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fran fondens uppdrag och innebér
ett langsiktigt agerande for att
skydda och skapa varden i investe-
ringarna — utifran ett ekonomiskt,
miljdmassigt och socialt perspektiv.
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' ANDRA AP-FONDEN UPPDRAG, MAL, VISION OCH STRATEGI

’| fondens uppdrag ingdr att forvalta fondmedlen pa ett
foredomligt sdtt genom ansvarsfulla investeringar”

Fondens uppdrag, mal, vision
och strateg

Andra AP-fonden &r en oberoende statlig myndighet som sjalvstandigt forvaltar medel inom forsak-
ringen for inkomstgrundad alderspension. Tillsammans med de 6vriga sa kallade buffertfonderna ar
Andra AP-fonden en del av det allmanna pensionssystemet. | fondernas uppdrag ingar att forvalta
fondmedlen pa ett foredomligt satt genom ansvarsfulla investeringar och ansvarsfullt &gande.

Uppdraget som buffertfond innebér att
AP2, med sin avkastning, langsiktigt ska
bidra till balansen i pensionssystemet
och darigenom en god pensionsut-
veckling, aven i tider av ekonomiska
och demografiska svangningar.

Uppdrag och mal
Enligt lagen &r malet med AP-fonderna
att de ska forvalta fondmedlen pa
sadant satt att de blir till storsta mojliga
nytta for forsakringen for inkomstgrun-
dad élderspension. Den totala risknivan
ska vara lag, matt i utgdende pensioner.
| fondernas uppdrag ingar att for-
valta fondmedlen pa ett foredomligt
satt genom ansvarsfulla investeringar

och ansvarsfullt 4gande. Sarskild vikt
ska fastas vid hur en hallbar utveck-
ling kan framjas, utan att gora avkall
pa det dvergripande malet att vara
till stérsta mojliga nytta for pensions-
systemet.

Foredomlig innebar bade att inves-
teringarna ska ha den risk och avkast-
ning som ar den basta, sett utifran
pensionssystemets behov, och att
hallbarhet ska vara en integrerad del i
forvaltningen. Mélet om féredomlig
forvaltning ska uppnas utan att AP-
fonderna gor avkall pa det overgri-
pande malet om langsiktigt hog
avkastning.

APZ2:s investeringsdvertygelser

Diversifiering minskar risken.

Hallbarhet I6nar sig.
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Aktiv forvaltning skapar mervérde.

Gedigen analys av pensionssystemet centralt for strategivalet.
Systematiskt risktagande kravs.

Klimatférandringar ar en systemrisk.

Langsiktigt uppdrag ger speciella mojligheter.
Manniskor och kultur &r kritiska for framgang.
Stabila processer ar en forutsattning for bra resultat.
Hog kostnadseffektivitet ger battre resultat.

Fondens vision

AP2:s vision, Forvaltning i varldsklass,
fungerar bade som bransle och vagvi-
sare for fondens medarbetare. Den hjal-
per fonden att motivera och attrahera
medarbetare, att prioritera samt att
fatta ratt beslut. Visionen omfattar
samtliga delar av fondens verksamhet.

En hallbar strategisk portfolj

Som en del av AP2:s strategiska fard-
plan har fonden som mélsattning att till
2020 ha realiserat en ny och hallbar
strategisk malportfolj. Med en hallbar
strategisk portfélj menas en strategisk
portfolj som, genom att hallbarhet inte-
grerats i underliggande delbeslut, har
battre forutsattningar att uppfylla det
overgripande malet om att vara till
storsta mojliga nytta for pensionssyste-
met pé lang sikt. Integrering av héllbar-
het ar nodvandigt for att uppna malet.
En hallbar strategisk portfolj, utan att
gora avkall pa det dvergripande malet,
syftar ocksa till att framja en hallbar
utveckling.

Hallbarhetsstrategi

Under aret har AP2 utvecklat en ny
héllbarhetsstrategi. Strategin utgdr fran
det lagstadgade uppdraget samt fon-
dens investeringsovertygelser. Strategin
speglar ocksa fondens vision och vér-

deringar. Investeringsovertygelserna ger
de yttre ramarna for fondens syn pa hall-
barhet i forvaltningen. Darutover har, givet
overtygelserna, ett antal mer konkreta
principer for hallbarhet faststallts.

AP2:s sex principer for hallbarhet ar:

1. AP2 integrerar héllbarhet i alla inves-
teringsprocesser.

2. AP2 soker aktivt investeringar som
bidrar till en hallbar utveckling.

3. AP2 arbetar utifrdn fokusomraden.

4. AP2 anvander dialog som ett verktyg.

5. AP2tillampar ett vetenskapligt for-
hallningssatt.

6. AP2 stravar efter att vara ledande
inom hallbarhet.

Hallbarhetsstrategin utgar frén dessa
principer och syftar till att konkretisera
aktiviteterna som ska utforas for att nd

den ligger i linje med Parisavtalet. Stra-
tegin innehaller ocksd mal for att kunna
analysera hur fondens arbete med hall-
det overgripande malet om en hallbar barhet paverkar avkastning och risk.

strategisk malportfolj, vilket inkluderar att

Hallbarhetsstrategi med
utgangspunkt fran uppdraget

Uppdrag

v

v
v

Hallbarhetsstrategi



ANDRA AP-FONDENS HALLBARHETSARBETE

Andra AP-fondens
hallbarhetsarbete

En av Andra AP-fondens principer for hallbarhet ar att strava efter att vara ledande inom hallbarhet,
nagot som fonden arbetar med kontinuerligt. Fonden bérjade att arbeta med hallbarhetsfragor 2006,
och var bland annat en av PRI:s grundsignatérer. Andra AP-fonden har vid flera tillfallen varit pionjarer,
till exempel vad géller investeringar i grona obligationer, hallbarhetskrav i avtalade 6verenskommelser
med riskkapitalfonder, avinvesteringar fran fossilenergibolag, rapportering i enlighet med TCFD och nu
senast enligt UNGPRF. Fonden inkluderades 2019 i PRI:s Leaders’ Group for integrering av ESG inom

extern forvaltning och riskkapital.

AP2:s hdllbarhetsarbete omfattar miljo,
etik, sociala frdgor och bolagsstyrning.
Ett sammanfattande begrepp som fon-
den anvander for dessa fragor ar hall-
barhet. Malet for fondens héllbarhetsar-
bete ar att skapa och skydda varden.
Genom att inkludera héllbarhetsaspekter
i analyser och investeringsprocesser far
fonden ett bredare och battre underlag
for beslut. Fonden arbetar ocksa for att
bibehalla ett stort fortroende genom att
verka fér god etik och miljéhansyn samt

For AP2 ar bade héllbarhet och ett
ansvarsfullt agerande hogt prioriterat. Ett
proaktivt forhallningssatt till miljo, etik,
sociala frdgor och bolagsstyrning ar
medel for att uppnd malet om en god
riskjusterad avkastning.

Styrande dokument for hallbarhets-
arbetet

AP2 har ett flertal policyer och riktlinjer som
ligger till grund for arbetet med héllbarhet
(se beskrivning pé sidan 5). Information och

som fonden anslutit sig till samt riktlinjer
och initiativ som fonden skrivit under
eller anvander sig av i sitt hallbarhets-
arbete.

Agarpolicyn faststalls arligen av styrel-
sen och finns publicerad pa fondens
webbplats. | agarpolicyn tydliggérs vad
AP2 forvantar sig av bolagen som fonden
ar delagare i, men ocksé vad bolagen kan
férvanta sig av fonden som &gare.

Regelverk och konventioner som
OECD:s riktlinjer for multinationella

Hantering av intressekonflikter

AP2:s policy for intressekonflikter ar en
del av fondens &garpolicy. Hanteringen
av intressekonflikter i kapitalforvaltares
agarstyrningsarbete ar ett viktigt
omrade. AP2 som oberoende statlig
institutionell &gare har inte samma inne-
boende potentiella intressekonflikter som
andra aktorer. Skulle sddana &nda uppsta
hanteras dessa enligt policyns process.
Uppkomna intressekonflikter rapporteras
till styrelsen och publiceras, i fall av sar-
skild vikt, pa fondens webbplats.

Implementering av PRI

AP2 stédjer och arbetar med att imple-
mentera de FN-stodda principerna for
ansvarsfulla investeringar, PRI — Principles
for Responsible Investment. Fonden
skrev under dessa principer redan 2006,
da de lanserades. Att implementera

dessa principer ar ett standigt pdgdende
arbete, dar hansyn till hallbarhetsfragor
beaktas bade i fondens roll som kapital-
forvaltare och som kapitalagare. PRI till-
handahaller olika verktyg och aktiviteter
for att stodja investerare att implemen-
tera principerna och underlatta for
investerare att samarbeta. Cirka 2 000
investerare har skrivit under dessa prin-
ciper. PRI genomfor arligen en enkat,
dar alla signatéarer rapporterar om hur
de arbetar med att implementera princi-
perna. AP2:s svar pa denna enkat finns
tillgangligt pa PRI:s och AP2:s webbplat-
ser. AP2 foljer aven PRI:s riktlinjer for
ansvarsfulla investeringar i jordbruk.
Dessa utarbetades 2011 av AP2 tillsam-
mans med en grupp internationella
investerare. AP2:s rapportering om
implementeringen av dessa principer
aterfinns pa fondens webbplats.

Organisation och ansvarsfordelning
AP2:s styrelse faststéller riktlinjer och
policyer i agarfrégor och har gett fon-
dens VD i uppdrag att i den |6pande
verksamheten hantera dessa.

Fondledningen, tillsammans med che-
fen for strategiavdelningen och fondens
seniora héllbarhetsanalytiker, ansvarar
for det strategiska héllbarhetsarbetet
samt implementering och uppféljning.
Det I6pande arbetet hanteras inom fon-
dens olika avdelningar.

For att fortsatt framgdngsrikt inte-
grera hallbarhetsfrdgorna i forvalt-
ningen gjorde AP2 under varen en
omorganisation och fondens hallbar-
hetsanalytiker ingér nu i kapitalférvalt-
ningens strategiavdelning.

Det I6pande arbetet med agarstyr-
ning hanteras av fondens Agargrupp
som bestér av medlemmar fran fond-

Andra AP-fondens styrning av hallbarhetsrelaterade fragor

Besluts-
niva Kategori

Styrdokument Uppféljning

Mal och utfall 2019

bidra till att utveckla god sed i kapital- utbildningar om dessa sker kontinuerligt. foretag och bolagsstyrning, FN:s Global

Foljs upp av styrelse och fondledning. Mal: Langsiktig forvan- Utfall: P& fem ar,
forvaltningsfréagor. Fonden gor en arlig dversyn av policyer Compact, FN:s principer for ansvarsfulla Verksaﬁ:iﬁﬁlﬁ?hﬁgﬁ?rponcy Foljs upp avistyrelse achifondledning taedAéglti’/g real avkastning  5,9%, pa tio ar 7,2%.
och riktlinjer och uppfelining sker genom investeringar, FN:s vagledande principer Petey ﬁgn;ggggg:s iarsredovisning och paten
AP2:s ramverk kontroller och rutiner i verksamheten. for foretag och manskliga rattigheter,
Etikpolicy Chefsjuristen svarar évergripande for Mal: Ingen form av kor-  Utfall: 0 fall.

Andra AP-fonden ar en statlig myndig- AP2:s operativa arbete med héllbar- Aktiebolagslagen, Svensk kod for
hets- och agarfrédgor har sin utgangs-

punkt i fondens héllbarhetspolicy samt

uppfolining av hur riktlinjerna efterlevs ruption, givande eller
och rapporterar till styrelsen om viktiga ~ tagande av muta.
etiska fragor som ror verksamheten

och de anstalldas agerande.

Forhallnings-

bolagsstyrning och andra specifika Compliancepolicy
bolagsstyrningskoder som ICGN Global
Stewardship Principles och UK Steward-

ship Code samt EU:s arbete med Sustai-

het, vars verksamhet regleras i lagen

regler

STYRELSEN

(2000:192) om allménna pensionsfonder.

Principer for representation och gavor

Fran och med den 1januari 2019 &r lagen agarpolicy. Agarpolicyn bestar av tio
reviderad. | AP-fondernas uppdrag ingar
att generera en hog avkastning samtidigt bolagsstyrning samt milj¢ och etik. |

principer som omfattar strukturfragor,
Mal: Se sidan 9. Utfall: Se sidan 9.

Mal: Oka andel tagresor  Utfall: Se sidan 42.
Goteborg—Stockholm.
Minska antal utskrifter.

nable Finance ligger ocksa till grund for
AP2:s arbete med héllbarhet.

Arbetet foljs upp av styrelsen,

som risken ska vara lag. Placeringsstrate- fondledning samt styrgrupper.

agarpolicyn beskrivs aven vilka principer
gin ska utga fran effekterna pa de utga-
ende pensionerna samt ta hansyn till den

Mal: Oka andelen
kvinnliga chefer pa AP2.

betalningsberedskap som utflddena ur
fonderna kraver. Det &r viktigt att AP2
har allmanhetens fortroende och agerar
pa ett ansvarsfullt satt. | den reviderade

Utfall: 28 (33)%.

AP2:s syn pa hallbarhet

For AP2 utgar hallbarhetsarbetet fran fondens uppdrag och innebar ett

VD é&r ansvarig for att policyer och
planer upprattas. Det 6vergripande
arbetet planeras och f6ljs upp av

Mal: Ingen medarbe- Utfall: 0 fall.
fondens personalchef.

tare ska utsattas for
krankande sarbehand-

ling.
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lagen anges att AP-fonderna ska forvalta langsiktigt agerande for att skydda och skapa varden i investeringarna

fondmedlen pa ett foredomligt satt — utifran ett ekonomiskt, miljomassigt och socialt perspektiv.

genom ansvarsfulla investeringar och

ansvarsfullt agande.
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ledningen och chefen for svensk aktie-
forvaltning. Utifran fondens agarstyr-
ningsstrategi tar Agargruppen fram
handlingsplaner samt foljer kontinuer-
ligt upp arbetet.

AP2:s styrelse far vid varje styrelse-
mote en rapport om fondens hallbar-
hets- och &garstyrningsarbete.

Intressentdialog och vasentlighets-
analys
Genom sin verksamhet och sina inves-
teringar har AP-fonderna inverkan pa
manniskor, miljé och samhalle. For att
identifiera de viktigaste hallbarhetsfra-
gorna genomférde AP1, AP2, AP3 och
AP4 en vasentlighetsanalys under 2017.
En central del av analysen var en dia-
log med representanter for fondernas
viktigaste intressentgrupper, som i stor
utstrackning paverkas av eller paverkar
fondernas verksamhet. Intressentdialo-
gen genomfoérdes i form av en work-

' ANDRA AP-FONDENS HALLBARHETSARBETE

shop. Fondernas mal med workshopen
var att identifiera intressenternas for-
vantningar och prioriterade fragor, fa
aterkoppling pa fondernas nuvarande
hallbarhetsarbete samt ta del av intres-
senternas tankar kring det fortsatta
héllbarhetsarbetet.

Samtliga intressentgrupper hade
uppfattningen att det som ar viktigast
ar AP-fondernas agerande i investe-
ringar och forvaltning, mot bakgrund
av att den mest vasentliga inverkan
sker dar. Langsiktig avkastning ansags
som ett overordnat mal och inte ett
specifikt hallbarhetsmal.

Det konstaterades att valet av priori-
terade héllbarhetsfragor varierar mel-
lan de olika bolag och fonder som AP-
fonderna investerar i. Dock lyftes tre
frédgor fram som sarskilt viktiga och
hogst prioriterade: indirekt miljopaver-
kan, indirekt klimatpaverkan och
manskliga rattigheter.

Varje AP-fond har déarefter ocksé
gjort en egen prioritering av hallbar-
hetsfrdgorna utifrdn den egna fondens
forutsattningar.

Fokusomraden

En av fondens sex principer for héllbar-
het &r att AP2 arbetar utifran fokusom-
raden.

Denna princip innebar att AP2:s hall-
barhetsarbete framst koncentreras till
nagra prioriterade fokusomraden, som
fonden anser &r viktiga fér en battre
l&ngsiktig avkastning. Syftet med att
fokusera fondens resurser till ett antal
omréden ar att uppna resultat inom
omraden som ar finansiellt materiella.
Inom de valda fokusomradena finns
stor kunskap och erfarenhet, eftersom
AP2 sedan lange har arbetat med fra-
gorna. Fonden réknar ocksé med att
arbeta med omradena under en lang
tid framover.
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Utmarkelser

FN:s principer for ansvarsfulla investeringar (PRI) har inkluderat
AP2 i "Leaders’ Group 2019". | denna grupp ingar kapitalagare
som PRI identifierat som ledande avseende val av externa forval-
tare for noterade aktier och/eller riskkapital. AP2 fick ett utnam-
nande inom bada kategorierna. Genom “Leaders’ Group” vill PRI
visa upp bra ledarskap och hoja standarderna fér ansvarsfulla
investeringar bland alla sina signatarer.

Under aret har fonden sett éver sina
fokusomraden och beslutat att lagga
till ett, manskliga rattigheter, eftersom
aven detta ar ett omrade som ar av
stor vikt och dar fonden sedan ett par
ar har ett strukturerat arbete.

Fondens fokusomraden inom hallbar-
het ar:

+ Klimat

« Agarstyrning

« Méngfald

« Manskliga rattigheter.

Arbetet med fokusomradena drivs
bade gentemot bolag dar AP2 har
storst kapital investerat och/eller dar
fonden har en stor agarandel och inom
sektorer som bedéms ha stora finan-
siella hallbarhetsrisker. Anledningen till
detta ar att fonden ska fokusera pa
omraden och bolag som é&r de finan-
siellt viktigaste for fonden. Arbetet
med manskliga rattigheter drivs framst
utifrén ett allvarlighetsperspektiv, i
enlighet med FN:s vagledande princi-
per. Detta kan ske i samverkan med
andra investerare for att uppna for-
battringar for ett enskilt bolag och/eller
inom en sektor. Arbetet med fokusom-
radena bedrivs aven internt.

Nedbrutna mal pa lang och kort sikt
for respektive fokusomrade samt akti-
viteter for att nd malen anges i fondens
arliga affarsplan for hallbarhet och i
handlingsplanerna for respektive till-
gangsslag. Arbetet med fokusomra-
dena bedrivs aven internt.

Samarbete med andra investerare
Forutom samarbetet mellan AP-fon-
derna i Etikrddet har AP2 samarbeten
med andra svenska och utlandska inves-
terare. Under ret har fonden haft erfa-
renhetsutbyte kring miljo, etik och
bolagsstyrning inom kapitalforvalt-
ningen med bland annat den schwei-
ziska federala pensionsfonden PUBLICA
och ett flertal andra aktorer inom fon-
dens natverk. AP2 &r dven medlem i
samt stodjer olika svenska och interna-
tionella initiativ inom miljo, etik och
bolagsstyrning. Fonden samarbetar
med andra investerare for att paverka
ny lagstiftning, framst inom bolagsstyr-
ning. Dessa samarbeten blir allt viktigare
for att kunna paverka och dstadkomma
forandringar, och darmed langsiktigt
forbattra aktieagarvardet.

AP2 &r med i referensgruppen for ett
forskningsprojekt som startats av PRI,
UNEP Fl och Generation Foundation,

er of ¢
‘hﬂﬁ‘h ﬁeh

A

2019
Leaders’
Group

dar syftet ar att underséka om och hur
legala ramverk till&ter och stimulerar
investerare att 6vervaga hur hallbar-
hetsfaktorer paverkar och paverkas.
Projektet, "A Legal Framework for
Impact”, kommer att analysera befintliga
juridiska ramverk for att se i vilken
utstrackning kapitaldgare kan prioritera
hallbarhetsfaktorer, &ven om det leder
till negativ effekt pa avkastningen. Nar
det galler forvaltare kommer det att
undersokas hur de kan eller bor forhalla
sig till hallbarhetsfaktorer nar deras
mandat inte inkluderar detta.

Samarbete kring klimatfragan
Genom medlemskapet i IIGCC (Institutio-
nal Investors Group on Climate Change)
samarbetar AP2 med andra europeiska
investerare kring klimatfrégor. Malet ar
att fora fram investerarnas rost i klimat-
frdgan samt engagera foretag, myndig-
heter och andra investerare for att
uppmarksamma I&ngsiktiga risker och
mojligheter som uppstér i och med kli-
matforandringar.

Klimatfragan ar viktig for AP2 som
ldngsiktig investerare. Det rdder i dagsla-
get stor osakerhet kring framtida regle-
ringar och ramverk for att minska utslap-
pen av vaxthusgaser och stimulera

Andra AP-fondens Hallbarhetsrapport 2019



"AP2 dr dven medlem (| samt stodjer olika
svenska och internationella initiativ inom miljo,
etik och bolagsstyrning’

Ftt urval av Andra AP-fondens hallbarhetsmal

alternativa energikéllor. Detta forsvarar for
foretagen att gora lonsamma investe-

Utbildning i hallbarhet
Samtliga anstallda genomgar kontinuer-

Uppféljningsmetod/

Uppnatt Ska vara

Fokusomrade/tillgéngsslag Mal Nyckelindikatorer 2019 uppnatt

ESG-integrering

Svenska aktier Uppfdlining och utvardering av hallbar- Analys och dialog v~ 2019
hetsarbetet for tio stora svenska genomférda
innehav, baserat pa fondens agarandel

Rantebarande tillgdngar Undersoka maojlighet att integrera fler Analys genomford och v~ 2019
ESG-faktorer for foretagsobligationer implementering gjord
Implementera flerfaktorindex med Analys genomford, design pagar 2020
ESG-faktorer for foretagsobligationer

Rapportering

Konventionella fastigheter Att alla fondens onoterade fastighetsbolag Andel bolag/fonder v~ 2019

Klimat

Fonden ska ha
en portfolj i linje med
Parisavtalet

Mangfald

Svenska aktier

och fonder besvarar GRESB:s enkat 2019

Att fondens onoterade fastighetsbolag
forbattrar sin sammanlagda GRESB-score
(max ar 100)

Ta fram metoder for att méata
om portfélien ligger i linje med
Parisavtalet

Fonden ska rapportera i enlighet med
TCFD:s ramverk

Fonden ska genomféra scenarioanalyser
for att identifiera finansiella klimatrisker
och majligheter

Utveckla fondens kunskap om jordbruks-
investeringarnas paverkan pa koldioxid-
avtrycket

Att andelen kvinnor ska oka i bolagsstyrelser

som besvarat enkaten

GRESB-score

Framtagna metoder

Publicerad rapport

Genomforda analyser

Fondens koldioxidavtryck

Andelen kvinnor

92 (86) Arligen

2021

v Arligen
v 2019

v 2019

Se tabell  Arligen

ringar samt for investerarna att berakna ligt en intern utbildning i hallbarhetsfra- h Q ” h dar fonden sitter med i valberedningen I styrelser pa sidan 43

‘ , i | X | ,, Nya hallbarhets-

risker och avkastning. IGCC ar en effektiv gor. Aven samtliga styrelseledaméter har °

plattform for att fora fram investerarnas genomgatt utbildning. Den har bland ma| 2020 Bolagsstyrning

onskemadl pa klimatomradet. Det &r ocksa annat omfattat omvarldstrender inom R Svenska aktier Rosta i samtliga bolag som uppfyller fon- Andel bolag fonden rostat i v~ Arligen

At s 5 5 4 . 2112 ffran den hatlbarhetsstrateg dens kriterier for deltagande pé stamma

ett bra satt for fonden att fa den senaste héllbarhetsomradet, FN:s globala hall et el G e e . ° D " g p : - _

informationen om olika klimatrelaterade barhetsmal, vad som hander globalt aret kommer nya héllbarhets- Globala aktier Rosta pa 750 utlandska bolagsstammor Antal bolag som fonden rostat i v~ Arligen

investeringar. En av fondens medarbetare inom finansbranschen, AP2:s héllbarhets- mal att sattas under 2020. ) o ) . )
Skriva 50 uppfoljiningsbrev till bolag dar Antal brev som v~ Arligen

har fram till november 2019 varit ledamot i

[IGCC:s styrelse. Las mer pa www.iigcc.org
Mer information om AP2:s medlemskap

och initiativ finns pa fondens webbplats.
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arbete och Etikradets arbete. Under aret
har samtliga anstallda genomgatt en
intern obligatorisk utbildning i manskliga
rattigheter.

fonden rostat emot styrelsens forslag

fonden skickat

Andra AP-fondens Hallbarhetsrapport 2019
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FN:S

globala mal for

hallbar utveckling

I september 2015 antog FN:s 193 medlemslander enhélligt 17 globala hallbarhetsmal. Malen,
som ska vara uppnadda 2030, syftar till att avskaffa fattigdom och skapa en hallbar varld.
De 17 globala malen har delats upp i 169 delmal och varje delmal méats med olika indikatorer.

Varje land har ansvar for implemente-
ring och uppfoljning av héllbarhetsma-
len. For att n& malen kravs att reger-
ingar, civilsamhallet och naringslivet
arbetar tillsammans.

De 17 hallbarhetsmalen &r integrerade
och odelbara, vilket innebar att inget mal
kan nds pa bekostnad av ett annat och
att framgang kravs inom alla omraden for
att malen ska kunna uppnas. | FN:s hall-
barhetsmal ar Parisavtalet integrerat.

Som global investerare har AP2 mojlig-
het att pa olika satt bidra till malen bade
genom fondens héllbarhetsarbete och
genom de investeringar som fonden gor.

Exempel pa investeringar

AP2 har investerat i riskkapitalfonden The
Rise Fund, som forvaltas av TPG Growth.
The Rise Fund har en storlek pa 2,1 miljar-
der dollar i dtagande fran framst globala
institutioner, vilket gor den till den storsta
s& kallade impactfonden som nagonsin
etablerats. Fonden har som mal att
uppna métbara, positiva sociala och mil-
jomassiga resultat samt marknadsmassig
finansiell avkastning. Samtliga investe-
ringar ska ha en positiv paverkan pa
atminstone ett av FN:s globala hallbar-
hetsmal. The Rise Fund mater hur stor
konkret paverkan en potentiell investe-
ring férvantas ha under sin investerings-
livscykel, med fokus pé det paverkansre-
sultat som definieras av FN:s globala
héllbarhetsmal.

Andra AP-fondens Hallbarhetsrapport 2019

Grona och sociala obligationer

AP2 arbetar aktivt med att implementera
och utveckla hallbarhetsaspekter inom
forvaltningen. Fonden har under en
langre tid aktivt investerat i grona och
sociala obligationer. Dessa obligationer
ar transparenta om hur likviden investe-
ras i framjande projekt for klimatet och
for sociala utmaningar. Dessa projekt ar i
regel direkt kopplade till minst ett av FN:s
héllbarhetsmal.

Att investera i gréna och sociala obli-
gationer har varit ett effektivt och fram-
gangsrikt satt att implementera hallbar-
hetsaspekter i fondens ranteférvaltning
och dérmed fa en okad transparens och
forstaelse avseende héllbarhetsfrédgor i
ranteportféljen. AP2 har investerat i
grona obligationer sedan 2008 och
gjorde forsta investeringen i en social
obligation 2014.

Fonden har en ambition att aggregera
rapporteringen for dessa obligationer for
att dterge en samlad bild av héllbarhetsas-
pekter inom ranteforvaltningen. Det finns
idag ingen uttalad standard for rapporte-
ringen och den ser valdigt olika ut bland
annat beroende pa emittenternas verk-
samhetsomraden, var man verkar etc.
Under dret har AP2 analyserat och sam-
manstallt rapporteringen for fondens
samtliga grona och sociala obligationer.
En tydlig bild i rapporteringen &r att allt
fler emittenter kopplar sina projekt till FN:s
17 hallbarhetsmal. Av arets rapporterade

projekt ar det halften som redovisar bidrag
till FN:s mal. For de emittenter som inte
rapporterat enligt malen har fonden
anvant ramverket som International Capital
Market Associations (ICMA) tagit fram.
Las mer p& www.icmagroup.org

Syftet med analysen har varit att dskad-
liggora praktisk implementering och
diversifiering av hallbarhet inom AP2:s
ranteforvaltning.

Totalt &r fonden idag investerad i 74
olika emittenter fér gréna och sociala
obligationer. Dessa finansierar cirka 3 000
projekt, varav cirka halften &r grona och
hélften ar sociala.

Aktivt engagemang

AP2 ar ocksa pa andra satt engagerad i
malen. Fondens VD, Eva Halvarsson, har
vid ménga tillfallen redogjort for hur fon-
dens investeringar bidrar till malen. Eva
Halvarsson har dessutom gjort ett flertal
intervjuer, framst i utlandska medier, om
fondens arbete.

Fondens héllbarhetsanalytiker ingar
ocksé i PRI:s Advisory Committee avse-
ende FN:s globala héllbarhetsmal.

AP2 har deltagit i finansbranschens
kommission “Finance Against Slavery
and Trafficking (FAST)", som presente-
rade sin slutrapport — Unlocking Poten-
tial: A Blueprint for Mobilizing Finance
Against Slavery and Trafficking — infor
FN:s generalférsamling i New York i
september 2019.

Bidrar till FN:s globala mal for hallbar utveckling

AP2:s analys visar att fonden totalt har 14,5 mdkr
investerat i gréna och sociala obligationer som ar
direkt kopplade till nagot av FN:s hallbarhetsmal.

Mnkr
300

200

100

AP2:s analys visar att de gréna obligationerna

i fondens portfolj framst bidrar till

* mal 7 — Hallbar energi for alla

» mal 11— Hallbara stader och samhallen

* mal 9 — Hallbar industri, innovationer och infrastruktur.

De sociala obligationerna bidrar framst till
» mal 1-Ingen fattigdom

» mal 5 - Jamstalldhet

» mal 11— Hallbara stader och samhaéllen.

B Sociala obligationer 2019 Grona obligationer 2019

Kartlaggning av portfoljen

Att investera i bade gréna och sociala obligationer ger en
storre bredd av hallbarhetsaspekter i ranteportféljen. En
genomgang av rapporteringen fér samtliga innehav i
sociala och grona obligationer pa projektniva, dar varje
projekt kopplas till FNs hallbarhetsmal, ger en tydlig bild
av en hallbart diversifierad ranteportfolj. Grona obligatio-
ner fokuserar framst pa hallbarhetsmal kopplade till miljo
och klimat medan sociala obligationer fokuserar pa
omraden som fattigdom och jamstalldhet. | diagrammet
ovan visas marknadsvardet for fondens totala innehav
om 14,5 mdkr i forhallande till FN:s hallbarhetsmal.

FAST syftar till att avhjalpa slaveri,
manniskohandel, tvdngsarbete och barn-
arbete i enlighet med mal 8.7 i FN: s mal
for hallbar utveckling. AP2 har varit en av
endast tva institutionella investerare som
deltagit i kommissionens arbete.

AP2 har, tillsammans med nagra av
Europas storsta pensionsforvaltare,
skrivit under ett stallningstagande om

vikten av att som institutionell investe- Fonden har aven skrivit under initiati-

rare investera i 16sningar som bidrar till vet "Stockholm Declaration”. Genom initi-
FN:s mal for héllbar utveckling. Fonden ativet tillkdnnagav bade svenska och
anser att det ar viktigt med en gemen- internationella investerare att FN:s mal

sam definition av "Sustainable Deve- for hallbar utveckling ska utgora ett cen-

lopment Investments” och uppmunt- tralt ramverk att arbeta efter gallande
rade i stéllningstagandet andra stora investeringar mot 2030.
institutionella investerare att vidta lik-

nande atgarder.

Andra AP-fondens Hallbarhetsrapport 2019



"Andra AP-fonden for regelbundna dialoger med sina
externa forvaltare samt svenska och utléndska bolag i fragor
som ror miljo, etik, sociala fragor och bolagsstyrning”

|1

Dialog — ett verktyg 1or
att uppna forbattringar

Som engagerad kapitaldgare och kapitalférvaltare ar dialog ett viktigt verktyg bade i relation till féretag
och till samhallet i 6vrigt. Andra AP-fonden for regelbundna dialoger med sina externa forvaltare samt
svenska och utlandska bolag i fragor som rér miljo, etik, sociala fragor och bolagsstyrning.

En av fondens sex principer for hallbar-
het ar att fonden anvander dialog som
ett verktyg. AP2 for dialoger i enlighet
med sin &garpolicy och &garstyrnings-
strategi. Genom att anvanda dialog for
att bade péverka bolag och andra akto-
rer att forbattra sitt hallbarhetsarbete
skapas varde for fonden samtidigt som
en hallbar utveckling framjas. Fonden
samarbetar garna med andra investerare
for att effektivisera, och fa storre paver-
kan i dialogerna.

Samverkan med andra investerare ar
viktigt for att nd framgang i dialoger
med bolag, men ocksé for att framja en
utveckling mot ansvarsfulla investe-
ringar. AP2 samarbetar med bade
svenska och utlandska institutionella
investerare. Ett dialogprojekt dar fonden
bland annat deltar &r Climate Action
100+, las mer pé sidan 30. AP2 anser att
det &r viktigt att vara en aktiv dgare och
driva dialog for att na forbattringar. Om
inte forandringar gar att uppna har fon-
den, som sista utvag, mojlighet att
exkludera bolag.

Exkluderade bolag

Om AP2 har skal att misstanka att nagot
av de bolag som fonden investerat i, all-
varligt och systematiskt, agerar i strid
med en internationell konvention som
Sverige tilltratt eller har uttalat avsikt att
tilltrada, ska sakforhallandena utredas.

Detta innefattar en dialog med det
aktuella bolaget. Om misstankarna
bekraftas, ska bolaget uppmanas att
lamna en forklaring och ta fram en
atgardsplan.

AP2 ska i sin bedémning av drendet ta
hansyn till héandelsens art och de eventu-
ella dtgarder som vidtagits (eller ska vidtas)
for att sakerstalla att handelsen inte upp-
repas. Om kontakterna med bolaget inte
ger ett tillfredsstallande resultat, ska fon-
den efter en helhetsbedomning ta stall-
ning till om bolaget ska exkluderas. Fon-
den kan aven besluta om exkludering om
den anser att omstandigheterna ar av sa
allvarlig art att exkludering ar pakallat,
trots att krankning av konventioner inte
foreligger eller kan pavisas.

Sedan 2014 har AP-fondernas etikrad
infort en tidsgrans pa fyra ar for reaktiva
dialoger, som férs med bolag dar konven-
tionskrankningar verifierats av externa
experter. Om syftet med dialogen inte
uppnatts inom fyra &r, rekommenderar
Etikrddet att AP-fonderna avyttrar bolaget.

Enligt den nya lagstiftningen for AP-
fonderna, som tradde i kraft den 1januari
2019, ska fonderna ta fram gemensamma
riktlinjer for vilka tillgdngar fondmedlen
inte bor placeras i. Riktlinjerna finns publi-
cerade pa AP2:s webbplats.

AP2 hade vid slutet av 2019 exklude-
rat 18 bolag som bryter mot internatio-
nella konventioner och déar dialogen

med bolagen inte lett till forbattringar.
En lista 6ver dessa bolag offentliggor
fonden publikt till skillnad frén nar fon-
den avinvesterar fran bolag, vilket &r ett
rent finansiellt beslut. Information om
vilka bolag AP2 har exkluderat finns pa
fondens webbplats.

Avinvesterade bolag

I linje med AP-fondernas nya lagstiftning
har AP2 analyserat de internationella
konventioner som syftar till att vissa pro-
dukter eller verksamheter over tid ska
begrénsas i anvandning, omfattning eller
spridning. Fonden har ocksa utvarderat
behovet av ett forandrat forhallningssatt
utifran det underliggande syftet med
konventionerna.

Med stod i de reviderade lagreglerna
for AP-fonderna avseende foredomlig
forvaltning avinvesterade fonden under
aret fran tobaksbolag samt bolag involve-
rade i underhall och modernisering av
karnvapensystem, totalt cirka 60 bolag.

Sedan 2013 pagér ett arbete med att
analysera finansiella klimatrisker for fos-
sila energibolag och kolbaserade elkraft-
bolag. Totalt har AP2 avinvesterat fran
aktier och féretagsobligationer i 80 bolag
pa grund av finansiella klimatrisker, varav
23 kol-, 20 olje- och gasbolag samt 37
kraftbolag.

Andra AP-fondens Hallbarhetsrapport 2019
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ANDRA AP-FONDEN DIALOG

Uppfdljning

For att folja upp exkluderingarnas finan-
siella bidrag har AP2 tagit fram en meto-
dik for att jamfora avkastningen for
indexen MSCI World DM och MSCI EM,
exklusive och inklusive de exkluderade

Avkastningsbidraget ar —0,31 (-0,27) For MSCI EM &r avkastningsbidraget
procent efter att ha exkluderat bolag, —0,38 procent efter att ha exkluderat
bolag som ingér/har ingétt i MSCI EM
sedan 2007. Dessa exkluderingar motsva-
rar 2019 1,37 procent av MSCI World EM.

Las om avinvesteringarnas finansiella

pa grund av krankningar av konven-
tioner, som ingar/har ingatt i MSCI
World DM sedan 2006. Dessa exklu-
deringar motsvarar 0,78 procent av MSCl

bolagen. World DM.

AP-fondernas etikrad

Dialoger med utlandska bolag samordnas genom AP-
fondernas etikrad (Etikradet). Etikradet ar ett samarbete
mellan Forsta, Andra, Tredje och Fjarde AP-fonden, vil-
ket startade 2007. Etikradet har forebyggande och reak-
tiva dgardialoger med bolag spridda éver hela vérlden.

De bolag som Etikradet for en dialog med identifieras
framforallt i den genomlysning som gors tva ganger per
ar av AP-fondernas samtliga aktieinnehav for att under-
soka om nagot bolag krénker nagon internationell kon-
vention. Denna genomlysning gors av en extern konsult.
Arbetet utgar fran principerna om engagemang, agerande
och férandring med malet att gora skillnad. Etikradet
identifierar bolag som kan kopplas till krankningar av en
konvention och arbetar med att paverka bolagen att ta
itu med konstaterade krankningar samt att implemen-
tera forebyggande system och atgarder for att forhindra
framtida krénkningar. | syfte att paverka bolagen ar dia-
log ett viktigt verktyg for Etikradet.

Om bolag som AP2 investerat i kan kopplas till krank-
ningar av en konvention, ar den grundlaggande utgangs-
punkten att fonden ska anvanda sitt 4gande for att fa
krankningarna att upphora, verka for att forebyggande
system implementeras och att atgarder vidtas for att
forhindra framtida krankningar. Genom att vara enga-
gerad och anvanda agandet for att agera mot krank-
ningar av konventioner och stalla krav pa férandring
kan fonden gora skillnad. Endast om detta inte kan
astadkommas, 6vervags en avyttring av fondens inne-
hav i bolaget.
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bidrag pa sidan 29.

Internationellt investerarsamarbete kring

sakerhet for avfallsdammar

Efter kollapsen av Vale-dammen i Brumadinho, Brasilien, i
januari 2019, och dess tragiska konsekvenser med forlust av
liv, forsorjningsmajligheter och férodande miljoforstorelse,
har AP-fondernas etikrad tillsammans med Engelska kyrkans
pensionsfond och investerare 6ver hela varlden inlett ett
samarbete med fokus pa sakerhet i gruvindustrin. Tillsam-
mans forvaltar de som ingar i investerarsamarbetet ett kapi-
tal pa drygt 10 000 miljarder kronor. Ett gemensamt krav ar
Okad sakerhet vid gruvors avfallsdammar och att en global
publik databas (www.grida.no) éver alla avfallsdammar upp-
rattas, vilken ska kunna anvandas av samhallen, regeringar,
civilsamhallen och investerare. Brev har skickats till 680 gruv-
bolag med en uppmaning att de ska publicera teknisk infor-
mation for varje avfallsdamm som de ager eller ar delagare i.
Etikradet och Engelska kyrkans pensionsfond ar dessutom
PRI:s (Principles for Responsible Investment) representanter i
en internationell arbetsgrupp som arbetar for att en global
sakerhetsstandard for gruvors avfallsdammar tas fram. En
sadan skulle kunna bidra till att férhindra att dammolyckor
intraffar.

Arbete mot korruption

Arbetet mot korruption &r och forblir en viktig fraga for
Etikradet, eftersom korruption undergréver legitimitet och
hallbarhet i det ekonomiska systemet. Etikradet for dialoger
med ett stort antal bolag, och i princip alla proaktiva pro-
jekt som Etikradet arbetar med inkluderar fragor om anti-
korruption. Etikradets arsrapport for 2019 publiceras under
april 2020. Las mer pa www.etikradet.se

Brasilien

Under 2019 har Brasilien varit i fokus medialt bade pa
grund av den oro som finns kring mark- och hallbarhets-
fragor med anledning av landets nye president och pa
grund av skogsbranderna i Amazonas. AP2 har en direkt
exponering mot Brasilien framst via investeringar i jord-
bruksfastigheter, statsobligationer och aktier. Darfér har
fonden noga bevakat utvecklingen i landet under éret.

Jair Bolsonaro tilltradde som president den 1 januari
2019 och hans jordbruks- och miljopolitik har vackt mycket
kritik och oro globalt, bland annat pa grund av att han
anser att skyddet for regnskogen och dess urfolk behover
férsvagas for att framja Brasiliens ekonomiska utveckling.
Varen 2019 reste darfor representanter fran AP2 till Brasi-
lien for att bland annat ha méten med foretradare for
regeringen med fokus pa miljo- och jordbruksfragor. Pa
motena papekades att hallbarhetsfragorna ar mycket vik-
tiga for en investerare som AP2.

Avskogning och skogsbrander

Att stoppa avverkningen i Amazonas regnskog ar inte bara
en angelagenhet for de stater dar regnskogen finns utan
aven globalt, eftersom Amazonas bidrar med betydande
ekosystemtjanster for bade klimat och biodiversitet.

Brasiliens naturskyddslagar, The Forest Code, omfattar
inte enbart skog utan all vegetation och ger ett forhallan-
devis starkt skydd. Lagkraven ar anpassade efter Brasiliens
sex olika biologiska samt socio-ekonomiska omraden och
innefattar krav pa omraden som inte far brukas med
anledning av att man vill bevara och framja biologisk
mangfald for bade fauna och flora. | Amazonas &ar det 80
procent av en fastighets omrade som inte far brukas. Det
finns &ven krav pa att omraden nara vattendrag eller
bergssluttningar inte far brukas i syfte att minska erosion,
skapa geologisk stabilitet eller bevara specifik fauna och
flora. Problemet &r att en stor del av den avverkning som
sker i Amazonas ér illegal. For att minska avskogningen
behovs battre Gvervakning sa att lagarna efterlevs.

For att minska avskogningen infordes 2006 ett morato-
rium for sojaodling i Amazonas, vilket varit ett mycket
verkningsfullt verktyg. Avskogningen pa grund av sojaod-
ling har minskat fran 30 procent (2006) till 1,5 procent
(2014), samtidigt som sojaproduktionen 6kat med 400
procent genom att befintlig jordbruksmark utnyttjas. Detta
moratorium &r nu ifragasatt i och med det férandrade poli-
tiska styret i Brasilien. | december 2019 skrev darfor AP2

under ett 6ppet brev med syfte att bevara det nuvaranade
moratoriet. Brevet skrevs under av drygt 80 investerare
och bolag.

Sedan 2017 for AP-fondernas etikrad en dialog med
det brasilianska bolaget Bunge Limited med anledning av
fragor kring avskogning i Brasilien och Bolivia. Bunge har
atagit sig att eliminera avskogning i sin leverantorskedja
for sad och oljevaxter senast 2025. Under 2018 inforde
bolaget ett trestegsforfarande for att 6ka sparbarheten
av soja odlad i Sydamerika. | augusti 2018 lanserade de en
finansieringslosning som ska uppmuntra och bel6na leve-
rantorer som undviker avskogning av inhemsk vegetation
och istéllet effektiviserar sitt jordbruk pa redan uppodlad
mark. Etikradet forvantar sig att Bunge ska implementera
sin tidsbestamda policy om nolltolerans vad galler
avskogning och uppmuntrar bolaget att 6ka trans-
parensen i sin publika rapportering om genomférandet.
Se aven artikel om dialogen med Bunge i Etikradets ars-
rapport for 2018.

| september 2019 gick 251 institutionella investerare,
déribland AP2, ut med ett gemensamt uttalande om
avskogningen och skogsbranderna i Amazonas. | uttalan-
det uppmanar investerarna att bolag som ar exponerade
mot leverantérer inom boskap och soja ska utdka sitt
arbete och tydligt ta avstand fran avskogning i sina leve-
rantorsled. Bolagen uppmanas att:

1. Offentliggéra och implementera en policy fér noll-
tolerans vad galler avskogning for hela leverantors-
kedjan.

2. Utvardera sina verksamheter och leverantorskedjor
utifran risker kring avskogning och offentliggora
denna information.

3. Uppratta ett transparent 6vervaknings- och verifika-
tionssystem for sina leverantorer.

4. Arligen rapportera om sin exponering fér och hante-
ring av avskogningsrisker, inklusive de framsteg som
de gor for att na nolltolerans.

AP2:s jordbruksforvaltare har nolltolerans

vad galler avskogning

| augusti 2018 antog AP2:s forvaltare av jordbruksfastig-
heter i Brasilien, Nuveen, en policy vad galler nolltolerans
for avskogning i Brasilien. AP2 har inga jordbruksfastighe-
ter i Amazonas.

Andra AP-fondens Arsredovisning 2019
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Hallbarhet i investeringsprocessen

Att ta hansyn till hallbarhetsfaktorer i analys- och beslutsprocesser ar att integrera hallbarhet i forvalt-
ningen. Pa sa satt kan fonden ocksa minska risken och fa battre forutsattningar for att 6ka avkastningen.
Andra AP-fondens bedémning ar att langsiktigt hallbara foretag ocksa ar foretag som pa lang sikt gene-

rerar god avkastning.

Fondens grundlaggande 6vertygelse ar
att foretag med langsiktigt hallbara affars-
modeller genererar ett hogre 1ngsiktigt
varde for sina agare. Sadana investeringar
ar ocksd, allt annat lika, mindre riskfyllda.
Bolag som integrerar faktorer som etik
och miljo i sin langsiktiga affarsutveckling
kommer att ha ett forsprang jamfort med
sina konkurrenter och battre forutsatt-
ningar att skapa langsiktigt varde for sina
agare. Ett proaktivt forhallningssatt till
miljo, etik, sociala frdgor och bolagsstyr-
ning ar darfor medel for att uppna malet
om en god riskjusterad avkastning.

Hallbarhet en del av strategin
Under aret har AP2 arbetat fram en ny
héllbarhetsstrategi (las mer pa sidan
2-3) som ar baserad pa fondens sex
principer for héllbarhet. En av dessa
principer ar att AP2 integrerar hallbar-
het i alla investeringsprocesser.
Principen innebar att hallbarhet ska
vara en integrerad del av samtliga
investeringsprocesser. Integreringens
utformning beror pa de forutsattningar
som galler inom respektive tillgdngsslag
och beslutsprocess. Hur héllbarhet inte-
greras kan skilja sig mellan till exempel
den fundamentala forvaltningen, den
kvantitativa forvaltningen och i valet av
index. Det kan ocksa skilja sig mellan
den aktiva forvaltningen, forvaltningen
av noterade tillgdngar och forvaltningen
av onoterade tillgdngar samt den
interna forvaltningen och den externa
forvaltningen.
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Utgangspunkten for integreringen av
héllbarhet &r att forbattra majligheterna till
overgripande maluppfyllelse. Detta kan
goras antingen genom att forbattra den
forvantade avkastningen, genom att
begransa risken eller att en hallbar utveck-
ling framjas utan avkall pa riskjusterad
avkastning. Malsattningen ar att den for-
vantade avkastningen dkar medan risken
sanks, samtidigt som en héllbar utveckling
framjas. Integrering av hallbarhet ar en
kontinuerlig process snarare ar nagot som
kan s&gas vara klart vid en given tidpunkt.

Risksystem som inkluderar hallbarhet
| fondens risksystem finns numera ESG-
relaterad data tillganglig for att mojlig-
gora héllbarhetsanalyser av fondens port-
folj. Under 2019 har ett verktyg utvecklats
som gor koldioxidavtrycksdata tillganglig,
pa daglig basis, for de interna noterade
aktiemandaten. Ett av Risk Managements
mal for 2020 &r att ta fram maojliga matt
och matetal i syfte att utvardera hur port-
foliens hallbarhet utvecklas.

Aktier

Svenska aktier

| forvaltningen av svenska aktier anvands
fundamental analys. Vid analys av bolagen
tas hansyn till hallbarhetsaspekter och hur
de kan péverka bade bolagens vardering
och intakter pa lang sikt. Exempel pa hall-
barhetsaspekter kan vara regleringar som
relaterar till miljo, bolagsstyrningsfrdgor
och teknikskiften. AP2 anser att bolag
bade kan skapa och skydda varden

genom att arbeta med hallbarhetsfragor.
Genom att vara en aktiv agare kan fonden
paverka bolagen och stodja dem i utveck-
landet av deras héllbarhetsarbete. Fonden
deltar exempelvis i valberedningar, rostar
pa bolagsstammor och tar upp specifika
fragestaliningar med bolagen. Under dret
har AP2 fort ett flertal dialoger om hallbar-
hetsfrdgor med svenska bolag.

Globala aktier

AP2:s forvaltning av globala aktier sker
huvudsakligen genom en aktiv intern
kvantitativ forvaltning. 2018 ersatte AP2
alla befintliga index for den interna for-
valtningen av globala aktier. De nya fler-
faktorindexen &r utvecklade internt. Den
faktor som indexen har stérst exponering
mot ar en internt utvecklad héllbarhets-
faktor, som ar kopplad till ett antal miljo-,
sociala och bolagsstyrningsfaktorer. Det
innebar att aktier i bolag som har en bra
ESG-profil gynnas genom att fa en storre
indexvikt. Ytterligare inslag av hallbarhet
finns inom den aktiva kvantitativa forvalt-
ningen mot dessa index. | takt med att
tillgdngen pa hallbarhetsdata okar och
tack vare AP2:s interna forskning utveck-
las fondens hallbarhetsfaktorer, sdval
inom indexkonstruktion som inom den
aktiva strategin.

AP2 har gjort avinvesteringar fran
globala noterade bolag som fonden
bedomt har finansiella klimatrisker.
Detta arbete utgar fran omfattande
sektor- och bolagsanalyser, dar héllbar-
hetsfragor och finansiell information
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"Under dret har AP2 arbetat fram en hallbarhetsstrategi
som dr baserad pd fondens sex principer for hallbarhet”

- *.':‘ -,_—r‘_. FT

W~

e

[= =

vavs samman. Fonden har hittills under-
sokt kraftbolagssektorn, kolsektorn samt
olje- och gassektorn. Fonden har sam-
manlagt avinvesterat frdn 80 bolag.

Externa mandat for globala aktier

AP2 har aven externt forvaltade mandat
inom globala aktier. Vid val av forvaltare
tas hansyn till hallbarhetsfaktorer. Forval-
tarnas arbete foljs upp och utvarderas
arligen. For externa forvaltare som inves-
terar i portféljbolag eller i regioner dar
risken for krankningar mot internationella
konventioner bedémts som hog, tillampar
fonden en nara och aktiv dialog for att
sakerstalla att forvaltarna integrerar hall-
barhetsfradgor i sin kapitalforvaltning.

Normbaserad genomlysning
Alla bolag som finns i AP2:s aktieportfol-
jer blir genomlysta tva gdnger per &ri
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syfte att identifiera bolag som kranker inter-
nationella konventioner och riktlinjer. Denna
genomlysning gors av en extern leverantor
och ar underlag for de dialoger som Etikra-
det utfor. Las mer om Etikradets arbete pa
www.etikradet.se

Riskkapitalfonder

AP2 &r sedan 2014 representerad i PRI Pri-
vate Equity Advisory Committee (PEAC),
som ar ett rddgivande organ for PRI:s arbete
med riskkapitalfonder. Syftet med kommit-
tén ar att ge synpunkter pa strategier och
aktiviteter, att Overvaka implementeringen
av PRI:s principer for ansvarsfulla investe-
ringar inom riskkapitalbranschen samt att
hjalpa till med vagledning och en gemen-
sam standard. AP2 har &ven deltagit som
medlem i en arbetsgrupp ledd av PRI'i sam-
arbete med Environmental Resources Mana-
gement (ERM) for att ta fram en guide for

ESG-utvéardering, rapportering och dialog
inom riskkapital. Guiden, som publicera-
des ijuni 2018, &r ett led i PRI:s arbete att
stddja investerare (Limitied Partners) och
forvaltare (General Partners) att inkludera
hallbarhet i investeringsprocessen.

ILPA (Institutional Limited Partners
Association) ar den enda globala organi-
sationen for investerare i riskkapitalfonder
som fokuserar pa att driva investerarge-
mensamma fragor inom riskkapital-
branschen.

ILPA arbetar I6pande med att uppda-
tera och utveckla riktlinjer for principer,
praxis och policyer och har sedan 2018
inkluderat ramverk som omfattar hall-
barhet och méangfald. Detta inkluderas i
det frageformular som AP2 anvander i
due dilligence-processen och ingér som
en del av den totala bedomningen vid
en investering.

Andra AP-fondens Hallbarhetsrapport 2019
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Bland riskkapitalbolagen marks ett
Okat fokus pa hallbarhetsfrdgor och en
tydligare ¢vertygelse om héllbarhetsfra-
gornas betydelse for langsiktigt varde-
skapande. AP2 noterar att fler riskkapi-
talbolag arbetar aktivt med dessa fragor
i investeringsprocessen och att héllbar-
hetsrapporteringen ocksa forbattras.
AP2 arbetar kontinuerligt med att ana-
lysera och utvardera héllbarhetsarbetet
inom riskkapitalinvesteringar och strévar
efter att genom dialog bidra till fram-
steg och forbattringar.
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Arbetssatt och modell
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Egen modell fér analys och utvdirdering
AP2 har utvecklat en modell for analys
och utvardering av riskkapitalbolagens
héllbarhetsarbete. Denna modell bygger
pa PRI:s ramverk for due diligence samt
for uppfolining och dialog med riskkapi-
talbolag. Baserat pa en dialog som inklu-
derar due diligence-processen, héllbar-
hetsrapportering och investerarmoten,
bedodms riskkapitalbolagens hallbarhets-
arbete utifrdn 25 bedémningspunkter.
Utvarderingen genomfors forsta

gangen i samband med investeringstill-

Ramverk Dialog Analys

PRI:s ramverk fér due
diligence, uppféljning och

dialog « Arlig uppféljning
- Dialog med forvaltare

Slutsatser

» Bedémning av ESG-arbetet pa skala 0-100%

for alla forvaltare

- Foljer forvaltarens utveckling inom ESG-
arbetet fran investeringstillfallet och framat 9

+ Analys och jamforelse

» Due diligence
» ESG-rapportering

fallet och uppdateras sedan lopande
med ny information. Resultaten visar en
utvardering och jamforelse av riskkapital-
bolagens hallbarhetsarbete i tre katego-
rier som féljer PRI:s ramverk — policy och
process, portfolj samt incidenter. Utifran
analysen kan AP2 stélla foljdfragor och
visa pad forbattringsmojligheter i den
fortsatta dialogen med férvaltaren.

Forutom att utvarderingsprocessen har
systematiserats har utvarderingskriterier
faststallts for samtliga beddmningspunk-
ter. Malet &r att utover en individuell

» Modell fér analys och utvardering
« Forvaltarens ESG-arbete betygssatts utifran 25 bedom-
ningspunkter

« Basnivan satts vid investeringstillfallet/due diligence

- Utvarderingen uppdateras I6pande med ny informa-
tion fran forvaltarens ESG-rapportering, presentationer
och méten/dialoger

ESG-utvardering

%
100

50

2 3
Forvaltare
Investeringstillfalle M Nulage

« Resultat i tre kategorier utifran PRI:s ramverk:

| Policy och Process
Il Portfolj
Il Vasentliga ESG-incidenter

« Bas for dialog — fokusomraden, fragor och

forbattringsmaojligheter
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Forvaltare 1

O

utvardering skapa forutsattningar for att
kunna jamfora hallbarhetsarbetet inom
olika férvaltningsorganisationer.

Obligationer
Gréna och sociala obligationer
AP2 har under 2019 utokat den strategiska
vikten for grona obligationer fran 1,0 till 3,0
procent av totalportfoljen. Under aret har
en fortsatt kraftigt vaxande marknad note-
rats, med fler emissioner och fler organisa-
tioner och féretag som emitterar saval
gréna som sociala obligationer. Gréna
obligationer syftar till att inansiera projekt
som bidrar till nédvandiga omstéaliningar
och mildrar negativa effekter av klimatfor-
andringar. Under &ret har fonden investe-
rat i en rad gréna obligationer frén nya
emittenter, vilket bidragit till att diversifiera
fondens ranteportfélj och bredda klimat-
engagemanget. Fonden ar investerad i 123
olika emittenter med &ver 3 000 projekt
varlden &ver, till exempel fornyelsebar
energi, utbyggnad av kollektivtrafik och
jarnvag, energieffektivisering av kontors-
och bostadsbyggnader samt vattenrening.
Ett satt att bredda héllbarhetsarbetet
inom ranteforvaltningen har varit att
aven investera i sociala obligationer. AP2
genomforde sin forsta investering i en
social obligation 2014. Sedan dess har fon-
den investerat i mer an tio obligationer
med fokus pé sociala fragor.

AP2 aktiva i utvecklingen

Den okade tillgdngen pé gréna och soci-
ala obligationer &r positiv, d& fonden pa
ett tydligt satt kan framja ett mer hallbart
samhalle samtidigt som den genererar
en god avkastning. Det kravs stora resur-

ser for att en omstallning mot en mer
klimateffektiv ekonomi ska kunna ske.
Vidare bidrar gréna och sociala obliga-
tioner till att 6ka uppmarksamheten
kring hallbarhet inom finansbranschen.
AP2 har ett aktivt engagemang och ser
det som viktigt att bidra till att utveckla
och uppmarksamma frégan. Samarbete
med universitet och forskning inom
amnet ar en sjalvklarhet. Bland annat har
fonden varit med i en studie som resulte-
rade i en rapport frdn Handelshogskolan i
Stockholm “A Swedish market for sustain-
ability-related and socially labelled bonds:
Institutional investors as drivers”. | denna
rapport lyfts AP2:s arbete med sociala
obligationer fram. Av totalt 20 storre
svenska instiutionella investerare ar AP2
ensamma om att ha en tydlig systematik i
urvalsprocessen.

Fonden ar sedan 2017 aven represen-
terad som radgivare for Yale Initiative on
Sustainable Finance (YISF) och Center for
International Climate Research (CICERO).

AP2 hade innehav i gréna och sociala
obligationer till ett varde av drygt 14 mil-
Jjarder kronor per den 31 december 2019.

Foretagsobligationer

Under ret har flera héllbarhetsfaktorer
inkluderats i den aktiva forvaltningen av
foretagsobligationer. Faktorerna bildar ett
ESG-tema, dér varje pelare “Environment”,
"Social” och “Governance” har flera
underkategorier. Som exempel finns fak-
torer som fokuserar pd mangfald, bolags-
styrning, utnyttjande av resurser och
utslapp. Fonden har ocksa avinvesterat
fran foretagsobligationer, dar emittenten
beddms ha finansiella klimatrisker.

Statsobligationer

AP2 stravar efter att investera i statsobli-
gationer i tillvéxtlander, nar detta &r for-
enligt med fondens krav pé riskjusterad
avkastning, pa ett satt som ger regeringar
incitament att stéarka sitt hallbarhetsarbete
och bidra till att FN:s globala mal for hall-
bar utveckling uppnas. Tre satt pa vilka
fonden praktiskt gor detta &r via ESG-vik-
tade index, gréna obligationer och ESG-
faktorer i den aktiva férvaltningen.

Sedan februari 2019 anvander AP2 JP
Morgans ESG-index for statsobligationer
utgivna i dollar av tillvaxtmarknadslander.
Indexkonstruktionen utgar fran JP Mor-
gans standardindex, men forskjuter vik-
terna sd att lander med ett battre ESG-
betyg ges mer vikt. ESG-betygen baseras
pa data fran erkanda kallor och ar starkt
positivt korrelerade med FN:s index éver
hur 1dngt stater kommit i sitt arbete med
att uppna FN:s globala mal for hallbar
utveckling. Gréna obligationer ges mer
vikt &n i standardindex. ESG-viktningen
ger tydligt positiv effekt pa hallbarhets-
profilen i indexet utan att den riskjuste-
rade avkastningsprofilen forsamras.

Den aktiva forvaltningen av AP2:s
statsobligationer utgivna i dollar av till-
vaxtlander baseras sedan 2015 pa ett
poangssystem som bland annat speglar
politiska risker i de olika landerna. Poéng-
systemet innefattar omraden som styrkan
i det juridiska systemet, institutionell kva-
litet, politisk stabilitet, arbetsléshet och
fattigdom, risk for konflikter och uppratt-
hallande av demokratiska principer. Den
sammanvagda politiska poangen repre-
senterar darfor S- och G-segmenten
inom ESG och ar positivt korrelerad med
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FN:s index 6ver hur Idngt stater kommit i
sitt arbete med att uppnéa de globala
malen. Den aktiva strategin satter landers
héllbarhetsprofil i relation till priset pa
deras obligationer och den forvantade
avkastningen genom att évervikta stater
som har hogre rénta an vad fondens
modeller anser ar berattigat givet landets
ekonomiska och socio-politiska risker. Allt
annat lika investerar AP2 darfor mer i
dollarobligationer utgivna av stater med
battre hallbarhetsprofil.

Konventionella fastigheter

Manga olika héllbarhetsaspekter ar viktiga
for fastighetssektorn. | november 2019
anordnade AP2, for fiarde aretirad, en
hallbarhetsdag for sina onoterade fastig-
hetsbolag (Vasakronan, Cityhold Office
Partnership och US Office Holdings) for
att oka samverkan i héllbarhetsfrdgor
mellan bolagen och diskutera hallbar-
hetsindikatorer.

Utvdrdering av hallbarhetsarbetet

For att battre kunna félja och utvardera
héllbarhetsarbetet for AP2:s investeringar
i fastigheter, gick fonden varen 2014 med
i Global Real Estate Sustainability Bench-
mark (GRESB). GRESB ar en organisation
som genom en arlig enkat bedomer sju
olika hllbarhetsaspekter i fastighetsbo-
lag och fastighetsfonder. Dessa &r led-
ning, policy och rapportering, risker och
mojligheter, uppfoljning och miljcled-
ningssystem, miljdindikatorer (energi,
utslapp av véxthusgaser, vatten och
avfall), byggnadscertifieringar samt
intressentdialoger. | enkaten 2019 deltog
over 900 fastighetsbolag och -fonder.
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AP2 uppmanar arligen sina onoterade
fastighetsbolag och -fonder att besvara
GRESB-enkéten. Alla fondens onoterade
fastighetsbolag och utlandska onoterade
fastighetsfonder besvarade enkaten 2019.

GRESB ger varje bolag/fond ett ver-
gripande poangtal, GRESB-score, som
kan vara fran 0 till 100. AP2:s onoterade
bolag fick ett sammanvagt GRESB-score
pa 92 (86). Av de 14 svenska noterade
fastighetsbolag som AP2 har investerat i
svarade fyra bolag.

Koldioxidavtryck
Klimat och energi ar en central fraga,
eftersom fastighetssektorn star for nastan
30 procent av de globala utslappen av
vaxthusgaser och nastan 40 procent av
energianvandningen. De onoterade bola-
gens koldioxidavtryck var 0,6 tCO,e per
miljon investerad krona, foregdende &r var
det 0,7 tCOze per miljon investerad krona.
Att koldioxidavtrycket minskat beror pa
att fastigheternas marknadsvarde okat.
Energianvanding och koldioxidutslapp per
ytenhet & desamma som 2018.

Skogsfastigheter

Skog ér ett tillgadngsslag som bade ger
diversifiering och stabil, Idngsiktig
avkastning. AP2 har investerat i skog
sedan 2010. Av fondens totala kapital ar
1,3 procent investerat i skogsfastigheter.
Huvuddelen av investeringarna ar i
Australien och USA, och i skogsfastig-
heter som producerar sdgtimmer och
massaved. Fonden har tre externa for-
valtare: New Forests, Molpus och
GreenWood Resources. New Forests
investerar i Australien och Nya Zeeland,

Molpus i USA och GreenWood Resour-
ces i Europa, Latinamerika och USA.
Fondens andel av dessa skogsinveste-
ringar motsvarade cirka 129 000 hektar
per den 30 september 2019.

Krav pa hdllbarhetscertifiering

AP2 har som krav att forvaltarna, nar sa
ar mojligt, certifierar skogsfastigheterna i
enlighet med ndgon av de internationella
hallbarhetscertifieringarna Forest Ste-
wardship Council (FSC) eller Programme
for Endorsement of Forest Certification
(PEFQ). Aven om fastigheten inte kan cer-
tifieras, kommer den att forvaltas i enlig-
het med dessa organisationers principer
for certifiering.

New Forests startade 2005 och &r en
kapitalforvaltare som &r specialiserad pa
skogsbruk. De arbetar aven med att hitta
marknader for de ekosystemtjanster som
skogen erbjuder. Sedan start har hallbar-
hetsfragor varit centrala i New Forests
afférsidé. New Forests har en uttalad
ambition att vara ledande inom hallbar-
het, vilket innebér att de har policyer och
ledningssystem for sitt héllbarhetsarbete
samt att skogsfastigheterna ar héllbar-
hetscertifierade av en oberoende part.
De arbetar ocksd med olika intressenter i
frédgor om milj¢ och social hdllbarhet.
AP2 har investerat i tre av New Forests
fonder som fokuserar pa Australien och
Nya Zeeland. Tradsorterna som domine-
rar ar eukalyptus och tall. New Forests
héllbarhetsrapportering ar tillganglig pa
www.newforests.com.au

Molpus har férvaltat investeringar i
skogsfastigheter i USA sedan 1996 och har
en lang tradition av hallbart skogsbruk.

"AP2 har valt att investera | jordbruksfastigheter genom
samdgda bolag med andra investerare, en form som

passar fondens langsiktiga syn pa dessa investeringar”

Skogsfastigheterna i Molpus fonder har en
blandning av 16v- och barrtrad, framst ek,
lonn, poppel, gran och tall. Aven Molpus
har policyer och ledningssystem for sitt
hallbarhetsarbete. De anvander Sustain-
able Forest Initiative (SFl), som &r det ame-
rikanska certifieringsprogrammet inom
PEFC. Sedan 2011 har de en multisite-
certifiering, som innebér att en oberoende
part arligen reviderar cirka en tredjedel av
fastigheterna och att nya fastigheter inklu-
deras allteftersom. Molpus kan aven i vissa
fall valja certifiering i enlighet med FSC.
Revisionsrapporterna ar tillgangliga pa
SFI:s webbplats www.sfiprogram.org
GreenWood Resources ansvarar for for-
valtningen av skogsfastigheterna i tva
bolag, Global Timber Resources och Lewis
& Clark, som AP2 samager med andra
institutionella investerare. GreenWood
grundades 1998 och férvaltar skogsfastig-
heterna i enlighet med FSC eller PEFC. De
arbetar mycket med att utveckla plantma-
terial med inriktning mot snabbvéaxande
tradslag sésom poppel. Genom Global
Timber Resources far AP2 en diversifiering
bade geografiskt (Brasilien, Colombia,

Polen och Uruguay) och mot mer snabb-
vaxande tradslag. Lewis & Clarks skogsfas-
tigheter &r traditionell skog belagna pa
USA:s vastkust. Las mer p& www.green-
woodresources.com

Jordbruksfastigheter

Att investera i jordbruksfastigheter ar ett
led i AP2:s arbete med att diversifiera den
totala portfélien. 3,2 procent av fondens
forvaltade kapital ar investerat i jord-
bruksfastigheter. Hallbarhetsfragor ar
centrala for AP2:s investeringar i jordbruk.
Fondens strategi ar att investera i storska-
liga jordbruksfastigheter i lander med
tydliga legala strukturer. Det innebar att
manga geografiska regioner inte ar aktu-
ella att gora investeringar i.

AP2 har valt att investera i jordbruks-
fastigheter genom samagda bolag med
andra investerare, en form som passar
fondens langsiktiga syn pa dessa investe-
ringar. Fonden har investerat i tre sam-
agda bolag samt en fond: TIAA-CREF
Global Agriculture (TCGA), TCGA I, Teays
River Investments samt TIAA European
Farmland Fund (TEFF). TCGA och TCGA I

ager jordbruksfastigheter i USA, Austra-
lien, Brasilien och Chile. AP2 har investerat
450 miljoner dollar i TCGA och &tagit sig
att investera 750 miljoner dollar i TCGA I
samt 100 miljoner dollar i TEFF. | Teays
River Investments, som huvudsakligen
investerar i USA, har fonden investerat
100 miljoner dollar.

AP2:s andelar av dessa jordbruksfastig-
heter motsvarade en areal pa ungefar
145 000 hektar per den 30 september 2019.

TCGA, TCGA Il och TEFF forvaltas av
Nuveen, vars bolag Westchester ansvarar
for den operativa forvaltningen av jord-
bruken. AP2 arbetar aktivt med att for-
battra bolagens arbete vad galler héllbar-
het, bland annat genom styrelsearbete.
Fondens representant i styrelsen for TCGA
ar ocksé medlem i dess ESG-kommitté.
Under 2018 férde AP2 en dialog med
Nuveen om avskogning i Brasilien. |
augusti 2018 antog Nuveen en policy som
tydliggor att Nuveen och Westchester har
nolltolerans vad galler forvarv av mark
som avskogats. Mark kan inte forvarvas
om den avskogats efter de tidpunkter
som anges i policyn (fran 2006 till 2017).
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Geografisk fordelning skog (hektar)

\‘\ B USA, 59%

Australien, 25%

B Nya Zeeland, 7%
Colombia, 1%

W Brasilien, 5%

W Polen, 1%
Uruguay, 2%

Produktionsférdelning skog (hektar)

B Barrtrad, 49%
Lovtrad, eukalyptus, 26%
W Lovtrad, ovriga, 25%
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"AP2 [or en kontinuerlig dialog med
forvaltarna och besoker civen jordbruks-
fastigheter nagra ganger per ar”

De olika artalen beror pa att Brasilien ar
indelat i olika biologiska zoner. Las mer
pa www.nuveen.com

Nuveen arbetar lI6pande for att 6ka
transparensen, bland annat avseende var
jordbruksfastigheterna geografiskt ar
belagna. Las mer pa www.nuveen.com/
en-us/institutional/strategies/alternatives/
farmland-map

I investeringsriktlinjerna for TCGA och
TCGA Il framgar att inga fastigheter inom
Amazonas biologiska zon far forvarvas.
TCGA och TCGA Il har aldrig inkluderat
nagra sadana jordbruksfastigheter.

AP2 brukar inte ndgon mark. Marken
arrenderas antingen ut till lokala jordbru-
kare/bolag eller skots av de externa for-
valtarna for de samégda bolagen. Da
jordbruksmarken arrenderas ut, ar det
arrendatorn (jordbrukaren) som bestam-
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mer vilken gréda som ska odlas samt
ansvarar for produktion och forsaljning
av skord. Om jordbruksfastigheten har
permanenta odlingar, som till exempel
frukttrad, skots fastigheten av en opera-
tor som den externa forvaltaren utser.
Storre delen av den areal som de sam-
&gda bolagen ager arrenderas ut.
Huvuddelen av de investeringar som
Teays River gjort skots daremot direkt av
de operativa bolagen.

AP2 for en kontinuerlig dialog med
forvaltarna och besoker aven jordbruks-
fastigheter nagra ganger per ar.

Rapportering kring PRI:s riktlinjer for
ansvarsfulla investeringar i jordbruk
Hosten 2014 tog PRI dver ansvaret for att
administrera de principer for ansvarsfullt
jordbruk som AP2 var med och arbetade

fram 2011. Som en konsekvens av detta
har jordbruksprinciperna utvecklats till
"Riktlinjer for ansvarsfulla investeringar i
jordbruk” (Guidance for Responsible
Investment in Farmland).

PRI'uppmuntrar alla signatarer som
har investeringar i jordbruk att imple-
mentera riktlinjerna. Rapporteringen
kring implementeringen ingar i PRI:s
rapporteringsverktyg. Nuveen publice-
rar arligen en rapport, dar de beskriver
sin implementering av riktlinjerna for
ansvarsfulla investeringar i jordbruk. De
har utvecklat ett antal indikatorer utifran
riktlinjerna, som aven Teays River anvan-
der i sin rapportering till AP2. Mer om
hur forvaltarna arbetar med riktlinjerna
finns pé fondens webbplats.

Hallbarhetsrevisioner av jordbruk i
Brasilien
TIAA-CREF Global Agriculture (TCGA)
arrenderar ut jordbruksfastigheter i Bra-
silien till lokala arrendatorer och operaté-
rer. Under 2015 granskade BSD Consul-
ting, en global hallbarhetskonsult,
samtliga TCGA:s jordbruk i Brasilien med
fokus pé verksamheternas regelefterlev-
nad betraffande arbetsforhallanden,
hélsa och sékerhet i arbetet samt miljo
och integritet. TCGA:s ESG-kommitté,
dar AP2 ingar, arbetade tillsammans
med TCGA:s forvaltare i genomforandet
av revisionerna. Syftet med revisionerna
var att bedéma 6verensstammelse med
lagar och regler i Brasilien, med PRI:s
riktlinjer for ansvarsfulla investeringar i
jordbruk och/eller engagemang i rela-
tion till hallbarhetscertifiering.
Revisonerna visade att en majoritet av
TCGA:s arrendatorer har bra lednings-
system, men pa alla jordbruksfastigheter
framkom det icke-6verensstammelser
och/eller observationer. For att stodja
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Geografisk fordelning jordbruk (hektar)
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W USA, 25%

arrendatorerna har TCGA:s forvaltare
andrat sin platsbesoksprocess sé att den
inkluderar en mer omfattande gransk-
ning av arrendatorernas verksamheter
samt ett besok pa deras huvudkontor,
vilket gors aven om det inte ligger pa
mark som &gs av TCGA. Forvaltaren har
ocksa tagit fram en detaljerad uppfo-
randekod for arrendatorerna, som disku-
terats personligen med varje arrendator.
En styrnings- och tillsynsprocess for att
kunna efterleva uppférandekoden ar
under utveckling. TCGA:s forvaltare har
aven anvant det som framkommit under
granskningarna for att forbattra sina
kontrollforfaranden vid nyforvarv.
Under 2018 genomfordes tredjeparts-
revisoner for samtliga jordbruk &ven i
TCGA Il. Utvalda jordbruk i TCGA revide-
rades pa nytt, eftersom de bedomdes
utgora hogrisk for avvikelser baserat pa
2015 érs revision. Aven de nya revisio-
nerna genomfordes av BSD och var an
mer stringenta och noggranna jamfort
med 2015, tack vare de styrnings- och

tillsynsprocesser som utvecklats efter
forra revisionen. Resultatet visade aven
denna gang att majoriteten av de brasili-
anska jordbruken skots av certifierade
arrendatorer som har stabila och bra
processer pa plats. Dar observationer
gjordes relaterade de mestadels till en
brist i formella processer. Av de jordbruk
som reviderades pa nytt noterades en
liten ©kning i antalet observationer, vil-
ket visar pa vikten av att l[dpande
genomféra dessa revisioner och att
aktivt stodja arrendatorerna i deras hall-
barhetsarbete. Fortlépande kommer
darfor ungefar en tredjedel av jordbru-
ken att genomga revision varje ar, base-
rat pa en riskmatris. Darmed kommer
samtliga jordbruk att verifieras under en
tre- till fyradrsperiod.

For mer information, se AP2:s rapport
om manskliga rattigheter 2019.

Produktionsférdelning jordbruk (hektar)
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B Spannmédl och oljevéxter, 73%
Sockerror, 14%

B Mjolkproduktion, 7%
Frukt & gronsaker, 6%

Brasilien, 36%
W Australien, 37%
Polen, 2%
B Nya Zeeland, 0,04%
W Chile, 0,3%
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AP2 ¢ir deldgare | en skogsfastighet | USA, kallad Lewis & Clark,
som stodjer biologisk mangfald. Hdr finns hotade arter som
Northern Spotted Owl, Red Tree Vole och Bald Eagle.
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Biologisk mangfald

Biologisk mangfald ar ett samlingsbe-
grepp som omfattar all den variation inom
arter och livsmiljoer som finns pa jorden
och utgoér grunden for att ménga ekosys-
temtjanster fungerar. | FN:s konvention for
biologisk méngfald 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 ingdr; detta inne-
fattar mangfald inom arter, mellan arter
och av ekosystem.”

Skogsbruk

Hantering av biologisk mangfald ingar
uttryckligen i alla certifieringsscheman
och standarder for skogsbruk, till exem-
pel Forest Stewardship Council (FSC) och
Programme for Endorsement of Forest
Certification (PEFC). AP2 har som krav att
forvaltarna, nar s& ar mojligt, certifierar
skogsfastigheterna i enlighet med nagon
av de internationella hallbarhetscertifie-
ringarna. Aven om fastigheten inte kan
certifieras, kommer den att forvaltas i
enlighet med dessa. Dessa certifieringar
har grundprinciper som galler 6ver hela
varlden och lagger grunden for ett miljo-
anpassat, socialt ansvarstagande och
ekonomiskt livskraftigt skogsbruk. Princi-
perna, kriterierna och kraven i dessa
system, tillsammans med lagstiftning,
utgor minimikrav for att hantera biolo-
gisk mangfald i investeringarna. AP2:s
forvaltare stravar efter att ga langre an
en "do-no-harm approach” och istéllet
aktivt framja biologisk méngfald i fon-
dens investeringar.
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Enligt FSC:s princip 6 ska “Skogsbruket
bevara den biologiska mangfalden och
dartill knutna véarden, som vattentillgéngar,
jordar, unika och kansliga ekosystem och
naturtyper, och darigenom bibehélla de
ekologiska funktionerna och skogens
karaktar.” Det finns flera identifierade
miljdaspekter, dar forskning visar pa en
kvantifierbar nytta for biologisk mangfald.
Dessa miljoaspekter inkluderar sa kallade
hénsynstrad, dod ved, avsattningar och
nyckelbiotoper samt I6vtrad.

Hansynstrad ar levande trad, vilka lam-
nas kvar som naturhansyn vid slutavverk-
ning. Saval enskilda trad som mindre trad-
grupper kan sparas. Avsikten &r att
sparade hansynstrad tillats vaxa in i den
nya skogsgenerationen och ska finnas
kvar i skogen tills de dor och bryts ner pa
ett naturligt satt. Dessa ar viktiga for
manga skogslevande arter.

Dod ved har manga viktiga funktioner
sasom fodokalla, boplats, vaxtplats eller
skydd. En stor del av de skogslevande
rodlistade arterna &r beroende av dod
ved. Det ar framforallt olika arter av
svampar och insekter som behéver dod
ved for sin ¢verlevnad, men aven faglar,
lavar och mossor nyttjar dod ved. Bade
certifieringsprogram och skogsvardslag-
stiftning staller krav pd att befintlig dod
ved ska sparas vid avverkningar. Skillna-
den ar att certifieringsprogram kraver att
man aktivt skapar dod ved.

Genom frivilliga avsattningar av skogs-
mark starks forutsattningarna for att
bevara skyddsvarda skogsmiljoer utéver
myndigheternas formella skydd. Den
skog som markagaren avsatter for natur-

vardsandamal ska undantas fran skogs-
bruk, med undantag for atgarder i syfte
att framja utvecklingen av den biologiska
mangfalden.

Lovskog ar en mycket artrik miljo, och
manga skogslevande arter ar beroende av
[6vtrad for sin Overlevnad. Lovtrad etable-
rar sig mycket bra vid naturliga stérningar
som forekommer i skogar, sdsom brander
och stormar. Certifieringsscheman anger
mal for arealen lévskog bade pé bestands-
och pé landskapsniva.

Jordbruk

Inom jordbruket finns inte ndgon mot-
svarande certifiering och darfor har AP2
varit med och arbetat fram riktlinjer for
ansvarsfulla investeringar i jordbruk.
Dessa principer administreras idag av PRI.
AP2:s forvaltare for jordbruksfastigheter
har atagit sig att folja dessa riktlinjer. For-
sta riktlinjen handlar om att bidra till mil-
jomassig hallbarhet genom att framja
atgarder som till exempel minskar risken
for jorderosion, skyddar biologisk mang-
fald, reducerar anvandning av kemikalier
och verkar for en mer effektiv vattenhan-
tering. Skyddande av biologisk mangfald
inkluderar hotade arter och kansliga eko-
system genom bland annat avsattning till
skyddade omréden pé den egna marken.
Biologisk méngfald hos mikroorganismer
och ijorden som odlas ar av storsta vikt
vid brukande av marken, dar bérdig jord
ar forutsattningen for bra skordar och
langsiktig ldnsamhet. Ett Gverutnyttjande
av jordbruksmarken kan kraftigt reducera
bordigheten i jorden. For en markégare ar
det viktigt att dvervaka jordkvaliteten och

framja jordbruksmetoder som férhindrar
jorderosion for att minska risken for samre
jordkvalitet. Faktorer som kan ha en nega-
tiv inverkan ar till exempel Gverdriven
anvandning av jordbrukskemikalier, sdsom
bekdmpningsmedel och gédningsmedel,
och 6verdriven bevattning som kan
orsaka hogre salthalt i jorden.

Det brasilianska regelverket Forest Code
upprattades 1965 och skapade ett lag-
stadgat ramverk for markanvandning, mil-
jémassigt bevarande och skogsstyrning i
Brasilien. Detta ar av stor betydelse vid
jordbruksinvesteringar i landet. Den brasi-
lianska skogskoden &r en av varldens mest
omfattande lagstiftningsregler for vegeta-
tion pé privat mark. Bland de viktigaste
komponenterna i skogskoden ar beteck-
ningen av permanenta skyddsomraden
(PPA) och legala reservat (LR), vilken fast-
staller minimiomrédet (i procent av fastig-

heten) som maste behallas som primar
skogsvegetation. PPA ger ett absolut
skydd av miljomassigt betydande omré-
den vid till exempel floder, strander och
sluttningar. Det innebar att vid &gande av
jordbruksmark i Brasiliens Cerrado-
omrade maste 20-35 procent av marken
avsattas till legala reservat (LR), dar inget
brukande av marken far ske och vegeta-
tionen lamnas orord.

Biologisk mangfald i AP2:s skogs-
investeringar

Avsdittning for bevarande @ndamdl

En av de mer angelagna fragorna for
skogssektorn ar hur skogar och forvalt-
ningen av skogar integreras i planeringen
av stora landskapsomraden. Med markan-
vandningsplanering avses hansyn till eko-
nomiska, sociala och miljdmassiga varden
for att bestamma fordelningen av hur

marken ska anvandas for ett stort omrade.
Optimal markanvandningsplanering stéder
skogsinvesteringar genom att sakerstalla
att flera olika milj¢- och sociala varden kan
tilhandahallas frdn skog och mark.

AP2:s skogsfastigheter spelar en roll for
att bevara det vilda djur- och véaxtlivet. |
nordvastra USA, i ett bergigt skogsom-
rade med ett rikt djurliv, har en del av
AP2:s skogsfastighet avsatts permanent
for att bevara det vilda djur- och vaxtlivet,
rent vatten och for rekreation. Omrédet ar
av stor betydelse for bland annat grizzly-
bjornen och manga andra storre dagg-
djur, som ar beroende av den landbrygga
som nu avsatts for att de ska kunna
vandra mellan bergen och skogarna. Ser-
vitutet har skett i samarbete med Molpus,
Idaho Department of Lands, Idaho
Department of Fish and Game, The
Nature Conservancy och U.S Forest Ser-
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vice och gor att skogsfastigheten fortfa-
rande kan bedrivas med ett hallbart
skogsbruk. Samtidigt forhindras framtida
uppdelning eller kommersiell utveckling
av marken. Servitutet bidrar aven till att
uppréatthalla den lokala och regionala eko-
nomin fér omkringliggande samhallen,
som &r beroende av skogsbruket for sitt
uppehélle. Samtidigt skyddar det allman-
hetens tillgéng till skogen, djurens livsmil-
joer och god vattenkvalitet.

En av fondens skogsfastigheter i Nya
Zeeland ligger nara en vétmark av interna-
tionell betydelse och med ett kansligt eko-
system. Omradet ligger vid kusten och ar
en av Nya Zeelands mest artrika med 95
olika fgelarter och hem for 23 olika arter
av hotade faglar, fiskar och véxter. Fondens
skogsfastighet inkluderar darfor en icke-
produktiv strandkorridor med vegetation
for att ©ka forutsattningarna for den biolo-
giska mangfalden, ge en bra livsmiljé samt
erosionsskydd. Korridoren stoder ocksé
plantageproduktiviteten genom att ge
vindskydd mot starka kustvindar. Detta
icke-produktiva omrade har utokats med
20 000 kvadratmeter efter nyforvary, och
darmed bidrar fastigheten till att ytterli-
gare starka omradets bevarande och
fortlevnad.

I Australien finns en typ av sasongsbeto-
nade sotvattensvatmarker som kanneteck-
nas av olika arter av grés och orter. De &r
séllsynta och klassade som kritiskt hotade
av Australiens miljoskydd foér bevarande av
biologisk m&ngfald. Samtidigt minskar de i
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antal och yta pé grund av klimatférand-
ringar och konvertering till jordbruksmark.
En av fondens skogsfastigheter i Australien
har upp till 40 vatmarker, varav merparten
ar i god kondition tack vare det skydd for
bevarande som skogsfastigheten ger. For-
valtaren av skogsfastigheten driver restau-
reringsprojekt for 22 av dessa vatmarker,
varav fem &r av nationell betydelse. Pro-
Jjekten innebér forbattring av ekosystemen
for de vaxter och djur som behdver dem
for sin livsmiljo samt bevarande av den
biologiska méangfalden i regionen.

P& Tasmanien ar AP2 delagare i en
storre skogsfastighet, dar mer &n 80 000
hektar skogsmark ar avsatt for beva-
rande &ndamal.

Skogsbruk for att framja biologisk
mangfald

AP2 ar delagare i en stor skogsfastighet i
USA, kallad Lewis & Clark, forvaltad av
Nuveen/GreenWood, som stracker sig
over delstaterna Oregon och Washington.
Skogsfastigheten var en av de forsta att
certifieras i slutet av nittiotalet enligt den
amerikanska standarden SFl inom PEFC.
| det ldpande skogsbruket ingér att i
enlighet med miljocertifieringen lamna
hansynstrad och dod ved vid avverkning.
Hela eller delar av liggande och stdende
tradstammar lamnas liksom stubbar pé
nagra meters hojd. Detta gynnar bade
svampar, insekter, faglar, lavar och mos-
sor som behdver gamla trad eller dod
ved for sin dverlevnad.

Det totala omradet pa skogsfastighe-
ten, som forvaltas for bevarande andamal
for att stodja biologisk mangfald, uppgar
till 4 444 hektar. | skogsfastighetens for-
valtningsplan for det vilda djurlivet ingar
21 hotade arter av faglar, fiskar, daggdjur
och vaxter.

Lewis & Clark stoder ocksa fiskens livs-
miljder genom att skapa eller bevara sar-
skilda "fiskpassager" for lax och andra
arter. Totalt ar vattendrag motsvarande
974 kilometer skyddade i forhallande till
fastighetens totalt 4 934 kilometer backar
och strommar, det vill séga 20 procent.

P& Nya Zeelands sydo har forvaltaren
for en av de skogsfastigheter som AP2 &r
investerad i ingatt ett partnerskap med
Marlborough Falcon Trust. Detta partner-
skap syftar till att dka medvetenheten och
kunskapen hos skogsarbetare om hur man
bedriver hallbart skogsbruk i omraden dar
falkar lever och héckar. Forvaltaren for
denna skogsfastighet samarbetar aven
med Nya Zeelands Department of Con-
servation for att utveckla en planterings-
plan for teretablering av den hotade och
endemiska tradarten Mountain Totara.

Biologisk mangfald i AP2:s jordbruks-
investeringar

Biologisk mangfald hos mikroorganismer
i jorden som odlas ar av storsta vikt vid
brukande av marken, eftersom bérdig
jord é&r forutsattningen for bra skordar
och langsiktig I6nsamhet. AP2:s forval-
tare for jordbruksinvesteringar tar fortlo-

"Pa Tasmanien cr AP2 deldgare i en storre skogs-

fastighet,

pande markprover for att faststalla jordens
kemiska och fysiska sammansattning.

Om till exempel éverdrivna nivaer av
bekampningsmedel finns eller om ett
icke-lagligt @mne identifieras, maste
arrendatorn forklara och atgarda. For att
minska erosion och uppratthalla jordkva-
liteten 1&ter man rester fran skorden ligga
kvar pé falten och ingen plojning eller
annan jordbearbetning gérs. Metoden
med ett plogfritt jordbruk anvands i
samtliga regioner dar AP2 investerar. Det
ar extra viktigt i till exempel Australien,
dar uppratthallande av jordstrukturen
och att bevara fukt i jorden ar avgorande
for deras jordbrukssystem. Genom att
lamna jorden i stort sett orérd kan jor-
darna behélla mer vatten, bli motstands-
kraftigare och darmed bordigare. Ytterli-
gare vatten bevaras genom att lamna
den tidigare sésongens rester fran gro-
dorna pa dkrarna. De bildar ett skyd-
dande tacke dver marken, minskar
avdunstning, minimerar avrinning och
erosion samt binder kol.

For fondens jordbruksfastigheter i
Polen planerar AP2:s forvaltare att starta
ett projekt for plantering av blandade
blommor i specifika falt pa jordbruken
for att stédja populationen av bin och
andra insekter och darmed ©ka polline-
ringen. Projektet kommer aven att 6ka
samarbetet mellan jordbrukare och biod-
lare vilket ger en battre dialog kring
anvandningen av bekampningsmedel
och det moderna jordbruket.

Flera av de vinodlingar i Napa-omradet
i Kalifornien, USA, som fonden ar investe-
rad i, har erhallit certifiering enligt regio-
nens Fish Friendly Farming- program
(FFF), vilket administreras av California
Land Stewardship Institute. Programmet
hjélper odlarna att anvanda metoder for
marken som forbéattrar vattenkvaliteten
och &terstaller och uppratthéller fiskens
livsmiljoer pa odlade jordbruksfastigheter.
Detta gynnar flera hotade lokala arter av
lax och 6ring.

| Brasilien ar totalt 71 000 hektar mark
avsatt som permanent skyddade omraden
(PPA) och legala reservat (LR) i AP2:s jord-
bruksinvesteringar och éver 700 000
inhemska trad har planterats. For vissa
jordbruk avsatter man aven mer an vad
den brasilianska lagen kraver. Till exempel
har fastigheten Catuai Norte, som forvar-
vades 2013, en total yta pa knappt 18 000
hektar i Cerrado-biomet. Ungefér 45 pro-
cent av jordbruksfastigheten ar tackt av
inhemsk vegetation, varav 38 procent ar
registrerat som legalt reservat (LR) for att
uppfylla regeringens bevarandekrav. Det
innebér att ytterligare 1220 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.

Nolltolerans mot avskogning
Under 2018 medverkade AP2 till att ta fram
en nolltolerans mot avskogning i sina brasi-

dcr mer dn 80 000 hektar skogsmark cr
avsatt for bevarande déndamal

b

lianska jordbruksinvesteringar. Policyn
innebér en fordjupad strategi for att
bekampa avskogning genom att beakta
den ursprungliga naturliga vegetationen,
Oka skogsplantering och dterskogning, och
darmed stoppa forlusten av biologisk
mangfald. Den grundar sig pa faststallda
datum for fem av Brasiliens biomer, dar
marken inte far ha avskogats efter dessa
datum. Datumen &r baserade pa miljopro-
tokoll, branschintressentdverenskommelser,
handelsavtal samt lagstiftning. Policyn syf-
tar till att sakerstélla att fondens investe-
ringar inte bidrar till avskogning av skogs-
omraden och évrig inhemsk vegetation pa
agd mark eller mark som ska férvarvas.
AP2:s forvaltare anvander satellitbaserad
kartlaggningsteknologi, i vissa fall kombi-
nerad med information om biomassamat-
ning, for att avgdra om en jordbruksfastig-
het foljer policyn.

Amazonas

Amazonas i Brasilien ar bade en
delstat och ett biogeografiskt
omrade, sa kallat biom, som
innefattar ytterligare fem delsta-
ter. AP2 investerar inte i skogs-

eller jordbruksmark beldgna i
vare sig delstaten eller biomet
Amazonas. Fonden har dessutom
aktivt medverkat till en Zero
Deforestation Policy i sina brasili-
anska jordbruksinvesteringar.
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ANDRA AP-FONDEN KLIMAT

Klimat

Klimat ar ett av Andra AP-fondens fokusomraden, vilket innebar att fonden arbetar med att integrera
klimat i analys- och investeringsprocesser, verkar for att paverka bolag och beslutsfattare samt arbetar
med att minska sin direkta paverkan pa klimatet genom det interna miljéarbetet.

Klimatforandring utgor en langsiktig risk
som kan f& en bred paverkan pa globala
finansiella marknader och &r darfér en
viktig strategisk fréga inom hallbarhet.
AP2:s ambition &r att utveckla portfoljen i
linje med Parisavtalet.

Rapportering i enlighet med TCFD

[ juni 2017 presenterade Task Force on Cli-
mate-related Financial Disclosures (TCFD)
sina rekommendationer om rapportering
av klimatrelaterad information. Rekom-
mendationerna riktar sig till bade bolag
och investerare. AP2 stodjer rekommen-
dationerna och arbetar med att imple-
mentera dem. AP2:s férsta TCFD-rapport
publicerades i borjan av 2018.

En rapportering i enlighet med TCFD:s
ramverk ger information om: 1) hur kli-
matfrdgan behandlas av organisationens
styrande organ (styrelse och lednings-
grupp), 2) vad organisationen har for
strategi kring klimatférandringar och
omstaliningen till ett koldioxidsnalt sam-
hélle, 3) organisationens klimatrisker och
mojligheter samt 4) vilka matetal och mal
som organisationen anvander. | ar rap-
porterar fonden for tredje gangen enligt
TCFD. Denna rapportering aterfinns pa
sidan 48.

Oversyn av investeringsévertygelser
Inom ramen for héllbarhet ar det fon-
dens dvertygelse att klimatforandring
innehar en sarskild stallning nar det kom-
mer till potentiell paverkan péa fondens
avkastning och, i slutandan, maluppfyl-
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lelse. Det ar ocksa en fraga som ar
mycket 1&ngsiktig och som innebar 1dng-
siktiga konsekvenser. Klimatférandring ar
vidare nara kopplat till mdnga andra
omraden inom héllbarhet. | dversynen av
fondens investeringsovertygelser som
gjorts under 2019 har darfor klimatfor-
andring lyfts fram. Las mer om investe-
ringsovertygelserna pa sid 2.

Klimat och val av strategisk portfolj
Om den globala temperaturékningen
inte begransas till val under 2 grader Cel-
sius, kan det enligt akademisk forskning
forvantas leda till kostnader i form av
minskad real ekonomisk tillvaxt, med
konsekvenser for globala finansiella
marknader. Genom sin potentiella paver-
kan péa den globala ekonomin kan kli-
matforandring inte bara forvantas fa
effekter pa fondens avkastning, utan
aven pa indexeringen av utgdende pen-
sioner som ocksa beror pa den ekono-
miska tillvaxten. Klimatférandringar ar i
det perspektivet dven en risk for det eko-
nomiska systemet, och inte enbart for
jordens klimat eller ekosystem.

Darutover forutsatter en hallbar
utveckling betydande systemférand-
ringar vad galler anvandningen av olika
energislag. Det betyder att varlden
maéste sluta forlita sig pa fossila branslen
som kol och olja till férméan for fornyel-
sebara energikallor som vind- och sol-
kraft, vilket &r en férutsattning for en
hallbar global utveckling i linje med
Parisavtalet.

Klimatférandring kan bade ses frén ett
mojlighets- och ett riskperspektiv. Den
risk som klimatforandring utgor for den
ekonomiska tillvaxten och de finansiella
marknaderna &r stor. AP2 har darfor
under 2019 inkluderat klimatrisk i fondens
overgripande avkastningsantaganden,
vilket ligger till grund for valet av strate-
gisk portfolj. Fonden ser aven investe-
ringsmajligheter inom klimat och gor
investeringar som direkt bidrar till den
omstélining som kravs, utan att avkall
gors pa riskjusterad avkastning. Ett
exempel pa detta ar att AP2 under 2019
har okat allokeringen till gréona obligatio-
ner i den strategiska portfoljen, fran 1,0
till 3,0 procent. Ett annat exempel ar att
fonden har beslutat om en allokering till
sa kallad hallbar infrastruktur, det vill
saga tillgangar som bidrar till en hallbar
utveckling i linje med Parisavtalet.

Bidra till
omstallningen

AP2 vill vara med och bidra till
omstéllningen mot ett samhélle i
linje med Parisavtalet. Det gor
fonden genom:

« Investeringar i hallbara
strategier

+ Dialoger med bolag

« Dialoger med beslutsfattare.

Bidrar till omstéllningen

for hallbar utveckling

Andra AP-fonden har under ldng tid
arbetat med att integrera héllbarhet i
forvaltningen, bland annat med fokus pa
klimatforandringar. De spelar en central
roll for en hallbar utveckling och aven for
den framtida ekonomiska utvecklingen

"Fonden ser dven investeringsmojligheter inom
klimat och gor investeringar som direkt bidrar
till den omstdllning som krcivs”

I och med den nya AP-fondslagen som
boérjade galla 2019 ska forvaltningen
fasta sarskild vikt vid hur en héllbar
utveckling kan framjas, dock utan att
gora avkall pa det évergripande uppdra-
get om att vara till sa stor nytta som
majligt for pensionssystemet.

och avkastningen pé finansiella tillgdngar. Politiska dtgdirder krévs

Avinvesteringarnas finansiella bidrag

For att félja upp avinvesteringarnas finansiella bidrag har AP2
tagit fram en metodik for att jamfora avkastningen for MSCI
World Developed Markets och MSCI Emerging Markets, exklusive
och inklusive de avinvesterade bolagen.

Avkastningsbidraget fran de avinvesterade bolagen som ingar
i MSCI World DM har efter att dessa bolag uteslutits ur index
gett ett positivt bidrag pa 3,12 procent fran hosten 2014 och
fram till den 31 december 2019. Avinvesteringarna represente-
rade vid arets utgang 1,67 procent av MSCI World DM.

Avkastningsbidraget fran de avinvesterade bolagen som

ingar i MSCI EM har efter att dessa bolag uteslutits ur index gett

Ackumulerat bidrag mot MSCI World DM, %

= Kol Olia & Gas == Kraftbolag Totalt

ett positivt bidrag pa 0,81 procent fran hosten 2014 och fram till
den 31 december 2019. Avinvesteringarna representerade vid
arets utgang 1,36 procent av MSCI EM.

| graferna nedan redovisas avkastningsbidraget for kol, olja
och gas samt kolbaserad elproduktion. Det &r avinvesteringar
fran olje- och gasbolag i utvecklade marknader (MSCI World DM)
som haft det storsta positiva avkasningsbidraget. | utvecklinglan-
der (MSCI EM) ar det avinvesteringar fran kraftbolag som gett
storst positiv bidrag.
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I grund och botten krévs politiska atgarder
for att den globala temperaturékningen
ska begransas i linje med Parisavtalet. Det
hindrar dock inte att institutionella investe-
rare sdsom AP2 har en viktig roll att fylla.
Att begrénsa den globala uppvarm-
ningen till 2 grader Celsius, eller helst 1,5
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"Att integrera klimataspekter | riskbedomningar
och tnvesteringsbeslut blir ddrfor allt viktigare™

30

grader Celsius, som varldens lander ena-
des om pa klimatmatet (COP21) i Paris
2015, innebér en tydlig fardriktning mot ett
samhalle utan nettoutslapp av vaxthusga-
ser. Specialrapporten som FN:s klimatpa-
nel (Intergovernmental Panel on Climate
Change, IPCC) publicerade i oktober 2018
visar att det ar mgjligt att nd 1,5 grader.
Det kraver dock att koldioxidutslappen
2030 maste ha minskat med 40 till 60 pro-
cent jamfort med 2010, och att nettonoll-
utslapp nas 2050, om man inte antar stora
negativa utslapp.

Investeringar i hdllbara strategier

Att skapa ett koldioxidsnalt samhaélle kra-
ver bland annat en omstélining av energi-
och transportsystem. Flera av de riskkapi-
talfonder som AP2 investerar i fokuserar
pa bolag vars produkter och tjanster maj-
liggor resurseffektiva losningar. AP2:s
investeringar i gréna obligationer och i
skogsfastigheter &r tva andra exempel pa
investeringar med héllbara strategier, som
har en positiv klimateffekt. Fonden arbe-
tar aven med att utveckla de interna
ESG-indexen s att fler investeringar kan
goras i bolag med “grén” verksamhet.
Det beddms ocksa finnas stora investe-
ringsbehov i hallbar infrastruktur. Sédana
investeringar ligger val i linje med AP2:s
overgripande uppdrag om att framja en
héllbar utveckling, utan att gora avkall pa
det dvergripande mélet.

Dialog med bolag

AP2 deltar aktivt i Climate Action 100+, ett
internationellt dialogprojekt som lansera-
des i december 2017. Investerarna som ar
med i initiativet kommer under en femars-
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period att samarbeta kring dialoger med
cirka hundra bolag, som star for varldens
storsta utslapp av vaxthusgaser. Syftet ar
att fa dem att minska sina utslapp sa 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 for arbetet med klimatfra-
gan. AP2 leder tillsammans med Ohmans
dialogen med AB Volvo, som ar ett av
bolagen i initiativet. En rapport som
visar utvecklingen av dialogerna i detta
initiativ publicerades i september 2019
och finns tillganglig pa Climate Action
100+ webbplats.

I december 2019 hade drygt 370
investerare skrivit under initiativet. Las
mer pd www.climateaction100.0rg

Dessutom bidrar AP2 genom att sprida
kunskap och paverka finansiella aktorer
avseende TCFD och vikten av att rappor-
tera klimatrisker och majligheter.

Dialog med beslutsfattare

AP2 &r sedan flera 8r medlem i Institutio-
nal Investor Group on Climate Change
(IIGCC). Organisationen arbetar med att
gora investerares engagemang i klimatfra-
gan tydlig for beslutsfattare och med att
framfora investerares krav pa policyatgar-
der, vilket mojliggor 6kade investeringar i
klimatsmarta I6sningar. Bland annat har
[IGCC tillsammans med ett flertal andra
investerarorganisationer publicerat ett
dokument, Global Investor Statement on
Climate Change, som beskriver hur inves-
terare kan bidra och vilka férvantningar
investerare har pa regeringar. Drygt 470
investerare har skrivit under detta doku-

ment. AP2 har, tillsammans med cirka 200
globala investerare, uppmanat regering-
arna i G7- och G20-landerna att leva upp
till Parisavtalet, driva pa ett snabbt
genomforande och uttrycka sitt fortsatta
stod for detta arbete.

Finansiella klimatrisker
Klimatforandringar bedéms kunna f&
stor inverkan pa den langsiktiga avkast-
ningen. Att integrera klimataspekter i
riskbedémningar och investeringsbeslut
blir darfor allt viktigare. Klimatrisker kan
delas upp i tva grupper: omstallningsris-
ker och fysiska risker. Omstallningsrisker
delas upp i regulatoriska risker, teknolo-
giska risker, marknadsrisker och varu-
markesrisk. Fysiska risker delas upp i
akuta och systematiska risker.

Fonden har en intern arbetsgrupp kring
fossil energi och finansiella klimatrisker.
Sedan 20713 pagar ett arbete med att
analysera finansiella klimatrisker for fossila
energibolag och kolbaserade elkraftbolag.
En viktig del i detta arbete ar att bedéma
om de klimatrisker bolagen star infor ar
prissatta av marknaden. AP2:s arbete med
att analysera finansiella klimatrisker fokuse-
rar pa regulatoriska risker for bolag inom
fossil energi och elkraftsektorn. | fondens
arbete ingdr aven analyser av teknologier
och marknader for fossil energi.

Fonden borjade med att fastsla sitt stall-
ningstagande vad géller investeringar i
fossil energi och analysera de finansiella
klimatriskerna for kol- och energibolag.
Denna analys ledde till att AP2 under 2014
beslutade att inte langre investera i totalt
20 energibolag, varav 12 kolbolag. Cirka
40 procent av varldens elproduktion base-

ras pa kol, som &r det mest fororenande
energislaget, bade ur ett klimat- och ett
halsoperspektiv. Utslappen fran kolbase-
rad elproduktion stdr for cirka en tredje-
del av de globala utslappen av vaxthus-
gaser. Detta gor att sektorn ar i fokus for
klimatregleringar runt om i varlden. Dar-
for blev nasta fokus for fonden inriktat pa
kraftsektorn, framst bolag som produce-
rar, 6verfor, distribuerar och/eller séljer
el, vilket resulterade i avinvesteringar av
28 bolag 2015. Fonden gor arliga upp-
foljningar. Under 2019 folides klimatrisk-
analyser upp for kolbaserade kraftbolag,
vilket resulterade i ytterligare avinveste-
ringar fran tva bolag. Fem bolag har ater-
inforts till fondens jamforelseindex, efter-
som de inte langre uppfyller de kriterier
som AP2 har for att avinvestera kraftbo-
lag. Totalt har fonden avinvesterat fran

aktier och foretagsobligationer i 80 bolag
pa grund av finansiella klimatrisker, varav
23 kol-, 20 olje- och gasbolag samt 37
kraftbolag. Avinvesteringarna har gett ett
positivt avkastningsbidrag, se sidan 29.

Koldioxidavtryck

Fordelen med att mata koldioxidavtryck
ar att det ger en 6vergripande bild av
koldioxidintensiteten for en portfolj
eller ett index. M&jligheten finns sedan
att ga ner pé sektor- eller bolagsniva
for att f& mer detaljerad information
om sektorns/bolagens direkta utslapp
och utslapp frén den el som de anvan-
der. Sedan nagra ar tillbaka ingér infor-
mation om koldioxidavtryck i beslutsun-
derlaget for indexforandringar pa AP2.
Koldioxidavtryck kan ocksé anvandas
for att bedoma hur kansliga olika port-

foljer ar i forhallande till marknadspriset
pa koldioxid.

Koldioxidmatetalen som anvands i kol-
dioxidavtryck ger viktig kunskap men det
finns begransningar, se uppstaliningen pa
sidan 33. En av begrénsningarna har tidi-
gare varit att koldioxidavtryck inte gett
information om faktiska utslappsférand-
ringar i portfoljpolagen. For att tka trans-
parensen kring detta har AP-fonderna
under 2019 kommit Gverens om att utdka
rapporteringen genom att redovisa hur
stor del av férandringen i koldioxidav-
trycket som beror pé forandringar i fon-
dens aktieinnehav respektive forandringar
av bolagens utslapp. Berakningarna sker
med de formler som redovisas pa AP2:s
webbplats. Dar finns &ven mer information
om koldioxidavtryck, samt formler for
ovriga matetal.
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Samverkansgrupp
Genom en transparent rapportering med

gemensamma matetal for fondtillgdngar-
nas koldioxidavtryck vill AP-fonderna visa
pa en aspekt av klimatrisken, sésom till-
gangsportfoliernas kanslighet for exem-
pelvis ett marknadspris pa koldioxid. AP-
fonderna anser att gemensamma maétetal
underlattar forstaelse och jamforbarhet.

Sedan 2015 har AP-fonderna en sam-
verkansgrupp med representanter fran
varje AP-fond for att samordna fonder-
nas redovisning av koldioxidavtryck.
Under 2019 har AP-fonderna valt att
forandra benamningarna pé de tidigare
matetalen. Formler till alla matetal finns
pa fondens webbplats.

AP-fondernas arliga koldioxidavtryck
beraknas for portféljinnehav per den 31
december med hjalp av senast tillgang-
liga koldioxiddata for bolagens direkta
utslapp (Scope 1) och indirekta utslapp
frédn energi (Scope 2).
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Koldioxidexponering redovisas med
foljande fyra matetal:

1.

Totalt koldioxidutsléapp
Summan av agd andel av portfoljbo-
lagens respektive koldioxidutslapp.

Relativt koldioxidutslapp

Summan av &agd andel av portfoljbo-
lagens respektive koldioxidutslapp i
forhallande till portfoljens marknads-
varde.

Koldioxidintensitet

Summan av &agd andel av portfoljbo-
lagens respektive koldioxidutslapp i
forhallande till summan av agd andel
av portféljbolagens omsattning.
Portféljviktad koldioxidintensitet
(TCFD)

Mattet summerar portfoljbolagens
respektive koldioxidintensitet, det vill
saga ett bolags koldioxidutslapp i
forhallande till dess omsattning,
baserat pa respektive bolags andel
av portfoljen.

Redovisa férdndring av koldioxidutsldpp
Forandringar av en investeringsportfoljs
koldioxidavtryck kan ha tva orsaker. Dels
kan forandringen bero pa andrade port-
foljinnehav, dels pa att bolagens koldiox-
idutslapp har férandrats.

Genom att gora forandringar i portfol-
jen, exempelvis genom att salja bolag
med stora koldioxidutslapp och kdpa
bolag med sma utslapp, kan det totala
koldioxidavtrycket i portféljen minska. En
s&dan forandring medfor att portfoljen ar
mindre exponerad mot exempelvis for-
andringar i priset pa koldioxidutslappsrat-
tigheter och att portféliens klimatrelate-
rade risk minskar. Samtidigt har ingen
férandring av de totala utslappen av kol-
dioxid till atmosfaren skett, det vill sdga
klimatrisken for varlden har inte paverkats
av fondens kép och forsaljning.

Det &r forst nar bolag minskar sina
faktiska utslapp som det sker en minsk-
ning av utslapp i atmosfaren och en for-
battring av klimatet sker. AP2 arbetar

Koldioxidavtryckets fordelar och begransningar

Koldioxidavtryckets fordelar

Koldioxidavtryckets begrénsningar

Ge underlag for att bedéma vissa klimatrelaterade
finansiella risker sdsom ett pris pa koldioxid.

Kan utgora en grund for bolagspéverkan sdsom krav
pa utslappsminskningsmal, riskhantering, affarsstra-

tegier och transparens.

Forbattrar AP-fondernas transparens och paverkar
naringslivet till ©kad transparens och datakvalitet.

aktivt som agare genom att med olika
medel paverka portfoljbolag att stalla
om och minska sina koldioxidutslapp.
Det sker genom dialoger med bolagen,
ofta i samarbete med andra globala
investerare, dar krav stalls pa att bola-
gen redovisar sina klimatrisker samt
styrning, processer och aktiviteter for
att hantera dessa risker i enlighet med
TCFD. AP2 engagerar sig ocksa som
agare i dessa fragor (till exempel vid
bolagsstdmmor) och har investerings-
strategier som innefattar klimatrelate-
rade risker och mojligheter.

Den noterade portféljens koldioxid-
avtryck

Det totala koldioxidutslappet for AP2:s
aktieportfolj 2019 ar 1,6 (1,7) miljoner
tCOze. Anledningen till att avtrycket
minskat med tre procent beror pé inne-
havsforandringar som bidrog med en
minskning med 10 procentenheter. Bola-
gen 6kade sina utlapp och bidrog med

Mater inte investeringarnas totala klimatpéaverkan eftersom:
— Endast vissa utslapp inkluderas.

— Utslappsdata fran bolag inte ar fullstandiga .

— Endast vissa tillgdngsslag mats.

— Besparingar av utslapp fran produkter och tjanster réknas inte in.
— Information om fossila reserver inte ingar.

Mater inte en portfoljs totala klimatrisker, sésom fysiska risker vid extremva-
der, dversvamning och torka eller t.ex. konsekvenser av ¢kad lagstiftning

kring energieffektivisering. Koldioxidavtryck ar inte heller ett matt pa en
portfoljs totala klimatmajligheter eller hur val en portfélj &r positionerad
mot en 6vergang till ett koldioxidsnalt samhalle.

Mater inte vad som kravs for att uppna Parisavtalet och ger ingen végled-
ning om hur investerare kan bidra till att uppna det. Ett ensidigt fokus pa

enskilda portfoljers minskade koldioxidavtryck riskerar darfor att rikta upp-
marksamhet fran faktiska utslappsminskningar och hur investerare kan
mojliggora l6sningar for en koldioxidsnal ekonomi. Inforandet av matetal
for forandring av koldioxidavtryck bidrar till att dka transparensen kring

faktiska utslappsforandringar.

en 6kning med sju procentenheter.

Det relativa koldioxidutslappet ar
11tCO.e/mnkr, vilket kan jamforas med
2018 3rs intensitet som var 13 tCO.e/
mnkr. Om avtrycket istallet relateras till
agarandelen av bolagens omsattning blir
koldioxidintensiteten 14 tCO.e/mnkr, vil-
ket kan jamforas med 2018 &rs intensitet
som var 15 tCO,e/mnkr.

AP2 redovisar i ar koldioxidavtrycket
uppdelat pa Sverige, utvecklade markna-
der och tillvéxtmarknader. Det ar stor
skillnad i koldioxidintensiteten mellan
utvecklade och tillvaxtmarknader. Port-
foljbolagen pa tillvaxtmarknader ar minst
koldioxideffektiva. Fondens portfolj av
bolag i tillvaxtlander ligger pa 20 tCO,e/
mnkr bade for koldioxidutslapp relaterat
till omséattning och till marknadsvéarde.
Motsvarande siffra for fondens portfolj
for utvecklade marknader ar 11tCO,e/
mnkr och for Sverige 7 tCO_e/mnkr.

Genom matetalet som visar varifran
forandringen i koldioxidutslappen kom-

mer framgar att bolagen i fondens
svenska portfolj blivit mer koldioxideffek-
tiva, men att de okat sina totala koldiox-
idutslapp under 2019. Fondens innehavs-
forandringar i den svenska aktieportfolien
har lett till ett hogre koldioxidavtryck
for denna portfolj, bade totalt och som
portféljviktad koldioxidintensitet. Orsa-
ken till detta ar att fonden okat sitt
innehav i SSAB. SSAB ér ett stalbolag
som star for cirka 10 procent av Sveri-
ges utslapp. De arbetar aktivt med att
ta fram processer som ska mojliggoéra
stalframstélining utan anvandning av
kol. Se aven artikel i AP2:s drsredovis-
ning 2019, sidan 24.

| fondens globala portfolj minskar
koldioxidavtrycket pa grund av forand-
ringar i fondens innehav inte fran fak-
tiska utslappsminskningar fran bolagens
verksamhet. Bolagen har bade okat
sina totala utslapp och blivit mindre
koldioxideffektiva.

Andra AP-fondens Hallbarhetsrapport 2019

33



' ANDRA AP-FONDEN KLIMAT

- 34

| tabellen pa sidan 42 redovisas alla
olika méatetal for de olika marknaderna.

AP2 anvander data fran MSCI ESG
Research for att berakna koldioxidav-
trycket. For AP2:s koldioxidavtryck finns
data tillgangligt for 96 procent av aktie-
portfoljen, varav 61 procent &r rapporte-
rade och 39 procent uppskattade. Detta
koldioxidavtryck ar beraknat for noterade
aktier som utgor cirka 38 procent av fon-
dens totala kapital.

Koldioxidavtryck fér andra tillgdngsslag
AP2:s ambition &r att s& smaningom
kunna presentera ett koldioxidavtryck
som inkluderar alla tillgangsslag. For
2019 har fonden beraknat koioxidav-
trycket fran noterade aktier, skogs- och
jordbruksfastigheter och konventionella
fastigheter. Det innebar att 56 (51) procent
av AP2:s fondkapital méats enligt ndgon
koldioxidindikator.

AP2:s onoterade fastighetsbolag har
en koldioxidintensitet pa 0,6 (0,7) tCO.e/
mnkr baserat pd marknadsvarde. Att kol-
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dioxidintensiteten minskat beror framst
pa att marknadsvarderingen okat. Energi-
anvanding och koldioxidutslapp per yten-
het &r densamma som 2018.

Fonden for dialoger med forvaltare av
skogsfastigheter om berékning av koldi-
oxidinlagring respektive koldioxidutslapp.
Tva av fondens forvaltare, New Forests
och Nuveen, har beréknat den totala
koldioxidinlagringen som finns lagrad i
deras skogar. AP2:s andel av koldiox-
idinlagringen ar 11,5 miljoner tCO.e.

Under dret har AP2:s forvaltare for
jordbruksfastigheter genomfort en
berakning av investeringarnas koldioxid-
avtryck. Att genomfora en sadan berak-
ning ar komplext och det finns en akade-
misk debatt kring metodval. Efter
diskussioner med ledande branschexper-
ter och akademiska institutioner har dock
en metodik tagits fram. Denna baseras
pa direkta in- och utfloden (till exempel
bransle, godningsmedel, kemikalier och
skord) for fastigheten och innefattar 70
olika produktionssystem med kombina-

Den noterade aktieportféljens totala koldioxidavtryck

(miljoner ton CO,)
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tioner av region, typ av gréda och pro-
duktionssatt. Utslappen beraknas sedan
for varje produktionssystem och summe-
ras till en totalsiffra for portfoljen.

Aven jordbruksfastigheternas koldi-
oxidinlagring beraknas, men endast for
de brasilianska jordbruksfastigheterna
och de stora omréden som avsatts for
bevarande andamal, s& kallade legala
reservat (LR) och permanenta skydds-
omraden (PPA). AP2:s andel av koldiox-
idutslappen uppgar till 71000 ton CO,e
arligen och AP2:s andel av koldioxidin-
lagringen till 6,25 miljoner ton CO.e.

Fonden gjorde 2016 en sektoranalys
av riskkapitalinvesteringarnas koldioxid-
avtryck genom att anvanda koldioxid-
data fran noterade bolag i olika sektorer
och geografier, eftersom data foér ono-
terade bolag &r mycket begrénsade.
Analysen visade att koldioxidtunga lan-
der och sektorer inte ar dverrepresente-
rade. Koldioxidavtrycket ligger i linje
med MSCI World.

"AP2:s ambition dr att sa smaningom
kunna presentera ett koldioxidavtryck som
inkluderar alla tillgangsslag”
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Agarstyrning

Aktiedgares engagemang och intresse for bolagens langsiktiga utveckling ar en viktig forutsattning
for battre vardetillvaxt. Som langsiktig dgare har Andra AP-fonden en betydelsefull funktion att
fylla pa varldens kapitalmarknader. Fonden ar en ansvarsfull dgare och arbetar aktivt med fragor
som syftar till en professionell &garstyrning, god etik och miljdhdnsyn samt till att utveckla god sed

i kapitalférvaltningsfragor.

En stor del av AP2:s kapital placeras i
aktier i svenska och utlandska bolag, och
fonden blir darigenom en betydelsefull
aktieagare. Fonden &r dessutom opolitisk
och oberoende, bade vad galler agarsfa-
rer och i sin sérstallning bland svenska
myndigheter, vilket gor att fonden har
mojlighet att agera som en engagerad
och langsiktig agare.

Bolagsstamman &r det framsta forumet
for aktiedgarna att utova sitt inflytande.
Att som aktiedgare utnyttja sin rostratt pa
stdmman &r en av de viktigaste mojlighe-
terna att paverka ett bolag. Darfor ar AP2
aktiva pa bade svenska och utlandska
stammor. AP2:s aktiviteter gentemot
noterade bolag omfattar ett aktivt delta-
gande saval infor som pa svenska och
utlandska bolagsstammaor samt dialoger
med styrelser och ledningar i fondens
portféljbolag.

AP2 verkar dessutom for god agarstyr-
ning genom att samarbeta med andra
agare i frdgor av principiell karaktar samt
genom att aktivt medverka till utveckling
av policyer, regelverk och standarder.

Mot bakgrund av det reviderade regel-
verk som tradde i kraft den 1 januari 2019
och som innebér att AP-fonderna fatt
storre krav pa att vara aktiva agare, har
fonden under aret tagit fram en ny stra-
tegi for agarstyrningsarbetet.

Fragor i fokus

Fonden har for avsikt att folja de nya reg-
ler om informationskrav som det revide-
rade Aktiedgarrattighetsdirektivet staller.
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AP2 foljer utvecklingen inom EU Sustain-
able Finance, dven om AP-fonderna inte
omfattas av dessa regleringar. Fonden
noterar ett Okat fokus pa transparens och
rapportering i de nya regelverken.

Under dret hade AP2 ett fortsatt fokus
pa ersattningsfragor och ett flertal dialoger
fordes med styrelser angdende utform-
ningen av incitamentsprogram i syfte att
uppna forbattringar.

AP2 har under flera ar betonat vikten
av en okad andel kvinnor i borsbolagens
styrelser, vilket sarskilt beaktas nar fon-
den medverkar i nomineringsarbeten.
Fonden anser &ven att valberedningarna
bor lagga fast en konkret 1dngsiktig plan
for arbetet med att uppna en god styrel-
sesammansattning bland annat avse-
ende kon, alder, bakgrund, erfarenhet
och kompetens.

Mdngfald
Under aret fokuserade AP2 fortsatt sarskilt
pa mangfald och framforallt andelen kvin-
nor i styrelser. Detta foljdes upp for varje
bolag vars stamma fonden hade for avsikt
att narvara pa. Pa bolagsstammor rostar
fonden mot forslag till styrelser som inte
innehaller ndgon kvinnlig ledamot.
Fondens Kvinnoindex for 2019 visar att
andelen kvinnor i styrelser nu uppgar till
34 procent. Las mer om fondens Kvinno-
index pa sidorna 38-39.

Individuella val
AP2 har under ett par ars tid engagerat
sig i fragan om individuella val av styrelse-

ledamater i svenska bolag. Fonden vill att
alla aktieagares roster ska kunna raknas
och uppmanar darfoér bolag med stort
utlandskt agande att mojliggora for dessa
agare att vélja styrelseledamoter individu-
ellt. Fonden kan konstatera att fler bolag
nu bade utformar kallelser och fattar
beslut pa stamman sé att valet av leda-
moterna gors individuellt.

Incitamentsprogram

Fonden réstade under 2019 mot férslag
till incitamentsprogram i 9 (4) svenska
bolag, dé& dessa antingen inneholl sa kall-
lade matchningsaktier eller pd annat satt
var subventionerade utan krav pé sarskild
malbestamd prestation. P& bolagsstam-
morna redogjorde AP2 for sin syn pa
detta. | fondens &garpolicy star att
"Andra AP-fonden anser att s& kallade
matchningsaktier ska kopplas till tydliga
mal (prestation). Fortsatt anstallning och
egen investering anser Andra AP-fonden
inte &r en prestation som i sig ska ge ratt
till matchningsaktier. Om matchningsak-
tier inte &r prestationsbaserade ska detta
sarskilt motiveras.”

Remissvar

Under &ret har AP2 statt bakom
remissvaret fran Institutionella Agares
Forening (IAF) angdende forslaget till
kodférandringar, som bland annat
omfattar regler for ersattningsriktlinjer
och ersattningsrapporter mot bak-
grund av det uppdaterade aktieagar-
rattighetsdirektivet.

Agarstyrning i svenska bolag

Svenska bolagsstimmor

Fonden har aktieinnehav i cirka 150
svenska bolag. Av praktiska skal har fon-
den beddmt att det inte &r rimligt att
narvara och rosta pa samtliga stammor i
den svenska aktieportféljen. Sammanta-
get réstade AP2 under 2019 pé 85
bolagsstammor i svenska borsbolag.

AP2 och andra institutionella agare har
under manga ar haft en bra och kon-
struktiv dialog med de svenska boérsbola-
gen, bland annat angdende manga av de
fragor som behandlas pé bolagsstam-
morna. AP2 publicerar &rligen ijuni, da
majoriteten av svenska stammor genom-
forts, en separat stammorapport for
svenska bolag. Las rapporten i sin helhet
pa fondens webbplats.

Valberedningar

AP2 ser positivt pa att vara representerad i
valberedningar i bolag, eftersom detta
innebar en viktig majlighet att utéva agar-
inflytande. Fonden har som policy att
tacka ja till alla forfragningar om valbe-
redningsuppdrag. Fondens Agargrupp
fattar beslut om vem som ska represen-
tera fonden, baserat pa vem som ar bast
lampad for uppdraget.

Eftersom valberedningarna oftast
bestar av de tre till fem storsta dgarna i
ett bolag, varierar antalet valberednings-
uppdrag beroende pé fondens dgarande-
lar i bolagen. Infor bolagsstammosa-
songen 2019 var fonden representerad i
valberedningarna for IAR Systems, som
ordférande, samt i Better Collective, Coor
Service Management, Immunicum, Kin-
dred, Kungsleden, Midsona, Opus Group
och Resurs Holding. Infér bolagsstammo-
sasongen 2020 ar AP2 representerad i
valberedningarna for IAR Systems, som
ordférande, samt i Better Collective, Coor

Service Management, Genovis, Kambi,
K-Fastigheter, Opus Group, Resurs Holding
och Trelleborg.

Agarstyrning i utlandska bolag
Utléndska stémmor

For att forbattra agarstyrningen i de
utlandska innehaven har fonden, tillsam-
mans med AP1, AP3 och AP4, sedan
2008 en gemensam elektronisk rést-
ningsplattform baserad pa fondernas
agarpolicyer. De flesta frdgorna hanteras
automatiskt via rostningsplattformen
men vissa fragor, till exempel ersattnings-
fragor, skickas till fonderna for en manuell
beddmning. Varje fond tar sjalva beslut
om hur de ska rosta.

P& utlandska marknader réstar fonden
framst i bolag i foljande elva lander: Aus-
tralien, Frankrike, Italien, Japan, Kanada,
Nederlanderna, Schweiz, Spanien, Storbri-
tannien, Tyskland och USA. Det &r framst
det globala aktieindexet MSCl som utgor
urvalskriteriet for vilka bolag fonden rostar
i. Det finns ocks& andra kriterier, som fill
exempel att fonden har en dialog med
bolaget i ndgon fraga och/eller att fonden
lagt ett aktiedgarforslag till stamman.

AP2 rostade under 2019 pa 865 utland-
ska bolagsstammor. Fonden anvander en
extern part for det praktiska rostningsfor-
farandet och rostar skriftligt (proxyrost-
ning) med hjalp av den elektroniska rost-
ningsplattformen. Varje manad publicerar
AP2 en detaljerad redovisning 6ver hur
fonden rostat i de utlandska bolagen, las
mer pa fondens webbplats.

Brev till utldndska bolag

Tillsammans med andra internationella
investerare har fonden under aret varit
engagerad i ett flertal &gardialoger med
bolag. | syfte att ytterligare forbattra kom-
munikationen med fondens utlandska

portfoljbolag skriver AP2 arligen brev till
cirka 50 bolag och forklarar hur fonden ser
pé engagerat agande och vikten av att
utéva rostratten. Fonden forklarar i dessa
brev ocksé bakgrunden till varfor den inte
stott styrelsernas rekommendationer pa
vissa punkter. Breven har resulterat i ytter-
ligare kontakter med bolagen via brey,
men ocksa i telefonmaoten.

Samarbete med andra investerare
Forutom samarbetet mellan AP-fonderna i
Etikrddet &ar AP2 medlem i samt stodjer
olika svenska och internationella initiativ
inom miljo, etik och agarstyrning. Fonden
samarbetar dven med andra investerare
for att paverka ny lagstiftning, framst inom
agarstyrning. Dessa samarbeten blir allt
viktigare for att kunna paverka och 3stad-
komma forandringar och darmed langsik-
tigt forbattra aktiedgarvardet.

Under 2019 hade AP2, tillsammans med
en grupp andra europeiska kapitalagare,
fortsatt dialog med framst amerikanska
bolag angdende hoga ersattningar. Las
mer om AP2:s medlemskap och initiativ pa
fondens webbplats.

Narvaro
pa stammor

Urvalet av bolag, dar fonden nér-
varar vid stamman, sker utifran ett
antal kriterier:

Bolag som ar bland fondens

20 storsta innehav.

Bolag dér fondens réstandel
ar minst 1,0 procent.

Bolag dar fonden ar bland de
tio storsta dgarna.

Bolag med kontroversiella
fragor pa dagordningen.
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Mangfald

Mangfald, och da framst att 6ka andelen kvinnor i styrelser och féretagsledningar, var en av de forsta
agarfragor som fonden borjade arbeta med. Sedan dess har Andra AP-fonden verkat for att bidra till
en positiv utveckling, bland annat genom dialoger med bolag rérande urvalsprocesser till styrelser och
ledningsgrupper. Fonden har idag ocksa investeringar kopplade till mangfald och jamstélldhet, och i
fondens egenutvecklade ESG-index ar mangfald en av faktorerna.

Kvinnoindex

Med sitt arliga Kvinnoindex vill AP2
sprida kunskap, bidra till dialog och en
saklig debatt, men framforallt dka
andelen kvinnor i styrelser och led-
ningar. Fonden anser att ett bredare
rekryteringsunderlag bidrar till mang-
fald, ndgot som far en positiv paverkan
i styrelser och ledningar. Med stérre
mangfald i bakgrund och erfarenheter,
ratt forutsattningar och ledarskap blir
grupper mer innovativa och kreativa,
vilket i sin tur skapar valmaende fore-
tag. Fonden har genomfort studien
sedan 2003 tillsammans med Nordic
Investor Services och méater andelen

kvinnor pad mellanchefsniva, i foretags-
ledningar och styrelser i noterade
bolag. Informationen fran Kvinnoindex
anvands i fondens agarstyrningsarbete
och foljs upp pa de arsstammor som
fonden narvarar pa under aret.
Kvinnoindex for 2019 visar att ande-
len kvinnliga styrelseledaméter i bolag
noterade pa Nasdaq Stockholm fortsat-
ter att 6ka och uppgar till 34,0 (33,9)
procent. Andelen kvinnor i ledningar
Okar ocksé och uppgick vid arets mat-
ning till 24,0 (23,2) procent. | styrelser i
primarnoterade Large Cap-bolag upp-
gar andelen kvinnor till 41,0 procent,
om VD-posten exkluderas. For forsta

Andel kvinnor i borsbolagens styrelser och ledningsgrupper 2002-2019
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Ledningar

gadngen ar mer an 10 procent av bors-
bolagens styrelseordférande en kvinna.
Valberedningar med kvinnor &r positivt
korrelerade med styrelser med hogre
andel kvinnor. Bolag helt utan valbe-
redning har lagre andel kvinnor i styrel-
sen an ovriga bolag.

Las hela rapporten pa AP2:s webbplats.

Mangfald i egenutvecklade index

| borjan av 2018 flyttade AP2:s kvantita-
tiva avdelning det internt forvaltade
kapitalet av globala aktier till tva egen-
utvecklade flerfaktorindex, ett for
utvecklade marknader och ett for till-
vaxtmarknader. | indexkonstruktionen

inkluderas bland annat exponering mot
olika ESG-faktorer som jamstalldhet och
andel kvinnor i bolaget. De nya indexen
ligger helt i linje med AP2:s uppdrag,
eftersom de forvantas ge hogre avkast-
ning till 1agre risk och samtidigt beaktas
hallbarhetsaspekterna. De ar en viktig
del i fondens arbete med att integrera
hallbarhet i investeringsbesluten.

For en utvardering av avkastningen
kravs en tidsperiod p& minst fem ér,
men det finns indikationer pa att fak-
torn andelen kvinnor i bolaget, i ett
globalt perspektiv, har bidragit till en
positiv avkastning i fondens flerfak-
torindex. Effekten har varit starkare pa
utvecklade marknader jamfort med till-
vaxtmarknader.

Las mer om AP2:s interna arbete med
mangfald i medarbetaravsnittet i &rsre-
dovisningen. Las mer om méangfald
inom bolagsstyrning pa sidan 36.

Investeringar med fokus pa mangfald
| syfte att Oka tillgangen pa kapital for
kvinnliga entreprenérer och framja
utldningen i tillvaxtlander har AP2
investerat 30 miljoner dollar i fonden
Women Entrepreneurs Dept Fund
(WEDF), som ingar i Women Entrepre-
neurs Opportunity Facility (WEOF).
WEOF ar ett partnerskap mellan Gold-
man Sachs 10,000 Women och IFC
(International Finance Corporation). IFC
ar en av fem institutioner inom Varlds-
banken. Genom investeringen kan AP2
bidra till ekonomisk utveckling pa till-
véaxtmarknader med fokus pa hallbarhet
och kvinnors entreprenorskap. Kvinnor i
tillvaxtlander ar en underutnyttjad
resurs, och déarmed kan investeringar i
sma och medelstora foretag som ags
av kvinnor bidra till okad tillvaxt. Sats-
ningen ger ocksa fonden mojlighet till
kompetensutveckling inom mangfald.

AP2 har investerat i en social obli-
gation utgiven av Varldsbanken med
inriktning mot jamstalldhetsfragor.
Avsikten med obligationen &r att 6ka
kunskapen om jamstalldhetsfragor
generellt och verka for alla kvinnors
och flickors rattigheter. Darigenom
gynnas ekonomisk tillvaxt, minskas
fattigdom och skapas forutsattningar
for ett mer hallbart samhalle. Obliga-
tionen ligger i linje med FN:s 17 mal
for hallbar utveckling, dar jamstalldhet
ar ett av dem.

39

Initiativ inom mangfald

| sitt arbete med att 6ka mangfald har AP2, som en av
65 internationella investerare, skrivit under ett initiativ
riktat till cirka 1 200 globala bolag. Initiativet uppma-
nar bolagen att starka sitt jamstalldhetsarbete och 6ka
transparensen om det. Jamstalldhet ar en identifierad
férutsattning for 6kad hallbar global utveckling och ar
ett av FN:s globala hallbarhetsmal. Investerarna ger i
uppropet sitt stod till UN Women Empowerment Prin-

ciples (WEP). WEP bestar av sju principer for 6kad jam-
stalldhet och stods av FN:s Global Compact.

Under aret har AP2 ingatt i juryn for Woman Board
Award, en utmarkelse som syftar till att 6ka andelen
kvinnliga ordférande och 6ka fokus pa mangfald i sty-
relser. Priset delades ut i Goteborg i januari 2020.
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Manskliga rattigheter

Under 2019 beslutade Andra AP-fonden att méanskliga rattigheter blir ett av fondens fokusomraden.
Fonden arbetar aktivt med att integrera méanskliga rattighetsfragor i sina analys- och beslutsprocesser
med ambitionen att implementera FN:s vagledande principer for foretag och manskliga rattigheter.

AP2 har sedan ett par r tillbaka fokuserat
pa att vidareutveckla fondens integrering
av manskliga rattighetsfragor i forvalt-
ningen. Under 2019 togs beslutet att
manskliga rattigheter blir ett av fondens
fokusomraden. For AP2, en langsiktig
investerare, ar det viktigt att agera for att
skydda och skapa varden samt verka for
en héllbar utveckling. Att framja manskliga
rattigheter ar avgorande for att FN:s glo-

bala mal for hallbar utveckling ska uppnas.

Att aktivt arbeta med frdgorna ligger
vidare i linje med AP2:s uppdrag att for-
valta fondmedlen pé ett féredomligt satt.

AP2:s koppling till manskliga
rattigheter

I sin roll som investerare kan AP2 kopplas
till negativ paverkan genom sin egen
verksamhet och genom sina affarsrelatio-
ner. Fondens beddmning ar att dess all-

varligaste risker for negativ paverkan pa
manskliga rattigheter finns genom fon-
dens innehav. Dessa risker kan AP2
genom sina investeringar vara direkt
kopplad till eller mojligtvis bidra till.
Eftersom AP2:s forvaltning ska skapa
storsta mojliga nytta for pensionsta-
garna, investerar fonden globalt for att fa
en gynnsam riskspridning. Det medfor att
mangden risker som AP2 exponeras mot
genom sina innehav kan vara stor, vilket
fonden i enlighet med sina varderingar
aktivt arbetar for att hantera.

Organisation och styrning

AP2:s policy for manskliga rattigheter
samt agarpolicyn utgdr de styrande
dokumenten for fondens manskliga rat-
tighetsarbete. Arbetet leds av en styr-
grupp bestédende av fondens chefsjurist,
kommunikationschef samt chefstrateg och

verkstalls av en arbetsgrupp. Ytterst
ansvarig for arbetet ar fondens VD. Fon-
dens aktiviteter redovisas kontinuerligt for
ledning och styrelse.

Implementering av manskliga rattig-
hetspolicyn

AP2 genomfér I6pande internutbildning
om manskliga rattigheter for att sakerstalla
att alla anstallda forstar fondens policy.
For att implementera policyn, vidareut-
vecklar fonden befintliga rutiner. Arbetet
med att utveckla en due diligence-process
for manskliga rattigheter pagar, vilket
innefattar riskidentifiering, riskhantering,
uppfoélining och extern rapportering.

Riskidentifiering och riskhantering av
portféljbolag

AP2 tillampar en normbaserad genomlys-
ning tva ganger per ar for noterade inne-
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AP2:s process for riskidentifiering och riskhantering fér noterade innehav

« Reaktiv genomlysning
tva ganger per ar

* Proaktiv ad hoc

riskidentifiering

Riskidentifiering
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Dialog med
utvalda bolag

Riskhantering

Mal uppréttas i
atgardsplan

Uppfoljning

« Rapport om mansk-
liga rattigheter

« Hallbarhetsrapport

» AP2:s webbplats

Rapportering

"Ambitionen dr att AP? ska implementera

FN:s vigledande principer for foretag och

hav i sina interna aktieportfoljer samt i de
externa diskretionara mandaten. Genom-
lysningen, som utfors av en extern kon-
sult, identifierar portféljpolag som
beddms ha krankt internationella kon-
ventioner och riktlinjer som Sverige anta-
git. Konsulten bistdr med saval utredning
av sakforhallandena som dialoger med
de bolag dar missforhallanden har upp-
dagats. Bolagens arbete foljs kontinuer-
ligt upp under dialogen enligt en fast
dtgardsplan. Om kontakterna med port-
foljbolaget inte resulterar i ett tillfreds-
stallande utfall, ska AP2 efter en helhets-
beddmning ta stallning till om bolaget
ska exkluderas ur fondens innehav.

Vidare tillampar AP2 vid somliga tillfal-
len en proaktiv riskidentifiering for att
identifiera potentiella risker inom sina
innehav. Fonden avser att vidareutveckla
sin proaktiva riskidentifiering och darefter
utforma en strukturerad och effektiv pro-
cess for det férebyggande arbetet.

Dialog é&r ett av AP2:s viktigaste verk-
tyg for att paverka portféljbolag att ta
ansvar for sina manskliga rattighetsrisker.
Fonden genomfor bade proaktiva och
reaktiva dialoger med bolag. Eftersom
samverkan med andra investerare ar ett
satt att nd framgang i dialogerna, sker
merparten av dem genom AP-fondernas
etikréd.

Samverkan med andra

Manskliga rattighetsfragor ar ofta kom-
plexa och globala, vilket med fordel han-
teras genom samrad med andra aktorer.
AP2 stottar och samverkar inom flertalet

mdnskliga rdttigheter”

initiativ kring manskliga rattigheter. Under
2019 representerades AP2 med en dele-
gat i det FN-stodda arbetet "Financial
Sector Commission on Modern Slavery
and Human Trafficking”. Kommissionen
bestod av 25 delegater med uppgift att ta
fram en fardplan med malet att utrota
moderna former av slaveri och mannisko-
handel till &r 2030. Fardplanen presentera-
des for FN:s generalférsamling i septem-
ber 2019. Vidare var AP2 represen-

terad pa EU-konferensen “Business and
Human Rights, Towards A Common
Agenda for Action”, som anordnades for
insatta intressenter av Europeiska unionens
rad tillsammans med organisationen Shift.

Externa férvaltare

Cirka 19 procent av AP2:s kapital forval-
tas av externa forvaltare. Integrering av
héllbarhetsfaktorer inklusive manskliga
rattigheter tas hansyn till vid val av for-
valtare. Forvaltarnas arbete foljs upp och
utvarderas arligen. For externa forval-
tare, som investerar i portféljbolag eller i
regioner dar risken for krankningar mot
internationella konventioner bedémts
som hog, tillampar fonden en néra och
aktiv dialog. Detta for att sakerstalla att
forvaltarna integrerar manskliga rattig-
hetsfragor i sin kapitalforvaltning och att
de ar inforstddda med fondens policy
for manskliga rattigheter.

Rapport om manskliga rattigheter

FN:s vagledande principer for foretag och manskliga rattigheter
(UNGPs) ar en global standard som utgor ett ramverk for hur stater
och féretag bor agera for att eliminera negativ paverkan som féretag
kan ha vad avser ménskliga rattigheter. Enligt principerna ska foretag
ha en policy for ménskliga rattigheter, en I6pande due diligence-pro-
cess for hantering av manskliga rattighetsrisker samt en process for

gottgorelse.

AP2 arbetar aktivt med att implementera de vagledande princi-
perna i verksamheten. Som en av de férsta investerarna i varlden
publicerade fonden under 2019 en rapport om fondens arbete i enlig-
het med FN:s vdgledande principers rapporteringsramverk (UNGPRF).
For mer information om fondens arbete, |as rapporten om manskliga

rattigheter pa AP2:s webbplats.
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ANDRA AP-FONDEN HALLBARHETSDATA

Hallbarhetsdata

Klimat/Miljo LA
2019 2018 2017
Koldioxidavtryck fér den noterade aktieportféljen, Scope 1 och 2
Matetal 2019 2018 2017 Interna miljoindikatorer
1. Totalt koldioxidutslapp (miljoner tCO,e) 1,6 1,7 2,6 El_f kWh o 128 300 126 000 135000
Sverige 01 01 0.2 Fornybar el, % 100 100 100
Utvecklade marknader 0,6 07 1,4 Kopieringspapper, inkopt (A4), kg 191 315 350
Tillvaxtmarknader 09 0.9 " Antal utskrifter 70 900 107 000 159 000
Forandring av portfoljens totala koldioxidutslapp i forhallande till foregdende ar (%) -3 Tjsnsteresor
— varav forandring beroende pa forandringar i portfoljens innehav (%-enheter; -10 . .
- J pa ~TenFrngar P . B G J Andel tagresor mellan Géteborg och Stockholm, % 97 88 91
— varav férandring beroende pé férandringar i bolagens utslapp (%-enheter) 7 .
. o B Utslapp av vaxthusgaser fran:
2. Rglatlvt koldioxidutslapp (tCO,e/mnkr) 11 13 18 Tég inrikes, ton CO.e 0 0 0
Sverige 4 4 5 — 2
Utvecklade marknader 9 i 19 Flyg inrikes, ton CO,e 1 5 5
Tillvaxtmarknader 19 22 32 Flyg utrikes, ton CO.e 187 169 172
3. Koldioxidintensitet (tCO,e/mnkr) 14 15 28
Sverige 7 7 10
Utvecklade marknader i 12 31
Tillvaxtmarknader 20 24 37 Bolagsstyrnlng
4. Portfoljviktad koldioxidintensitet (TCFD) (tCO,e/mnkr) 14 16 24
Sverige 5 5 6 X . i .
Utvecklade marknader 15 16 27 Valberedningar dar Andra AP-fonden deltagit infor Styrelse- respektive aktiedgarférslag som
Tillvaxtmarknader 21 23 23 arsstammorna 2019 Andra AP-fonden rostade pd 2019 i utlandska bolag, antal
Forandring av portfoljens koldioxidintensitet (TCFD) i forhallande till foregaende ar (%) -7
— varav férandring beroende pa forandringar i portfdljens innehav (%-enheter) -8 /_\nde| TQ'Ea'.fOfand- .
—varav forandring beroende pa forandringar i bolagens utslapp (%-enheter) 1 o kvinnor ~ Antal nyyalda __rlnngrt meod P Styrelse— Aktlezagar—
- : Bolag i styrelsen, % kvinnor foéregaende ar Omrade térslag férslag
Marknadsvardet av fondens portfolj som tacks in av CO,e-data (mdkr) 144, 130,5 142,4
Andel av aktiekapitalet som det finns data for (%) 96 97 92 Better Collective 20 0 _ Revisorer, finansiell rapportering,
1. Totalt koldioxidutslapp. Summan av &gd andel av portféljbolagens respektive koldioxidutslapp. Coor Service formalia etc. 1033 0
2. Relativt koldioxidutslapp. Summan av agd andel av portfoljpolagens respektive koldioxidutslapp i forhallande till portféljens marknadsvarde. Styrel 7 955 18
3. Koldioxidintensitet. Summan av 4gd andel av portféljbolagens respektive koldioxidutslapp i forhallande till summan av agd andel av portfoljbolagens omsattning. Management 43 0 0 YIeise
4. Portfoljviktad koldioxidintensitet (TCFD). Mattet summerar portféljpbolagens respektive koldioxidintensitet, d v s ett bolags koldioxidutslapp i forhallande till Immunicum 40 0 0 Erséttmngsfrégor 984 40
dess omsattning, viktat baserat pa respektive bolags andel av portfoljen. R
IAR Systems 20 0 -2 Kapitalstruktur 317 1
Formlerna for ovanstdende matetal finns tillgangliga pa fondens webbplats. . o
CO,e (koldioxidekvivalent) ar en mattenhet som gor det majligt att jamfora klimatpaverkan fran olika vaxthusgaser. Kindred 29 0 0 Koncernstruktur, avtal, férvarv etc. 81 0
Kalia: MSCI ESG Research/Andra AP-fonden. Kungsleden 50 0 4 Aktieagares rattigheter/governance 85 191
Midsona 33 0 0 Hallbarhet 0 57
Opus Group 43 0 0 Ovrigt 2 2
Resurs Holding 38 1 1 Totalt 10 457 309
Certifiering av skog Réstning pa bolagsstimmor 2019 Réstning per marknad 2019, %
Antal hektar Andel, %
Antal B Australien, 4%
Certifierade skogsfastigheter i enlighet med FSC och/eller PEFC 106 455 93 ' '/ Frankrike, 1,5%
Skogsfastigheter p& géng att certifieras i enlighet med FSC och/eller PEFC 4096 4 Antal stammor, Sverige 85 B Irland, 1,5
Hallbart brukad fastighet i enlighet med FSC och/eller PEFC, men dar fastigheten inte kan certifieras 910 1 Antal stammor, utlandska 865 Voo, e 328
Annat: Mark som till exempel upptas av vagar, byggnader och andra icke-produktiva omraden s
eller mark som inte annu planterats 2 474 2 Agendapunkter, utlandska 10 766 D) e, T
~ Singapore, 1,5%
Siffror i denna tabell ar per den 31 december 2018. \ Storbritannien, 2,5%
l Sverige, 9%
W Tyskland, 1%
W USA, 44%
Ovriga, 4%
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ANDRA AP-FONDEN GRI-INDEX

GRI-INDEX

Denna hallbarhetsredovisning har upprattats enligt GRI Standards, Core-niva. GRI &r ett internationellt ram-
verk for rapportering och redovisning av en organisations aktiviteter inom hallbarhetsomradet och omfat-
tar miljé-, sociala och ekonomiska aspekter. Sidhdnvisningarna refererar till AP2:s &rsredovisning 2019 (AR)
samt hallbarhetsrapport 2019 (HR).

GRI-standard Sidhdnvisning/URL Kommentar

Upplysning
GRI 101: Foundation
GRI 102: General Disclosures

ORGANISATIONSPROFIL
102-1 Organisationens namn Andra AP-fonden
AP2 séljer inga produkter eller
tjanster. Fonden forvaltar pen-
sionskapital i det svenska pen-

102-2 Aktiviteter, varumarken, produkter och tjanster
102-3 Lokalisering av huvudkontor

102-4 Lokalisering av verksamhet

102-5 Agande och féretagsform

102-6 Marknader déar organisationen &r verksam
102-7 Organsationens storlek
102-8 Information om anstallda och andra arbetare

102-9 Leverantorskedja

102-10 Vasentliga forandringar gallande organisationen
och dess leverantorskedja

102-11 Forsiktighetsprincipen
102-12 Externa initiativ

102-13 Medlemskap i organisationer

STRATEGI
102-14 Uttalande fran VD

ETIK OCH INTEGRITET

102-16 Varderingar, principer, standarder och etiska riktlinjer

STYRNING

102-18 Bolagsstyrning

INTRESSENTDIALOG

102-40 Lista 6ver intressentgrupper

102-41 Kollektivavtal

102-42 Identifiering och urval av intressenter

Andra AP-fondens Hallbarhetsrapport 2019

AR s.10-23
HR - utsidan omslag
HR - utsidan omslag
AR's. 94-97

www.ap2.se
AR's. 47,78
AR s.30-33, 47, 78

www.ap2.se

AR's. 20-23

AR s. 62-68

AR's. 31, HRs. 5, 7,10,
14, 30, 37, www.ap2.se

HR's. 5,7, 10, 14, 19, 20,
30, www.ap2.se

ARs. 4-7

AR's. 14, 30, 40, 42,
HR s. 2-5, 20, 23, 28,
40-41, www.ap2.se

AR s. 43, 47, HR s. 36-37,
43

HRs. 6
AR's. 33, 79
HRs. 6

sionsystemet.

AP2 har endast kontor i Géte-
borg men investerar globalt.

VASENTLIGA FRAGOR

102-43 Tillvagagangssatt vid intressentdialoger
102-44 Viktiga frdgor som lyfts i intressentdialogen

REDOVISNING

102-45 Enheter som inkluderas i den finansiella
redovisningen

102-46 Process for att definiera redovisningens innehall
och &mnenas avgransningar

102-47 Lista 6ver vasentliga fragor

102-48 Justeringar av tidigare lamnad information
102-49 Forandringar i redovisningen

102-50 Redovisningsperiod

102-51 Datum fér publicering av senaste redovisningen
102-52 Redovisningscykel

102-53 Kontaktperson for fragor angaende redovisningen
102-54 Rapportering i enlighet med GRI Standards
102-55 GRI-index

102-56 Externt bestyrkande

GRI 200 Economic Standard Series

GRI 103: Management
Approach

GRI 205: Antikorruption
2017

ANTIKORRUPTION

103-1 Beskrivning av den vasentliga frdgan och dess
avgransningar

103-2 Hallbarhetsstyrning och dess delar

103-3 Utvardering av héllbarhetsstyrning

205-2 Kommunikation kring och utbildning i anti-
korruptionspolicyer och rutiner

205-3 Bekraftade fall av korruption och vidtagna atgarder

GRI 300 Environmental Standard Series

GRI'103: Management
Approach

GRI 302: Energy 2017

GRI'103: Management
Approach

GRI 305: Emissions 2017

ENERGI

103-1 Beskrivning av den vasentliga frdgan och dess
avgransningar

103-2 Hallbarhetsstyrning och dess delar
103-3 Utvardering av hallbarhetsstyrning
302-1 Energiférbrukning inom organisationen

UTSLAPP

103-1 Beskrivning av den vasentliga frdgan och dess
avgransningar

103-2 Hallbarhetsstyrning och dess delar
103-3 Utvardering av hallbarhetsstyrning

305-1 Direkta utslapp av vaxthusgaser (Scope 1)

305-2 Indirekta utslapp av vaxthusgaser frén energi-
anvandning (Scope 2)

HR's. 6
HRs. 6

AR s. 49-58

AR's. 74-75
HRs. 6

AR - insidan omslag, 88
AR -insidan omslag

AR -insidan omslag

AR & HR -utsidan
omslag

AR's. 1,40, HR s. 1, 44
HR s. 44-46
AR's. 45, 87

ARs.33HRs. 14
ARs. 41, HR 5. 5
ARs. 41, HR 5. 5

ARs. 33
ARs. 41, HRs. 5

AR s. 42-44, HR 5. 28-34
AR's. 41, HR s. 5, 28-34
ARs. 41, HRs. 5,9

ARs. 3,47, HRs. 42

AR s. 42-44, HR s. 28-34
ARs. 41, HR s. 5, 28-34
ARs. 41, HR 5. 5, 28-34
AR's. 3,47, HR s. 42

AR's. 3,47, HR's. 42
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GRI 400 Social Standard Series

GRI'103: Management
Approach

GRI 401: Employment
2017

GRI'103: Management
Approach

GRI 405: Diversity and
Equal Opportunity 2017

GRI'103: Management
Approach

"GRI 406:
Non-discrimina-
tion 2017"

GRI'103: Management
Approach

"GRI 412:
Human Rights Assess-
ment 2017"

ANSTALLNING

103-1 Beskrivning av den vasentliga frégan och dess
avgransningar

103-2 Hallbarhetsstyrning och dess delar
103-3 Utvardering av hallbarhetsstyrning

401-1 Nyanstallningar och personalomsattning
401-3 Foraldraledighet

MANGFALD OCH JAMSTALLDHET

103-1 Beskrivning av den vasentliga frdgan och dess
avgransningar

103-2 Hallbarhetsstyrning och dess delar
103-3 Utvardering av hallbarhetsstyrning

405-1 Mangfald i styrande organ och bland anstallda

ICKE-DISKRIMINERING

103-1 Beskrivning av den vasentliga frdgan och dess
avgransningar

103-2 Hallbarhetsstyrning och dess delar
103-3 Utvardering av hallbarhetsstyrning

406-1 Fall av diskriminering och vidtagna atgarder

UTVARDERING AV MANSKLIGA RATTIGHETER
103-1 Beskrivning av den vasentliga frégan och dess

avgransningar
103-2 Hallbarhetsstyrning och dess delar

103-3 Utvardering av hallbarhetsstyrning

412-1 Verksamheter som granskats avseende manskliga
rattigheter

412-2 Utbildning for anstallda inom manskliga rattigheter
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AR's.30-33,41,HR s. 5
AR's.30-33, 41, HR s. 5
AR's.30-33,41, HRs. 5

AR s. 41, 47
AR's. 31

AR's. 30-33, HR s. 38-39

AR's. 41, HRs. 5

AR s. 41,47, HR 5. 5, 9,
38-39

AR's. 47,78

AR's.30-33, 41
AR's. 41, HRs. 5
ARs. 41, HRs. 5

ARs. 41, HRs. 5

AR s. 45, HR s. 40-41

AR's. 41, HR s. 5,
www.ap2.se

AR's. 41, HR s. 5,
www.ap2.se

HR s. 40-41, www.ap2.se
AR's. 3, 31, www.ap2 se

"Under dret beslutade fonden att fortydliga
synen pa vilken roll klimatférédndring
spelar i forvaltningen”




ANDRA AP-FONDEN KLIMATRAPPORT ENLIGT TCFD

Klimatrapport 2019

Enligt TCFD:s rekommendationer

Andra AP-fonden har under 2019 fortsatt arbeta med att integrera klimataspekter i riskbedémningar och
investeringsbeslut, ett arbete som blir allt viktigare. Under aret beslutade fonden att fortydliga synen pa
vilken roll klimatférandring spelar i forvaltningen genom att inféra en ny investeringsévertygelse: “Klimat-
forandring ar en systemrisk”. Under 2019 har fonden aven i olika sammanhang uppmanat bolag och inves-
terare att rapportera i enlighet med TCFD. Detta ar fondens tredje TCFD-rapport.

| och med FN:s klimatpanels specialrapport
2018 om effekterna av en global uppvarm-
ning av 1,5 grader Celsius har det blivit an
tydligare att det kravs en snabb och kraft-
full omstalining. For att stabilisera klimatet
kravs att nettoutslappen ar noll runt 2050.
Eftersom temperaturhéjningen &r bero-
ende av hur mycket vaxthusgaser som éver
tid slappts ut, ar det viktigt att utslappen sa
snart som mojligt minskas. Ett viktigt verk-
tyg att driva pa utvecklingen att minska
utslappen ar att 6ka transparensen och
rapporteringen om klimat, bade for foretag
och investerare.

Som langsiktig investerare &r det uppen-
bart att AP2 i sin kapitalforvaltning bade
behover ta hansyn till risker och ta tillvara pa
majligheter till folid av klimatférandringar
och bidra till dvergangen till ett samhalle
utan nettoutslapp av véaxthusgaser. Redan
2016 publicerade AP2 sitt forhaliningssatt till
klimatomstallningen. | rapporten klargor
fonden att ambitionen ar att utveckla port-
folien i linje med Parisavtalet och att det
uppnas bade genom att integrera klimat-
analys i investeringsprocesser och att, utifran
fondens uppdrag, bidra till omstaliningen.

I april 2015 fick Financial Stability Board
(FSB) foljande uppdrag av G20: "Convene
public and private sector participants to
review how the financial sector can take
account of climate-related issues.” | decem-
ber 2015 tillsatte FSB en kommitté "Task
force on Climate-related Financial Disclo-
sure” (TCFD) som fick i uppdrag att ta fram
rekommendationer for rapportering vilket

ska hjalpa aktorer pa den finansiella mark-
naden att forsté sina klimatrelaterade risker
och mojligheter.

I juni 2017 presenterade TCFD sina
rekommendationer om klimatrelaterad
information. Det &r ett generellt ramverk
for alla typer av organisationer, med tillagg
for vissa sektorer samt for kapitalagare och
kapitalforvaltare. En rapportering i enlighet
med TCFD ska i korthet innefatta: 1) hur kli-
matfrdgan behandlas av organisationens
styrande organ (styrelse och lednings-
grupp), 2) vad organisationen har for stra-
tegi kring klimatférandringar och omstall-
ningen till en 1&gfossil ekonomi, 3) en
beskrivning av organisationens klimatrisker
och mojligheter samt 4) information om
vilka matetal och mal som organisationen
anvander. | december 2019 hade 930 orga-
nisationer registrerat att de stédjer TCFD.
Las mer pa webbplats www.fsb-tcfd.org

En viktig aspekt vad géller klimatrisker ar
att de inte gar att helt eliminera. Daremot ar
det i portfoljforvaltningen majligt att ta han-
syn till och minska exponeringen mot klima-
trisker, eftersom olika tillgdngsslag, sektorer
och geografier &r exponerade for olika
typer av klimatrisker och ¢ver olika tidshori-
sonter. Identifiering av klimatrelaterade ris-
ker och majligheter ar darfor centralt i
TCFD:s ramverk.

TCFD delar upp klimatrisker och majlig-
heter i tva grupper: omstallningsrisker och
fysiska risker. Omstaliningsrisker delas upp
i regulatoriska, teknologiska, marknads-
och varumaérkesrisker. Fysiska risker delas

"'www.g20.0rg.tr/wp-content/uploads/2015/04/April-G20-FMCBG-Communique-Final.pdf
?Resiliens ar kapaciteten hos ett system, vare sig det &r en skog, en stad eller en ekonomi, att hantera férandringar och fortsatta att utvecklas.

upp i akuta och systematiska. P& mojlig-
hetssidan finns resurseffektivisering, for-
nyelsebar energi, produkter/tjanster,
marknader och resiliens?.

For AP2 kan klimatrelaterade risker och
mojligheter ha en finansiell paverkan som
innebar férandringar i den strategiska port-
foljen, forandringar i investeringsstrategier
for enskilda tillgangsslag, avinvesteringar
fran bolag/vardepapper och dialoger med
bolag och beslutsfattare. AP2 stodjer TCFD:s
ramverk, eftersom det kommer att 6ka fore-
tagens transparens och ge investerare infor-
mation som behovs for att bedéma bolags
klimatrisker och majligheter. Det &r ocksé ett
viktigt verktyg for fondens eget arbete
eftersom det ger ett ramverk att beskriva
och kommunicera fondens klimatarbete.

AP2 bérjade att implementera rekom-
mendationerna tidigt hosten 2017 och publi-
cerade i borjan av 2018 sin forsta rapport.
Fonden har i processen med att analysera
sitt klimatarbete anvant de forslag som finns
i TCFD:s rekommendationer bade vad galler
alla sektorer och den specifika vagledning
som ges for kapitalagare (Bilaga 1). Under
2019 har fonden utvecklat styrningen av sitt
hallbarhetsarbete och &n mer arbetat med
att integrera héllbarhet i analys och investe-
ringsprocesser med ett sarskilt fokus pa kli-
mat. Denna rapport ger en beskrivning av
AP2:s klimatarbete utifrdn ramverket samt
exempel pa vad fonden kan gora for att
utveckla sitt arbete med klimatrelaterade
risker och mojligheter.

TCFD:s ramverk

Styrning
Styrning av klimatrelaterade
risker och mojligheter

Strateqi

Aktuell och potentiell paverkan av
klimatrelaterade risker och mgjligheter pa
organisationens affar, strategi och
finansiella planering

Riskhantering

Processer for identifiering, bedémning
och hantering av klimatrelaterade
risker och maojligheter

Matetal och mal

Matetal och mal for att bedéma och
hantera relevanta klimatrelaterade
risker och mojligheter
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Styrning

I avsnittet om styrning ingar att beskriva hur ledningen bedémer och hanterar klimatrisker och

mojligheter samt vilken kunskap och tillsyn som styrelsen har i dessa fragor.

Styrelsens tillsyn 6ver klimatrelate-
rade risker och méjligheter

AP2 ar en oberoende statlig myndighet
och ska forvalta fondmedlen pa ett fore-
domligt satt genom ansvarsfulla investe-
ringar och ansvarsfullt agande. Forvalt-
ningen ska vara till stérsta mojliga nytta
for pensionssystemet. Vid forvaltningen
ska sarskild vikt fastas vid hur en hallbar
utveckling kan framjas utan att det gors
avkall pa det 6vergripande malet om
avkastning och risk. AP2 styrs av lag och
ar en statlig myndighet under Riksdagen.
Regeringen tillsatter fondens styrelsele-
daméter. Varje &r lamnar Regeringen en
redogorelse till Riksdagen om AP-fonder-
nas verksamhet, som inkluderar en utvar-
dering av fondernas hallbarhetsarbete.

Enligt den lag som reglerar AP-fon-
dernas verksamhet ska styrelsen fast-
stalla fondens mél och de overgripande
ramarna for verksamheten i en arlig
verksamhetsplan, som bland annat inklu-
derar investeringsovertygelser, strategisk
portfolj och hallbarhetspolicy. Verksam-
hetsplanen foljs upp av styrelsen och
ledningen och rapporteras i drsredovis-
ning och halvérsrapport.

Forvaltningen utgar frén investerings-
Overtygelserna som faststalls av styrelsen.
Under 2019 ségs dessa dver bland annat
for att sakerstélla att fondens syn pa hall-
barhet i allméanhet, och klimatférandring i
synnerhet, avspeglas pa ett rattvisande
satt. Oversynen utmynnade i tvé nya dver-
tygelser "Hallbarhet lonar sig” respektive
"Klimatférandring ar en systemrisk”.

Andra AP-fondens Hallbarhetsrapport 2019

Styrelsen faststaller den strategiska
portfoljen minst en gang per ar som en
del av fondens verksamhetsplan. | den
strategiska tillgangsallokeringen har
AP2 ett Idngsiktigt perspektiv pa 30 ar.
Den strategiska portféljen utgar fran
fondens ALM-analys (Asset and Liability
Management). Under 2019 har klimata-
spekter beaktats och paverkat de fram-
atblickande antaganden som anvands i
ALM-analysen.

Styrelsen tar beslut om alla indexfor-
andringar. | det underlag som AP2 tar
fram infor beslut om eventuella index-
forandringar sker en ESG-analys, som
bland annat innehaller en analys av hur
forandringen kommer att paverka koldi-
oxidavtrycket. Klimataspekter ingar
alltsé i fondens utvardering av nya
index/indexforandringar. Flera av de
index som fonden anvander har hall-
barhetspragel. Fondens internt utveck-
lade index for globala aktier konstrueras
till exempel utifrén traditionella finan-
siella riskfaktorer jamte faktorer relate-
rade till hallbarhet, daribland klimat.

AP2 har en process for att [dpande
informera styrelsen om fondens hall-
barhetsarbete, dar klimatrelaterade
fragor ingér. Styrelsen har majlighet att
diskuterar ESG och klimatfragor vid
varje mote. Styrelsen erhaller arligen
en klimatrapport, som innehaller infor-
mation om fondens olika aktiviteter
inom klimat. Hela styrelsen har ocksa
fatt en utbildning i ESG, dar klimat var
inkluderat.

AP2 har sedan 2013 ett pagaende
arbete med att identifiera bolag med
finansiella klimatrisker. | oktober 2014
presenterades den forsta analysen av
fossilenergibolag for styrelsen, som da
tog beslut att avinvestera bolag utifran
de av AP2 uppstallda kriterierna. Styrel-
sen tog 2015 motsvarande beslut for
kraftbolag. AP2 foljer upp dessa beslut
vartannat &r med en analys om ytterli-
gare bolag ska avinvesteras eller om
bolag ska aterinkluderas da de inte
langre anses ha en betydande finansiell
klimatrisk. Styrelsen far d& aven en
avkastningsanalys avseende avinveste-
ringarna.

Ledningens roll vad géller bedémning
och hantering av klimatrelaterade
risker och méjligheter

AP2:s ledningsgrupp, fondens chefs-
strateg och seniora hallbarhetsanalyti-
ker ansvarar for det strategiska hallbar-
hetsarbetet samt implementering och
uppféljning. De har regelbundna moten
for att diskutera och férankra fondens
arbete med hallbarhet. Klimat ar ett
viktigt hallbarhetsomréde, som ocksé
ar ett av fondens fyra fokusomraden.

I mars 2019 gjorde AP2 en organisa-
tionsforandring, dar fondens hallbar-
hetsanalytiker dvergick till strategiav-
delningen. | och med denna
férandring blev fondens seniora hall-
barhetsanalytiker en del av forvalt-
ningens ledningsgrupp. Ledningsgrup-
pen har under 2019 genomfort en rad

"Forvaltningens ledningsgrupp har under 2079

aktiviteter for att 6ka sin kunskap och
kompetens om klimat.

Alla personer i ledande befattningar
har ett ansvar att beakta klimat utifran
sina olika roller. Klimatrelaterade risker
och maojligheter avseende investering-
arna ar inkluderat i kapitalforvaltnings-
chefens ansvar. Chefen for risk- och
avkastningsanalys har ett ansvar att
utveckla hur fonden ska mata sin hall-
barhetsprestanda gentemot en bas-
portfolj. Den seniora hallbarhetsanalyti-
kern har ett ansvar att informera och
kommunicera fondens ESG-arbete till
styrelsen samt att utveckla styrelsens
kunskap och kompetens inom klimat.
Eftersom fonden &r en liten organisa-

genomfort en rad aktiviteter [Or att 6ka sin

kunskap och kompetens kring klimat”

tion, dar flera ledningspersoner &r direkt
involverade i klimatarbetet, har led-
ningen god kdnnedom om det arbete
som sker. Darmed har fonden goda
mojligheter att bedéma och hantera kli-
matrelaterade risker och mojligheter.

Analys av klimatrelaterade investe-
ringsmojligheter initieras av forvalt-
ningsledningen. Nar en investering
identifierats behandlas den i enlighet
med fondens normala investeringspro-
cess. | AP2:s affarsplan tydliggors vilka
som ansvarar for fondens olika aktivite-
ter. En intern arbetsgrupp utfér mark-
nads- och bolagsanalyser av sektorer
som fonden bedémt ha betydande
finansiella klimatrisker.

/
'L
e
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Fortsatt arbete

AP2 kommer att fortsatta att utveckla
och fértydliga information och proces-
ser vad galler tillsyn och bedémning av
klimatrelaterade risker och majligheter.
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Strateq

| avsnittet om strategi ingar att rapportera om aktuell och potentiell paverkan av klimatrelaterade risker och
mojligheter pa organisationers affar, strategi och finansiell planering. For Andra AP-fonden som kapitaldgare
innebér det att risker och majligheter ska identifieras och beskrivas utifran fondens investeringsstrategi.

Klimatrelaterade risker och méjligheter
Klimatférandringarnas betydelse for den
ekonomiska utvecklingen i varlden vantas
bara fortsatta att 6ka. De paverkar forut-
sattningarna for all sorters mansklig akti-
vitet, frdn skogs- och jordbruk till industri
och hur stader fungerar. Samtidigt har
olika lander och industrier olika forutsatt-
ningar for att hantera forandringarna.
Vissa lander ar pa grund av sitt geogra-
fiska lage extra utsatta medan andra har
naringsliv som domineras av industrier
som i vissa fall maste upphora eller kraf-
tigt begransas.

AP2 utgdr i huvudsak fran ett mycket
l&ngsiktigt perspektiv, ndrmare bestamt
30 &r, i linje med fondens uppdrag och
roll i det allmanna pensionssystemet.
Detta langsiktiga perspektiv avspeglas i
valet av strategisk portfolj, som innefattar
sdval den l&ngsiktiga fordelningen av
kapitalet mellan olika breda tillgdngsklas-
ser saval som de strategier som avgor for-
delningen inom respektive tillgangsklass
mellan enskilda vardepapper. Den strate-
giska portfélien och dess avkastning ska
vara till sa stor nytta som majligt for pen-
sionssystemet — ett mal som fonden inte
far gora avkall pa.

Med AP2:s I&ngsiktiga placeringshori-
sont ar det avgdrande att beakta klimata-
spekter i investeringsbesluten. Det maste
goras hela vagen fran hogsta strategiska
niva ner till den enskilda placeringen. Det
avspeglas ocksd i fondens investerings-
Overtygelser, dér en av dvertygelserna ar
att "héllbarhet lonar sig”. AP2 betraktar i

Andra AP-fondens Hallbarhetsrapport 2019

synnerhet klimatforandring som en lang-
siktig risk i fondens portfolj och séledes for
pensionssystemet. Det géller inte bara fér
enskilda branscher och bolag, utan aven
for breda tillgdngsklasser sésom aktier
och obligationer genom dess potentiella
paverkan pa den globala ekonomin. Det
avspeglas ocksa i investeringsovertygel-
serna genom dvertygelsen att "klimatfor-
andring ar en systemrisk”. Fonden ambi-
tion &r att utveckla en hallbar strategisk
portfélj i linje med Parisavtalet. Fonden
arbetar bdde med att ta hansyn till och
minska den finansiella klimatrisken och
aktivt bidra till omstallningen.

Klimatrisker och mojligheter finns
aven i det korta och medelldnga per-
spektivet. P& kortare sikt innebar
omstallningen till ett ldgkoldioxidsam-
halle aven investeringsmojligheter, till
exempel bolag inom fornyelsebar
energi, samtidigt som tillgdngar vilka
inte beddms som hallbara utgor en risk.
Redan idag beaktas extrema vaderhan-
delser i AP2:s investeringar i konventio-
nella fastigheter (se sidan 58).

Under 2019 har AP2 utvecklat en ny
hallbarhetsstrategi. Strategin utgar
fran det lagstadgade uppdraget samt
fondens investeringsdvertygelser. Stra-
tegin speglar ocksd fondens vision och
varderingar. Investeringsovertygel-
serna ger de yttre ramarna for fondens
syn pa hallbarhet i forvaltningen. Dar-
utover har, givet 6vertygelserna, ett
antal mer konkreta principer for hall-
barhet faststallts.

AP2:s sex principer for hallbarhet &r:

AP2 integrerar héllbarhet i alla
investeringsprocesser.

2. AP2 soker aktivt investeringar som
bidrar till en hallbar utveckling.

3. AP2 arbetar utifrdn fokusomraden.

4. AP2 anvander dialog som ett verktyg.

5. AP2 tillampar ett vetenskapligt
forhaliningssatt.

6.  AP2 stravar efter att vara ledande
inom hallbarhet.

Hallbarhetsstrategin utgdr fran dessa
principer och syftar till att konkretisera akti-
viteterna som ska utforas for att na det
overgripande malet om en hallbar strate-
gisk malportfolj, vilket inkluderar att den
ligger i linje med Parisavtalet.

Strategin innehdller ocksd mal for att
kunna analysera hur fondens arbete med
héllbarhet paverkar avkastning och risk samt
vilken paverkan fondens arbete har pa den
reala ekonomin.

Paverkan av klimatrelaterade risker och
méjligheter

Klimatforandringar bedéms kunna f& stor
inverkan pa den langsiktiga avkastningen.
AP2:s mal ar darfor att utveckla portfolien i
linje med Parisavtalet. Det uppnas genom
att integrera klimatanalys i investeringspro-
cessen samt, utifrdn fondens uppdrag,
bidra till en omstalining mot ett 1,5-graders-
samhalle. Fondens ambition ar aven att
integrera andra hallbarhetsomraden i for-
valtningen av samtliga tillgdngsslag, dar

utformningen av integreringen anpassas
till respektive tillgdngsklass och de forut-
sattningar som galler.

Under 2019 har darfér de risker som kli-
matforandringar innebér integrerats i
ALM-analysen, fondens verktyg for att
hitta ratt strategisk portflj. ALM kommer
frdn engelskans Asset and Liability Mana-
gement. Detta har resulterat i att klimat-
risker nu beaktas i ALM-analysens framat-
blickande antaganden och far en
paverkan pa valet av strategisk portfolj.
Portfoljen representerar den tillgangs-
sammansattning som beddms ha bast
forutsattning att nd malet for AP2:s pla-
ceringsverksamhet under en tidshorisont
pa 30 ar. Ldngsiktiga antaganden om
avkastning och risk for de olika tillgdng-
arna, liksom hur dessa avkastningar for-
haller sig till utvecklingen av samhalls-
ekonomin och demografin, &r mycket
centrala for analysen. ALM-analysen
utgar fran den forvantade negativa
paverkan pa ekonomisk tillvaxt i ett scena-
rio dar tillrackliga globala dtgarder inte
vidtas och den globala temperaturok-
ningen blir 3 grader Celsius istéllet for att
begrénsas till omkring 1,5 grader Celsius
som egentligen kravs. De bedémda
negativa konsekvenserna pa forvantad
ekonomisk tillvaxt i ett sddant scenario,
och i slutdndan avkastningar pé finansiella
tillgéngar, utgar frdn den akademiska
forskningen inom omradet.

AP2 har sedan 2013 en arbetsgrupp
for att identifiera regulatoriska omstall-
ningsrisker och for att identifiera och

avinvestera bolag med betydande kli-
matrisk. Arbetsgruppen har hittills
fokuserat pa de tillgdngsslag och sekto-
rer som bedéms vara mest riskfyllda
fran ett finansiellt perspektiv, noterade
aktier och féretagsobligationer i fossil-
bolag och kraftbolag. Arbetsgruppen
tar fram kriterier for att bedoma finan-
siell klimatrisk och analyserar tillgdng-
arna utifran dessa. Analysen har resul-
terat i avinvesteringar fran 80 bolag av
finansiella skal.

Fondens interna férvaltning av noterade
globala aktier har sedan lange avvikit fran
traditionella marknadsvardesviktade index
i valen av jamforelseindex. Fonden har
vidareutvecklat modellen som anvands for
konstruktionen av jamforelseindex genom
att inféra nya faktorer relaterade till ESG,
dar koldioxidsintensitet ar en indikator. Det
har skett inom ramen for en flerfaktormo-

dell som kombinerar faktorer, relaterade fill
ESG med mer traditionella finansiella fak-
torer. Dessa index implementerades varen
2018, vilket innebar att koldioxidavtrycket
minskade, jamfort med tidigare index,
med cirka 40 procent i indexet for utveck-
lade marknader och cirka 30 procent i
indexet for utvecklingsmarknader. Detta
innebar att den globala aktieportfoljien har
en minskad klimatrisk, eftersom den har en
lagre exponering mot exempelvis forand-
ringar i priset pa koldioxidutslapp. Flerfak-
tormodellen utvecklas kontinuerligt.

Under 2019 har AP2 arbetat med att
vidareutveckla aktieindexen men ocksa
med att ta fram liknande index for kredit-
portféljen. Malet ar att, precis som for
aktieindexen, konstruera ett multifak-
torindex som har en tydlig héllbarhets-
pragel och minst samma riskjusterade
avkastning som nuvarande portfolj. For-

AP2:s investeringsdvertygelser

O N N O R

-
°

Gedigen analys av pensionssystemet centralt for strategivalet.
Systematiskt risktagande kravs.

Diversifiering minskar risken.

Aktiv forvaltning skapar mervarde.

Hallbarhet [6nar sig.

Klimatfoérandring ar en systemrisk.

Langsiktigt uppdrag ger speciella méjligheter.

Manniskor och kultur &r kritiska for framgang.

Stabila processer ar en forutsattning for bra resultat.

Hog kostnadseffektivitet ger battre resultat.
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hoppningen &r att dessa kreditindex ska
kunna lanseras 2020.

Sedan 2008 investerar fonden i grona
obligationer, inom ramen for den noterade
ranteportfolien, vilka bedoms bidra posi-
tivt till klimatomstaliningen. Sedan 2015 &r
grona obligationer ett eget tillgdngsslag
i den strategiska portfélien. Under 2019
har fonden beslutat att 6ka den strate-
giska allokeringen fran 1,0 till 3,0 procent
vilket motsvarar strax over 11 miljarder
kronor. AP2 har de senaste dren ocksa
investerat i sociala obligationer.

Hallbarhetsrisker blir allt viktigare for
forvaltningen av statsobligationer pa
tillvaxtmarknader. AP2 har som ett for-
sta steg valt att byta till externt konstru-
erade index fran JP Morgan vilka inte-
grerar hallbarhetsfaktorer.

Inom den onoterade portféljen ser
fonden majligheter att aktivt bidra till
klimatomstallningen. For portfélien av
konventionella fastigheter ar energifra-
gor viktiga pa bade kort, medel och

l&ng sikt. Sedan I1&ng tid har fondens
innehav bedrivit ett kontinuerligt arbete
med att minska energianvandningen i
fastigheterna. Fonden inledde ar 2010
en breddning av fastighetsportfoljen till
skogs- och jordbruksfastigheter. Huvud-
syftet med investeringarna var att
uppna okad diversifiering i sparen av
finanskrisen, men investeringarna har
utover det stark koppling till klimat.
Skogsfastigheter, dar den férvantade
atervaxten ar betydligt hogre an
avverkningsvolymen, kan agera som
koldioxidsanka. Mojligheter finns att
salja sddana kolkrediter. Skogens roll
som koldioxidsanka kan komma att fa
en storre betydelse pa langre sikt bade
som levande skog och genom att
anvandningen av trardvara okar inom till
exempel byggnation.

Inom portfoljen av riskkapitalfonder
har AP2 sedan flera ar investerat i fon-
der som fokuserar pa fornyelsebar
energi. Pa senare tid har fonden sokt

efter mojligheter att investera i mindre
bolag och fonder med fokus pé& héllbar-
het. Under 2019 beslutade AP2 aven om
en allokering till s& kallad héllbar infra-
struktur, det vill saga infrastrukturtill-
gangar som bidrar till en hallbar utveck-
ling i linje med Parisavtalet.

Motstandskraften for olika klimat-
relaterade scenarier

Under 2019 har AP2 arbetat med att
undersoka hur olika klimatscenarier kan
inkluderas i valet av den 6vergripande
strategiska tillgdngsallokeringen. Fon-
dens nuvarande strategiska fardplan har
som mal att under 2020 ha realiserat en
ny och héllbar strategisk malportfolj.
Med en hallbar strategisk portfolj menas
en strategisk portfolj som, genom att
héllbarhet integrerats i underliggande
delbeslut, har battre forutsattningar att
uppfylla det évergripande malet om att
vara till storst mojliga nytta for pen-
sionssystemet pa 1ang sikt. Integrering

av hallbarhet &r nodvandigt for att
uppné malet. En héllbar strategisk port-
folj, utan att avkall gors pé det 6vergri-
pande malet, syftar ocksa till att framja
en hallbar utveckling.

Under 2018 var AP2 mycket aktiva i
[IGCC:s (Institutional Investor Group on
Climate Change) arbete med scenario-
analys och var med och tog fram IGCC:s
rapport “Navigating climate scenario
analysis: A guide for institutional inves-
tors”, som syftar till att 6ka kunskapen
kring scenarioanalys. Rapporten finns
tillganglig pa 11IGCC:s webbplats
www.iigcc.org

AP2 har under 2019 deltagit i flera av
de seminarier som IIGCC har anordnat

for att 6ka kunskapen om scenarioanalys.

Under 2019 initierade IIGCC ett initia-
tiv, "Paris Aligned Investment Initiative”,
for att visa hur investerare kan utveckla
sina portfoljer for att ligga i linje med
Parisavtalet. Totalt deltar 60 av IIGCC:s
medlemmar i detta initiativ.

Syftet med initiativet ar att:

1. Ta fram definitioner for nyckelbe-
grepp relaterade till att utveckla
portfoljer i linje med Parisavtalet
samt skapa konsensus kring dessa
bland investerare.

2. Analysera potentiella metoder som
kan anvandas for att bedoma olika
tillgangsslag.

3. Geinvesterare en forstaelse for impli-
kationerna av att utveckla portfoljer i
enlighet med Parisavtalet genom att
testa tillvagagangssatt och metodik
for verkliga portféljer samt analysera
finansiella egenskaper, risker och
majligheter forknippade med att
utveckla portfoljer i forhallande fill
Parisavtalet.

Initiativet har fyra arbetsgrupper: statsobli-
gationer, noterade aktier och foéretagsobliga-
tioner, fastigheter samt strategisk tillgangsal-
lokering. Representanter frdn AP2 ar med i

styrgruppen samt i arbetsgrupperna for
statsobligationer och fastigheter.

Fortsatt arbete

Klimat fortsatter att std hogt upp pa AP2:s
agenda och implementeringen av TCFD
ingar i fondens padgdende arbete. Under
2020 kommer fokus vara pa att imple-
mentera den nya héllbarhetsstrategin som
har ett stort fokus pa klimat. Bland annat
planerar fonden att vidareutveckla de
interna index med hallbarhetsprofil med
ambition att uppfylla kriterierna for EU
Paris Aligned Benchmark. Forvaltningen
arbetar aktivt, pa olika satt, med att inklu-
dera klimatrisker och méjligheter i sina
analyser samt finna investeringsmajlighe-
ter for olika tillgangsslag. Integreringen av
klimatrisk i den évergripande ALM-analy-
sen kommer att fortsatta att utvecklas.
Fonden avser aven vidareutveckla synen
pa vad som ar betydande klimatrisker och
maojligheter for fler tillgadngsslag/sektorer/
geografier samt vilken tidshorisont de har.
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Scenarioanalys

Vetenskaplig forankring ar viktigt. En av Andra AP-fondens principer for hallbarhet ar att tillampa ett veten-
skapligt forhallningssatt. | fondens arbete med klimatscenarier ar darfér utgangspunkten FN:s klimatpanels
(IPCC) rapporter. IPCC har i uppdrag att sammanstalla det vetenskapliga kunskapslaget kring klimatférand-
ringar, konsekvenser och magjliga 16sningar och éverlamnar denna klimatinformation till varldens regeringar.

IPCC:s specialrapport Global uppvarm-
ning pa 1,5 grader Celsius, som kom i
oktober 2018, togs fram pa begéran av
FN:s ramkonvention om klimatférand-
ringar (UNFCCC, United Nations Frame-
work Convention on Climate Change).
Denna begaran &r inskriven i Parisavtalet.
Rapporten beskriver effekter av en global
uppvarmning pa 1,5 grader och relate-
rade utslappsbanor av vaxthusgaser, i
syfte att starka den globala férmagan att
svara upp mot hotet fran klimatforand-
ringar, att faststalla malsattningar inom
héllbar utveckling och anstrangningar for
att utrota fattigdom.

Rapporten pekar pa stora skillnader
mellan 1,5 och 2 graders global upp-

varmning. Huvudbudskapet ar att en
uppvarmning pa 1,5 grader far allvarliga
konsekvenser for manga manniskor, for
miljon och for ekosystemen. En hog kli-
matambition i nartid med utslappsminsk-
ningar ar avgérande for att hantera bade
klimatfrdgan och 6ka mojligheterna att
na FN:s globala hallbarhetsmal.

IPCC konstaterar att det finns olika
alternativ att begrénsa uppvarmningen
till 1,5 grader, men det kravs snabba
atgarder. En betydelsefull skillnad mellan
olika scenarier &r om ett tillfalligt over-
skridande av uppvarmningsnivan tillats
eller inte. | scenarier for 1,5 grader med
inget eller begransat dverskridande av
uppvarmningsnivan minskar de antropo-

gena globala nettoutslappen av koldioxid
(utslapp orsakade av manniskan) med
cirka 45 procent fran 2010 &rs niva fram
till 2030 och nar netto noll runt 2050. |
scenarier dar ett hogt overskridande till-
lats ar det mojligt att avvakta med
utslappsminskningar till 2030, men sedan
kravs bade en kraftig minskning av
utslapp och ett stort upptag av koldioxid
(negativa emissioner). | rapporten ges
fyra exempel pa 1,5 gradersscenarier
som anvander olika strategier for att
minska utslappen och olika tekniker for
att avlagsna koldioxid fr&n atmosfaren,
frdn nyplantering av skog till teknisk
infadngning och lagring av koldioxid.

AP2 publicerade 2016 sitt forhallnings-

Fordelning av bidrag till globala koldioxid-nettoutslapp i fyra illustrativa exempel pa modellerade utvecklingsvagar
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Kalla: Figur SPM.3b frén IPCC, 2018: Global Warming of 1.5°C. An IPCC Special Report on the impacts of global warming of 1.5°C above pre-industrial levels and related global greenhouse gas emission pathways, ~ AFOLU (Agriculture, Forestry and Other Land Use)

in the context of strengthening the global response to the threat of climate change, sustainable development, and efforts to eradicate poverty [Masson-Delmotte, V., P. Zhai, H.-O. Pértner, D. Roberts, J. Skea, BECCS (BioEnergy with Carbon Capture and Storage)

P.R. Shukla, A. Pirani, W. Moufouma-Okia, C. Péan, R. Pidcock, S. Connors, J.B.R. Matthews, Y. Chen, X. Zhou, M.I. Gomis, E. Lonnoy, T. Maycock, M. Tignor, and T. Waterfield (eds.)]. In Press.
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CDR (Carbon Dioxide Removal)

satt till klimatomstaliningen, dar fonden
slar fast att ambitionen ar att utveckla
portféljen i linje med Parisavtalet. Vad
innebar det att utveckla portfoljen i linje
med Parisavtalet och hur kan fonden
rapportera om portfoliens utveckling? Ett
forsta steg ar att bestamma vilket scena-
rio som AP2 jamfor portfoljen emot da
fonden rapporterar. AP2 har valt det
mest konservativa av IPCC:s 1,5 graders-
scenarier (kallat P11 figuren pé forega-
ende sida) pa& grund av osékerheten
kring troskeleffekter och kring mojlighe-
terna att fa till en storskalig koldioxidin-
fangning i nartid (10 ar). | detta scenario
ska vaxthusgasutslappen minskas med
50 procent 2030 jamfort med 2010 och
med 82 procent 2050.

AP2 arbetar badde med att integrera
klimatriskanalys i investeringsprocesser
och med att aktivt soka investeringar
som bidrar till omstaliningen. Arbetet
med att analysera klimatrisker har
resulterat i att fonden avinvesterat fran

Troskeleffekter

80 bolag inom kol, olja och gas samt
kolbaserad elkraft. Att institutionella
investerare, som AP2, tar in klimatrisker i
sina analyser och avinvesterar kan inne-
bara att kapitalkostnaden &kar for bolag
med hog exponering mot klimatrisker.
Fonden har minskat exponeringen mot
koldioxidintensiva bolag genom att ta in
koldioxidintensitet som en parameter i
de internt utvecklade flerfaktorindexen
for globala aktier.

Eftersom AP2:s portfolj bestér av olika
mandat i olika tillgdngsslag, behover
olika métetal tas fram. Under 2019
paborjades ett internt arbete kring detta
och AP2 &r aven aktiva i IGCC:s initiativ
Paris Aligned Investments (se sidan 55).

Dar fonden kommit langst ar rappor-
teringen for noterade aktier. Fonden
kommer att folja upp de direkta
utslappsforandringarna av koldioxid fran
portféljbolagen. Som ett forsta steg infor
fonden ett méatetal som tydliggor hur
stor del av férandringen av koldioxidav-

Med “troskel” menas har en kritisk punkt dar en stor forandring plots-
ligt intréffar, som skulle fa stor negativ inverkan pa klimatet, till exem-
pel att istackena vid polerna smalter eller att permafrosten tinar. Om
en troskel passeras ar det risk for en dominoeffekt, eftersom de olika
troskeleffekterna ar sammanlankade. Det skulle innebara en risk for en

"hot-house earth”, att jorden gar fran att vara en koldioxidsanka till en
koldioxidkalla.

Steffen et al (2018), Trajectories of the Earth System in the Anthropocene, PNAS,
Vol 115, No 33 samt Rochha et al (2018), Cascading regime shifts within and
across scales, Science 21 Dec 2018, Vol 362, Issue 6421, pp 1379-1383.

trycket som beror pa att portfoljbolagen
andrat sina utslapp och hur del som
beror pa att innehaven i bolagen férand-
rats. AP2 har valt att enbart ta med bola-
gens direkta utslapp (Scope 1), eftersom
det ar dessa utslapp som bolagen har
full kontroll Gver. En annan anledning till
varfor fonden i detta matetal valjer att
inte ha med indirekta utslapp frén energi
(Scope 2) ar dels att det finns tva olika
metoder for att berakna Scope 2, "loca-
tion based” och "market based”, dels att
manga bolag rapporterar tva siffror for
Scope 2. For "location based” baseras
berakningen pa energimixen i landet
eller regionen, for "market based” base-
ras berakningen pé utslappen fran den
energi som bolaget valt att kdpa. Den
leverantdr som AP2 anvander for koldi-
oxiddata har valt att anvénda “location
based” data for alla bolag, aven for de
bolag som rapporterar enligt den mark-
nadsbaserade metoden. Det innebér att
om ett bolag véljer att kopa in fornyelse-
bar el kommer detta inte att dterspeglas i
den Scope 2-data som AP2 erhéller. |
AP2:s uppfolining av aktieportfoliens
utveckling i férhallande till Parisavtalet
anvands darfor enbart Scope 1-data.
Notera att i AP2:s koldioxidavtrycksrap-
portering sker som tidigare utifrdn Scope
1och 2, se sidan 42.

Diagrammet pa sidan 58 visar utveck-
lingen av den noterade aktieportfoljens
totala koldioxidutslapp (Scope 1) 2017-
2019. Som framgar har koldioxidavtrycket
minskat for portfolien beroende pa att AP2
férandrat sina innehav och minskat expo-
neringen mot koldioxidintensiva bolag.
De bolag som AP2 &r investerade i har
sammantaget 6kat sina utslapp. Detta
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innebar att fonden har minskat sin klima-
trisk, men att utslapp till atmosfaren okat.
AP2 har &ven beraknat hur bolagen bidra-
git till férandringen i den portfoljens koldi-
oxidintensitet (portfoljviktad i relation till
omsattning, Scope 1). Under 2019 har aktie-
portfoliens koldioxidintensiteten minskat
fran cirka 11,5 till 10,5 tCO,e/mnkr, en minsk-
ning med 0,94 tCO,e/mnkr. Fondens for-
&ndring i aktieinnehav under 2019 har gett
en exponering mot mindre koldioxidinten-
siva bolag vilket bidrog med en minskning
med 1,10 tCO,e/mnkr. Portféljbolagen som
AP2 hade innehav i slutet av 2019 ékade
dock sin koldioxidintensitet, vilket bidrog till
med 0,16 tCO,e/mnkr. Se tabell pa sidan 65.

For att AP2:s portfolj ska utvecklas i
enlighet med Parisavtalet behover bolagen
minska sina totala utslapp och bli mindre
koldioxidintensiva. Genom att pa detta satt
rapportera bolagens bidrag till férand-
ringen av investeringsportfoljers koldioxid-
avtryck bidrar fonden med 6kad transpa-
rens. Om fler investerare borjar att
rapportera om férandring i koldioxidavtryck
kommer det férhoppningsvis bidra till att
alla noterade bolag borjar rapportera koldi-
oxiddata samt att det Okar pressen pa
bolag att minska sina utslapp.

Den noterade aktieportféljens totala
koldioxidavtryck (miljoner ton CO,)

2500 000
2000 000
1500 000
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AP2 &r medvetna om att detta enbart ar
ett forsta steg och att ytterligare matetal for
noterade aktier behover tas fram for att fa
en uppfattning om hur aktieportfolien
utvecklas i forhallande till Parisavtalet.

Fastigheter

Fastigheter ar ett tillgangsslag dar
fysiska klimatrisker ar uppenbara,
bade akuta risker som extrema
vaderhadndelser och systematiska
som till exempel havsnivdhojningar.
Omstaéllningen till ett lagkoldioxid-
samhille innebér dven stora mojlig-
heter, eftersom fastigheter direkt
kan minska utslappen av koldioxid
genom att stélla om till fornyelsebar
energi, installera solceller for egen-
producerad el, utnyttja teknologi-
utvecklingen for att minska energi-
anvandning och utslapp av
vaxthusgaser under hela fastighe-
tens livscykel.

Omstaliningen av fastighetssektorn ar
viktig, eftersom den stér for nastan
30 procent av de globala utslappen av

I W Sverige

Utvecklade marknader
mmmm B Tillvaxtmarknader

2017 Forand- Forand- 2018  Forand- Forand- 2019

ring ring ring
Innehav  Bolag
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vaxthusgaser och for nastan 40 procent
av energianvandningen.

Fragor kring klimat och energi har
under lang tid varit i fokus i AP2:s dialo-
ger med sina onoterade fastighetsbolag.
AP2:s bolag agerar pa olika marknader:
Vasakronan i Sverige, Cityhold Office
Partnership i Europa och US Office Hol-
dings i USA. Bolagen arbetar pa olika
satt med att minska sin klimatpéverkan
och klimatrisk. AP2 anordnar arligen en
héllbarhetsdag for sina onoterade fastig-
hetsbolag for att ka samverkan i hall-
barhetsfragor mellan bolagen och disku-
tera hallbarhetsindikatorer. P4 motet
2018 var klimatfragor i fokus.

Nuveen Real Estate som ar AP2:s for-
valtare av Cityhold har under 2018 arbe-
tat med klimatscenarier for att identifiera
och bedéma fastigheternas fysiska klima-
trisker. Vasakronan har minskat koldioxid-
utslappen frdn energianvandningen i sina
fastigheter och transporter med éver 95
procent sedan 2006. Bolaget fortsatter
sitt klimatarbete med att finna I6sningar
pa att minska sin klimatpaverkan, bland
annat genom att bygga kontorshus i tra.

Cityhold Office Partnership

Cityhold bildades 2015 av AP2, AP1 och
den amerikanska pensionsfonden TIAA.
Fastighetsbestandet ar varderat till cirka
2,3 miljarder euro och bestar av 15 kvali-
tativa kontorsfastigheter i London, Paris,
Munchen, Hamburg och Amsterdam.
Nuveen Real Estate skoter forvaltningen
av bolaget samt tillhandahaller investe-
rings- och forvaltningstjanster.

For att battre forsta vilken eventuell
paverkan fysiska klimatrisker kan ha pa
fastighetsportfélien har Nuveen Real Estate
anvant Verisk Maplecroft Climate Change
Vulnerability Index. Detta index utvarderar
paverkan av extrema vaderhandelser och
klimatforandringarnas effekter under de
kommande trettio dren. Fysiska klimatrisker
som de identifierat som relevanta for fast-

igheter ar extremvader som oversvamning,
orkaner, stormar, skogsbrander och torka.

Indexet kombinerar exponering for kli-
matforandringens effekter med samhal-
lets kanslighet for dessa samt landers
kapacitet att anpassa sig. Det bestar av
tre komponenter:

* Exponering mot klimatforandringar
bedomer effekten pa olika geografiska
platser utifran dagens fysiska klimatrisker
och framtida klimatférandringar under
de kommande tre artiondena.

Kanslighet for klimatforandringar bedo-
mer den méanskliga befolkningens maj-
lighet att hantera effekterna av extrema
klimatrelaterade handelser och projice-
rade klimatférandringar. Kanslighet ar en
funktion av befolkningens existerande
fysiska, sociala och forsorjningsforhallan-
den. Indexet varderar aspekter av kans-
lighet relaterad till halsa, fattigdom, kun-
skap, infrastruktur, konflikt, jordbruk,
befolkning och resurstryck.

Motsténdskraft mot/anpassningsfor-
maga till klimatférandringar bedomer
nuvarande férmagor hos ett lands insti-
tutioner, ekonomi och samhélle att
anpassa sig till eller utnyttja befintliga
eller forvantade péfrestningar som foljer
av klimatforandringar. Indexet fokuserar
pa de strukturella, gradvis forandrade
faktorerna som bestammer adaptiv
kapacitet, och ar darfor sannolikt ocksa i
stort sett representativt for ett lands
framtida anpassningsférméga till klimat-
forandringar.

Fastigheterna i Cityhold Office Partnership
har alla klassificerats som fastigheter med lag
sarbarhet for klimatférandringar. Forutom
att detta verktyg hjalper Nuveen att forstd
den nuvarande fastighetportfoliens expone-
ring och motstandskraft mot klimatférand-
ringar ar detta index ocksd ett vardefullt
verktyg vid forvarvstillfallen, eftersom det

ger en inblick i en fastighets riskniva de
narmaste 30 aren.

Nuveen Real Estate bedomer att, pa kort
till medelldng sikt, ar omstalliningsrisker och
majligheter av storre betydelse an fysiska
klimatrisker for fastigheter i Europa. Anled-
ningen till detta &r att marknaden efterfra-
gar héllbara och energismarta fastigheter.
Det galler bade investerare och hyresgaster.
Legala férandringar infors bade pa EU-niva
och i enskilda lander géllande energieffekti-
vitet och krav pd klimatneutrala fastigheter.
Snabb teknologisk utveckling for belysning,
sensorer, dvervakning av energiférbrukning,
ventilation, varme och kyla majliggor en
kostnads- och resurseffektiv drift av fastig-
heter. Utvecklingen av kostnadseffektiv for-
nyelsebar energi bidrar ytterligare till att
mojliggora klimatneutralitet. Nuveen Real
Estate har som maél att minska energiintensi-
teten for sin globala fastighetsportfolj med
30 procent till & 2030 jamfort med 2015.
Cityholds fastigheter har minskat sin energi-
intensitet i linje med detta mal. Nuveen
undersoker vilka investeringar som skulle
kravas for att fa fastigheterna klimatneutrala.

Vasakronan

Vasakronan ar Sveriges storsta fastighets-
bolag med ett fastighetsbestand som
bestar av 174 kontors- och butiksfastighe-
ter i Stockholm, Goéteborg, Malmé, Lund
och Uppsala. Vasakronan &gs av AP1, AP2,
AP3 och AP4.

Vasakronan arbetar systematiskt och
malinriktat med att minska negativ miljo-
och klimatpéverkan under fastigheternas
hela livscykel, frén planering, projektering
och byggskede via forvaltning, ombygg-
nad och rivning.

Aven Vasakronan har gjort en analys av
klimatrisker och kommit till ungefar samma
slutsats som Nuveen, det vill saga att det
pa medellang sikt inte foreligger nagra
stora risker med hansyn till ett andrat klimat
och darmed hojda havsnivaer. Det finns
dock en sarbarhet kopplat till extremvader,

varfor bolaget har identifierat sa kallade low
cost/no cost-atgarder att vidta i samband
med nyproduktion, stora ombyggnadspro-
Jjekt samt vid ordinarie underhall. Exempel
pa sddana atgarder ar att takkonstruktioner
ses over for att bade klara storre regn-
mangder, snolaster samt vindpaverkan. Att
forbereda sig for tillfalliga dversvamningar
ar en annan atgard som vidtas i byggnader
som ligger i lagen med storre risk for kraf-
tiga Gversvamningar.

Betraffande omstaliningsrisker och moj-
ligheter har Vasakronan redan kommit
ldngt. Sedan 2009 har bolaget halverat
energianvandningen och kdper sedan tio
ar tillbaka klimatneutral och/eller fornybar
energi till alla fastigheter. De har aven mil-
jocertifierat en stor del av bestandet, 85
procent. Det ar dock inte bara forvalt-
ningen av fastigheter som maste goras kli-
matneutral, &ven byggarbetena maste bli
klimatneutrala. Byggarbeten har idag en
hog klimatbelastning, dar anvandningen
av betong orsakar hoga utslapp pa grund
av cementproduktionen. Utslapp sker
ocksa som en konsekvens av transporter
till och frén arbetsplatsen samt fran
arbetsmaskinerna som anvands. Vasakro-
nan arbetar darfér med att minska sin
materialanvandning i byggprojekt, med
att gd over till material med 1&g klimatpa-
verkan. | Uppsala bygger Vasakronan ett
11000 kvadratmeter stort kontorshus i tra,
ett material som binder koldioxid istallet
for att generera utslapp.
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Riskhantering

I avsnittet om riskhantering ska organisationen beskriva hur de identifierar, bedoémer och hanterar klimatre-
laterade risker och mojligheter och hur dessa ar integrerade i organisationens 6vergripande riskhantering.

Kapitalagare ska dven beskriva dialogaktiviteter med portféljbolag och hur den totala portféljen ar positio-
nerad gentemot en omstallning till ett lagkoldioxidsamhélle.

Organisationens process for att identi-
fiera och bedéma klimatrelaterade
risker

AP2 har sedan 2013 haft en process for att
identifiera och bedéma finansiella klimatris-
ker. Den borjade med en analys av hur
dessa risker ar prissatta av marknaden.
Eftersom fonden ansdg att det var troligt
med kraftfullare policydtgarder och att pri-
set for fornyelsebar energi skulle bli allt mer i
paritet med priset for fossil energi, bedémde
fonden att fossilenergibolag och kraftbolag
var sektorer med hogst finansiell klimatrisk.
For kolbolag gjorde fonden en analys pa
sektorniva, for Gvriga bolag en analys pa
bolagsniva. Om marknaden prissatt klimat-
risken korrekt &r den finansiella klimatrisken
liten, &ven om bolagets klimatrisk ar hog.
| de analyser som AP2 gor for att identifiera
vilka bolag som ska avinvesteras utfors aven
en analys av aktiens varde i relation till bola-
gets klimatrisk.

Under 2019 har klimat varit i fokus inom
den finansiella sektorn bland annat pa grund
av arbetet inom EU Sustainable Finance. AP2
berors inte direkt, men detta arbete kom-
mer forhoppningsvis att underlatta och for-
battra majligheterna for kapitalagare och
kapitalforvaltare att identifiera och bedoma
klimatrelaterade risker. Fondledningen och
forvaltningsledningen foljer utvecklingen.

TCFD delar upp klimatrisker i 1) omstall-
ningsrisker som i sin tur delas upp i regulato-
riska, teknologiska, marknadsmassiga och
varumarkesrisker samt 2) fysiska klimatrisker
som delas upp i akuta och systematiska. |
arbetet med TCFD under hosten 2017 utgick
AP2 frén TCFD:s kategorisering for att iden-
tifiera klimatrisker som beddmts relevanta
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for att beddma risker i AP2:s noterade
aktieportfolj. | tabell 1, pa sidorna 61-62,
visas de risker som TCFD ger som exempel
samt vilken potentiell finansiell paverkan
dessa kan ha.

Som kapitalagare kan det som beskrivs
som en omstallningsrisk &ven vara en moj-
lighet. Till exempel anser AP2 att det vore
positivt med ett marknadspris pa koldioxid
som speglar de externa kostnaderna. Detta
skulle ge marknaden signaler som innebar
att den kan prissatta tillgdngarna mer kor-
rekt. Eftersom fonden redan har identifie-
rat klimat som en finansiell risk och till viss
del minskat denna risk, forvantas en sadan
forandring vara positivt finansiellt for fon-
den. I tabell 1 och 2 anges de klimatrisker
och mojligheter som TCFD tar upp i sina
rekommendationer, vilken potentiell finan-
siell paverkan TCFD beskriver samt vilken
potentiell inansiell paverkan dessa kan
innebara for AP2.

Dialoger med bolag och beslutsfattare
Forutom att investera i hallbara strategier
for AP2 dialoger med bolag och beslutsfat-
tare for att paverka omstaliningen till ett
lagfossilt samhalle. AP2 har de senaste aren,
tillsammans med andra investerare, lagt
fram ett antal aktieagarforslag kring klimat
till flera bolag inom fossil energi (BP, Shell,
Statoil) och gruvsektorn (Glencore, Rio
Tinto, Anglo American). Dessutom anvan-
der fonden &ven sin rostratt for att stodja
andra investerares aktiedgarforslag om
klimat. Under det senaste aret har fonden
noterat att manga bolags styrelser dtar sig
att forbattra sin klimatrapportering bade
vad galler utslapp och utvardering av

bolagens projekt/verksamheter gentemot
klimatscenarier.

AP2 &r aktiv medlem i PRI (Principles for
Responsible Investment) och IIGCC (Institu-
tional Investor Group on Climate Change)
som bada arbetar mycket med bolagsdialo-
ger. | december 2017 lanserades ett stort
internationellt bolagsdialoginitiativ Climate
Action 100+, som ar ett femarigt globalt ini-
tiativ med de 100 (+50) bolagen som har
storst koldioxidutslapp (Scope 1-3). AP2
ansvarar, tillsammans med Ohmans, fér en
av dessa bolagsdialoger. Malet for dessa
dialoger &r att bolagen ska minska sina
utslapp, forbattra sin klimatrapportering (i
enlighet med TCFD) samt sakerstalla att
bolagens styrelser har ett tydligt ansvar och
tillsyn kring klimat. AP2:s dialoger med
bolag sker pa olika nivaer beroende pa vad
syftet &r. Stora initiativ initieras med ett brev
till ordférande och VD. Sedan fortsétter dia-
logen med personer som direkt arbetar
med fragorna som dialogen galler.

Att utnyttja rostratt pa bolagsstammor
ar ett annat satt att kommunicera med
bolag. Under 2019 rostade fonden pa 865
(816) utlandska bolagsstammor i 842 (800)
bolag i 22 (30) lander. Av totalt 309 (311)
aktieagarforslag avsag 57 (64) stycken,
18 (20) procent, héllbarhet. Inom omradet
héllbarhet var 27 (20) stycken relaterade
till klimat (klimatforandringar, tvagraders-
scenariet, vaxthusgasutslapp eller férnyel-
sebar energi).

Politiska atgarder kravs for att den glo-
bala temperaturdkningen ska begransas i
linje med Parisavtalet. IGCC driver och
samordnar aven dialoger med beslutsfat-
tare genom att framféra investerares krav

Omstallningsrisker

Regulatoriska

. Hogre pris for utslapp av vaxthusgaser/
hogre kostnader for energi

. Hogre krav pa klimatrapportering

. Regleringar for produkter/tjanster

. Exponering mot legala processer

Teknologiska

. Substituering av nuvarande produkter/
tjanster till Idgkoldioxid

. Investeringar i nya teknologier som inte
lyckas

. Kostnader for att stalla om till Idgkoldioxid-
teknologier

Marknadsmassiga

. Forandringar i kunders beteenden
. Osakerhet i marknadssignaler
+  Okande kostnader for ramaterial

Varumarke

. Forandrade kundpreferenser

. Stigmatisering av sektorer

. Okande intresse fran intressenter eller
negativ aterkoppling fran intressenter

pa policydtgarder, som mojliggor okade
investeringar i klimatsmarta l6sningar.
Bland annat har IGCC tillsammans med
ett flertal andra investerarorganisationer
publicerat ett dokument, Global Investor
Statement on Climate Change, som

Tabell 1A Exempel pa potentiella omstéllningsrisker (omarbetad fran TCFD)

Potentiell finansiell paverkan foér bolag

Okade priser for utslapp av vaxthusgaser
Storre krav pé utslappsrapportering

Hogre krav/regleringar for existerande pro-
dukter och tjanster

Exponering mot legala processer
(stémningar)

Kapitalforstorelse pga att tillgdngar skrivs av
i fortid (s.k. strandade tillgéngar),

Minskad efterfrégan pa befintliga produkter
Kostnader for forskning och utveckling inom
nya och alternativa teknologier

Hoga kostnader for omstallning.

Kostnader for att anpassa/anvanda nya rikt-
linjer och processer

Minskande efterfrdgan pga férandrade pre-
ferenser hos kunder

Okande kostnader for ravaror och behand-
ling av avfall

Plotsliga och ovantade forandringar i energi-
priser

Forandringar i hur bolag kan ta betalt
Forandringar i vardering av tillgangar

(t.ex. fossila reserver, mark och vardepapper)

Minskade inkomster p.g.a. minskad:

beskriver hur investerare kan bidra och
vilka forvantningar investerare har pa
regeringar. Drygt 630 investerare har skri-
vit under detta dokument. AP2 har, till-
sammans med cirka 200 globala investe-
rare, uppmanat regeringarna i G7- och

efterfrdgan pa produkter/tjanster
produktionskapacitet (t.ex. p.g.a.
fordrojningar och forseningar)

negativ paverkan pa medarbetare (t.ex.
férmaga att attrahera och behdlla personal)

Potentiell finansiell paverkan
fér Andra AP-fonden

Hogre pris pa koldioxid, klimatregleringar
och rapportering ar generellt sett positivt
finansiellt for AP2 som universell dgare.
Om kostnader fér koldioxid internaliseras
ger det en mer effektiv marknad.

Utmaningen for AP2 &r att identifiera
vilka tillgangsslag/sektorer/bolag som &r
vinnare respektive forlorare i takt med
att de regulatoriska kraven okar.

Omstaliningstakten ar avgorande for
den finansiella varderingen av de fossila
reserver och bolag med tillgdngar som
ar beroende av fossil energi for sina pro-
dukter/tjanster.

Utmaning for AP2 att beddma vilka tek-
nologier som kommer att lyckas och i
vilken takt samt hur nya teknologier
kommer att paverka tillgdngsslag, sekto-
rer, bolag, och vardepapper.

Teknologiska och marknadsmassiga ris-
ker och majligheter ar sammankopp-
lade. Omstallningen kommer att inne-
bara forandringar hos konsumenter och
de kan béde bero pa andringar i prefe-
renser och/eller teknologiférandringar.

Utmaningen densamma som for tekno-
logiska risker.

Bolag kan skapa okat aktiedgarvarde
genom att forstarka sitt varumarke. Vik-
tigt att bolag/fonder i AP2:s portfolj inte
kranker konventioner och riktlinjer som
Sverige undertecknat.

For AP2 ar det viktigt att férvalta pen-
sionskapitalet pa ett satt som innebér att
allmanhetens fortroende for pensionssys-
temet uppratthalls eller forstarks.

G20-landerna att leva upp till Parisavtalet,
driva pa ett snabbt genomférande och
uttrycka sitt fortsatta stod for detta arbete.
Inom EU har det under 2019 kommit
flera rapporter och direktiv for att mojlig-
gora en omstalining med malet att na kli-
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Tabell 1B Exempel pa potentiella fysiska klimatrisker (omarbetad fran TCFD)

Fysikaliska klimatrisker

Akuta

Fler och kraftfullare extrema vaderhan-
delser

Systematiska

Férandrade nederbdrdsmaonster och
stora variationer i vadermonster
Okande medeltemperatur
Havsnivahojningar

matneutralitet 2050. For att ytterligare
stodja EU att satta ett netto-nollmal ar
2050 koordinerade IIGCC ett 6ppet brev
till EU:s ledare i december 2019. AP2:s VD
var en av 46 investerare som skrev under.
Brevet verkar ha haft en positiv paverkan,
da EU kommissionens ordférande refere-
rar till brevet i en tysk TV-intervju.

AP2:s processer for att hantera klimat-
relaterade risker
Fondledningen, tillsammans med chefen
for strategiavdelningen och fondens seni-
ora héllbarhetsanalytiker, ansvarar for det
strategiska hallbarhetsarbetet samt imple-
mentering och uppféljning. Det I6pande
arbetet hanteras inom fondens olika avdel-
ningar. For finansiella klimatrisker for note-
rade aktier har AP2 en etablerad process.
Hallbarhetsaspekter &r integrerade i fon-
dens affarsplaner.

AP2 arbetar med att géra ESG-infor-
mation mer lattillganglig. Fonden har
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Potentiell finansiell paverkan for bolag

Minskade inkomster p.g.a. storningar i pro-
duktionen (t.ex. svarigheter med transporter
och leverantérer)

Minskade inkomster och hégre kostnader
pga negativ paverkan pa personalen (t.ex.
halsoaspekter, sékerhet, franvaro)

Befintliga tillgangar skrivs av i fortid (t.ex.
skador pa fastigheter eller tillgdngar i hog-
riskomraden)

Okande produktionskostnader (t.ex. vatten-
brist for vattenkraftverk och kylvatten for

Potentiell finansiell paverkan
for Andra AP-fonden

Fysiska klimatrisker kan potentiellt
paverka alla tillgdngsslag men de till-
gangsslag dar de fysiska klimatriskerna
(bdde de akuta och systematiska) ar
storst ar inom fastigheter: konventio-
nella samt skogs- och jordbruk.

Fysiska klimatrisker ar viktiga for AP2:s
investeringar i CatBonds (katastrofobli-
gationer).

fossil elproduktion och karnkraft)

. Okande kapitalkostnader (t.ex. skador pa

anlaggningar)

produktion

Minskade inkomster fran lagre forsalining/

Okande kostnader for forsakringspremier

Fysiska klimatrisker hos bolag AP2 inves-
terar .

och potentiell minskad méjlighet att forsékra

tillgadngar i hogriskomraden

utvecklat ett verktyg (genom Power Busi-
ness Intelligence) for att gora klimatdata
tillgangliga for de interna portfoljforval-
tarna av noterade aktiemandat. Klimat-
data som anvands i detta verktyg &r olika
indikatorer och métetal fran MSCI ESG.
Under 2019 har fokus varit pa att ta fram
matetal for att kunna avgéra om koldiox-
idavtryckets forandring beror pé portfolj-
forandringar eller pé forandringar i bola-
gens utslapp.

Integration av processer for att identi-
fiera, bedéma och hantera klimatrela-
terade risker i organisationens dvergri-
pande riskhantering

| fondens risksystem finns numera ESG-
data tillgangliga for att mojliggora hall-
barhetsanalyser av fondens portfol).
Under 2019 har ett verktyg utvecklats som
gor koldioxidavtrycksdata tillganglig, pa
daglig basis, for de interna noterade

aktiemandaten.

Fonden haller pa att utveckla ett matt
for fondens hallbarhetsprestanda gente-
mot den basportfolj som utgdr grunden
for fondens utvardering av vald strategisk
portfolj.

Fortsatt arbete

Risk Management-avdelningen har som
prioriterad malsattning att under 2020
arbeta med att ta fram en fondovergri-
pande analys avseende finansiella hallbar-
hetsrisker. AP2 planerar att arbeta med
scenarioanalys for att identifiera klimatris-
ker och mojligheter samt fortsatta att
soka relevanta satt att identifiera, bedoma
och hantera klimatrelaterade risker i orga-
nisationens 6vergripande riskhantering.
AP2:s dialoger med bolag fortsatter
under 2020, bland annat genom initiativet
Climate Action 100+.

Tabell 2 Exempel pa potentiella klimatmdjligheter (omarbetad fran TCFD)

Klimatrelaterade mojligheter

Resurseffektivitet

Mer effektiva transporter

Mer effektiva produktions- och
distributionsprocesser

Ateranvanding

Flytta till energieffektiv byggnad

Minskad vattenanvandning och konsum-
tion

Energikallor

Anvanda energi med ldga koldioxidut-
slapp

Anvanda policyinstrument som stodjer
omstalining

Anvandning av nya teknologier

Delta i marknader for koldioxid

Skifta till decentraliserad elkraftspro-
duktion

Produkter och tjanster

Utveckling och/eller expansion av varor/
tjanster med laga utslapp

Utveckla l6sningar for adaption och for-
sakringslosningar till foljd av klimatrisker
Utveckla nya produkter genom FoU och
innovation

Formaga att diversifiera affarsaktiviteter
Forandringar i konsumenters preferenser

Marknader

Tillgéng till nya marknader

Anvandning av incitament fran publika
sektorn

Tillgéng till nya tillgdngar och marknader
som behover forsakringsskydd

Resiliens

Delta i program kring férnyelsebar
energi och anvandning av energieffektiva
metoder

Ersattning/diversifiering vad galler resurser

Potentiell finansiell paverkan for bolag

Minskade tillverkningskostnader (p.g.a. 6kad
effektivitet och kostnadsbesparingar)

Okad produktionskapacitet som resulterar i
6kade inkomster

Okat varde for fasta tillgangar (t.ex. hogre
varde for energieffektiva fastigheter)
Fordelar for medarbetare och planering
(t.ex. battre arbetsmiljo vad géller halsa och
sakerhet, mer n¢jda medarbetare) vilket
leder till lagre kostnader

Minskade tillverkningskostnader

Minskad exponering mot 6kande priser pa
fossil energi

Minskad exponering mot véxthusgasutslapp
och darfér mindre kansliga for andringar i
kostnader for koldioxidutslapp

Avkastning pa investering i lagutslappstek-
nologier

Okad tillgéng till kapital (p.g.a. att fler investe-
rare foredrar lagutslappsproducenter)
Varumarkesfordelar som leder till 0kad
efterfrdgan pa varor/tjanster

Okade intakter genom efterfrdgan pa pro-
dukter och tjanster med lagre koldioxidut-
slapp

Okade intakter genom nya l6sningar for
anpassningar till klimatforandringar (t.ex.
forsakringsldsningar)

Battre positionering gentemot konkurrenter
givet andrade kundpreferenser, som resulte-
rar i 6kade intakter

Okande intakter genom tillgang till nya och
kommande marknader (t.ex. partnerskap
med regeringar och utvecklingsbanker)
Okad diversifiering av finansiella tillgangar
(t.ex. gréna obligationer och infrastruktur)

Okat marknadsvérde genom resiliensplane-
ring (t.ex. infrastruktur, mark, byggnader)
Okande pélitlighet av leverantérskedjans for-
maga att leverera under olika forhéllanden
Okade intakter genom nya produkter/tjans-
ter relaterat till motstandskraft (resiliens)

Potentiell finansiell paverkan
fér Andra AP-fonden

Det ar positivt for AP2 att bolag arbe-
tar med klimatmojligheter pa ett satt
som Okar aktiedgarvardet. Genom att
integrera ESG-faktorer i investerings-
analyser och processer kan fonden
identifiera bolag som ar resurseffek-
tiva.
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Matetal och mal

I avsnittet om matetal och mal ska organisationen rapportera om matetal och mal som anvénds for att bedoma
och hantera relevanta klimatrelaterade risker och méjligheter da sadan information ar betydelsefull.

Matetal som anvénds av organisatio-
nen for att bedoma klimatrelaterade
risker och mdjligheter i linje med dess
strategi och risk management-process
| tabell 1 och 2 beskrivs de risker och
majligheter som TCFD ger i sina rekom-
mendationer, vilken finansiell paverkan
dessa kan ha samt majlig finansiell paver-
kan for AP2. Fonden identifierade 2017
ett antal matetal och indikatorer for kli-
matrelaterade risker och mojligheter for
den noterade aktieportfoljen uppdelad
pa omstaliningsrisker, fysiska klimatrisker
och klimatmajligheter enligt de matetal
och indikatorer som fonden har tillgang
till via MSCI ESG Manager. Under 2019
har en utvardering gjorts av de 6vergri-
pande indikatorerna som tidigare identi-
fierats. Slutsatsen ar att det ar svart att
anvanda indikatorerna for att forsta for-
andringar i en portfol).

Under 2019 har AP2 utvecklat ett verk-
tyg som gor energi- och koldioxiddata for
noterade aktier mer tillgangliga for fon-
dens analytiker och portfoljforvaltare.

AP2 har som ambition att utveckla
portfélien i linje med Parisavtalet. Fonden
utgar fran FN:s klimatpanel IPCC:s
1,5-gradersscenario med begransad
overtradelse for att beddma hur portfol-
jen utvecklas. Enligt P1-scenariot ska
utslappen minska med 50 procent 2030
jamfort med 2010 och med 82 procent
2050. Se sidan 56.

Med detta som utgéngspunkt &r det
AP2:s ambition att minska portfoljens kol-
dioxidavtryck genom att paverka bolagen
att minska sina koldioxidutslapp i linje med
Parisavtalet. For att kunna félja denna
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utveckling kommer AP2 att frdn och med
2019 redovisa utvecklingen av aktieport-
foliens direkta utslapp (Scope 1) uppdelat i
férandring av portfoliens innehav och
bolagens utslapp.

AP2:s arliga koldioxidavtryck beraknas for
portfoljinnehav per den 31 december med
hjalp av senast tillgangliga koldioxiddata for
bolagens direkta utslapp (Scope 1) samt
indirekta utslapp fran energi (Scope 2).
AP2 beréknar och redovisar koldioxidav-
tryck for sina noterade aktieportféljer uti-
frdn agarandel for matetal 1, 2 och 3. For
matetal 4 anvands portfoljvikt.
Koldioxidexponering redovisas med
foljande fyra matetal:

1.  Totalt koldioxidutslapp
Summan av agd andel av port-
foljbolagens respektive koldioxid-
utslapp.

2. Relativt koldioxidutslapp
Summan av &gd andel av port-
foljbolagens respektive koldioxid-
utslapp i forhallande till portfol-
jens marknadsvarde.

3. Koldioxidintensitet
Summan av agd andel av port-
foljbolagens respektive koldioxid-
utslapp i forhallande till summan
av &gd andel av portfoljbolagens
omsattning.

4. Portfoljviktad koldioxidinten-
sitet (TCFD)

Méttet summerar portféljbolagens
respektive koldioxidintensitet, det
vill saga ett bolags koldioxidut-
slapp i forhallande till dess omsatt-
ning, baserat pa respektive bolags
andel av portfolien

Under 2019 har AP-fonderna kommit
Overens om att aven redovisa férand-
ringen av aktieportféljernas koldioxidut-
slapp. Forandringar av AP-fondernas
portfoljers koldioxidavtryck kan ha tva
orsaker. Dels kan forandringen bero pa
andrade portféliinnehav, dels att bola-
gens koldioxidutslapp har férandrats.

Tidigare har det inte varit mojligt att
utlasa anledningen till att koldioxidav-
trycket har forandrats. AP-fonderna har
nu utvecklat sin rapportering och kom-
mer for 2019 for forsta gdngen redovisa
forandringar éver tid for Totalt koldiox-
idutslapp och Portféljviktad koldioxidin-
tensitet. Berékningarna sker med de
formler som redovisas pa AP2:s webb-
plats. Dar finns aven mer information
om koldioxidavtryck samt formler for
ovriga matetal.

Rapporter avseende vaxthusgas (GHG)
utslépp, Scope 1, Scope 2 och, om det
ar lampligt, Scope 3 och de relaterade
riskerna

Noterade aktier

AP2 rapporterar sedan 2014 arligen den
noterade aktieportféljens koldioxidav-
tryck. Alla AP-fonder kom 2015 6verens
om att anvanda samma metodik och
maétetal och valde da ut tre matetal for
koldioxidavtryck som alla baserades pa
fondernas dgarandel. For att ligga i linje
med TCFD:s rekommendationer inklude-
rade AP-fonderna i rapporteringen for
2017 aven koldioxidintensitet som viktat
medelvarde, eftersom det ar det matt
som TCFD rekommenderar. Koldioxidav-
trycket i AP2:s aktieportfolj fortsatter att

Koldioxidavtryck for den noterade aktieportféljen, Scope 1 och 2

Matetal

1. Totalt koldioxidutslapp (miljoner tCO,e)

Sverige
Utvecklade marknader
Tillvaxtmarknader

Forandring av portfoljens totala koldioxidutslapp i forhallande till foregdende ar (%)
—varav forandring beroende pa forandringar i portfoliens innehav (%-enheter)
—varav forandring beroende pa forandringar i bolagens utslapp (%-enheter)

2. Relativt koldioxidutsléapp (tCO,e/mnkr)

Sverige
Utvecklade marknader
Tillvaxtmarknader

3. Koldioxidintensitet (tCO,e/mnkr)
Sverige

Utvecklade marknader
Tillvaxtmarknader

4. Portféljviktad koldioxidintensitet (TCFD) (tCO,e/mnkr)

Sverige
Utvecklade marknader
Tillvaxtmarknader

Forandring av portféljens koldioxidintensitet (TCFD) i forhallande till foregdende ar (%)
—varav férandring beroende pa forandringar i portféljiens innehav (%-enheter)
- varav forandring beroende pa forandringar i bolagens utslapp (%-enheter)

Marknadsvardet av fondens portfolj som tacks in av CO,e-data (mdkr)
Andel av aktiekapitalet som det finns data for (%)

1. Totalt koldioxidutslapp. Summan av &gd andel av portfoljbolagens respektive koldioxidutslapp.

2. Relativt koldioxidutslapp. Summan av 4gd andel av portféljbolagens respektive koldioxidutslapp i forhallande till portfoljens marknadsvarde.

3. Koldioxidintensitet. Summan av &gd andel av portfoljbolagens respektive koldioxidutslapp i forhéllande till summan av &gd andel av portfoljbolagens omséattning.

4. Portfoljviktad koldioxidintensitet (TCFD). Mattet summerar portfoljbolagens respektive koldioxidintensitet, d v s ett bolags koldioxidutslapp i forhallande till
dess omsattning, viktat baserat pa respektive bolags andel av portfaljen.

Formlerna for ovanstdende matetal finns tillgangliga pa fondens webbplats.
CO,e (koldioxidekvivalent) ar en méttenhet som gor det mojligt att jamfora klimatpéverkan frén olika vaxthusgaser.

Kalla: MSCI ESG Research/Andra AP-fonden.

minska, men minskningen ar mindre an
forra &ret. Det beror pé att fonden 2018
implementerade nya flerfaktorindex for
globala aktier, som bland annat beaktar
bolagens koldioxidintensitet. Det relativa
koldioxidutslappet minskade 2019 med
16 (28) procent. Koldioxidintensitet mins-
kade 2019 med 7 (46) procent och den
portfoljviktade koldioxidintensiteten
(TCFD) minskade med 12 (33) procent.
Det totala koldioxidutslappet minskade
med 3 procent mellan 2018 och 2019.

Innehavsfoérandringar bidrog med en
minskning pa 10 procentenheter medans
bolagen bidrog med en 6kning av 7 pro-
centenehter. Den portfoljviktade koldiox-
idintensitet minskade med 7 procent och
har bidrog innnehavsforandringar med
minus 8 procentenheter och bolagen
med plus 1 procentenhet.

Sammantaget visar alla de fyra mate-
talen for den noterade aktieportféljen
2019 att AP2 fortsatter att minska sitt
koldioxidavtryck och exponeringen mot

2019 2018 2017
1,6 17 2,6
01 01 0,2
0,6 0,7 14
09 09 11
=3
-10

7
1 13 18
4 5
9 1 19
19 22 32
14 15 28
7 7 10
11 12 31
20 24 37
14 16 24
5 5 6
15 16 27
21 23 23
=7/
-8
1

144, 130,5 42,4

96 97 92

koldioxidintensiva bolag. De nya méteta-
len som visar férandring av koldioxidut-
slapp gor det tydligt att minskningen
kommer fran forandringar i fondens
innehav, inte fran faktiska utslappsminsk-
ningar fran bolagens verksamhet.

| figuren pa sidan 58 visas en sa kallad
brygga férandringen i totalt koldioxidut-
slapp (Scope 1) som visar om férandringen
frén innehavsforandringar och bolagens
utslapp uppdelat pa (Sverige, utvecklade
marknader och tillvastmarknader). Det ar
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framférallt fondens innehavsférandringar
som resulterat i ett lagre koldioxidavtryck.

Ovriga tillgéngsslag

AP2:s ambition ar att s& smaningom
kunna presentera ett koldioxidavtryck
som inkluderar alla tillgédngsslag. For 2019
har fonden beréknat koldioxidavtrycket
frén noterade aktier, skogs- och jord-
bruksfastigheter och konventionella fast-
igheter. Det innebar att 56 (51) procent av
AP2:s fondkapital méats enligt ndgon kol-
dioxidsindikator.

AP2:s onoterade fastighetsbolag har en
koldioxidintensitet pa 0,6 (0,7) tCOe/mnkr
baserat pa marknadsvarde. Att koldioxid-
intensiteten minskat beror framst péa att
marknadsvarderingen 6kat. Koldioxidin-
tensiteten per kvadratmeter &r oférandrad
pa 0,04 ton/m? Energiintensiteten &r
ocksa densamma 164 kWh/m? .

Fonden for dialoger med férvaltare av
skogsfastigheter om berakning av koldi-
oxidinlagring respektive koldioxidutslapp.
Tva av fondens forvaltare, New Forests
och Nuveen, har beraknat den totala kol-
dioxidinlagringen som finns lagrad i deras
skogar. AP2:s andel av koldioxidinlag-
ringen ar 10,5 (10,4) miljoner tCO.e.

Under &ret har AP2:s forvaltare for
jordbruksfastigheter genomfoért en berak-
ning av investeringarnas koldioxidavtryck.
Att genomfora en sadan berakning ar
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komplext och det finns en akademisk
debatt i samband med olika metoder.
Efter diskussioner med ledande bransch-
experter och akademiska institutioner har
dock en metodik tagits fram. Denna base-
ras pa direkta in- och utfloden (till exem-
pel bransle, godningsmedel, kemikalier,
skord) pa farmniva och innefattar 70 olika
produktionssystem med kombinationer av
region, typ av gréda och produktionssatt.
Utslappen beraknas sedan for varje pro-
duktionssystem och summeras till en total
for portfoljen.

Aven jordbruksfastigheternas koldiox-
idinlagring beraknas, men da endast for
de brasilianska jordbruksfastigheterna och
de stora omraden som avsatts for beva-
rande andamal, sa kallade legala reservat
(LR) och permanenta skyddsomraden
(PPA). AP2:s andel av koldioxidutslappen
uppgar till 71000 ton CO,e arligen och
AP2:s andel av koldioxidinlagringen till
6,25 miljoner tCO.e.

Fonden gjorde 2016 en sektoranalys
av riskkapitalinvesteringarnas koldioxid-
avtryck genom att anvanda koldioxid-
data fran noterade bolag i olika sektorer
och geografier, eftersom data for ono-
terade bolag ar mycket begransade.
Analysen visade att koldioxidtunga lan-
der och sektorer inte ar 6verrepresente-
rade. Koldioxidavtrycket ligger i linje
med MSCI World DM.

Organisationens mal for att hantera
klimatrelaterade risker och méjligheter
samt avkastning gentemot malen
AP2:s vision ar Forvaltning i varldsklass.
For att nd denna vision arbetar forvalt-
ningen aktivt med att integrera hallbar-
het i analys och investeringsprocesser.
Fondens ambition ar att ha en portfolj i
linje med Parisavtalet. TCFD:s rekom-
mendationer ses som ett verktyg i fon-
dens arbete med att operationalisera sin
klimatambition.

AP2 arbetar fortlopande med att for-
béattra riskinformationen pa mandat-, till-
gangsslags- och fondniva. For att folja
upp den finansiella paverkan fran avin-
vesteringsbeslut har AP2:s avdelning for
avkastningsanalys tagit fram en metodik
for att jamfora avkastningen for MSCI
World Developed Markets och MSCI
Emerging Markets, exklusive och inklu-
sive de avinvesterade bolagen. Avkast-
ningsbidraget frdn hosten 2014 och fram
till den 31 december 2019, efter att dessa
bolag uteslutits ur index, har gett ett
positivt bidrag pé 2,65 procent. Avinves-
teringarna representerade vid arets
utgang 1,67 procent av MSCI World DM.
Se &ven sidan 29.
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Bilaga 1

Andra AP-fonden har i arbetet med att analysera sitt klimatarbete anvant de férslag som finns i TCFD:s rekommendationer

bade vad galler alla sektorer samt den specifika vagledning som ges for kapitalagare.

Styrning
| avsnittet om styrning ingar att beskriva hur ledningen bedémer och
hanterar klimatrisker och méjligheter samt vilken kunskap och tillsyn

styrelsen har i dessa fragor.

a) Beskriv styrelsens tillsyn 6ver klimatrelaterade risker och
mojligheter.

1. Process och hur ofta styrelsens och/eller styrelsens kommittéer
(revison, risk, andra) informeras om klimatrelaterade fragor.

2. Om styrelsen och/eller styrelsens kommittéer tar hansyn till
klimatrelaterade fragor nar de ser dver strategier, storre for-
andringar, risk management, éversyn av implementering av
strategier och avkastning etc.

3. Hur styrelsen ¢vervakar utvecklingen gentemot mal for kli-

matrelaterade fragor.

b) Beskriv ledningens roll i att bedéma och hantera klimatrelate-
rade risker och méjligheter. Féljande information kan inkluderas:
1. Om organisationen har tilldelat klimatrelaterade ansvarsom-
raden till ledningen och om sé& &r fallet huruvida sédana

ledande befattningar rapporterar till styrelsen eller ett styrel-
seutskott och om dessa uppgifter innefattar bedémning och/
eller hantering av klimatrelaterade fragor.

2. En beskrivning av organisationsstruktur.

3. Vilka processer som finns for att informera ledningen om kli-
matrelaterade fragor.

4. Hur ledningen &vervakar klimatrelaterade frégor.

Strategi

| strategiavsnittet ingar att rapportera om aktuell och potentiell
paverkan av klimatrelaterade risker och méjligheter for organisatio-
ners affar, strategi och finansiell planering. Fér Andra AP-fonden som
kapitalagare innebar att risker och mojligheter ska identifieras och

beskrivas utifran fondens investeringsstrategi.

a) Beskriv vilka klimatrelaterade risker och méjligheter som orga-
nisationen har identifierat pa kort, medel och lang sikt.
1. Organisationen ska tillhandahalla foljande information:

i) En beskrivning av vad de anser vara relevanta korta,
medel och langa tidshorisonter, da hansyn tagits till
organisationens tillgangar eller infrastruktur och det
faktum att klimatrelaterade aspekter ofta manifesteras
over langre tidshorisonter (medel till Iang tid).
ii) En beskrivning av specifika klimatrelaterade aspek-
ter som potentiellt kommer att ske inom respektive tids-
horisont (kort, medel och ldang) som kan ha en mate-
riell finansiell paverkan pa organisationen.
iii) En beskrivning av de processerna som finns for att
bestdmma vilka risker och mojligheter som kan ha en
materiell finansiell paverkan pa organisationen.

Andra AP-fondens Hallbarhetsrapport 2019

2. Organisationer ska dvervéga att tillhandahalla en beskrivning
av sina risker och mojligheter per sektor och/eller geografier. |
beskrivningen av klimatrelaterade aspekter ska organisationer
referera till tabell A1 och A2. (Exempel pa klimatrelaterade ris-
ker och majligheter och deras potentiella finansiella paver-
kan).

b) Beskriv paverkan av klimatrelaterade risker och méjligheter fér
organisationens affar, strategi och finansiella planering.
1. Kapitalagare skall beskriva hur klimatrelaterade risker och
mojligheter &r integrerade i relevanta investeringsstrategier.
Detta kan beskrivas utifrdn hela fondens perspektiv, eller
investeringsstrategi eller individuella investeringsstrategier for

olika tillgangsslag.

) Beskriv hur motstandskraften hos organisationens strategier
ar for olika klimatrelaterade scenarier, inklusive ett tvagraders-
eller lagre scenario.

1 Organisationer skall beskriva hur motstandskraftiga deras stra-
tegier ar for klimatrisker och majligheter, hansyn tagit till en
omstalining till en lagfossil ekonomi som ligger i linje med ett
tvagradersscenarier eller lagre och da det ar relevant for orga-
nisationen, scenarios med ¢kade fysiska klimatrelaterade risker.

2. Organisationer skall 6vervéaga att diskutera:

i. Var de tror att deras strategier kommer att paverkas
av klimatrelaterade risker och mojligheter.

ii. Hur deras strategier kan komma att &ndras for att
adressera potentiella risker och méojligheter.

iii. Klimatrelaterade scenarier och deras tidshorisont(er).

3. Kapitalagare som gor scenarioanalys skall 6vervéga att ha en
diskussion om hur klimatrelaterade scenarier anvands, for att

informera om investeringar i specifika tillgangsslag.

Riskhantering

| detta avsnitt ska organisationen beskriva hur de identifierar, bedémer
och hanterar klimatrelaterade risker och méjligheter och hur dessa ar
integrerade i organisationens évergripande riskhantering. Kapitalagare
ska &ven beskriva dialogaktiviteter med portfélibolag och hur den totala
portfolien ar positionerad gentemot en omstalining till ett 1dgkoldioxid-

samhélle.

a) Beskriv organisationens process for att identifiera och
bedoma klimatrelaterade risker.

En viktig aspekt i denna beskrivning &r hur organisationen bestam-
mer den relativa betydelsen av klimatrelaterade risker i relation till
andra risker.

1. Organisationer skall beskriva om de tar hansyn till nuvarande och
kommande regleringskrav relaterade till klimatforandring (t.ex.
utslappsbegransningar) och andra relevanta faktorer.

2. Organisationer skall dvervaga att rapportera om:

i. Processer for att beddma den potentiella storleken och
paverkan (size and scope) pé identifierade klimatrisker.

ii. Definitioner i riskterminologin som anvands eller
referens till existerande klassificeringsramverk.

3. Kapitalagare skall beskriva, dar sa ar befogat, dialogaktiviteter
med portfoljbolag for att uppmuntra battre rapportering och
praxis relaterat till klimatrisker for att forbattra tillgangligheten
av data och kapitalagares mojligheter att bedéma klimatrelate-

rade risker.

b) Beskriv organisationens processer for att hantera klimatrela-
terade risker.

1. Organisationer skall beskriva sina processer for att hantera kli-
matrelaterade risker, inklusive hur de tar beslut om att mildra,
overfora, acceptera eller kontrollera dessa risker.

2. Dessutom skall organisationer beskriva sina processer for att
prioritera klimatrelaterade risker, inklusive hur bedémningen
av betydelsen gors inom organisationen.

3. Organisationerna skall adressera de risker som ar relevanta. |
tabell AT och A2 beskrivs processen for att hantera klimatrisker.

4. Kapitalagare skall beskriva hur de bedémer att deras totala
portfolj ar positionerad gentemot en omstalining till ett Iag-
fossilt energiutbud, produktion och anvandning. Detta kan
inkludera en forklaring av hur kapitalagaren aktivt forvaltar

portfoliernas positioner i relation till omstallningen.

c) Beskriv hur processer for att identifiera, bedéma och hantera
klimatrelaterade risker ar integrerade i organisationens évergri-
pande riskhantering.
1. Organisationer skall beskriva hur deras processer for att identi-
fiera, bedoma och hantera klimatrelaterade risker &r integrerade i

organisationens overgripande riskhantering.

Maitetal och mal
| detta avsnitt ska organisationen rapportera om méatetal och mal som
anvands for att bedoma och hantera relevanta klimatrelaterade risker

och majligheter da sadan information ar betydelsefull.

a) Rapportera de méatetal som anvédnds av organisationen for att
bedoma klimatrelaterade risker och méjligheter i linje med dess
strategi och risk management-process.

1. Organisationer skall tillhandahalla nyckelméatetal som anvands
for att mata och hantera klimatrelaterade risker och majlighe-
ter, som beskrivs i tabell AT och A2.

2. Organisationer skall dvervaga att inkludera matetal om klimat-
relaterade risker som associeras med vatten, energi, markan-
vandning och avfall dar de &r relevant och majligt.

3. Dar klimatrelaterade aspekter ar betydelsefulla ska organisatio-
ner 6vervaga att beskriva om och hur relaterade matetal ar
inkluderade i kompensationspolicyer (remuneration policies).

4. Dé&det ar relevant skall organisationer ge sitt interna koldiox-
idpris och klimatrelaterade mojlighetsmatetal som t.ex.

inkomster frdn produkter och tjanster som designats for en 13g-
fossil ekonomi. Méatetal skall ges for bakat i tiden for att majliggora
en trendanalys. Utéver detta, om det inte &r uppenbart, skall orga-
nisationer ge en beskrivning pa metoderna som anvands for att
berakna eller uppskatta klimatrelaterade matetal.

Kapitalagare skall beskriva méatetal som anvands for att bedoma
klimatrelaterade risker och mojligheter i varje fond eller investe-
ringsstrategi. Da det ar relevant skall kapitalagare ocksa beskriva
hur dessa matetal har forandrats over tid. Dar s& ar lampligt skall
kapitalagare ge matetal som anvands for investeringsbeslut och

uppfolining.

b) Rapportera Scope 1, Scope 2 och om det &r lampligt Scope 3 véxt-

husgasutslapp (GHG), och de relaterade riskerna.

1.

Organisationen skall tillhandahalla sitt Scope 1- och Scope 2-
utslapp av vaxthusgaser och, om lampligt, Scope 3-utslapp och
relaterade risker. Vaxthusgasutslapp skall berdknas i linje med
GHG Protcols metodik for att mojliggéra aggregering och jam-
forbarhet mellan organisationer och jurisdiktioner. Om lampligt
skall organisationer 6vervéaga att lamna relaterade allmant
accepterade industrispecifika intensitetsmatt.

Vaxthusgasutslapp och associerade matetal skall tillhandahallas
bakat i tiden for att mojliggora trendanalys. Da det inte ar
uppenbart vilken metodik som anvands for att berakna eller
uppskatta ska dessa anges.

Kapitalagare skall tillhandahalla koldioxidintensitet (viktat medel-
tal), d& data finns tillgangliga eller kan uppskattas, for varje fond
eller investeringsstrategi. Utdver detta kan kapitalagare tillhanda-
halla andra matetal som de anser ar betydelsefulla for beslutsfat-

tande inklusive en beskrivning av metodik.

c) Beskriv malen som anvénds av organisationen for att hantera

klimatrelaterade risker och maéjligheter och avkastning gente-

mot malen.

1.

Organisationer skall beskriva sina klimatrelaterade mal som de ar
relaterade till vaxthusgasavtal, vattenanvandning, energianvand-
ning etc, i linje med forvantade regulatoriska krav eller mark-
nadsbegransningar eller andra mal. Andra mal kan inkludera
effektivitets- eller inansiella mal, tolerans for finansiell forlust,
undvikande av vaxthusgasutslapp genom produktens livscykel,
eller mal for nettoomsattning av produkter och tjanster som
designats for en lagfossil ekonomi.
| beskrivningen av sina mal skall organisationer 6vervaga att
inkludera foljande:

i. Om maélet ar absolut eller intensitetsbaserat.

ii. Tidshorisonten for vilket malen &r satta.

iii. Nyckelindikatorer (KPl:er) som anvands for att bedoma

framstegen som gors gentemot malen. Da det inte ar

uppenbart skall organisationen uppge en beskrivning av

vilka metoder som anvants for att berakna mal och atgarder.
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"For AP2 utgdr hallbarhetsarbetet fran fondens uppdrag
och innebdr ett langsiktigt agerande for att skydda och
skapa vdrden [ investeringarna — utifran ett ekonomiskt,
miljomdssigt och socialt perspektiv”
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