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Andra AP-fondens definition av hållbarhet 
Hållbarhetsarbetet utgår från fondens uppdrag och innebär 
ett långsiktigt agerande för att skydda och skapa värden – 
utifrån ett ekonomiskt, miljömässigt och socialt perspektiv.
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Andra AP-fonden utökar sina 
fokusområden inom hållbarhet

Fem fokusområden   
AP2:s hållbarhetsarbete koncentreras främst till 
några prioriterade fokusområden. 

Årets översyn av hållbarhetspolicyn resulte-
rade i att fonden beslutade att addera ytterligare 
ett fokusområde, biologisk mångfald, till de fyra 
tidigare. Fonden utvidgade också området 

mångfald till att även inkludera jämlikhet och 
inkludering. 

Därmed har AP2 följande fem fokusområden:  
klimat, biologisk mångfald, mänskliga rättigheter, 
ägarstyrning samt mångfald, jämlikhet och inklu-
dering.

Vi beslutade också att utvidga området mång-
fald till att även omfatta jämlikhet och inklude-
ring. 

Biologisk mångfald
Den biologiska mångfalden – mångfalden inom 
arter samt mellan arter och ekosystem – mins-
kar snabbare än någon gång i mänsklighetens 
historia, med omfattande konsekvenser för 
miljö, människor och ekonomi.

AP2 har definierat ett långsiktigt mål för arbe-
tet med biologisk mångfald, vilket är att bidra 
till en positiv nettoutveckling för naturen senast 
år 2030. Läs mer på sidan 60.

Hållbara skogsinvesteringar
Vi har under året tagit fram tio kriterier som 
fondens skogsinvesteringar måste uppfylla för 
att klassificeras som en hållbarhetsinvestering. 

De tio kriterierna innebär bland annat att för-
valtare av skogsfastigheter måste ha en heltäck-
ande och externt publicerad policy för ansvars-
fulla investeringar, att skogsfastigheterna 
förvaltas på ett hållbart sätt som verifieras av 

Med en aldrig sinande energi och 
nyfikenhet har vi på Andra AP-fonden 
fortsatt att utveckla vårt hållbarhets-
arbete under 2022. Detta har skett inom 
alla våra  – numera fem – fokusområden. 
Vår hållbarhetsrapport är omfattande 
och det beror på att vi hela tiden 
utvecklar och förbättrar vårt arbete, 
vilket vi gärna vill dela med oss av.

Ett viktigt fokus under året har varit en översyn 
och revidering av fondens hållbarhetspolicy. Vi 
har också tagit fram en ny metod för hur vårt 
hållbarhetsarbete ska bedrivas genom ansvars-
fulla investeringar och ansvarsfullt ägande. 
Metoden består av sex delar: integrering, 
väsentlighet, analys, påverkansarbete, samar-
bete och transparens. Läs mer på sidan 7.

Översynen av hållbarhetspolicyn resulterade i 
att vi beslutade att addera ytterligare ett fokus-
område, biologisk mångfald, till de fyra tidigare. 
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Under året har vi fått ta emot två priser när SFDR Asset Owner 
Awards delades ut vid en gala som ägde rum på Londonbörsen. AP2 
vann båda de kategorier som vi blivit nominerade i: Decarbonization 
(CO2) Award och Carbon Footprint (CO2/AUM) Reduction Award.

tredje part genom certifiering och att samtliga 
förvaltare för skogsfastigheter integrerar TCFD i 
sin rapportering. AP2:s förvaltare av skogsfas-
tigheter måste också upprätthålla eller öka kol-
bindningen i skogen och de måste aktivt bidra 
till att upprätthålla eller öka biologisk mångfald 
i anknytning till skogsfastigheterna, utöver de 
minimikrav som anges i certifieringsvillkoren 
samt i lokala lagar och regler.

Hållbar infrastruktur
Ett område som har stora investeringsbehov är 
hållbar infrastruktur, eftersom det krävs en 
snabb omställning av energi- och transportsys-
tem från fossilbaserade till förnyelsebara. Under 
2022 utökade vi vår allokering till hållbar infra-
struktur och gjorde ytterligare investeringar.

Påverkan på FN:s globala hållbarhetsmål
Vi har också under året utvärderat hur fonden 
kan förstå och mäta den påverkan som våra 
investeringar har på miljö och människor, med 
de globala målen som utgångspunkt. Utvär-
deringen syftar till att kunna genomföra rik-
tade hållbarhetsinvesteringar på ett sådant 
sätt att fonden kan sätta mål, mäta och följa 
upp dessa investeringars förväntade positiva 
påverkan. Den syftar också till att förstå och 
kunna hantera påverkansrisker och -möjligheter 
i hela den noterade portföljen.

Aktiva ägare
Inom ramen för Institutionella Ägares Fören-
ing har det under året varit en diskussion om 
vikten av att hållbarhetsfrågor, som är väsent-
liga för bolagens långsiktiga finansiella 
utveckling, bör avspeglas i bolagens ersätt-

ningsprogram. Som aktiva och ansvarsfulla 
ägare uppmanar vi nu svenska bolagsstyrelser 
att inkludera relevanta hållbarhetskriterier i 
bolagens rörliga ersättningar.

Prisade för koldioxidminskning
Under året har vi fått ta emot två priser när 
SFDR Asset Owner Awards delades ut vid en 
gala som ägde rum på Londonbörsen. AP2 vann 
båda de kategorier som vi blivit nominerade i: 
Decarbonization (CO2) Award och Carbon Foot-
print (CO2/AUM) Reduction Award.

Detta är vi naturligtvis väldigt glada och stolta 
över. Arbetet med att ha en portfölj med netto-
nollutsläpp till 2045 fortsätter. Läs mer på sidan 34.

Det jag nämnt här är bara ett litet axplock av 
allt viktigt och spännande som vi arbetar med, 
och mycket mer finns att läsa i denna hållbar-
hetsrapport för 2022.

Jag vill avsluta med att tacka alla medarbetare 
på AP2 som ständigt är nyfikna, innovativa, 
engagerade och dessutom oerhört kompetenta. 
Utan er hade det inte varit möjligt att ligga så 
långt framme i vårt hållbarhetsarbete! Vi har 
redan mycket på gång för 2023 som gör att vi 
ytterligare kommer utveckla och stärka vårt 
arbete med att bidra till en hållbar utveckling 
och till ett starkare pensionssystem.

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

Uppdrag och mål
Uppdraget som buffertfond innebär att AP2, 
med sin avkastning, långsiktigt ska bidra till 
balansen i pensionssystemet och därigenom en 
god pensionsutveckling, även i tider av ekono-
miska och demografiska svängningar.

Enligt lagen är målet med AP-fonderna att de 
ska förvalta fondmedlen på sådant sätt att de 
blir till största möjliga nytta för försäkringen för 
inkomstgrundad ålderspension. Den totala risk-
nivån ska vara låg, mätt i utgående pensioner.
I fondernas uppdrag ingår att förvalta fondmed-
len på ett föredömligt sätt genom ansvarsfulla 
investeringar och ansvarsfullt ägande. Särskild 

vikt ska fästas vid hur en hållbar utveckling kan 
främjas, utan att göra avkall på det övergri-
pande målet. Föredömlig innebär både att 
investeringarna ska ha den risk och avkastning 
som är den bästa, sett utifrån pensionssyste-
mets behov, och att hållbarhet ska vara en inte-
grerad del i förvaltningen. Integreringen inne-
bär bland annat att två av fondens investerings- 
övertygelser är hållbarhetsrelaterade. 

Fondens vision
AP2:s vision, Förvaltning i världsklass, fungerar 
både som bränsle och vägvisare för fondens 
medarbetare. Den hjälper fonden att motivera 
och attrahera medarbetare, att prioritera samt 
att fatta rätt beslut. Visionen omfattar samtliga 
delar av fondens verksamhet.
 
En mer effektiv, hållbar och resilient portfölj 
För att uppnå fondens vision krävs ständiga för-
bättringar. Därför arbetar fonden med strate-
giska färdplaner, där den nuvarande sträcker sig 
från 2021 till 2023. Den aktuella planen fokuse-
rar på att utveckla en mer effektiv, hållbar och 
resilient portfölj samt på att skapa en mer 
anpassningsbar och effektiv verksamhet.

En mer effektiv, hållbar och resilient portfölj 
innefattar att fördjupa hållbarhetsarbetet och 
att aktivt bidra till en hållbar utveckling.

Fokusområden
AP2 har identifierat fem fokusområden inom vilka 
fonden koncentrerar sitt hållbarhetsarbete. Valet 
av fokusområden utgår ifrån väsentlighet utifrån 
följande parametrar:

• Potentiell påverkan på förväntad avkast-
ning och risk i fondens portfölj. 

• Relevans inom fondens investeringsuni-
versum och potential att integreras i 
investeringarna.

• Vilken positiv eller negativ påverkan som 
AP2 har genom sina investeringar, till 
exempel genom portföljbolagens påver-
kan på människor och miljö. 

• Hur viktigt området är för fondens intres-
senter.

Fondens val av fokusområden innebär ett lång-
siktigt engagemang, vilket bedöms nödvändigt 
för att kunna åstadkomma resultat. Inom varje 
område utvecklar fonden en strategi utifrån en 
metod med sex delar (läs mer på sidan 7), med 
ett definierat långsiktigt mål och/eller åtagande 
som riktmärke.  

Under året beslutade fonden att även inkludera 
biologisk mångfald som fokusområde, eftersom 
det är en akut fråga som kan få stora konsekven-
ser och som är mycket relevant för AP2:s portfölj.

• Klimat
• Ägarstyrning
• Mångfald, jämlikhet och inkludering
• Mänskliga rättigheter
• Biologisk mångfald.

Fondens fokusområden 
inom hållbarhet är:

1. Gedigen analys av pensionssystemet 
centralt för strategivalet.

2. Systematiskt risktagande krävs.

3.  Diversifiering minskar risken.

4. Aktiv förvaltning skapar mervärde.

5. Hållbarhet lönar sig.

6. Klimatförändringar är en systemrisk.

7.  Långsiktigt uppdrag ger speciella  
möjligheter.

8.  Människor och kultur är kritiska för 
framgång.

9.  Stabila processer är en förutsättning  
för bra resultat.

10.  Hög kostnadseffektivitet ger bättre 
resultat.

Investeringsövertygelser
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Fonden beslutade också att bredda fokusområ-
det mångfald till att även inkludera jämlikhet och 
inkludering.

En utförlig rapportering om AP2:s fokusområ-
den finns att läsa på sidorna 32-61.

Hållbarhetspolicy
AP2:s hållbarhetspolicy baseras på den svenska 
statens värdegrund och ställningstaganden samt 
AP-fondernas gemensamma värdegrund. Hållbar-
hetspolicyn ger de övergripande ramarna för fon-
dens hållbarhetsarbete. Den verkställs genom 

1. Integrering 
Hållbarhet är integrerat i hela organisationen, i förvaltningen och i fondens dagliga arbete.

2. Väsentlighet 
AP2 fokuserar sitt arbete till de frågor som är mest väsentliga och där fonden kan göra  
mest skillnad.

3. Analys 
Hållbarhetsarbetet bygger på gedigen, faktabaserad analys, både inför en investering och  
i rollen som ägare.

4. Påverkansarbete  
AP2 påverkar bolag till att leva upp till fondens förväntningar i hållbarhetsfrågor.

5. Samarbete 
Genom samarbete, både internt och med andra investerare, kan fonden åstadkomma mer.

6. Transparens 
AP2 lever som man lär och bygger förtroende genom transparens.

AP2:s metod för att arbeta med hållbarhet:

fondens hållbarhetsstrategi samt handlingsplaner 
för respektive fokusområde.

AP2:s hållbarhetsarbete följer en metod som 
består av sex delar. Dessa ligger till grund för de 
strategier som beskriver arbetet som fonden 
bedriver inom respektive fokusområde. Meto-
den svarar på frågan hur detta arbete bedrivs 
genom ansvarsfulla investeringar och ansvars-
fullt ägande.

Fondens hållbarhetspolicy är en del av fon-
dens verksamhetsplan, som årligen beslutas av 
styrelsen. 

Fonden genomför löpande internutbildning 
om hållbarhet och om fokusområdena. Detta 
görs för att säkerställa att alla medarbetare tar 
del av policyn samt har och utvecklar de kun-
skaper som krävs för att kunna följa den i sitt 
dagliga arbete. Policyn finns tillgänglig på fon-
dens webbplats.

Hållbarhetsrisker
De mest betydande riskerna i fondens verksam-
het delas in i finansiella, operativa och påver-
kansrisker. Hållbarhetsrisker kan övergripande 
ses påverka alla dessa risker. Påverkansrisker 

innefattar risken att en investering kan skada 
människor eller miljö. Exempel på sådana ris-
ker kopplade till människor är brott mot 
mänskliga rättigheter, korruption och mutor. 
Exempel på påverkansrisker kopplade till miljö 
är illegal avskogning, utsläpp av växthusgaser 
och dumpning av miljöfarligt avfall. Syftet med 
att identifiera påverkansrisker är att hantera 
riskerna, det vill säga att kunna undvika de ris-
ker fonden inte vill ha i portföljen och genom 
påverkansarbete sträva efter att minska de ris-
ker som identifierats i portföljen. Läs mer om 
påverkansrisker på sidan 14. 
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Klimat

• Nettonollutsläpp av 
växthusgaser 2045.

• Utsläpp av växthus-
gaser -55 procent 2030 
(basår 2019).

• Alla tillgångsslag i linje 
med Parisavtalet 2025.

Biologisk mångfald

• Bidra till en positiv net-
toutveckling för natu-
ren 2030.

• En portfölj som inte 
bidrar till illegal avskog-
ning 2025.

Mänskliga rättigheter

• Implementerat FN:s väg-
ledande principer för 
företag och mänskliga 
rättigheter 2025.

Mångfald, jämlikhet 
och inkludering

• Fondens noterade inne-
hav ska i genomsnitt ha 
minst 40 procent av var-
dera kön i styrelsen 
2030.

• Fonden ska aktivt ha 
påverkat portföljbolagen 
att ha en strategi för 
mångfald, jämlikhet och 
inkludering.

Ägarstyrning

• Aktivt och ansvarsfullt 
ägarskap genom ett 
ökat antal dialoger, och 
röstning i fondens samt-
liga noterade aktieinne-
hav senast 2027.

Långsiktiga mål
Andra AP-fonden har definierat långsiktiga målsättningar för att sätta riktningen för fondens arbete inom varje 
fokusområde. Mål nedbrutna på lång och kort sikt samt aktiviteter för att nå målen anges i en strategi och i årliga 
handlingsplaner för respektive fokusområde.
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Ramverk för hållbarhet
Andra AP-fonden började arbeta med hållbarhetsfrågor redan vid starten för drygt 20 år sedan, och var 
bland annat en av PRI:s grundsignatärer. Fonden har vid flera tillfällen varit pionjärer, till exempel vad gäller 
investeringar i gröna obligationer, riktlinjer för jordbruksinvesteringar, hållbarhetskrav i avtalade 
överenskommelser med riskkapitalfonder, sociala obligationer, avinvesteringar från fossilenergibolag, 
rapportering i enlighet med TCFD och UNGPRF samt de internt utvecklade flerfaktorindexen för globala 
aktier och företagsobligationer som ligger i linje med EU Paris-Aligned Benchmark (PAB).

AP2:s hållbarhetsarbete omfattar miljö, etik, 
sociala frågor och ägarstyrning. Målet för fon-
dens hållbarhetsarbete är att skapa och skydda 
värden och att bidra till en hållbar utveckling. 
Genom att inkludera hållbarhetsaspekter i analy-
ser och investeringsprocesser får fonden ett bre-
dare och bättre underlag för beslut. AP2 arbetar 
också för att bibehålla ett stort förtroende för 
pensionssystemet genom föredömlig förvaltning 
och genom att bidra till att utveckla god sed i 
kapitalförvaltningsfrågor.

Hållbarhet ingår i uppdraget
AP2 är en statlig myndighet, vars verksamhet regle-
ras i lagen (2000:192) om allmänna pensionsfonder.

AP2:s hållbarhetsarbete utgår från fondens 
uppdrag och vision.  

I AP-fondernas uppdrag ingår att generera en 
hög avkastning samtidigt som risken ska vara låg. 
Placeringsstrategin ska utgå från effekterna på de 
utgående pensionerna samt ta hänsyn till den betal-
ningsberedskap som utflödena ur fonderna kräver.

Det är viktigt att AP2 har allmänhetens förtro-
ende och agerar på ett ansvarsfullt sätt. I lagen 
står det att AP-fonderna ska förvalta fondmed-
len på ett föredömligt sätt genom ansvarsfulla 
investeringar och ansvarsfullt ägande. För fon-
den är både hållbarhet och ett ansvarsfullt age-
rande högt prioriterat, och ett proaktivt förhåll-
ningssätt till miljö, etik, sociala frågor och ägar- 
styrning är medel för att uppnå målet om en god 
riskjusterad avkastning.

AP2:s vision är Förvaltning i världsklass. För att 
uppnå den visionen är det en förutsättning att 
hållbarhet är integrerat i samtliga analys- och 
investeringsprocesser.  

AP2 har ansvar för såväl förvaltningen som 
ägandet av det kapital som fonden har erhållit 
och arbetar aktivt med hållbarhet ur båda dessa 
perspektiv – ansvarsfulla investeringar och 
ansvarsfullt ägande. Ett systematiskt och före-
dömligt hållbarhetsarbete är också en nyckel-
faktor för att kunna rekrytera och behålla med-
arbetare.

Fondens definition av hållbarhet
För AP2 utgår hållbarhetsarbetet från fondens 
uppdrag och innebär ett långsiktigt agerande för 
att skydda och skapa värden – utifrån ett ekono-
miskt, miljömässigt och socialt perspektiv.

Detta ligger i linje med Brundtlandkommissio-
nen (1987) som säger "En hållbar utveckling är en 
utveckling som tillfredsställer dagens behov utan 
att äventyra kommande generationers möjlighe-
ter att tillfredsställa sina behov".

Hållbarhetsarbetet bedrivs utifrån principen 
om dubbel väsentlighet. Med andra ord tas 
genomgående hänsyn både till hur fonden, samt 
värdet av investeringarna, påverkas av hållbar-
hetsrelaterade risker och möjligheter, och till hur 
fonden genom sina innehav har en påverkan på 
människa och miljö.

Styrande dokument för hållbarhetsarbetet 
AP2 har ett flertal policyer och riktlinjer som lig-
ger till grund för arbetet med hållbarhet (se 
beskrivning på sidan 12). Information och utbild-

ningar om dessa sker kontinuerligt. Fonden gör 
en årlig översyn av policyer och riktlinjer, och 
uppföljning sker genom kontroller och rutiner i 
verksamheten.

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

Disclosureförordningen (SFDR)
EU lanserade 2018 en handlingsplan för att öka 
andelen hållbara investeringar, främja långsiktig-
het och göra det tydligare vad som är hållbart, 
med det övergripande målet att EU ska vara kol-
dioxidneutralt senast år 2050. Som ett led i detta 
har EU utfärdat ett flertal förordningar för att 
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stärka handlingsplanen. En av dessa är Sustaina-
ble Finance Disclosure Regulation (SFDR), den så 
kallade Disclosureförordningen, som trädde i kraft 
i mars 2021. Förordningens huvudsyfte är att öka 
transparensen i hållbarhetsfrågor samt öka jämför-
barheten mellan finansmarknadsaktörer avseende 
integrering av hållbarhetsrisker och beaktande av 
negativa konsekvenser för hållbar utveckling i 
deras processer.

AP1, AP2, AP3 och AP4 omfattas inte direkt av 
Disclosureförordningen. Men eftersom det ingår 
som en del i AP-fondernas uppdrag att förvalta 
fondmedlen på ett föredömligt sätt genom 
ansvarsfulla investeringar och ansvarsfullt ägande 
samt att redovisa hur det målet uppnåtts, kommer 
fonderna under kommande år att utveckla rappor-
teringen. Detta kommer främst ske på respektive 
webbplatser i linje med förordningen. Läs om fon-
dens rapportering enligt SFDR på AP2:s webbplats.

Principal Adverse Impacts
Principal Adverse Impacts (PAI) är en del av SFDR 
och definieras som: “Negativa, materiella eller san-
nolika materiella effekter på hållbarhetsfaktorer 
som orsakas, förvärras av eller är direkt kopplade 
till investeringsbeslut och rådgivning som utförs av 
den juridiska personen.”

SFDR-ramverket innehåller 14 obligatoriska 
indikatorer för utsläpp av växthusgaser, biologisk 
mångfald, vatten, avfall och sociala indikatorer 
som bör beaktas (comply or explain).

Dessutom finns det frivilliga indikatorer: 22 kli-
matindikatorer och andra miljörelaterade indika-
torer samt 24 indikatorer avseende sociala förhål-
landen och anställda, respekt för mänskliga 
rättigheter, antikorruption och frågor om mutor.

AP2 rapporterar enligt vissa av dessa indikato-
rer och kommer under kommande år att utveckla 
rapporteringen. Läs mer på sidan 11.

Hantering av intressekonflikter
AP2:s policy för intressekonflikter är en del av fon-
dens ägarpolicy. Hanteringen av intressekonflikter 
i kapitalförvaltares ägarstyrningsarbete är ett vik-
tigt område. AP2 har som oberoende statlig insti-
tutionell ägare inte samma inneboende potentiella 
intressekonflikter som andra aktörer. Skulle sådana 
ändå uppstå, hanteras dessa enligt policyns pro-
cess. Uppkomna intressekonflikter rapporteras till 
styrelsen och publiceras, i fall av särskild vikt, på 
fondens webbplats.

Implementering av PRI
AP2 stödjer och arbetar med att implementera 
de FN-stödda principerna för ansvarsfulla inves-
teringar, PRI – Principles for Responsible Invest-
ment. Fonden skrev under dessa principer redan 
2006, då de lanserades. Att implementera prin-
ciperna är ett ständigt pågående arbete, där 
hänsyn till hållbarhetsfrågor beaktas både i fon-
dens roll som kapitalförvaltare och som kapital-
ägare. PRI tillhandahåller olika verktyg och akti-

viteter för att stödja investerare att implementera 
principerna och underlätta för investerare att 
samarbeta. Mer än 5 000 investerare har skrivit 
under principerna.

PRI genomför årligen en enkät, där alla signatä-
rer rapporterar om hur de arbetar med att imple-
mentera principerna. I enkäten ingår även PRI:s 
riktlinjer för ansvarsfulla investeringar i jordbruk. 
Dessa utarbetades 2011 av AP2 tillsammans med 
en grupp internationella investerare. Fondens svar 
på enkäten finns tillgängligt på PRI:s och AP2:s 
webbplatser.

Organisation och ansvarsfördelning
AP2:s styrelse fastställer riktlinjer och policyer i 
ägarfrågor och har gett fondens VD i uppdrag att i 
den löpande verksamheten hantera dessa. Fond-
ledningen, tillsammans med chefen för strategiav-
delningen och fondens seniora hållbarhetsstrateg, 
ansvarar för det strategiska hållbarhetsarbetet 
samt implementering och uppföljning. Det dagliga 
arbetet hanteras inom fondens olika avdelningar.

Det löpande arbetet med ägarstyrning hanteras 
av fondens Ägargrupp som består av medlemmar 
från fondledningen, ägarstyrningsanalytiker och 
chefen för svensk aktieförvaltning. Utifrån fondens 
ägarstyrningsstrategi tar Ägargruppen fram hand-
lingsplaner samt följer kontinuerligt upp arbetet.

AP2:s styrelse får vid varje styrelsemöte en rap-
port om fondens hållbarhets- och ägarstyrnings-
arbete.

Intressentdialog och väsentlighetsanalys
Att föra en kontinuerlig dialog med intressenter 
ger en viktig vägledning i fondernas hållbarhets-
arbete. För att undersöka hur intressenterna ser 
på AP-fondernas uppdrag och verksamhet i rela-
tion till hållbarhet och avkastning, har AP1, AP2, 
AP3 och AP4 gemensamt genomfört intressent-
dialoger och väsentlighetsanalyser vid ett flertal 
tillfällen.

Fonderna kommer under 2023 ta fram en pro-
cess för att göra väsentlighetsanalyser och intres-
sentdialoger i enlighet med relevanta ramverk.

Utbildning i hållbarhet
Samtliga anställda genomgår kontinuerligt 
intern utbildning i hållbarhetsfrågor.

Även styrelseledamöter har genomgått 
utbildning. Den har bland annat omfattat 
omvärldstrender inom hållbarhetsområdet, FN:s 
globala hållbarhetsmål, vad som händer globalt 
inom finansbranschen, EU:s regelverk för håll-
barhet, AP2:s hållbarhetsarbete och Etikrådets 
verksamhet. 

Alla anställda har under året genomgått en 
intern obligatorisk utbildning i mänskliga rättig-
heter. 

Alla anställda har under året genomgått en intern 
obligatorisk utbildning i mänskliga rättigheter. 
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Identifierade huvudsakliga negativa konsekvenser för hållbar utveckling

 

Utsläpp av 
växthusgaser

1. Utsläpp av växthusgaser. Scope 1 växthusgasutsläpp. • Noterade aktier och krediter, 
fastigheter.

Negativa konsekvenser av 
investeringsbeslut är möjliga. 

Redovisas i enlighet 
med AP-fondernas 
gemensamma mätetal.Scope 2 växthusgasutsläpp. •

Från 1 januari 2023, scope 3 växthusgasutsläpp. • Noterade aktier och krediter.

Totala växthusgasutsläpp. •
2. Koldioxidavtryck. Koldioxidavtryck. •
3. Växthusgasintensitet, investerade 

bolag. 
Växthusgasintensitet, investerade bolag. •

4. Exponering mot företag verksamma 
inom fossila bränslen.

Andel av investeringar i företag verksamma inom fossila 
bränslen. • Inga väsentliga negativa kon-

sekvenser.
Har inga investeringar 
i den här sektorn.

18

5. Andel av icke-förnybar energiförbruk-
ning och produktion.

Andel av investeringar i icke-förnybara energikällor kon-
tra förnybara energikällor uttryckt i procent. • Negativa konsekvenser av 

investeringsbeslut är möjliga. 
 

Låg täckningsgrad av 
data.

6. Energintensitet per klimatsektor med 
hög påverkan.

Investeringsobjektets energiförbrukning i GWh per mil-
jon euro i intäkter, per klimatsektor med stor påverkan. •

Biologisk 
mångfald

7. Aktiviteter som negativt påverkar  
biologisk mångfald.

Andel av investeringar i företag med anläggningar eller 
verksamheter belägna i eller i närheten av känsliga eko-
system.

•
Vatten 8. Utsläpp till vatten. Ton utsläpp till vatten per investerad miljon euro för varje 

portföljbolag, uttryckt som ett genomsnitt. •
Avfall 9. Farligt avfall. Ton farligt avfall per investerad miljon euro för varje 

portföljbolag, uttryckt som ett genomsnitt. •
 

Sociala frågor 10. Brott mot FN:s Global Compacts prin-
ciper eller OECD:s riktlinjer för multi-
nationella företag.

Andel av investeringar som strider mot FN:s Global Com-
pacts principer eller OECD:s riktlinjer för multinationella 
företag. 

• Noterade aktier och krediter.

 
Svenska noterade aktier.

Negativa konsekvenser av 
investeringsbeslut är möjliga. 

Genomlyser den note-
rade portföljen två 
ggr/år för brott mot 
konventioner som 
Sverige skrivit under.

Etikrådets 
rapport, 
www. etikra-
det.se

11. Brist på efterlevnadsmekanismer för 
att övervaka efterlevnaden av FN:s 
Global Compacts principer och OECD:s 
riktlinjer för multinationella företag.

Andel av investeringar i företag utan policy för att över-
vaka efterlevnaden av FN:s Global Compacts principer 
eller OECD:s riktlinjer för multinationella företag eller 
mekanismer för klagomålshantering för att hantera över-
trädelser av FN:s Global Compacts principer eller OECD:s 
riktlinjer för multinationella företag.

• Ingen data.

12. Ojusterat lönegap mellan könen. Genomsnittligt lönegap mellan könen i portföljbolagen. • Negativa konsekvenser av 
investeringsbeslut är möjliga 
men ej signifikanta.

Låg täckningsgrad av 
data.

13. Styrelsens jämställdhet. Andel kvinnliga styrelsemedlemmar i  
portföljbolagen. • 52

14. Exponering mot kontroversiella eller  
olagliga vapen.

Andel investeringar i företag som säljer eller tillverkar 
kontroversiella eller olagliga vapen. • Inga väsentliga negativa kon-

sekvenser.
Har inga investeringar 
i denna sektor.

18

Hållbarhets-
indikator

Mått AP2  
rapporterar

Tillgångsslag Påverkan Kommentar Läs på  
sidan

Klimat- och miljömässiga indikatorer

Sociala frågor, respekt för mänskliga rättigheter, 
antikorruption och antikorruptionsfrågor

AP2 rapporterar

AP2 rapporterar 
inte i nuläget

••

36-43



Andra AP-fondens styrning av 
hållbarhetsrelaterade frågor 

Strategi

Avkastning

Förhållnings- 
regler

Chefen för Compliance ansvarar övergri-
pande för uppföljning av hur riktlinjerna
efterlevs och rapporterar till styrelsen om 
viktiga etiska frågor som rör verksamheten
och de anställdas agerande.

Verksamhetsplan med
hållbarhetspolicy som

inkluderar ägarpolicy, policy
för mänskliga rättigheter

och policy mot illegal
avskogning

Etikpolicy

Compliancepolicy

Principer för representation  
och gåvor

Visselblåsarpolicy

Miljöpolicy

Personalpolicy

Jämställdhets- och  
mångfaldsplan

Diskrimineringspolicy

Arbetsmiljöpolicy

Hållbarhet

Personal -
handbok

BESLUTS- 
NIVÅ

KATEGORI STYRDOKUMENT UPPFÖLJNING

Följs upp av styrelse och fondledning.

Följs upp av styrelse och fondledning och  
rapporteras i års redovisning och halvårs- 
rapport.

Arbetet följs upp av styrelsen, fondledning
och styrgrupper.

VD är ansvarig för att policyer och planer 
upprättas. Det övergripande arbetet pla-
neras och följs upp av fondens HR-chef.

ST
YR

EL
SE

N
VD

/F
O

N
D

LE
D

N
IN

G

Representationspolicy

Resepolicy 

Hållbarhetsstrategier för
respektive fokusområde
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En hållbar arbetsplats genom välmående 
medarbetare och internt miljöarbete 
Andra AP-fonden arbetar på olika sätt för att bidra till hållbara medarbetare 
och minimera miljöpåverkan i den egna verksamheten. Fondens största 
direkta miljöpåverkan kommer från lokaler samt tjänsteresor. Medarbetarna 
är fondens viktigaste tillgång. Därför arbetar fonden löpande med bland 
annat kompetensutveckling, ledarskapsutbildningar och med att skapa en 
stimulerande arbetsmiljö.

Internt miljöarbete
AP2 har infört ett eget miljöledningssystem base-
rat på Göteborgs Stads miljödiplomering. Syste-
met har samma grundbegrepp som systemen ISO 
14001 och EMAS, men är bättre anpassat till min-
dre organisationer. Första diplomeringen skedde i 
januari 2009 och fonden har därefter årligen 
omdiplomerats. Från och med den 31 december 
2020 slutade Göteborgs Stad att vara utfärdare av 
miljödiplomering och fonden valde då att arbeta 
vidare med sitt interna miljöarbete. En särskild 
miljögrupp driver fondens eget miljöarbete och 
miljöutbildning genomförs kontinuerligt för alla 
medarbetare.

Under 2022 har tre hållbarhetsluncher med 
tema Hållbar akvakultur hållits för AP2:s medarbe-
tare. Temat var inspirerat av WIN WIN Gothenburg 
Sustainability Award 2022, där fonden är ett av 
partnerföretagen. 

Den egna miljöinventeringen visar att den 
största miljöpåverkan från AP2:s kontor kommer 
från elenergianvändning och koldioxidutsläpp i 
samband med resor. Interna mål har satts upp 
baserat på fondens miljöpolicy, bland annat görs 
99 procent av alla resor mellan Göteborg och 
Stockholm med tåg. Detta miljöarbete redovisas 
internt en gång per år. Fonden har skapat en digi-
tal plattform som möjliggör ett flexibelt arbets-
sätt, vilket bland annat har resulterat i minskat 
antal tjänsteresor.

AP2 har sedan 2015 ett grönt hyresavtal med 
hyresvärden Hufvudstaden. En årlig handlingsplan 
tas fram för att minska lokalernas miljöpåverkan. 
Detta sker bland annat genom att enbart använda 
grön el och genomföra åtgärder för att minska 
energianvändningen. Fonden har även källsorte-
ring och kompostering på kontoret.

Hållbara medarbetare – en smart investering
Välmående och hållbara medarbetare i en sti-
mulerande arbetsmiljö är av största vikt för att 
fondens verksamhet ska kunna bedrivas med 
hög kvalitet och goda resultat. På AP2 uppnås 
detta bland annat genom fondens kultur som 
präglas av värderingarna: långsiktigt värde-
skapande, ansvarsfull, respekt och ständiga 
förbättringar. Ett flexibelt arbetssätt, där det 
finns möjlighet att arbeta från både kontoret 
och annan plats, bidrar också till att medar-
betarna lättare kan kombinera arbets- och 
privatliv.

Vidare genomförs kontinuerlig utbildning, 
både inom var och ens kompetensområde och 
genom gemensamma seminarier och föreläs-
ningar inom finans, hållbarhet och aktuell 
forskning. 

Ett bra ledarskap bidrar också till den hållbara 
verksamheten. Utifrån en vedertagen ledar-
skapsmodell ska ledarna uppträda som föredö-
men och agera efter fondens värderingar. Målet 
är att utveckla medarbetarna och att få organi-
sationen att sträva mot samma mål. 

AP2 uppmuntrar till en sund och hållbar livs-
stil och arbetar aktivt för att skapa hög trivsel. 
Motion och hälsa är en viktig del av fondens 
kultur, och alla anställda erbjuds friskvårdsbi-
drag och regelbundna hälsokontroller. Hälsa 
och livsstil tas också upp på de årliga medarbe-
tarsamtalen.

MILJÖDATA
2022 2021 2020

Interna miljöindikatorer
El, kWh 79 004 64 928 80 000
Förnybar el, % 100 100 100
Kopieringspapper, inköpt (A4), kg 90,5 0 0
Antal utskrifter 20 475 15 666 31 000
Tjänsteresor
Andel tågresor mellan Göteborg  
och Stockholm, % 99 98 98
Utsläpp av växthusgaser från:
Tåg inrikes, ton CO2e 0 0 0
Flyg inrikes, ton CO2e 0 0 0
Flyg utrikes, ton CO2e 80 0 2
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Bidrar till FN:s globala mål 
för hållbar utveckling 

med de globala målen som utgångspunkt. 
Utvärderingen har haft två syften: 
• att kunna genomföra riktade hållbarhets-

investeringar på ett sådant sätt att fonden 
kan sätta mål, mäta och följa upp dessa 
investeringars förväntade positiva  påverkan 

• att förstå och kunna hantera påverkans-
risker och -möjligheter i hela den noterade 
portföljen. 

Riktade hållbarhetsinvesteringar 
AP2 har tagit fram ett ramverk för att identi-
fiera de investeringar som av  fonden definie-
ras som riktade hållbarhetsinvesteringar. Fon-
dens riktade hållbarhetsinvesteringar ska 
uppfylla ett antal kriterier, som kopplas till 
FN:s globala mål för hållbar utveckling. Inve-
steringarna utvärderas utifrån ramverket Ope-
rating Principles for Impact Management1 och 
en investerings påverkan utvärderas utifrån de 
fem frågorna i Impact Management Project2: 
• vad påverkan avser 
• vem som påverkas 
• hur mycket påverkan som kan påvisas 
• investeringens bidrag till påverkan 
• risker förknippade med investeringen. 

I september 2015 antog FN:s 193 
medlemsländer enhälligt 17 globala 
hållbarhetsmål. Målen, som ska vara 
uppnådda 2030, syftar till att av skaffa 
fattigdom och skapa en hållbar värld. 
De 17 globala målen har delats upp i 
169 delmål och varje delmål mäts 
med olika indikatorer. 

Varje land har ansvar för implementering och 
uppföljning av hållbarhetsmålen. För att nå 
målen krävs att regeringar, civilsamhällen och 
näringsliv arbetar tillsammans. 

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

AP2:s påverkan på FN:s globala mål 
AP2 har under det senaste året utvärderat hur 
fonden kan förstå och mäta den påverkan som 
investeringarna har på miljö och män niskor, 

 EXEMPEL PÅ RIKTADE HÅLLBARHETS INVESTERINGAR 

Gröna och sociala obligationer 

Fonden har under en längre tid investerat i 
gröna och sociala obligationer. Dessa obliga-
tioner skiljer sig från vanliga genom att peng-
arna investeras i projekt relaterade till klimat 
eller sociala utmaningar och att projekten 
sedan avrapporteras till investerarna. Projek-
ten är i regel direkt kopplade till minst ett av 
FN:s hållbarhetsmål. 

Att investera i gröna och sociala obligatio-
ner är ett effektivt och framgångsrikt sätt att 
implementera hållbarhetsaspekter i fondens 
ränteförvaltning, och därmed få en ökad 
transparens och förståelse avseende hållbar-
hetsfrågor i ränteportföljen. AP2 har investerat 
i gröna obligationer sedan 2008 och gjorde sin 
första investering i en social obligation 2014. 

Det finns idag ingen uttalad standard för 
rapporteringen om dessa obligationer. Den 
ser därmed väldigt olika ut bland annat bero-
ende på emittenternas verksamhetsområden 
och var man verkar. AP2 har dock en ambition 

att aggregera rapporteringen för att återge en 
samlad bild och sammanställer därför årligen 
sedan 2019 rapporteringen om fondens samt-
liga gröna och sociala obligationer. En tydlig 
bild är att allt fler emittenter kopplar sina pro-
jekt till FN:s 17 hållbarhetsmål. Av årets rap-
porterade projekt är det mer än två tredjede-
lar som redovisar bidrag till FN:s mål. För de 
emittenter som inte rapporterat enligt målen 
har fonden använt ramverket som Internatio-
nal Capital Market Associations (ICMA) tagit 
fram. Läs mer på www.icma group.org 

Syftet med rapporteringen är att åskådlig-
göra praktisk implementering och diversifie-
ring av hållbarhet inom AP2:s ränteförvaltning. 
Totalt är fonden idag investerad i drygt 170 
olika emittenter för gröna och sociala obliga-
tioner. Dessa finansierar cirka 5 000 projekt, 
varav cirka hälften är gröna och hälften är 
sociala. 

1 www.impactprinciples.org
2 www.impactmanagementproject.com

ANDRA AP-FONDENS HÅLLBARHETSRAPPORT 2022 14

HÅLLBARHETSARBETE PÅVERKANSARBETE INVESTERINGSPROCESSEN MÅNGFALDÄGARSTYRNINGUPPDRAG OCH MÅL KLIMAT MÄNSKLIGA RÄTTIGHETER BIOLOGISK MÅNGFALD



Vid slutet av 2022 uppgick marknadsvärdet av 
fondens riktade hållbarhetsinvesteringar till 
35,4 (32,8) mdkr, vilket inkluderar följande till-
gångar: 
• Hållbar infrastruktur 
• Svenska noterade cleantechaktier 
• Skog som uppfyller tio kriterier för hållbara 

skogsinvesteringar 
• Vissa riskkapitalfonder med tydligt fokus 

på hållbarhet 
• Gröna obligationer 
• Sociala obligationer. 

En avsikt med arbetet är att utveckla en tydlig 
uppföljning och rapportering av nyckeltal 
som visar investeringarnas påverkan. Det kan 
till exempel röra sig om nyckeltal som visar 
mängden utsläpp av växthusgaser som und-
vikits eller hur mycket förnyelsebar energi 
som genererats. Inför varje investering utvär-

deras förväntad påverkan samtidigt som det 
fastställs nyckeltal att följa upp över tid efter 
att investeringen har gjorts. 

För vissa av investeringarna är det utma-
nande att hitta en rättvisande indikator, som 
uppfyller de fem kriterierna i Impact Manage-
ment Project. Om man till exempel ersätter 
dieseldrivna fordon med elfordon, är det flera 
aktörer som skulle kunna hävda att de har 
bidragit till att minska utsläppen – till exem-
pel biltillverkaren, tillverkaren av batterierna 
till bilen och tillverkaren av laddaren som 
bilen laddas i. AP2 väljer att ta en konservativ 
väg och kommer till exempel inte att mäta en 
teoretisk siffra för Northvolts undvikande av 
utsläpp från de fordon där bolagets batterier 
monteras, utan i stället den kapacitet för 
energilagring som detta bolag mer direkt 
bidrar med. 

Analys av noterade tillgångars påverkan 
AP2 har under 2022 analyserat hela den note-
rade portföljen utifrån påverkan på FN:s håll-
barhetsmål. Ett syfte med analysen är att få 
en bättre förståelse för portföljbolagens 
påverkan genom deras produkter och/eller 
tjänster, vilken inte fångas upp genom befint-
liga nyckeltal i bolagens hållbarhetsrapporte-
ring. Ambitionen är att kunna identifiera och 
hantera påverkansrisker och -möjligheter. 

AP2 har, med utgångspunkt i fondens 
fokusområden för hållbarhet, definierat vilka 
av de globala hållbarhetsmålen som analysen 
inriktas på samt inom vilka av dessa fokus är 
på bolagens produkter respektive dess verk-
samhet. Påverkansanalysen integreras sedan i 
fondens strategi och uppföljning sker inom 
varje fokusområde. Nedan illustreras vilka 
hållbarhetsmål som följs upp inom respektive 
fokusområde.

En analys av portföljen kommer framöver 
att genomföras minst två gånger per år. 
Samtliga bolag som identifieras med hög risk 
för negativ påverkan på något av de globala 
målen, hanteras inom ramen för riskhante-
ringen och påverkansarbetet inom varje 
fokusområde. 

KLIMAT BIOLOGISK MÅNG-
FALD

MÄNSKLIGA RÄT-
TIGHETER

MÅNGFALD, JÄM-
LIKHET OCH INKLU-
DERING

ÄGARSTYRNING

PRODUKT

VERKSAMHET

HÅLLBAR ENERGI
FÖR ALLA

BEKÄMPA KLIMAT-
FÖRÄNDRINGARNA

HÅLLBAR 
KONSUMTION OCH
PRODUKTION

ANSTÄNDIGA 
ARBETSVILLKOR 
OCH EKONOMISK 
TILLVÄXT

JÄMSTÄLLDHET
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Påverkansarbete i syfte 
att uppnå förbättringar
Som engagerad kapitalägare och 
kapitalförvaltare är påverkansarbete 
viktigt för att skapa förbättringar. Andra 
AP-fonden för regelbundna dialoger 
med sina externa förvaltare samt med 
svenska och utländska bolag i frågor 
som rör miljö, etik, sociala frågor och 
ägarstyrning. Fonden är också med i 
branschorganisationer och ställer sig 
bakom initiativ i syfte att påverka.

Genom att använda dialog, för att påverka både 
bolag och andra aktörer att förbättra sitt håll-
barhetsarbete, skapas värde för fonden samti-
digt som en hållbar utveckling främjas.

Samarbete med andra investerare
Fonden samarbetar ofta och gärna med andra 
investerare för att effektivisera och få större 
påverkan i dialogerna. Samverkan med andra 
investerare är viktigt för att nå framgång i dialo-
ger med bolag, men också för att främja en effek-
tiv utveckling mot ansvarsfulla investeringar.

Förutom AP-fondernas gemensamma etikråd 
har AP2 samarbeten med andra svenska och 

utländska investerare. Under året har fonden haft 
erfarenhetsutbyte kring miljö, etik och ägarstyr-
ning inom kapitalförvaltningen med bland annat 
den schweiziska federala pensionsfonden PUBLICA 
och ett flertal andra aktörer inom fondens nätverk. 
AP2 är även medlem i samt stödjer olika svenska 
och internationella initiativ inom miljö, etik, sociala 
frågor och ägarstyrning (Läs mer på sidan 51). Fon-
den samarbetar också med andra investerare för 
att påverka ny lagstiftning, främst inom ägarstyr-
ning. Dessa samarbeten blir allt viktigare för att 
kunna påverka och åstadkomma förändringar, och 
därmed långsiktigt förbättra aktieägarvärdet.

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

I juli 2021 publicerade projektet en omfat-
tande rapport med såväl allmänna slutsatser, 
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specifika delrapporter avseende elva jurisdiktio-
ner som förslag på förändringar i befintliga regel-
verk. Projektet har under 2022 fortsatt med att 
sprida kunskap om innehållet i rapporten för att 
få till stånd önskvärda förändringar.

AP2 bidrar i EU:s Högnivåexpertgrupp
AP2 har under året utsetts till medlem i EU:s 
Högnivåexpertgrupp (HLEG) för Ökad hållbar 
finansiering i låg- och medelinkomstländer. 
Gruppens uppgift är att under de kommande nio 
månaderna fastställa hur EU-kommissionen 
genom en Team Europe-strategi kan uppmuntra 
privata finansiärer att bidra till de massiva inves-
teringar som krävs för att åtgärda de mest akuta 
globala utmaningarna och säkerställa en hållbar 
utveckling.

Sprida kunskap
Flera av fondens medarbetare deltar i internatio-
nella seminarier och konferenser i syfte att 
berätta om fondens hållbarhetsarbete för att på 
så sätt sprida kunskap, påverka, få ett kompe-
tensutbyte med andra samt för att skapa debatt 
i frågor som är viktiga för fonden.

Resultat av påverkansarbetet
Det kan vara svårt att mäta och redovisa resulta-
tet av det påverkansarbete som fonden bedriver. 
Ofta är det ett långsiktigt arbete, där positiva 
förändringar i bolagen kan bero på en mängd 
olika faktorer och där fondens dialogarbete 
endast är ett av flera. AP2 har dock som ambition 
att kontinuerligt utveckla mätetal samt redovis-
ning av detta arbete.

AP2 investerar inte i
AP2 vill i första hand påverka för att åstadkomma 
en förändring. Utgångspunkten är att detta bäst 
uppnås genom att vara kvar som ägare i bolag och 
arbeta för att åtgärder vidtas som förhindrar fram-
tida kränkningar. Trots detta finns det situationer 
då fonden avinvesterar eller exkluderar bolag.

Fonden skiljer på avinvesteringar och exklude-
ringar enligt nedanstående:

Avinvesteringar

• Fonden avinvesterar om internationella 
konventioner syftar till att vissa produkter 
eller verksamheter ska begränsas i använd-
ning, omfattning eller spridning. Samtidigt 
kan dessa produkter vara tillåtna att tillver-

kas och verksamheter att bedrivas enligt 
gällande lagar och regler. Enskilda bolag 
kan därför inte, som utgångspunkt, anses 
kunna kränka dessa konventioner.

• Fonden kan avinvestera från bolag med stöd 
i vad lagen om AP-fonderna anger gällande 
föredömlig förvaltning.

• Fonden kan avinvestera från bolag på 
grund av hållbarhetsrisker.

• Fonden bedriver förvaltning i linje med EU 
Paris-Aligned Benchmark. Det innebär att, 
utifrån vissa kriterier, bolag inom energisek-
torn inte ingår i fondens jämförelseindex.

• Avinvesterade bolag offentliggörs inte när 
det är hela sektorer som fonden inte längre 
investerar i.

Exkluderingar

• AP-fondernas etikråd rekommenderar att 
AP-fonderna exkluderar bolag som med-
vetet medverkar till att en internationell 
konvention, som Sverige har ratificerat, 
kränks.

• Etikrådet rekommenderar exkludering om 
de bedömer att en fortsatt dialog med 

bolaget inte kommer att leda till positiva 
förändringar eller då dialogen pågått i 
fyra år utan signifikanta framsteg.

• Fonden kan exkludera ett bolag om den 
anser att omständigheterna är av så all-
varlig art att exkludering är påkallat, trots 
att kränkning av en konvention inte före-
ligger eller kan påvisas.

• Exkluderade bolag offentliggörs.

AP2 följer också FN:s och EU:s sanktionsbeslut.
Fonden har tagit fram ett ramverk för att iden-

tifiera länder där det finns finansiella, operativa 
eller hållbarhetsskäl att inte investera. Läs mer på 
sidan 23.

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

Fonden hade vid slutet av 2022 exkluderat 16 
bolag som bryter mot internationella konventio-
ner och där dialogen med bolagen inte lett till 
förbättringar. Information om vilka bolag AP2 
har exkluderat finns på fondens webbplats.

Läs om Etikrådets arbete på sidan 22.

Fonden har tagit fram ett ramverk för att 
identifiera länder där det finns finansiella, 
operativa eller hållbarhetsskäl att inte investera. 
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 Klustervapen och minor 

Fördraget om förbud mot antipersonella minor och 
konventionen om klustervapen säger att stater som 
undertecknat och ratificerat fördraget ska upphöra 
att producera, handla med och använda personminor 
respektive klusterbomber. AP-fondernas etikråd har 
rekommenderat de fyra AP-fonderna att avyttra 
bolag som tillverkar antipersonella minor eller klus-
terbomber. AP2 äger därför inte några sådana bolag. 
De bolag som har exkluderats av denna orsak anges i 
exkluderingslistan på www.ap2.se/hallbarhet-agar-
styrning/exkluderade-bolag/

Exkluderat på grund av konventionsbrott Avinvesterat på grund av syftet med en konvention Avinvesterat på grund av Paris-Aligned Benchmark

Sektorer som Andra AP-fonden inte investerar i

 Cannabis 

AP-fondernas etikråd har rekommenderat AP-fon-
derna att exkludera cannabisbolag baserat på FN:s 
konventioner om narkotiska preparat. Cannabis får 
dock användas för medicinska och vetenskapliga 
ändamål. AP2 har därför beslutat att exkludera 
bolag verksamma inom cannabis för icke-medicinskt 
bruk eller för religiösa ändamål. De bolag AP2 har 
identifierat anges på www.ap2.se/hallbarhet-agar-
styrning/exkluderade-bolag/

 Kärnvapen 

AP2 bedömer att modernisering och uppgradering 
av kärnvapen inte är förenligt med andemeningen 
i Icke-spridningsavtalet (NTP), vilken är att världen 
på lång sikt ska vara kärnvapenfri. Med stöd i lag-
reglerna för AP-fonderna avseende föredömlig 
förvaltning har AP2 därför avinvesterat från bolag 
involverade i underhåll och modernisering av kärn-
vapensystem.

 Tobak 

Avinvesteringar av tobaksbolag stödjer syftet med 
konventionen om tobakskontroll, det vill säga att 
kraftigt minska tobakskonsumtionen och tobaks-
rökningens skadliga effekter. Med stöd i lagreg-
lerna för AP-fonderna avseende föredömlig förvalt-
ning har AP2 avinvesterat från tobaksbolag.

 Kol, olja, gas och kraftbolag 

Under 2020 implementerade AP2 EU Paris-Aligned 
Benchmark (PAB) för fondens internt förvaltade 
utländska aktier och företagsobligationer. Det inne-
bär att AP2 inte investerar i bolag som har mer än en 
viss andel av sin försäljning från kol, olja och/eller 
gas eller i kraftbolag, där mer än 50 procent av intäk-
terna kommer från förbränning av fossila bränslen. 
Den maximala andelen för kol är 1 procent, för olja 
10 procent och för gas 50 procent.

Tillämpning 

Vid direktägda innehav har AP2 fullständiga möjlighe-
ter att bestämma innehaven i portföljen. Vid både avin-
vesteringar och exkluderingar tas bolagen bort från 
fondens investeringsuniversum och jämförelseindex.

Vid indirekta investeringar via fonder ligger inte inve-
steringsbeslut om enskilda portföljbolag hos AP2. 
Skulle de externa förvaltarna ha innehav i bolag som 
AP2 exkluderat eller avinvesterat från, för fonden en 
dialog med förvaltarna.



Medlemskap och initiativ för att påverka 
Net Zero Asset Owner Commitment
I februari 2021 undertecknade AP2 Net Zero 
Asset Owner Commitment, som tagits fram av 
Institutional Investor Group on Climate Change’s 
(IIGCC) Paris-Aligned Investment Initiative och 
ackrediterats av FN:s klimatkonvention som ett 
Race to Zero-initiativ. Detta är en global kampanj 
som samlar och kvalitetssäkrar ledande nettonoll-
initiativ med målet att få fart på övergången till 
en koldioxidfri ekonomi. För att kapitalägare ska 
kunna uppfylla detta åtagande krävs att reger-
ingar och beslutsfattare fullgör sina åtaganden 
för att uppnå 1,5 gradersmålet i Parisavtalet. För 
AP2:s del innebär undertecknandet ett antal kon-
kreta åtaganden. Fondens arbete med dessa 
beskrivs i uppställningen till höger. Läs initiativets 
lägesrapport 2022 på www.iigcc.org

Sustainable Markets Initiative (SMI) 
Sustainable Markets Initiative lanserades 2020 av 
HM Kung Charles med syftet att samla aktörer 
kring visionen att arbetet mot en hållbar framtid 
måste accelereras. SMI består av olika arbetsgrup-
per som ska driva på arbetet för en positiv föränd-
ring inom klimat och hållbarhet. Arbetsgrupperna 
är uppdelade efter industrisektor, och AP2 har en 
representant med i gruppen Asset Owner and 
Asset Manager Task Force. Målet är att skapa en 
hållbar förändring inom de satsningar som redan 
gjorts och se till att nya investeringar görs med 
hållbarhet i åtanke. Medlemskapet innebär även att 
AP2 åtar sig att följa den gemensamma färdplanen 
Terra Carta, se www.sustainable-markets.org

Platform Living Wage Financials (PLWF)
Detta nätverk startades av nederländska institutio-
nella investerare med fokus på levnadslöner inom 
textil- respektive livsmedelsindustrin. De identifie-
rar och engagerar bolag som har en exponering 
mot denna problematik i sina leverantörskedjor.

Medlemmarna i nätverket genomför en årlig 
jämförelsestudie av bolagens arbete med att 
säkerställa levnadslöner i sina värdekedjor. AP2 
får genom nätverket även möjlighet till samar-
beten med andra aktörer i bolagsdialoger om 
mänskliga rättigheter.

Ceres Food Emission 50
Livsmedelsindustrin står för ungefär en tredjedel av alla 
globala växthusgasutsläpp. Genom att engagera sig i de 
50 nordamerikanska livsmedelsföretag som har högst 
utsläpp syftar detta initiativ till att påskynda framstegen 
mot nettonollutsläpp inom livsmedel och jordbruk.

1. Nettonollutsläpp senast 2050. Nettonollutsläpp senast 2045.

Åtaganden enligt 
Net Zero Asset Owner Commitment Hur AP2 lever upp till dessa åtaganden

2. Faktiska utsläppsminskningar. Paris-Aligned Benchmark för aktier och företagsobligationer.
Riktade hållbarhetsinvesteringar.

3. Utsläppsmål för scope 1, 2 och 3, 2025 respektive 2030. Fondens målsättning är -35 procent 2025, -55 procent 2030, 
med basår 2019.

4. Klimatkompensation enbart som sista utväg och genom 
långsiktiga åtgärder (long-term carbon removal).

Kompensation då det inte längre är möjligt att minska faktiska utsläpp. 
Fondens investeringar i skog är ett möjligt sätt att kompensera.

5. Påverkansarbete som stödjer policyåtgärder och regleringar för       
nettonollutsläpp senast 2050.

AP2 verkar genom organisationer som stödjer Parisavtalet och har de 
policyåtgärder som krävs. 

6. Ägarstyrningsstrategi med riktlinjer för röstning för 
nettonollutsläpp senast 2050.

AP2:s Riktlinjer för röstning: ”Fonden förespråkar att bolag uttalar sitt 
stöd för, och utarbetar en strategi för att ligga i linje med, Parisavtalet”.

7. Samarbeten för att säkerhetsställa investeringar i linje med 
Parisavtalet. 

Dialoger med affärspartner om klimat avseende produkter, data 
och/eller rapportering.

8. Sätta nettonoll 2050 som mål för egna utsläpp (scope 1 och 2). Egna utsläpp nära noll. Mål nettonollutsläpp 2045.

9. Klimatmål och handlingsplan uppdateras vart femte år. Handlingsplan och klimatmål rapporteras i TCFD-rapporten. 

10. Rapportera enligt TCFD. Rapporterar årligen enligt TCFD sedan 2018.
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Investerarsamarbete inför COP27
Inför COP27 i Egypten deltog AP2 i ett antal initia-
tiv med krav på regeringar att göra mer för att 
stötta klimatomställningen. Genom IIGCC skrev 
AP2 under ett brev där regeringar ombads sätta 
en tydlig tidslinje för krav på att följa Parisavtalet. 
Inom samma organisation deltog fonden i utta-
landen och fortsatta dialoger om vad investerare 
har för förväntningar gällande hantering av risker 
och möjligheter.

Deforestation Commitment
I detta åtagande, som AP2 anslöt sig till 2021, för-
binder sig finansiella institutioner att arbeta för 
en avskogningsfri portfölj till 2025. Det innebär 
primärt en riskbedömning samt engagemang med 
de bolag och länder där risken för avskogning är 
störst, med avinvestering som en sista utväg. Initi-
ativet har tydliga milstolpar fram till 2025.

The Finance for Biodiversity Pledge
Under 2022 har AP2 skrivit under The Finance for 
Biodiversity Pledge, ett åtagande från finansiella 
institutioner om att skydda och återställa biolo-
gisk mångfald genom sina finansiella aktiviteter 
och investeringar. Löftet består av fem steg: 
samarbeta och dela kunskap, engagera sig i 
företag, bedöma påverkan, sätta mål samt att 
rapportera offentligt om dessa steg före 2025.

Investors Policy Dialogue on Deforestation (IPDD)
Detta initiativ lanserades i juli 2020 i syfte att 
skapa en dialog mellan offentliga myndigheter 
och branschorganisationer i utvalda länder i frå-
gan om avskogning.

Målet med initiativet är att samordna en offent-
lig policydialog för att stoppa avskogningen. 
IPDD strävar efter att säkerställa långsiktig eko-
nomisk hållbarhet för investeringar i utvalda län-
der genom att främja hållbar markanvändning och 
skogsförvaltning samt respekt för mänskliga rät-
tigheter. Initialt ligger fokus på tropiska skogar 
och naturlig vegetation. AP2 är med i arbetsgrup-
pen som för en dialog med Brasilien.

Intresseorganisationers ställningstagande  
till klimat
Detta initiativ var ett led i åtagandet Net Zero 
Asset Owner Commitment (framtaget av IIGCC) 
och bestod i att kartlägga inställningen till klimat-
krisen, och framförallt Parisavtalet, hos de intres-
seorganisationer fonden och andra investerare 
samarbetar med. Beroende på varje organisations 
syfte finns olika förutsättningar för att göra offici-
ella ställningstaganden. Resultaten visar att 5 av 
14 officiellt ställer sig bakom Parisavtalet, men att 
samtliga intresseorganisationer tar klimatfrågan 
på stort allvar och arbetar med den inom ramen 
för sin verksamhet.
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Område Typ Initiativ Vidare åtaganden
Läs mer 

på sidan

Biologisk mångfald Investor Statement Financial Institution State-
ment ahead of the Conven-
tion on Biological Diversity 
COP15

Investor letter Investor Initiative on Hazar-
dous Chemicals – brev till 
kemibolag om produktion av 
och transparens kring kemi-
kalier som är skadliga för 
människor och miljö.

Delta i gemensamma 
möten och kommande 
dialoger med bolag.

Klimat Co-sign investor 
letter

Brev till Air Liquid inom 
ramen för Climate Action 
100+
Brev till Engie inom ramen 
för Climate Action 100+
SEC Climate Disclosure koor-
dinerat av PRI

Dialog Ceres food emission 50 Delta i möten och 
gemensamma uttalan-
den. 19

Intresseorganisationers 
ställningstagande till klimat

Följa upp med intres-
seorganisationer. Dia-
log vid behov. 20

Investor Statement Global Investor Statement to 
Governments on the Climate 
Crisis 35
Investor Expectations Alig-
ning the Banking Sector

Klimat, Biologisk 
mångfald, Mänskliga 
rättigheter

Investor Statement Investor Statement of Sup-
port for EU CSRD genom PRI

Mänskliga rättigheter Dialog Uyghur Region Engagement 
Group, Investor Alliance for 
Human Rights 

Delta i möten och dia-
loger med bolag om 
kopplingar till kränk-
ning av mänskliga rät-
tigheter med fokus på 
uigurernas situation. 59

INITIATIV 2022 I URVAL

Område Vidare åtaganden
Läs mer 

på sidan

Alla UN Principles for Respon-
sible Investment (PRI)

Arbeta enligt principerna samt 
rapportera. 10

Sweden’s Sustainable Invest-
ment Forum (SWESIF)

Delta i nätverk.

Sustainable Markets Initia-
tive (SMI)

Arbeta enligt åtagandena i 
Terra Carta, bidra i arbets-
grupp. 19

Biologisk mångfald Investors Policy Dialogue on 
Deforestation (IPDD)

Delta i arbetsgrupp.
20

Finance for Biodiversity Arbeta enligt åtaganden, delta i 
nätverk. 20

Finance Sector Deforestation 
Action (FSDA)

Delta i nätverk. Dialoger med 
bolag om avskogning. 

61
Tarsk Force on Nature-rela-
ted Financial Disclosures 
(TNFD)

Delta i fokusgrupp, bidra till 
utveckling av ramverk för rap-
portering om biologisk mång-
fald. 60

Klimat Net Zero Asset Owner  
Commitment

Skyldighet att rapportera gent-
emot tio åtaganden. 19

Task Force on Climate-rela-
ted Financial Disclosures 
(TCFD)

Rapportera enligt TCFD.

42
Climate Action 100+  
(del av IIGCC)

Leda dialogen med AB Volvo.
35

The Institutional Investors 
Group on Climate Change 
(IIGCC)

Möjlighet att bidra till gemen-
samma initiativ.

35
Extractive Industries Trans-
parency Initiative (EITI)

Mänskliga rättigheter Investor Alliance for Human 
Rights

Bidra till arbetet med bolags-
dialoger, delta i möten och 
gemensamma uttalanden. 59

Platform Living Wage Finan-
cials (PLWF)

Delta i arbetsgrupp, genomföra 
jämförelsestudier och dialoger 
med företag. 59

Ägarstyrning International Corporate 
Governance Network

Delta i möten och gemen-
samma uttalanden.

Asian Corporate Governance 
Network (ACGA)

Delta i nätverk, arbetsgrupper 
och dialoger med företag. 51

AKTIVA MEDLEMSKAP OCH ÅTAGANDEN
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Etikrådet arbetar för positiv 
förändring och transparens
AP-fondernas etikråd (Etikrådet) är ett samarbete mellan AP1-AP4 för att 
med gemensam kraft påverka företag till hållbart värdeskapande och 
transparent rapportering. Under 2022 har Etikrådet varit involverade i åtta 
förebyggande projekt där framsteg påvisats. I slutet av året fördes aktiva 
påverkansdialoger med 86 bolag i alla världsdelar.

Genom dialoger och samtal engagerar sig Etikrå-
det för att påverka bolag och branscher både i 
förebyggande syfte och i händelse av incidenter. 
Etikrådet samarbetar kring de företag som finns i 
AP-fondernas aktieportföljer av börsnoterade 
företag, främst de utländska innehaven.

Förebyggande arbete bidrar till att förhindra 
olyckor och incidenter
Etikrådets förebyggande påverkansarbete bidrar till 
positiv förändring och hanterar särskilt svåra håll-
barhetsutmaningar i bolagens verksamheter och 
värdekedjor. Arbetet syftar till att lösa utmaning-
arna och förhindra att kränkningar, olyckor och 
incidenter sker. Det bidrar till förbättrade bolag och 
minskad risk i AP-fondernas tillgångar. 

Under 2022 avslutades ett projekt om barnar-
bete och råvaran kakao, ett område där Etikrådet 
har varit aktivt sedan 2012. Projektet har utvärde-
rats utifrån tre faktorer: bolagens övervaknings- 
och åtgärdssystem för att upptäcka och förhindra 
barnarbete, möjligheten till skolgång samt att 
säkerställa att de anställda får levnadslöner och 
kan försörja sina familjer. Sedan projektets start 
har medvetenheten ökat, vilket innebär att 
kakao- och chokladbolagen har förbättrat sig 

utifrån dessa faktorer och arbetar aktivt med frå-
gorna, men utmaningarna är stora så deras arbete 
behöver fortsätta. 

Ett annat exempel på proaktiva projekt är tech-
giganter och mänskliga rättigheter, där stora tek-
nikbolag engageras i hur de hanterar exempelvis 
personlig integritet och censur. 

Reaktivt arbete påverkar bolag till att hantera 
och åtgärda
Etikrådets granskning av cirka 3 200 innehav i slu-
tet av 2022 påvisade drygt 100 bolag med bekräf-
tad kränkning av en internationell konvention eller 
med befarad risk för kränkning. De flesta bolag 
klarade därmed granskningen utan anmärkning. 
Etikrådet för dialog med bolag vid bekräftade 
kränkningar och vid risk för kränkning.

Nyckeltal – 66 milstolpar uppnåddes 2022 
Vid slutet av året fördes aktiva dialoger med 86 
bolag. I dessa dialoger har totalt 66 milstolpar 
uppnåtts under 2022. Läs mer på Etikrådets 
webbplats www.etikradet.se

En kränkning av en internationell konvention anses vara bekräftad när den är verifie-
rad och bedömd utifrån ett antal kriterier, bland annat kränkningens allvarlighet i skala, 
omfattning och möjlighet till förhindrande av kränkningen, hur starkt bolaget är invol-
verat eller kopplat till kränkningen samt bolagets hantering av situationen.

Risk för kränkning omfattar fall som efter analys utifrån ovanstående kriterier, inte 
uppfyller samtliga kriterier för bekräftad kränkning, men där allvarlighetsgraden 
bedöms som hög av Etikrådet. Denna kategori omfattar även bolag där till exempel en 
eventuell kränkning är under utredning och där en dialog ännu inte påbörjats samt 
bolag där Etikrådet fört dialog, målen uppnåtts och dialogen avslutats, men där risken 
ändå fortsatt bedöms som hög, varför Etikrådet följer bolagets arbete och resultat av 
vidtagna åtgärder.

GENOMLYSNING 2022 2021 2020 2019

Antal genomlysta bolag i AP-fondernas  
portföljer 3 202 3 168 2 430 3 557

varav bekräftad kränkning 28 23 22 29

varav med risk för kränkning 83 89 72 91

varav utan anmärkning i granskning 3 091 3 056 2 336 3 437

UTVECKLING AV ANTAL BOLAG I AKTIV DIALOG 2022

Antal bolag i aktiv dialog, årets ingång 81*

Antal bolag där nya dialoger påbörjats 16

Antal bolag med avslutad dialog och mål uppnått -5

Antal bolag med avslutad dialog och mål ej uppnått 
(rekommendation om exkludering) 0

Antal bolag med avslutad dialog på grund av förändringar i  
AP-fondernas innehav -6

Antal bolag i aktiv dialog, årets slut 86

* Antal bolag i aktiv dialog vid årets ingång var 81. 85 bolag var i aktiv dialog i oktober 2021, vilket 
rapporterades i 2021 års rapport. Fyra av dessa avslutades med mål uppnått per december 2021. 
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Hållbarhet i investeringsprocessen

Att ta hänsyn till hållbarhetsfaktorer i 
analys- och beslutsprocesser är att 
integrera hållbarhet i förvaltningen. På 
så sätt kan fonden också minska risken 
och få bättre förutsättningar för att 
öka avkastningen. Andra AP-fondens 
bedömning är att långsiktigt hållbara 
företag också är företag som på lång 
sikt genererar god avkastning.

Fondens grundläggande övertygelse är att företag 
med långsiktigt hållbara affärsmodeller genererar 
ett högre långsiktigt värde för sina ägare. Sådana 
investeringar är också, allt annat lika, mindre risk-
fyllda. Bolag som integrerar faktorer som etik och 
miljö i sin långsiktiga affärsutveckling kommer att 
ha ett försprång jämfört med sina konkurrenter 
och bättre förutsättningar att skapa långsiktigt 
värde för sina ägare. Ett proaktivt förhållningssätt 
till miljö, etik, sociala frågor och ägarstyrning är 
därför medel för att uppnå målet om en god risk-
justerad avkastning. 

Integreringen utgår från de förutsättningar som 
gäller inom respektive tillgångsslag och besluts-

process. Hur hållbarhet integreras kan skilja sig 
mellan till exempel den fundamentala förvalt-
ningen, den kvantitativa förvaltningen och i 
valet av index. Det kan också skilja sig mellan 
den aktiva förvaltningen, förvaltningen av note-
rade och onoterade tillgångar samt den interna 
och den externa förvaltningen. Utgångspunkten 
för integreringen av hållbarhet är att förbättra 
möjligheterna till övergripande måluppfyllelse. 
Detta kan göras antingen genom att förbättra 
den förväntade avkastningen, genom att 
begränsa risken eller att en hållbar utveckling 
främjas utan avkall på riskjusterad avkastning. 
Integrering av hållbarhet är en kontinuerlig pro-
cess snarare är något som kan sägas vara klart 
vid en given tidpunkt.

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

Geografisk exponering 
AP2 har tagit fram ett ramverk som identifierar 
länder där det finns finansiella, operativa eller 
hållbarhetsskäl att inte investera. Ramverket och 
den process fonden har är utformat för att han-
tera målkonflikter i berörda länder utifrån AP2:s 
uppdrag. Detta ramverk grundas bland annat på 
FN:s vägledande principer om företag och 
mänskliga rättigheter och fondens policy för 
mänskliga rättigheter. Avseende hållbarhetsskäl 
fokuserar fonden i nuläget på brott mot mänsk-
liga rättigheter som skäl att inte inkludera länder i 
jämförelseindex. Fonden kan besluta att inte 
inkludera noterade tillgångar i ett land i sina 
portföljer, om det finns starka statsrelaterade 
hållbarhetsskäl såsom kränkningar mot mänskliga 
rättigheter. I länder där staten bryter mot FN:s 
konvention om mänskliga rättigheter, ofta med 
dåligt fungerande juridiska system och utbredd 
korruption, är risken stor att företag bidrar till 
negativ påverkan på människor. 

Fonden använder en extern dataleverantör för 
att analysera och identifiera länder där risken för 
kränkningar mot mänskliga rättigheter är mycket 
hög. Bedömningen beaktar kvaliteten i det legala 
skyddet för mänskliga rättigheter, hur väl det 

juridiska och polisiära systemet implementerar 
detta legala skydd samt i vilken utsträckning 
kränkningar av mänskliga rättigheter faktiskt 
sker. I länder med mycket hög risk gör fonden en 
fördjupad analys av situationen, för att bland 
annat förstå mer i detalj vilka rättigheter som 
kränks, hur ofta och på vilket sätt de kränks och 
hur utvecklingen för mänskliga rättigheter har 
varit över tid i landet. 

För de länder som uppmärksammas i denna 
analys bedöms även vilka möjligheter fonden 
bidrar till att påverka utvecklingen till det bättre 
i landet, och om det är bättre för de människor 
som påverkas om fonden investerar i landet eller 
inte. Fonden beaktar om det är möjligt att få till 
stånd möten med beslutsfattare, om regeringen 
lyssnar till investerares åsikter eller om det är 
möjligt att påverka utvecklingen mer indirekt, till 
exempel via motparter såsom lokala externa för-
valtare. Bedömer AP2 att det inte är realistiskt 
att förvänta sig att fonden kommer att kunna 
bidra till att påverka utvecklingen till det bättre i 
ett land som kränker mänskliga rättigheter, är 
det sannolikt att landet av hållbarhetsskäl inte 
inkluderas i fondens portföljer. 
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Aktier 
Svenska aktier 
I förvaltningen av svenska aktier används funda-
mental analys. Vid analys av bolagen tas hänsyn till 
hållbarhetsaspekter och hur de kan påverka bola-
gens värdering och intäkter på lång sikt. Exempel på 
hållbarhetsaspekter kan vara regleringar som relate-
rar till miljö, bolagsstyrningsfrågor och teknikskif-
ten. AP2 anser att bolag både kan skapa och skydda 
värden genom att arbeta med hållbarhetsfrågor. 
Genom att vara en aktiv ägare kan fonden påverka 
bolagen och stödja dem i utvecklandet av deras 
hållbarhetsarbete. Fonden deltar exempelvis i valbe-
redningar, röstar på bolagsstämmor och tar upp 
specifika frågeställningar med bolagen. Under året 
har AP2 fortsatt att bygga upp sin cleantechportfölj 
med investeringar i svenska miljöteknikbolag, som 
bidrar till en hållbar omställning. 

Utländska aktier 
AP2:s förvaltning av utländska aktier sker huvudsak-
ligen genom en aktiv intern kvantitativ förvaltning. 
2018 ersatte fonden alla befintliga index för den 
interna förvaltningen med internt utvecklade fler-
faktorindex. Den faktor som indexen haft störst 
exponering mot är en internt utvecklad hållbarhets-
faktor, som är kopplad till ett antal miljö-, sociala 
och ägarstyrningsfaktorer. Under 2020 anpassade 
fonden sina index för utländska aktier till kriterierna 
för EU Paris-Aligned Benchmark (PAB). Läs mer på 
sidan 36. 

Externa mandat för utländska aktier 
AP2 har även externt förvaltade mandat inom 
utländska aktier. Vid val av förvaltare tas hänsyn till 
hållbarhetsfaktorer, och förvaltarnas arbete inom 
hållbarhet följs upp och utvärderas årligen. De 
externa förvaltarna som fonden samarbetar med 
inom detta tillgångsslag är också samtalspartner för 

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

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

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

från förvaltarens ESG-rapportering, presentationer och 
möten/dialoger

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

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

för alla förvaltare
٠  Följer förvaltarens utveckling inom ESG- arbetet 

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

I    Policy och Process
II   Portfölj
III  Väsentliga ESG-incidenter

٠  Bas för dialog – fokusområden, frågor och  
förbättringsmöjligheter

ARBETSSÄTT OCH MODELL FÖR UTVÄRDERING AV RISKKAPITALBOLAGENS HÅLLBARHETSARBETE

Investeringstillfälle Nuläge

100

50

0

AAA BBB BB Onoterad 
ränte-
fond

Förvaltare

B CCC

1 2 3 4

%

ESG-UTVÄRDERING

FÖRVALTARE 1

fonden vad gäller hållbarhet. Det är en dialog som 
syftar till att öka båda parters kunskaper inom 
området. För externa förvaltare som investerar i 
portföljbolag eller i regioner där risken för kränk-
ningar mot internationella konventioner bedömts 
som hög, tillämpar fonden en nära och aktiv dia-
log för att säkerställa att förvaltarna integrerar 
hållbarhetsfrågor i sin kapitalförvaltning. Det är 
också av yttersta vikt att de externa förvaltarna 

för dialogen vidare i sina kontakter med de 
berörda portföljbolagen. 

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

Vid analys av riskkapitalbolagens hållbarhets-
arbete sker en utvärdering utifrån 25 bedöm-
ningspunkter, vilka delas in i tre kategorier: 
policy och process, portfölj samt incidenter. 
Utvärderingskriterier fastställts för samtliga 
bedömningspunkter och en utvärdering genomförs 
formellt första gången i samband med investe-
ringstillfället och uppdateras sedan löpande. Uti-
från analysen kan AP2 identifiera förbättringsom-
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ARBETSSÄTT OCH MODELL FÖR UTVÄRDERING AV RISKKAPITALBOLAGENS HÅLLBARHETSARBETE

råden samt styra inriktningen i den fortsatta 
dialogen med förvaltaren. Målet är att utöver en 
individuell utvärdering skapa förutsättningar för att 
kunna jämföra hållbarhetsarbetet inom olika för-
valtningsorganisationer. 

Bland riskkapitalbolagen märks fortsatt ett 
ökat fokus på hållbarhetsfrågor och en tydligare 
övertygelse om hållbarhetsfrågornas betydelse 
för långsiktigt värdeskapande. AP2 noterar att 
fler riskkapitalbolag arbetar aktivt med dessa 
frågor i investeringsprocessen och att hållbar-
hetsrapporteringen också förbättras. Tydligt är 
även att fokusområden som mångfald och klimat 
har hög prioritet. 

AP2 har 48 förvaltare i riskkapitalportföljen där 
33 förvaltare, vilket motsvarar 69 procent, har 
utvärderats enligt modellen. Se sidan 24. Av de 
som inte bedömts är 13 procent inom Venture 
(investerar i tidiga uppstartsbolag), vilka kräver 
en annan struktur i analys och uppföljning, en 
fond-i-fondförvaltare samt resterande förvaltare, 
vars fonder är i sitt slutskede och där en uppda-
tering inte bedömts relevant.

På en skala 0–100 procent ges ett likaviktat 
utfall inom kategorierna policy och process, port-
följ samt incidenter. Under 2022 har 11 förvaltare 
utvärderats och portföljen har ett totalt utfall på 
77 procent, vilket är en ökning från 75 procent 
året dessförinnan. Samtliga underkategorier har 
förbättrats under året. 

En förvaltares utvärdering delas in i fyra under-
kategorier utifrån dess mognadsgrad, från för-
svarlig till utmärkt, där en sammanställning av 
AP2:s förvaltare visar en fortsatt omfördelning till 
det bättre och ett totalt utfall på 77 procent, vilket 
återigen är en ökning från tidigare år. De som har 
ett utfall i den högsta kategorin, utmärkt, har ökat 
till 42 procent med en förflyttning från mycket 
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god och på samma sätt har utfallet inom den lägre 
kategorin, god, minskat och förvaltarna har fått en 
bättre bedömning.

Av samtliga förvaltare har 69 procent skrivit 
under FN:s principer för ansvarsfulla investeringar - 
PRI, vilket är en ökning med sju förvaltare under 
året. Vidare ger 62 procent ut en årlig hållbarhets-
rapport, vilket motsvarar ytterligare fem förvaltare 
under 2022.

AP2 arbetar kontinuerligt med att analysera och 
utvärdera hållbarhetsarbetet inom riskkapitalinveste-
ringar och strävar efter att genom dialog bidra till 
framsteg och förbättringar. Under året har dialogen 
inriktats mot ökad rapportering inom ett flertal 
fokusområden, såsom mångfald och klimat. Det 
pågår flera internationella initiativ för att standar-
disera denna form av rapportering och AP2 stödjer 
initiativ som på sikt ökar möjligheten att samman-
ställa information på ett effektivt sätt. Exempel på 
initiativ är Task Force on Climate-Related Financial 
Disclosures (TCFD) som 31 procent av AP2:s aktiva 
förvaltare (exklusive Venture) stödjer, 26 procent 
stödjer ESG Data Convergence Project (EDCI) och 32 
procent ILPA Diversity and Inclusion initiative. 

För att ytterligare säkerställa hållbarhetsarbetet 
eftersträvar AP2 att komma överens med förval-
tarna om olika åtaganden genom sidoavtal. Av de 
förvaltare som fonden har investerat tillsammans 
med under 2019–2022 har 90 procent åtagit sig att 
sträva efter att följa FN:s Global Compact och 70 
procent FN:s vägledande principer för företag och 
mänskliga rättigheter. Vid nya åtaganden ställs 
även, från och med 2022, krav på att förvaltarna 
aktivt bidrar till portföljbolagens planer att minska 
sina utsläpp i linje med Parisavtalet.
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Räntebärande investeringar 
Obligationer  
Gröna, blå och sociala obligationer 
Gröna obligationer syftar till att finansiera projekt 
som bidrar till nödvändiga omställningar och 
mildrar negativa effekter av klimatförändringar. 
Fonden är investerad i 158 olika emittenter med 
cirka 5 000 projekt världen över, till exempel för-
nyelsebar energi, utbyggnad av kollektivtrafik och 
järnväg, energieffektivisering av kontors- och 
bostadsbyggnader samt vattenrening. 

AP2 har en bred ansats avseende hållbarhets-
arbetet inom ränteförvaltningen. Utöver gröna 
obligationer har fonden exempelvis investerat i 
sociala obligationer sedan 2014. Sedan dess har 
fonden investerat i 19 obligationer med fokus på 
sociala frågor. Dedikerade obligationer inom spe-
cifika områden blir också allt vanligare, det vill 
säga där emittenten lånar kapital för att investera 
i projekt som främjar särskilda hållbarhetsområ-
den. Dessa obligationer kan kopplas till frågor 
inom ramen för FN:s hållbarhetsmål. AP2 har 
investerat i obligationer som är inriktade mot 
åtgärder och projekt för att främja jämställdhets-
frågor. Fonden har också investerat i så kallade 
blå obligationer, som finansierar vattenrelaterade 
projekt.

AP2 aktiv i utvecklingen 
Den ökade tillgången på gröna och sociala obli-
gationer är positiv, då fonden på ett tydligt sätt 
kan främja ett mer hållbart samhälle samtidigt 
som investeringen genererar en god avkastning. 
Det krävs stora resurser för att en omställning 
mot en mer klimateffektiv ekonomi ska kunna 
ske. Vidare bidrar gröna och sociala obligationer 
till att öka uppmärksamheten kring hållbarhet 
inom finansbranschen. 

AP2 har ett aktivt engagemang och ser det 
som angeläget att bidra till att utveckla och upp-
märksamma frågan. Samarbete med universitet 
och forskning är ett viktigt sätt att medverka till 
utvecklingen. Fonden är bland annat sedan 2017 
representerad som rådgivare för Yale Initiative on 
Sustainable Finance (YISF). 

AP2 hade innehav i gröna och sociala obligatio-
ner till ett värde av drygt 14 miljarder kronor per 
den 31 december 2022. 

Företagsobligationer 
Under 2020 utvecklade och implementerade fon-
den ett flerfaktorindex för globala företagsobliga-
tioner och anpassade detta till kriterierna för EU 
Paris-Aligned Benchmark (PAB). Flera hållbarhets-
faktorer inkluderas i den aktiva förvaltningen av 
företagsobligationer. Faktorerna bildar ett ESG-
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tema, där varje pelare “Environment”, “Social” 
och “Governance” har flera underkategorier. Som 
exempel finns faktorer som fokuserar på mång-
fald, bolagsstyrning, nyttjande av resurser och 
utsläpp. 

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

Sedan februari 2020 använder fonden JP Mor-
gans ESG-index för statsobligationer i tillväxtlän-
der, som är utgivna i såväl lokal valuta som ame-
rikanska dollar. Indexkonstruktionen utgår från 
JP Morgans standardindex, men förskjuter vik-
terna så att länder med ett bättre ESG-betyg ges 
mer vikt. ESG-betygen baseras på data från 
externa dataleverantörer och är starkt positivt 
korrelerade med FN:s index över hur långt stater 

kommit i sitt arbete med att uppnå FN:s globala 
mål för hållbar utveckling. Gröna obligationer 
ges mer vikt än i standardindex. ESG-viktningen 
ger en tydligt positiv effekt på hållbarhetsprofi-
len i indexet utan att den riskjusterade avkast-
ningsprofilen försämras. 

Den aktiva förvaltningen av AP2:s statsobliga-
tioner utgivna i dollar av tillväxtländer baseras 
sedan 2015 på ett poängsystem som bland 
annat speglar politiska risker i de olika länderna. 
Poängsystemet innefattar områden som styrkan 
i det legala systemet, institutionell kvalitet, poli-
tisk stabilitet, arbetslöshet och fattigdom, risk 
för konflikter och upprätthållande av demokra-
tiska principer. Den sammanvägda politiska 
poängen representerar S- och G-segmenten 
inom ESG. Den aktiva strategin sätter länders 
hållbarhetsprofil i relation till priset på deras 
obligationer och den förväntade avkastningen 
genom att övervikta stater som har högre ränta 
än vad fondens modeller anser är berättigat, 
givet landets ekonomiska och sociopolitiska ris-
ker. Allt annat lika, investerar AP2 därför mer i 
dollarobligationer utgivna av stater med bättre 
hållbarhetsprofil. 

Onoterade krediter
Under 2021 beslutade AP2 att göra en strategisk 
allokering till onoterade krediter. Investerings-
processen för dessa följer i mycket den som gäl-
ler för riskkapitalfonder. En skillnad är dock att 
som innehavare av onoterade krediter har fon-
den inte samma möjlighet att påverka företagen 
som vid investeringar i riskkapitalfonder.

Det betyder dock inte att möjligheten till 
påverkan uteblir. Detta sker främst genom en 
noggrann selekteringsprocess av externa förval-
tare, där det är viktigt att det finns en samsyn i 
hållbarhetsfrågor mellan AP2 och de externa 
förvaltarna. Förvaltarna gör i sin tur detaljerade 
genomlysningar av hållbarhet i de företag till 
vilka de lånar ut pengar och kan i vissa fall 
komma överens om räntetrappor, där låntagarna 
får en lägre räntesats om överenskomna hållbar-
hetsvillkor har uppfyllts.

AP2 har slutligen valt att investera i fonder 
med onoterade krediter, där själva syftet med 
finansieringen är att driva en grön omställning, 
till exempel den svenska fonden PCP Transition 
Partner Fund. En liknande investering på den 
amerikanska marknaden är under utvärdering.

Alternativa investeringar 
Konventionella fastigheter 
Många olika hållbarhetsaspekter är viktiga för 
fastighetssektorn, framförallt klimat och energi, 
eftersom fastighetssektorn står för nästan 30 
procent av de globala utsläppen av växthusgaser 
och nästan 40 procent av energianvändningen. I 
november 2022 anordnade AP2, för sjunde året i 
rad, en hållbarhetsdag för sina onoterade fastig-
hetsbolag (Vasakronan, Cityhold Office Partner-
ship och US Office Holdings) för att öka samver-
kan i hållbarhetsfrågor mellan bolagen och 
diskutera hållbarhetsindikatorer. Stort fokus lig-
ger på vilka åtgärder som krävs för att fastighe-
ternas utsläpp ska ligga i linje med Parisavtalet.

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

Den ökade tillgången på gröna och sociala obligationer är positiv, 
då fonden på ett tydligt sätt kan främja ett mer hållbart samhälle 
samtidigt som investeringen genererar en god avkastning.
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miljöledningssystem, miljöindikatorer (energi, 
utsläpp av växthusgaser, vatten och avfall), bygg-
nadscertifieringar samt intressentdialoger. I enkä-
ten 2022 deltog över 1 500 fastighetsbolag och 
-fonder samt över 700 infrastrukturfonder. 

AP2 uppmanar årligen sina onoterade fastighets-
bolag och -fonder att besvara GRESB-enkäten. Alla 
som uppmanats besvarade enkäten 2022 (avser 
2021 års resultat). 

GRESB ger varje bolag/fond ett övergripande 
poängtal, GRESB-score, som kan vara från 0 till 
100. Fondens onoterade bolag fick ett samman-
vägt GRESB-score på 92. Poäng delas även ut för 
utvecklingsfastigheter, där fondens fastighets-
portfölj fick hela 95 poäng med Vasakronan i 
spetsen på 100 poäng. Vasakronan arbetar med 
målet att bli koldioxidneutralt 2030. Läs mer på 
sidan 41.

Skogsfastigheter 
Skog är ett tillgångsslag som både ger diversifie-
ring och stabil, långsiktig avkastning. AP2 har 
investerat i skog sedan 2010. Av fondens totala 
kapital är 1,9 procent investerat i skogsfastighe-
ter. Huvuddelen av investeringarna är i Australien 
och USA, och i skogsfastigheter som producerar 
sågtimmer och massaved. 

Hållbarhet genomsyrar såväl hela investerings-
processen för skogs- och jordbruksfastigheter 
som förvaltning och uppföljning av förvärvade 
fastigheter. Samtliga AP2:s förvaltare är signatärer 
till och följer PRI:s riktlinjer för ansvarsfulla inves-
teringar.

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

Skog som hållbarhetsinvestering
Skogen och skogsindustrin har den unika möjlig-
heten att i stor skala både reducera fossilanvänd-
ningen genom att ersätta med förnybara produk-
ter och samtidigt öka inlagringen av koldioxid i 
växande skogar och i skogens produkter. En viktig 
del av klimatlösningen ligger därmed i växande 
skogar, som sänker mängden koldioxid i atmosfä-
ren och bygger upp ett kollager. 

Ytterligare en viktig faktor för skogens roll för 
klimatet är den biologiska mångfalden och skogs-
brukets påverkan på densamma. För att nå klimat-
målen krävs inte bara utsläppsminskningar av 
växthusgaser och inlagring av befintlig koldioxid, 
minst lika viktigt är att upprätthålla den biologiska 
mångfalden. Klimatförändringarna och förlusten 
av biologisk mångfald är båda allvarliga hot mot 
mänskligheten och tätt sammanlänkade. Hälso-
samma artrika ekosystem med växter som passar 
in i sin miljö och växtzon fungerar bättre och är 
mer motståndskraftiga mot förändringar i omgiv-
ningen såsom torka, översvämningar och angrepp 
av skadedjur. De kan därmed ta upp mer koldioxid 
och är således bättre på att hejda den globala 
uppvärmningen samtidigt som försörjning av mat 
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och vatten bibehålls. Skogsbrukets eventuella 
negativa påverkan på den biologiska mångfalden 
i skogen är något som debatterats mycket på 
senare tid. Ett hållbart skogsbruk kan dock kom-
binera en förbättrad koldioxidinlagring med en 
positiv utveckling för den biologiska mångfalden. 
AP2 för en löpande dialog med sina förvaltare för 
skogsfastigheter och med andra externa parter 
för att belysa och öka samverkan i dessa frågor.

Under året har AP2 utvecklat kriterier för att 
klassificera skog som en hållbarhetsinvestering. 
Med hållbarhetsinvesteringar menas investe-
ringar som, utöver en god riskjusterad avkast-
ning, syftar till att bidra till FN:s globala mål, till 
exempel genom minskade utsläpp av växthusga-
ser. En investering i skog är dock inte automatiskt 
fördelaktigt för klimatet och därför har tio krite-
rier tagits fram som AP2 bedömer är viktiga ur 
klimatsynpunkt och som fondens skogsinveste-
ringar måste uppfylla för att klassificeras som en 
hållbarhetsinvestering. Kriterierna innebär bland 
annat att förvaltare av skogsfastigheter måste ha 
en heltäckande och externt publicerad policy för 
ansvarsfulla investeringar, att skogsfastigheterna 
förvaltas på ett hållbart sätt som verifieras av 
tredje part genom certifiering och att samtliga 
förvaltare av skogsfastigheter integrerar TCFD i 
sin rapportering. AP2:s förvaltare av skogsfastig-
heter måste också upprätthålla eller öka kolbind-
ningen i skogen, och de måste aktivt bidra till att 
upprätthålla eller öka den biologiska mångfalden 
i anknytning till skogsfastigheterna. Detta gäller 
utöver de minimikrav som anges i certifierings-
villkoren samt i lokala lagar och regler.

Jordbruksfastigheter 
Att investera i jordbruksfastigheter är ett led i 
AP2:s arbete med att diversifiera den totala port-
följen. Av fondens förvaltade kapital är 3,7 procent 
investerat i jordbruksfastigheter. Hållbarhetsfrågor 
är centrala för AP2:s investeringar i jordbruk. Fon-
dens strategi är att investera i storskaliga jord-
bruksfastigheter i länder med tydliga legala struk-
turer. Det innebär att många geografiska regioner 
inte är aktuella att göra investeringar i. Majoriteten 
av fondens jordbruksinvesteringar är i USA.

AP2 har valt att investera i jordbruksfastigheter 
genom samägda bolag med andra investerare, 
som delar fondens värderingar om långsiktighet 
och hållbarhet. Fonden brukar inte någon mark. 
Marken arrenderas antingen ut till lokala jordbru-
kare/bolag eller sköts av de externa förvaltarna för 
de samägda bolagen. Större delen av den areal 
som de samägda bolagen äger arrenderas ut. 

Hållbarhetsarbetet i den globala portföljen för 
jordbruksfastigheter bygger på en övergripande 
uppförandekod för jordbruket och innefattar 
praxis i odlingsprocessen, som täcker in allt från 
hur en god balans i jorden som odlas upprätt-
hålls till hur arbetskraften utbildas. En fastig-
hetsprofil görs årligen, som visar mer specifikt 
hur väl jordbruken implementerar praxis genom 
mätning av kvantitativa data för varje enskild 
fastighet. Till detta kommer nyckelindikatorer 
som visar prestanda inom till exempel energian-
vändning, vattenförbrukning, jordkvalitet och 
utsläpp av växthusgaser. Dessa nyckelindikatorer 
mäter även resurseffektivitet som produktion av 
avfall och påverkan på biologisk mångfald. Håll-
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barhetsarbetet innefattar även aktiviteter som 
främjar sociala mål såsom arbetsvillkor, hälsa 
och säkerhet samt jämställdhet.

Nolltolerans mot avskogning
AP2 arbetar aktivt med att förbättra bolagens 
arbete vad gäller hållbarhet, bland annat genom 
styrelsearbete och som medlem i bolagens ESG-
kommittéer. Under 2018 förde fonden en dialog 
med sin jordbruksförvaltare Nuveen om avskog-
ning i Brasilien. I augusti 2018 antog Nuveen en 
policy som tydliggör att bolaget har nolltolerans 
vad gäller förvärv av mark som avskogats. Mark 
får inte förvärvas om den avskogats efter de tid-
punkter som anges i policyn och som varierar 
mellan Brasiliens olika biologiska zoner. Läs mer 
på www.nuveen.com. I investeringsriktlinjerna 
för AP2:s jordbruksförvaltare framgår att inga 
fastigheter inom Amazonas biologiska zon får 
förvärvas. Förvaltarna har heller aldrig inkluderat 
några sådana jordbruksfastigheter. 

Transparens
Nuveen arbetar löpande för att öka transparensen, 
bland annat avseende var jordbruksfastigheterna 
är belägna. På deras hemsida finns sedan några år 
en interaktiv karta med samtliga jordbruksfastig-
heter i portföljen. Denna har nu utökats med mer 
utförlig information, som inkluderar tydliga fastig-
hetsgränser på uppdaterade satellitbilder, foton på 
den aktuella fastigheten, verksamhetsstrategi, för-
värvsdatum, typ av gröda samt odlad areal. Läs 
mer på https://www.nuveen.com/global/invest-
ment-capabilities/real-assets/farmland/map
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PRI:s riktlinjer för ansvarsfulla investeringar i 
jordbruk 
Hösten 2014 tog PRI över ansvaret för att admi-
nistrera de principer för ansvarsfullt jordbruk 
som AP2 var med och arbetade fram 2011. Som 
en konsekvens av detta har jordbruksprinciperna 
utvecklats till Riktlinjer för ansvarsfulla investe-
ringar i jordbruk (Guidance for Responsible 
Investment in Farmland). PRI uppmuntrar alla 
signatärer som har investeringar i jordbruk att 
implementera riktlinjerna. Rapporteringen kring 
implementeringen ingår i PRI:s rapporterings-
verktyg. Mer om hur AP2:s förvaltare arbetar 
med riktlinjerna finns på fondens webbplats.

Leading Harvest 
Nuveen Natural Capital är en av grundarna till 
Leading Harvest, som är en ideell organisation för 
att främja hållbart jordbruk. Den lanserades i USA 
2020 och har utformats i samarbete med investe-
rare, förvaltare, markägare, naturvårdare och 
jordbrukare. Leading Harvest identifierar hållbart 
jordbruk baserat på 13 principer, 13 mål, 33 pre-
standamått och 71 indikatorer. Här ingår bland 
annat metoder för att bevara mark, vattenresur-
ser och biologisk mångfald samt välbefinnande 
hos anställda och lokala samhällen. Mer informa-
tion finns på www.leadingharvest.org
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Hållbarhetsrevisioner av jordbruk i Brasilien 
Samtliga jordbruksfastigheter i Brasilien genomgår 
löpande hållbarhetsrevisioner där cirka en tredjedel 
av jordbruken genomgår revision varje år baserat 
på en riskmatris. Därmed verifieras samtliga jord-
bruk under en tre- till fyraårsperiod. Revisionerna 
utförs av internationella hållbarhetskonsulter med 
fokus på verksamheternas regelefterlevnad beträf-
fande arbetsförhållanden, hälsa och säkerhet i 
arbetet samt miljö och integritet. Syftet med revi-
sionerna är att bedöma överensstämmelse med 
lagar och regler i Brasilien, med PRI:s riktlinjer för 
ansvarsfulla investeringar i jordbruk och/eller enga-
gemang i relation till hållbarhetscertifiering. 

Revisionerna visar att majoriteten av de brasili-
anska jordbruken sköts av certifierade arrendato-
rer som har stabila och bra processer på plats. Där 
observationer gjorts relaterar de mestadels till en 
brist i formella processer. För att stödja arrendato-
rerna har jordbruksförvaltarna ändrat sin platsbe-
söksprocess så att den inkluderar en mer omfat-
tande granskning av arrendatorernas 
verksamheter. Varje förvaltare har också tagit fram 
en detaljerad uppförandekod för arrendatorerna, 
som diskuteras personligen med varje arrendator, 
samt en styrnings- och tillsynsprocess för att de 
ska kunna efterleva uppförandekoden. 

Samtliga jordbruk och arrendatorer som revide-
ras på nytt har uppvisat förbättrade resultat och 
regelefterlevnad.
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Hållbar infrastruktur 
Ett område där det finns stora investeringsbehov 
är hållbar infrastruktur, eftersom energi- och 
transportsystem snabbt behöver ställas om från 
att vara fossilbaserade till att bli förnyelsebara. 
I slutet av 2019 beslutade AP2 om en ny strategisk 
allokering till hållbar infrastruktur, det vill säga 
tillgångar som bidrar till en hållbar utveckling i 
linje med Parisavtalet. Hittills har fonden gjort sju 
investeringar om totalt cirka 8 miljarder kronor.
Under 2022 har följande investeringar genomförts: 

• CIP ABF 
Copenhagen Infrastructure Partners eta-
blerade sin sjätte fond inriktad på fram-
ställning av bioenergi (biogas och bio-
bränsle) genom att på olika sätt processa 
avfallsprodukter från skogs- och jordbruk 

samt från matproduktion. Avfallet som 
används måste vara godkänt enligt EU:s 
RED II (Renewable Energy Directives). 

• Generate Capital 
AP2 har sedan tidigare investerat i Gene-
rate Capital och gjorde under året ytterli-
gare en tilläggsinvestering. Bolaget finan-
sierar, äger och förvaltar små till medel-  
stora tillgångar/projekt inom hållbar infra-
struktur såsom energieffektivisering, solpa-
neler, hanteringsanläggningar för avfall och 
elfordon.

• Northvolt 
Våren 2021 investerade AP2 tillsammans 
med övriga AP-fonder (AP1, AP3 och AP4) i 
Northvolts nyemission, via det gemensamt 
ägda riskkapitalbolaget 4 to 1. Efterfrågan 
på litiumbatterier ökar snabbare än för-
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väntat från både elbils- och elflygsindu-
strin. Även behovet av batterilager ökar i 
takt med utbyggnaden av förnyelsebar 
energi. Northvolt har därmed ökat hastig-
heten på sin expansion, bland annat har ett 
bolag bildats med Volvo Cars inför etable-
randet av en litiumbatterifabrik i Göteborg. 
AP2 har under året investerat i Northvolts 
utgivna konvertibellån, vars bakomliggande 
orsak är just en snabbare expansion och 
längre uppstartstid för fabriken i Skellefteå 
att nå full kapacitet. 

Dessa investeringar ligger väl i linje med 
AP2:s övergripande uppdrag om att främja en 
hållbar utveckling, utan att göra avkall på det 
övergripande målet. Portföljen är under upp-
byggnad och består främst av projekt i upp-
byggnadsfas, men trots det har fondens 
investeringar (under 2021) genererat över 
300 000 MWh förnyelsebar energi.

SEKTORFÖRDELNING HÅLLBAR INFRASTRUKTUR, %
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Fokusområden 
Klimat

Ägarstyrning
Mångfald, jämlikhet och inkludering

Mänskliga rättigheter 
Biologisk mångfald



Klimat

• Nettonollutsläpp av växthusgaser 2045.
• Utsläpp av växthusgaser -55 procent 2030 (basår 2019).
• Alla tillgångsslag i linje med Parisavtalet 2025.

Mål och händelser inom AP2:s fokusområden 

Långsiktiga mål Händelser 2022

Ägarstyrning

• Aktivt och ansvarsfullt ägarskap genom ett ökat antal 
dialoger, och röstning i fondens samtliga noterade 
aktieinnehav senast 2027.

Mångfald, jämlikhet 
och inkludering

• Fondens noterade innehav ska i genomsnitt ha minst 40 procent av 
vardera kön i styrelsen 2030.

• Fonden ska aktivt ha påverkat portföljbolagen att ha en strategi för 
mångfald, jämlikhet och inkludering.

Mänskliga rättigheter

• Implementerat FN:s vägledande principer för företag och 
mänskliga rättigheter 2025.

Biologisk mångfald
• Bidra till positiv nettoutveckling för naturen 2030.
• En portfölj som inte bidrar till illegal avskogning 2025.

• Fortsatt implementering av PAB-index, bland annat inkluderat fler 
sektorer inom scope 3. 

• Nya investeringar inom hållbar infrastruktur. 
• Fortsatt dialog med AB Volvo inom ramen för Climate Action 100+. 

• Kontaktat svenska bolag där könsfördelningen i styrelsen bedömts 
vara alltför skev.

• Kommunicerat synen på hur hållbarhetsmål ska inkluderas i långsiktiga 
incitamentsprogram i svenska bolag.

• Deltar i stämning mot Volkswagen.
• Implementerat systemstöd för dialogarbete.

• Breddat fokusområdet till mångfald, jämlikhet och inkludering.  
• Utvecklat faktorerna i fondens egenutvecklade index med fokus på 

mångfald, jämlikhet och inkludering .
• Skrivit brev till svenska bolag med mindre än 30 procent av vardera 

kön i styrelsen. 
• Andelen kvinnor i svenska styrelser och ledningsgrupper är den 

högsta någonsin enligt fondens Kvinnoindex.

• Proaktiva dialoger med bolag inom textil- respektive gruvindustrin.  
• Utbildning för kinesiska portföljbolag om FN:s vägledande principer. 
• Utökning av mänskliga rättighetsfrågor vid utvärdering av nya för-

valtare inom skogs- och jordbruksfastigheter .
• Utvärdering av mänskliga rättighetsarbetet hos fondens externa  

förvaltare.  

• Definierat biologisk mångfald som ett nytt fokusområde. 
• Inkluderat biologisk mångfald i AP2:s hållbarhetspolicy, liksom en 

separat policy mot avskogning. 
• Definierat långsiktiga mål, genomfört en riskanalys och utarbetat en 

strategi för arbetet framöver.
• Initierat nya samarbeten, bland annat med Finance for Biodiversity.



Klimat
Andra AP-fonden har arbetat med klimat-
frågan under väldigt lång tid. Det innebär 
att fonden har processer för att integrera 
klimat i analys- och investeringsprocesser, 
verkar för att påverka bolag och besluts-
fattare samt strävar efter att minska den 
egna verksamhetens direkta påverkan 
på klimatet. Fonden arbetar med att 
utveckla portföljen i linje med Paris-
avtalet, med målet att ha en portfölj 
med nettonollutsläpp senast 2045.

Delmål i klimatstrategin
Fonden har satt upp ett mål för minskning av växt-
husgasutsläpp med minst 55 procent till 2030, 
jämfört med basåret 2019. Detta mål har satts som 
ett riktmärke, eftersom det är viktigt att utsläpps-
kurvan vänder nedåt så fort som möjligt, och 
målet till 2030 motsvarar EU:s minskningsmål i 
planen Fit for 55. Utvecklingen mot detta mål 
kommer sannolikt att vara ojämn. Därför kommer 
basen att uppdateras flera gånger under kom-
mande år, allteftersom utsläpp kan mätas för fler 
tillgångsslag och utsläppsdata för scope 3 tillkom-
mer. 

För att säkerställa att fondens hela portfölj 
minskar sina utsläpp i linje med Parisavtalet, har 
AP2 även satt som mål att det innan 2025 ska fin-
nas en trovärdig och relevant plan för hur utsläp-
pen av växthusgaser ska minska inom fondens alla 
tillgångsslag. Andelen av portföljen som ligger i 
linje med Parisavtalet följs upp årligen. 

 
Fondens mål är att hela portföljen ska ligga i linje med Parisavtalet, det vill säga att port-
följens utsläpp av växthusgaser ska minska i en takt som kan begränsa den globala upp-
värmningen till 1,5 grader. Parisavtalet föreskriver att nettonollutsläpp måste nås senast 
2050. Eftersom Sverige har åtagit sig en brantare minskning, med nettonollutsläpp redan 
2045, anser AP2 att detta mål bör gälla även för fonden. 

Långsiktigt mål
AP2 ska ha en portfölj med nettonollutsläpp senast 2045. 

Vid utgången av 2022 var 70 procent av AP2:s 
portfölj förvaltat i linje med Parisavtalet. Detta 
inkluderar utländska aktier och krediter, svenska 
aktier, onoterade fastigheter, skogs- och jord-
bruksinvesteringar, gröna obligationer och håll-
bar infrastruktur.

Vad gör AP2 – integrering och  
ansvarsfullt ägande
Utgångspunkten i AP2:s klimatarbete är att bidra till 
en omställning i linje med Parisavtalet genom att  

• göra riktade hållbara investeringar
• stötta omställningen
• avinvestera från klimatrisker.

Riktade hållbarhetsinvesteringar
Att skapa ett koldioxidsnålt samhälle kräver 
stora investeringar och AP2 stöttar omställ-
ningen genom riktade hållbarhetsinvesteringar i 
olika tillgångsslag. För närvarande är de flesta av 
fondens riktade hållbarhetsinvesteringar fokuse-
rade på klimatomställningen. Flera av de riskkapi-
talfonder som AP2 investerar i fokuserar på bolag 
vars produkter och tjänster möjliggör resurseffek-
tiva lösningar. Fondens investeringar i gröna 
obligationer och i skogsfastigheter är två andra 
exempel på investeringar med hållbara strategier, 
som har en positiv klimateffekt. 

Det bedöms också finnas stora investeringsbe-
hov i hållbar infrastruktur. Sådana investeringar 
ligger väl i linje med AP2:s övergripande uppdrag 
om att främja en hållbar utveckling, utan att göra 
avkall på det övergripande målet. Under året 

utökade fonden allokeringen till tillgångsslaget 
och fonden har nu gjort sju olika investeringar 
inom hållbar infrastruktur, främst inom energi-
området, till exempel solenergianläggningar, 
vindkrafts- och solpanelsparker, utvecklingspro-
jekt för vindkraft och eldistributionsnät. Inom 
ramen för detta tillgångsslag har fonden även 

investerat i storskalig tillverkning av litiumjon-
batterier för elbilar. 

Även AP2:s svenska cleantechportfölj är en rik-
tad hållbarhetsinvestering, där fonden har inves-
terat i både vindkraftsbolag och bolag som arbetar 
med såväl energieffektivisering som materialeffek-
tivisering.

• Definierat långsiktiga mål samt upprättat en klimatplan.
• Fortsatt implementering av PAB-index, bland annat inkluderat fler sektorer inom scope 3.
• Nya investeringar inom hållbar infrastruktur.
• Fortsatta bolagsdialoger via Climate Action 100+ med bland annat AB Volvo.

Viktiga händelser 2022
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Stötta omställningen
AP2 stöttar omställningen på flera olika sätt. Det 
görs dels genom investeringar som kan bidra till 
omställningen, dels med hjälp av ett aktivt påver-
kansarbete, främst via dialoger med både bolag 
och beslutsfattare. 

Genom att göra förändringar i portföljen, exem-
pelvis genom att sälja bolag med stora koldioxid-
utsläpp och köpa bolag med mindre utsläpp, kan 
det totala koldioxidavtrycket i portföljen minska. 
En sådan förändring medför att portföljen är min-
dre exponerad mot exempelvis förändringar i pri-
set på koldioxidutsläppsrättigheter och att portföl-
jens klimatrelaterade risk minskar. Samtidigt har 
ingen förändring av de totala utsläppen av koldi-
oxid till atmosfären skett, det vill säga klimatrisken 
för världen har inte påverkats av fondens köp och 
försäljning.

Det är först när bolag minskar sina faktiska 
utsläpp som det sker en minskning av utsläpp i 
atmosfären och en förbättring av klimatet uppstår. 
AP2 arbetar aktivt som ägare genom att med olika 
medel påverka portföljbolag att ställa om och 
minska sina koldioxidutsläpp. Det sker genom dia-
loger med bolagen, ofta i samarbete med andra 
globala investerare, där krav ställs på att bolagen 
redovisar sina klimatrisker samt styrning, processer 
och aktiviteter för att hantera dessa risker i enlig-
het med TCFD (Task Force on Climate-Related 
Financial Disclosures). AP2 engagerar sig också 
som ägare i dessa frågor, till exempel vid bolags-
stämmor. 

Genom medlemskapet i IIGCC (Institutional 
Investors Group on Climate Change) samarbetar 
AP2 med andra europeiska investerare kring kli-
matfrågan. Målet är att föra fram investerarnas 

röst i frågan samt engagera företag, myndigheter 
och andra investerare för att uppmärksamma lång-
siktiga risker och möjligheter som uppstår i och 
med klimatförändringar. IIGCC är en effektiv platt-
form för att föra fram investerarnas önskemål på 
klimatområdet. Organisationen är också en platt-
form för samarbete med andra investerare både 
vad gäller dialoger med bolag och utveckling av 
metoder och verktyg för investerare. Läs mer på 
www.iigcc.org

För att kunna stötta omställningen och bedriva 
påverkansarbete är det viktigt att förstå portföl-
jens utsläpp och drivkrafterna bakom föränd-
ringen i utsläppen samt i vilken utsträckning 
dessa bidrar till faktiska minskningar av globala 
utsläpp. Detta analyserar fonden årligen med 
hjälp av en utvecklad modell som visar vad som 
orsakat förändringen i koldioxidavtryck. Läs mer 
om AP2:s koldioxidavtryck på sidan 37. 

Bolagens utsläpp analyseras och ligger till grund 
för det fortsatta påverkansarbete som fonden 
bedriver, delvis på egen hand men även tillsam-
mans med andra investerare i olika investerarnät-
verk som bland annat Climate Action 100+. AP2 
deltar aktivt i initiativet sedan 2017 och leder sam-
talen med AB Volvo tillsammans med Öhman och 
Alecta. Climate Action 100+ är ett internationellt 
dialogprojekt där drygt cirka 700 globala investe-
rare för dialoger med 166 bolag, som står för 80 
procent av de globala industriella utsläppen. Syftet 
är att få bolagen att minska sina utsläpp så att de 
ligger i linje med Parisavtalet, att de rapporterar i 
enlighet med TCFD och att bolagens styrelser tar 
ett tydligt ansvar för arbetet med klimatfrågan. 
Under de fem år som dialogerna med fokusbola-
gen pågått, har stora framsteg uppnåtts. Samta-

len har fram tills nu fokuserat på att bolagen ska 
ansluta sig till Parisavtalet och vara mer transpa-
renta. I de fortsatta dialogerna har fokus flyttats 
till att diskutera klimatplaner och vägen fram till 
nettonollutsläpp. Initiativet följs upp årligen via 
en rapport som visar utvecklingen av dialogerna. 
Den senaste rapporten och finns tillgänglig på 
www.climateaction100.org

För att stötta omställningen ytterligare krävs 
även politiska åtgärder och engagemang, där insti-
tutionella investerare såsom AP2 har en viktig roll 
att fylla. Inför årets klimattoppmöte, COP27, skrev 
AP2 tillsammans med mer än 500 internationella 
investerare under ett uttalande, 2022 Global Inves-
tor Statement to Governments on the Climate Cri-
sis, som publicerades av IIGCC. Uttalandet uppma-
nar regeringar att öka sina klimatpolitiska åtgärder, 
bland annat efterfrågas mer direkta klimatregle-
ringar av både finanssektorn och företagen. 

AP2 har även ställt sig bakom ett förväntans-
dokument för banker, Aligning the Banking Sector 
with the Goals of the Paris Agreement, som också 
har tagits fram av IIGCC. Det inkluderar bland 
annat krav på nettonollåtaganden till 2050, att sty-
relserna har tillräcklig kompetens inom klimat och 
att bankerna rapporterar i enlighet med TCFD. 

Avinvestera från klimatrisker
Klimatförändringar kan både ses från ett möjlig-
hets- och ett riskperspektiv. Den risk som klimat-
förändringar utgör för den ekonomiska tillväxten 
och de finansiella marknaderna är stor. AP2 har 
därför sedan 2019 inkluderat klimatrisk i fondens 
övergripande avkastningsantaganden, vilka ligger 
till grund för valet av strategisk portfölj. Som 
nämnts ovan, ser fonden även investeringsmöj-

ANDEL AV PORTFÖLJEN I LINJE MED PARISAVTALET
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• Scope 1 omfattar direkta utsläpp som sker i företagets egen verksamhet,  
till exempel förbränning av kol vid stålproduktion eller bränsleförbränning 
från fordon som företaget äger eller kontrollerar.

• Scope 2 omfattar utsläpp från inköpt el, värme och kyla.

• Scope 3 omfattar utsläpp i företagets hela värdekedja, från framtagandet av 
inköpta material till utsläppen under användningen av företagets produkt och 
eventuell avfallshantering av produkten. Även företagets utsläpp såsom 
affärsresor och andra utsläpp som företaget orsakar, men inte direkt äger 
eller kontrollerar, ingår. 

Redovisning av utsläpp i scope 1, 2 och 3

ligheter inom klimat och gör investeringar som 
direkt bidrar till den omställning som krävs, utan 
att avkall görs på riskjusterad avkastning. Klimat-
förändringar bedöms kunna få stor inverkan på 
den långsiktiga avkastningen. Att integrera klima-
taspekter i riskbedömningar och investeringsbe-
slut blir därför allt viktigare. Finansiella klimatrisker 
kan delas upp i två grupper: omställningsrisker och 
fysiska risker. Omställningsrisker delas upp i regu-
latoriska risker, teknologiska risker, marknadsrisker 
och varumärkesrisk. Fysiska risker delas upp i akuta 
och systematiska risker.

AP2 började 2013 att analysera finansiella kli-
matrisker för fossila energibolag och fortsatte 
sedan med kolbaserade elkraftbolag. En viktig 
utgångspunkt för detta arbete var att de klimat-
risker bolagen står inför inte är korrekt prissatta 
av marknaden. Fondens arbete med att analysera 
finansiella klimatrisker för dessa sektorer fokuse-
rade på regulatoriska risker. 

Under 2020 implementerades EU Paris-Aligned 
Benchmark (PAB) för fondens utländska aktier och 
företagsobligationer och ersatte därmed den tidi-
gare processen för analys av finansiella klimatrisker 
för fossila energibolag och kolbaserade kraftbolag. 
Detta innebär att AP2 inte investerar i bolag som 
har mer än en viss andel av sin försäljning från kol, 
olja och/eller gas eller i kraftbolag där mer än 50 
procent av intäkterna kommer från förbränning 
av fossila bränslen. Den maximala andelen av 
intäkter från kol är 1 procent, från olja 10 procent 
och från gas 50 procent. I och med övergången 
till dessa index har fonden avinvesterat från totalt 
cirka 250 bolag. 

Under 2022 har AP2 arbetat med att inkludera 
tillgångsslaget svenska aktier i ett PAB-index. 

Även i tillgångsslaget utländska statsobligationer 
har indexen anpassats under året för att fonden ska 
kunna investera i länder/stater med lägre utsläpp, 
vilket är ett led i att minska fondens exponering mot 
omställningsrisker. 

Fysiska klimatrisker är sedan 2019 inkluderade i 
fondens övergripande avkastningsantaganden, 
vilka ligger till grund för valet av strategisk portfölj. 
Fokus är på fysiska klimatrisker och vilken påver-
kan klimatförändringar har på den ekonomiska 
utvecklingen. Fonden har en pågående dialog om 
fysiska risker med bolag och förvaltare av investe-
ringar i reala tillgångar, främst skogs- och jord-
bruksfastigheter, konventionella fastigheter och 
hållbar infrastruktur. 

Växthusgasutsläpp 2022
Fondens mål om nettonollutsläpp uttrycks som 
koldioxidekvivalenter, CO2e, och inkluderar samt-
liga sju växthusgaser enligt Kyotoprotokollet: kol-
dioxid (CO2), metan (CH4), dikväveoxid (N2O), 
ofullständigt halogenerade fluorkarboner (HFC), 
fluorkarboner (FC), svavelhexafluorid (SF6) och 
kvävetrifluorid (NF3). Koldioxid är, följt av metan 
och dikväveoxid, de växthusgaser som påverkar 
den globala uppvärmningen allra mest. 

AP2 strävar efter att över tid utöka rapporte-
ringen av växthusgasutsläpp till att omfatta fler 
tillgångsslag samt inkludera scope 1-3. Hittills har 
fonden främst rapporterat scope 1 och scope 2, 
eftersom bolagens rapportering av scope 3 ofta 
saknas. Fonden fokuserar på att få fram tillförlitlig 
data även för scope 3 och inkludera den i rappor-
teringen. I takt med att detta sker kommer fon-
dens rapportering att uppdateras och historiska 
data kommer att behöva revideras. Vid en jämfö-
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Genom en transparent rapportering med gemensamma mätetal för fondtillgångarnas koldioxid-
avtryck vill AP-fonderna underlätta förståelse och jämförbarhet. Sedan 2015 har AP-fonderna 
därför en samverkansgrupp med representanter från varje AP-fond för att samordna fondernas 
redovisning av koldioxidavtryck. 

Syftet med att ha flera olika mätetal är att kunna påvisa olika aspekter av klimatrisken, 
såsom tillgångsportföljernas känslighet för exempelvis ett marknadspris på koldioxid, samt att 
kunna följa utvecklingen både i absoluta termer och relativt portföljbolagens omsättning och 
portföljens värde. 

AP-fondernas årliga koldioxidavtryck beräknas för portföljinnehav per den 31 december med 
hjälp av senast tillgänglig koldioxiddata för bolagens direkta utsläpp (scope 1) och indirekta 
utsläpp från energi (scope 2). Beräkningarna sker med de formler som redovisas på AP2:s webb-
plats. Där finns även mer information om koldioxidavtryck samt formler för övriga mätetal.

Koldioxidexponering redovisas med följande fyra mätetal:

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

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

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

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

Så här rapporterar AP2: 

relse med tidigare rapporter kan det därför finnas 
avvikelser.

Fonden rapporterar utsläpp för den noterade 
portföljen utifrån tre olika synsätt: 1) genom AP-
fondernas gemensamma rapportering som möj-
liggör jämförbarhet, 2) genom att visa på drivkraf-
terna till förändringen i portföljen och 3) genom 
rapportering av utsläppen i enlighet med EU 
Paris-Aligned Benchmark. 
 
1. AP-fondernas gemensamma rapportering av 
koldioxidavtryck

Den noterade portföljens koldioxidavtryck 
(scope 1 och 2)
Det totala koldioxidutsläppet för AP2:s aktieport-
följ 2022 är 1,05 (1,17) miljoner tCO₂e, vilket mot-
svarar en minskning med 10 procent under året. 
AP2 har från basåret 2019 minskat fondens 
totala koldioxidutsläpp för den noterade aktie-
portföljen med cirka 37 procent. Det relativa kol-
dioxidutsläppet per investerad krona är 7 tCO₂e/
mnkr, vilket kan jämföras med 2021 års intensi-
tet som var 6 tCO₂e/mnkr. Anledningen till 
ökningen i detta mått är att portföljens mark-
nadsvärde har minskat. Om avtrycket istället 
relateras till ägarandelen av bolagens omsätt-
ning blir koldioxidintensiteten 9 tCO₂e/mnkr, vil-
ket kan jämföras med 2021 års intensitet som var 
10 tCO₂e/mnkr. Bolagen i portföljen har ökat sin 
omsättning, vilket leder till en lägre intensitet. 

AP2 redovisar också koldioxidavtrycket uppde-
lat på Sverige, utvecklade marknader och tillväxt-
marknader. Det är stor skillnad i koldioxidintensi-
teten mellan utvecklade och tillväxtmarknader, 

där bolag på tillväxtmarknader är minst koldioxid-
effektiva har högre utsläpp av växthusgaser. 

För 2022 redovisar fonden en koldioxidintensitet 
för tillväxtmarknader som ligger på 13 tCO₂e/mnkr 
baserat på bolagens omsättning, medan utvecklade 
marknader ligger på 7 tCO₂e/mnkr och Sverige 
ligger på 3 tCO₂e/mnkr. 

I enlighet med TCFD-ramverket redovisar fonden 
även ett portföljviktat mått på koldioxidintensitet. 
Detta är snarlikt ovan nämnda koldioxidintensitets-
mått baserat på bolagens omsättning, men viktas 
även utifrån respektive bolags vikt i portföljen.

I tabellen på sidan 38 redovisas alla mätetal för 
de olika marknaderna.

AP2 använder utsläppsdata från MSCI ESG 
Research och Trucost som input. Medelvärdet av 
dessa båda källor utgör fondens koldioxiddatabas, 
som används för att beräkna koldioxidavtrycket. 
Leverantörernas data kan innehålla deras upp-
skattningar om rapporterad data saknas. Om data 
skulle saknas från leverantörerna, gör AP2 en upp-
skattning. Den generella trenden är en ökning av 
rapporterad data. För AP2:s koldioxidavtryck finns 
data tillgängligt för 100 procent av aktieportföljen.

Placeringar i fossila reserver  
I den noterade portföljen innehar fonden fem 
bolag med kolreserver som vid förbränning skulle 
orsaka ett avtryck på 0,042 mtCO₂e. Fonden har 
även innehav i åtta bolag med olje- och gasreser-
ver som summeras till 0,02 mmboe (million barrels 
of oil equivalent). AP2 har använt data från MSCI 
ESG Manager.

ANDRA AP-FONDENS HÅLLBARHETSRAPPORT 2022 37

HÅLLBARHETSARBETE PÅVERKANSARBETE INVESTERINGSPROCESSEN MÅNGFALDÄGARSTYRNINGUPPDRAG OCH MÅL KLIMAT MÄNSKLIGA RÄTTIGHETER BIOLOGISK MÅNGFALD



KOLDIOXIDAVTRYCK FÖR DEN NOTERADE AKTIEPORTFÖLJEN, SCOPE 1 OCH 2
Mätetal 2022 2021 2020 2019

1. Totalt koldioxidutsläpp (miljoner tCO2e) 1,05 1,17 1,44 1,68
Sverige 0,05 0,07 0,09 0,13
Utvecklade marknader 0,33 0,40 0,51 0,62
Tillväxtmarknader 0,67 0,70 0,84 0,93
Förändring av portföljens totala koldioxidutsläpp i förhållande till föregående år (%) -9,8 -18,8 -14,6
– varav förändring beroende på förändringar i portföljens innehav (%-enheter) -15,2 -9,3 -17,3
– varav förändring beroende på förändringar i bolagens utsläpp (%-enheter) 5,4 -9,5 2,7
2. Relativt koldioxidutsläpp (tCO2e/mnkr) 6,97 6,23 8,92 11,45
Sverige 1,49 1,75 2,58 4,09
Utvecklade marknader 4,61 4,25 6,70 8,94
Tillväxtmarknader 14,48 13,41 16,40 20,78
3. Koldioxidintensitet (tCO2e/mnkr) 8,82 10,09 12,73 14,06
Sverige 2,90 4,78 5,07 6,86
Utvecklade marknader 6,48 7,48 9,97 11,56
Tillväxtmarknader 13,10 14,77 18,85 20,00
4. Portföljviktad koldioxidintensitet (TCFD) (tCO2e/mnkr) 7,68 8,97 12,27 15,89
Sverige 2,78 3,48 4,15 5,17
Utvecklade marknader 6,92 8,10 10,93 17,92
Tillväxtmarknader 12,32 14,95 19,63 20,66
Förändring av portföljens koldioxidintensitet (TCFD) i förhållande till föregående år (%) -14,3 -26,9 -22,8
– varav förändring beroende på förändringar i portföljens innehav (%-enheter) 5,8 -4,1 -33,4
– varav förändring beroende på förändringar i bolagens koldioxidintensitet (%-enheter) -20,1 -22,8 10,6
Marknadsvärdet av fondens portfölj som täcks in av CO2e-data (mdkr) 151 187 161 147
Andel av aktiekapitalet som det finns data för (%) 100 100 99 99
Koldioxidmåtten från och med 2019 och framåt är baserade på ett bredare universum av koldioxiddata samt en förfinad metod för skattning av växthusgasutsläpp från 
bolag som inte rapporterar. Allteftersom bolagen i portföljen förbättrar och ökar sin rapportering av CO2-data reviderar AP2 även historisk data. Vid en jämförelse mot tidi-
gare rapporter kan det därför finnas avvikelser.
1. Totalt koldioxidutsläpp. Summan av ägd andel av portföljbolagens respektive koldioxidutsläpp.
2. Relativt koldioxidutsläpp. Summan av ägd andel av portföljbolagens respektive koldioxidutsläpp i förhållande till portföljens marknadsvärde.
3. Koldioxidintensitet. Summan av ägd andel av portföljbolagens respektive koldioxidutsläpp i förhållande till summan av ägd andel av portföljbolagens omsättning.
4.  Portföljviktad koldioxidintensitet (TCFD). Måttet summerar portföljbolagens respektive koldioxidintensitet, det vill säga ett bolags koldioxidutsläpp i förhållande till dess 

omsättning, viktat baserat på respektive bolags andel av portföljen.  
Formlerna för ovanstående mätetal finns tillgängliga på fondens webbplats.
CO2e (koldioxidekvivalent) är en måttenhet som gör det möjligt att jämföra klimatpåverkan från olika växthusgaser.
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Koldioxidmätetalen som beskrivs på föregående sidor ger viktig kunskap men det finns begräns-
ningar. En av begränsningarna har tidigare varit att koldioxidavtryck inte gett information om driv-
krafterna bakom utsläppsförändringar i portföljbolagen och till vilken grad de faktiska utsläppen till 
atmosfären har förändrats. För att öka transparensen kring detta rapporterar AP-fonderna om hur 
stor del av förändringen i koldioxidavtrycket som beror på förändringar i fondernas aktieinnehav res-
pektive förändringar av bolagens utsläpp. 

Förändringar av en investeringsportföljs koldioxidavtryck kan ha två orsaker. Dels kan föränd-
ringen bero på ändrade portföljinnehav, dels på att bolagens koldioxidutsläpp har förändrats. För-
ändrade portföljinnehav leder inte till minskade utsläpp till atmosfären, eftersom det sker först då 
bolagens utsläpp minskar. Därför är detta en uppföljning som AP2 lägger stor vikt vid och som även 
ligger till grund för påverkansarbetet.

Så här rapporterar AP2: 

Portfölj 2021 Förändring 
företag

Förändring 
innehav

Portfölj 2022

Summa
Ökning
Minskning

1,40

1,20

1,00

0,80

0,60

0,40

0,20

0

1,17 0,06 –0,18

1,05

ORSAKERNA TILL FÖRÄNDRING I TOTALT KOLDIOXIDUTSLÄPP MELLAN 2021 
OCH 2022, MILJONER tCO₂e

2. Drivkrafter till förändring i portföljen
I grafen till höger presenteras orsakerna till förändringen i totalt koldioxidutsläpp 
mellan 2021 och 2022 för AP2:s noterade aktieportfölj. Beräkningarna avser 
utsläppsdata från scope 1 och 2 uttryckt i miljoner tCO₂e. Av grafen framgår att 
den största delen av minskningen kan hänföras till förändringar i fondens inne-
hav. Bolagen ökar däremot sina utsläpp mellan 2021 och 2022 med cirka 5 pro-
centenheter.  

En anledning till att bolagens utsläpp har ökat är att deras verksamheter har 
vuxit, med en total ökning av omsättningen i portföljen med 30 procent från 
2021. Oavsett denna förklaring ger detta en tydlig signal om att större minsk-
ningar av bolagens utsläpp bör ske under kommande år. Givet den ökade omsätt-
ningen, bidrar bolagen till en förbättrad koldioxidintensitet, se grafen nedan. Bola-
gens minskade koldioxidintensitet är drivkraften till minskningen för portföljen 
enligt detta mätetal.

Portfölj 2021 Förändring 
företag

Förändring 
innehav

Portfölj 2022

Summa
Ökning
Minskning

10,00

8,00

6,00

4,00

2,00

0

8,97 –1,80

0,52 7,68

ORSAKERNA TILL FÖRÄNDRING I PORTFÖLJVIKTAD KOLDIOXIDINTENSITET 
MELLAN 2021 OCH 2022, tCO₂e/MNKR 
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I och med att AP2 implementerat egna index som är i enlighet med EU:s ramverk för Paris-
Aligned Benchmark (PAB) har koldioxidavtrycksrapporteringen utökats med ytterligare 
ett mätetal, nämligen koldioxidintensitet beräknat utifrån rörelsevärdet (EVIC, Enterprise 
Value Including Cash), eftersom det är det mätetal som föreskrivs av ramverket. Dessutom 
ingår scope 3 i detta ramverk, vilket innebär att AP2 utökat koldioxidavtrycksredovis-
ningen och inkluderar scope 3 för de sektorer där det föreskrivs, i nuläget olje-, gas- och 
gruvsektorerna. 

Under året har fonden i linje med PAB-ramverket adderat ytterligare scope 3-utsläpp för 
bolag inom sektorerna transport, konstruktion och material, vilket gör att AP2 rapporterar 
fler ton koldioxid än tidigare år. Historiska utsläpp revideras allteftersom rapporteringen 
utökas, för att åstadkomma jämförbarhet. Den årliga minskningen med sju procent, som 
ramverket anger, följs upp mot reviderade siffror. 

I graferna 1 och 2 redovisas koldioxidavtrycket för de portföljer som anpassats till ram-
verket, det vill säga för aktier på utvecklade marknader, aktier på tillväxtmarknader och 
utländska företagsobligationer. Kapitalet i dessa portföljer utgör ungefär hälften av fon-
dens totala kapital.

Så här rapporterar AP2: 

3. Växthusgasutsläpp från PAB-anpassade portföljer
I både graf 1 och 2 redovisas koldioxidavtrycket i procent gentemot mot-
svarande marknadsviktat index för de portföljer som anpassats till PAB-
ramverket. Kurvorna visar den årliga minskningen med sju procent trots 
tillägget av fler sektorer i scope 3. Fonden avser att över tid hålla avtrycken 
för portföljerna under dessa kurvor i enlighet med ramverket, men utveck-
lingen förväntas variera från år till år. Punkterna i graferna visar utfallet för 
portföljerna och de jämförelseindex som styr dessa.

Koldioxidavtrycket 2022 följer den förväntade kurvan, dock med en ökning 
jämfört med 2021 till 39 (27) procent av jämförelseindex för aktier respektive 
43 (20) procent för företagsobligationer. En anledning till årets ökning var 
inkluderingen av scope 3 för ett antal sektorer.
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GRAF 2. KOLDIOXIDAVTRYCK I PAB-ANPASSADE KREDITPORTFÖLJER I FÖRHÅLLANDE 
TILL MARKNADSVIKTAT INDEX, %

GRAF 1. KOLDIOXIDAVTRYCK I PAB-ANPASSADE AKTIEPORTFÖLJER I FÖRHÅLLANDE 
TILL MARKNADSVIKTAT INDEX, %
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Koldioxidavtryck för andra tillgångsslag
AP2:s ambition är att så småningom kunna pre-
sentera ett koldioxidavtryck som inkluderar alla 
tillgångsslag. För 2022 har fonden beräknat koldi-
oxidavtrycket från noterade aktier, globala före-
tagsobligationer, skogs- och jordbruksfastigheter, 
onoterade fastigheter samt hållbar infrastruktur. 
Det innebär att 68 procent av AP2:s strategiska 
portfölj mäts enligt någon koldioxidindikator.

Onoterade fastigheter
AP2:s onoterade fastighetsbolag rapporterar 
scope 1, scope 2 samt scope 3 i form av hyres-
gästernas energianvändning. Fondens totala 
koldioxidutsläpp summeras till 118 903 tCO₂e 
och koldioxidintensiteten till 0,58 tCO₂e/mnkr 
per miljon investerad krona, vilket är en minsk-
ning från 0,65 tCO₂e/mnkr per miljon föregå-
ende år.
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Koldioxidavtryck för Andra AP-fondens onoterade fastigheter

Energianvändning och koldioxidutsläpp per 
ytenhet var 133 kWh/m² och 0,024 tCO₂e/m², 
vilket innebär en ökning på 1 respektive 1,5 
procent.

Generellt har energiförbrukningen och koldi-
oxidutsläppen ökat inom kontorssegmentet 
under 2022 då många återgått till kontorsarbete, 
vilket ökat belastningen. Portföljens minskning i 
utsläpp per investerad krona beror främst på 

förbättrade siffror för US Office Holdings I och 
II, som under året satsat på sitt energiarbete 
bland annat genom installation av effektivare 
system. US Office Holdings I och II har minskat 
både sin energianvändning per kvadratmeter 
och sitt koldioxidutsläpp per kvadratmeter.
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Skogs- och jordbruksfastigheter
Fonden för dialoger med förvaltare av skogsfas-
tigheter om beräkning av koldioxidinlagring res-
pektive koldioxidutsläpp. Samtliga av fondens 
skogsförvaltare – Molpus, New Forests och 
Nuveen – beräknar den totala koldioxidinlag-
ringen som finns lagrad i deras skogar. Under 
året har New Forests även anpassat sin rappor-
tering till scope 1, 2 och 3 för att den ska vara 
förenlig med GHG-protokollet. AP2:s andel av 
koldioxidinlagringen är 51,20 (19,2) miljoner 
tCO₂e. Ökningen sedan i fjol beror på att samtliga 
förvaltare nu rapporterar koldioxidinlagringen.

Under året har AP2:s förvaltare för jordbruks-
fastigheter genomfört en beräkning av investe-
ringarnas koldioxidavtryck. Att genomföra en 
sådan beräkning är komplext och det finns en 
akademisk debatt kring metodval. Efter diskussio-
ner med ledande branschexperter och akademiska 
institutioner har dock en metodik tagits fram. 

Denna baseras på direkta in- och utflöden (till 
exempel bränsle, gödningsmedel, kemikalier 
och skörd) för fastigheterna och innefattar 70 
olika produktionssystem med kombinationer av 
region, typ av gröda och produktionssätt. Ut-
släppen beräknas sedan för varje produktions-
system och summeras till en totalsiffra för port-
följen.

Även jordbruksfastigheternas koldioxidinlag-
ring beräknas, men endast för de brasilianska 
jordbruksfastigheterna och de stora områden 
som avsätts för bevarande ändamål, så kallade 
legala reservat och permanenta skyddsområden 
Baserat på dessa antaganden beräknas AP2:s 
andel av koldioxidinlagringen uppgå till cirka 6,6 
miljoner tCO₂e.

Hållbar infrastruktur
Tillgångsslaget ingår i fondens riktade hållbara
investeringar. Läs mer på sidan 31.

Rapportering i enlighet med TCFD
I juni 2017 presenterade Task Force on Climate-
related Financial Disclosures (TCFD) sina rekom-
mendationer om rapportering av klimatrelate-
rad information. Rekommendationerna riktar 
sig till både bolag och investerare. AP2 stödjer 
rekommendationerna och arbetar med att 
implementera dem. Fondens första TCFD-rap-
port publicerades i början av 2018.

En rapportering i enlighet med TCFD:s ram-
verk ger information om: 1) hur klimatfrågan 
behandlas av organisationens styrande organ 
(styrelse och ledningsgrupp), 2) vad organisa-
tionen har för strategi kring klimatförändringar 
och omställningen till ett koldioxidsnålt sam-
hälle, 3) organisationens klimatrisker och möj-
ligheter samt 4) vilka mätetal och mål som 
organisationen använder. En fullständig TCFD-
rapport finns på fondens webbplats.
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KOLDIOXIDAVTRYCK FÖR ÖVRIGA TILLGÅNGSSLAG, SCOPE 1, 2 OCH 3
 
 
Mätetal 2022 2021 2020 2019

1. Totalt koldioxidutsläpp (miljoner tCO2e)
Onoterade fastigheter 0,12 0,11 0,14 0,16
Jordbruksfastigheter* 0,08 0,08 0,07 0,07
Skogsfastigheter 0,55 - - -
Hållbar infrastruktur 0,0021 - - -

2. Koldioxidintensitet (tCO2e/mnkr)

Onoterade fastigheter 0,58 0,65 0,84 0,64

3. Totalt koldioxidinlagring (miljoner tCO₂e)
Jordbruksfastigheter** -6,57 -6,60 -6,60 -6,25
Skogsfastigheter -51,20 -19,20 -12,30 -11,50
*  Endast scope 1 och 2.
** Endast de brasilianska jordbruksfastigheterna.

Allteftersom rapporteringen av CO2-data ökar och förbättras, reviderar AP2 även historisk data. Vid en jämförelse med tidigare rapporter kan det därför finnas avvikelser.

Koldioxidavtryck för övriga tillgångsslag, scope 1, 2 och 3
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Aktivt och ansvarsfullt ägarskap genom ett ökat antal dialoger, och röstning i 
fondens samtliga noterade aktieinnehav senast 2027.  

Långsiktigt mål

• AP2 har kommunicerat sin syn på vikten av att bolag inkluderar hållbarhet i 
ersättningsprogrammens prestationsmål.

• Utvecklat faktorerna i fondens egenutvecklade index med fokus på ägar-
styrning.

• Röstat på 121 svenska stämmor och 1 261 utländska stämmor.
• Volkswagen – bolagets ovilja att lägga fram aktieägarförslag rörande kli-

matlobbning till stämman har resulterat i en stämning från flera institutio-
nella ägare, däribland AP2.

• Amazon – aktieägargemensam upptrappning av arbetsrättsliga frågor i form 
av brev till styrelsen med en uppmaning att visa en högre nivå av engage-
mang i dessa frågor.  

Viktiga händelser 2022

Ägarstyrning – ansvarsfullt ägande

Aktieägares engagemang och intresse för 
bolagens långsiktiga utveckling är en viktig 
förutsättning för bättre värdetillväxt. Som 
långsiktig ägare har Andra AP-fonden en 
betydelsefull funktion att fylla på världens 
kapitalmarknader. Fonden är en ansvarsfull 
och engagerad ägare som arbetar aktivt 
med frågor som syftar till en professionell 
ägarstyrning, god etik och miljöhänsyn 
samt till att utveckla god sed i kapital-
förvaltningsfrågor.

En stor del av AP2:s kapital placeras i aktier i svenska 
och utländska bolag. AP2 blir därigenom en betydelse-
full aktieägare. Fonden är opolitisk och oberoende, 
både vad gäller ägarsfärer och i sin särställning bland 
svenska myndigheter, vilket gör att fonden har goda 
förutsättningar att agera som en engagerad och lång-
siktig ägare.

Fondens syfte med ägarstyrning är att skapa värde. 
Arbetet ska långsiktigt öka fondens avkastning och 
reducera den finansiella risken. Fondens utgångspunkt 
är att välskötta bolag har större möjligheter att gene-
rera vinster och undvika risker. Därför är det viktigt att 
försöka påverka bolagen i den riktning som fonden 
bedömer är mest framgångsrik.

Utgångspunkten för AP2:s strategi är  
uppdraget 
Bakgrunden till fondens arbete med ägarstyrning 
återfinns i det övergripande uppdraget. En förvän-
tan på ett ansvarsfullt ägande framgår av lagen 
för AP-fonderna. Där anges att fondernas för-
valtning ska ske på ett föredömligt sätt genom 
ansvarsfulla investeringar och genom ett ansvars-
fullt ägande. Vid förvaltningen ska särskild vikt 
fästas vid hur en hållbar utveckling kan främjas 
utan att det görs avkall på det övergripande målet 
om avkastning och risk.

En första framgångsfaktor för att kunna agera 
som ansvarsfull ägare är identifiering av de områ-
den där fondens insatser bedöms ha störst möj-
lighet att påverka och göra störst nytta. I nästa 
steg ska det finnas realistiska möjligheter att foku-
sera resurser till dessa områden. Med detta som 
utgångspunkt har AP2 formulerat:

• Tio ägarprinciper inom vilka fonden bedö-
mer det viktigt att ha en ståndpunkt och 
agera utifrån dessa gentemot bolag. Prin-
ciperna utgår från bedömningen att de 
största riskerna ur ett ägarstyrningsper-
spektiv rör ett bolags aktieägarskydd och 
dess effektiva styrning.
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Institutionella Ägares Förening (IÄF), där AP2 är medlem, har under året diskuterat 
vikten av att hållbarhetsfrågor, som är väsentliga för bolagens långsiktiga finan-
siella utveckling, bör avspeglas i ersättningsprogrammen. 

Som ett resultat av denna diskussion har IÄF gemensamt uppmanat svenska 
bolagsstyrelser att inkludera relevanta hållbarhetskriterier i sina rörliga ersätt-
ningsprogram.  

Relevanta hållbarhetskriterier 
i ersättningsprogram

• Ägarstyrningsstrategin som beskriver på 
vilket sätt fonden i nästa steg väljer att 
påverka de bolag där risken bedöms vara 
stor inom ett eller flera av principområ-
dena. De främsta verktygen för en institu-
tionell förvaltare som AP2 är röstning, 
dialog och samverkan med andra institu-
tionella ägare och genom gemensamma 
initiativ.

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

Röstning som främsta verktyg  
Ägarprinciperna styr röstningen 
Bolagsstämman är det främsta forumet för aktie-
ägarna att utöva sitt inflytande. Att som aktie-
ägare använda sin rösträtt på stämman är en av 
de viktigaste möjligheterna att påverka ett bolag. 
Därför är AP2 aktiva på både svenska och utländ-
ska stämmor. Fondens aktiviteter gentemot note-
rade bolag omfattar ett aktivt deltagande både 
inför och på svenska och utländska bolagsstäm-
mor samt dialog med styrelser och ledningar i 
fondens portföljbolag.

AP2:s operativa arbete med ägarstyrningsfrå-
gor tar sin utgångspunkt i fondens tio ägarprin-

ciper, vilka ska ses som riktlinjer snarare än fasta 
regler. Ägarprinciperna gäller främst börsnote-
rade bolag och utgår från fondens syn på bola-
gens struktur för aktieägarskydd och effektiv 
styrning. 

I syfte att öka förståelsen för vad AP2 förvän-
tar sig av bolag inom områden som hållbarhet 
och ägarstyrning, har Riktlinjer för röstning for-
mulerats i tillägg till befintlig Ägarpolicy. Riktlin-
jerna utgår från ovan nämnda ägarprinciper och 
fonden strävar därmed efter att tydliggöra olika 
ställningstaganden på såväl svenska som utländ-
ska stämmor. Läs mer på fondens webbplats 
genom att skanna QR-koden nedan.

LÄS RIKTLINJER FÖR RÖSTNING
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Uppdrag/risk

AP2:s uppdrag är att 
begränsa effekterna på 
pensionerna av den 
automatiska balanse-
ringen.

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

Uppdraget innehåller 
ett krav på en föredöm-
lig förvaltning genom 
bland annat ett ansvars-
fullt ägande.

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

Vad mäts i form av 
resultat?

Ägarpolicy

AP2:s Ägarpolicy 
utgår från uppdraget.

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

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

Aktieägarskydd

Effektiv styrning

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

 
 
 
 

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

Ägarstyrningsstrategi

Röstning i svenska och 
utländska bolag.

Dialog med bolag.

Bidra till utveckling av god 
ägarstyrning.

Måluppfyllnad

Utfallsrelaterade mål 
(mätbara effekter).

Processrelaterade mål 
(utveckling interna 
processer).

AP2:s ägarstyrning 
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Måluppfyllelse inom fondens ägarstyrnings-
arbete 
2022 års mål
I samband med att fondens strategi- och hand-
lingsplan årligen beslutas, fastställs också mål 
och mätetal för planerat ägarstyrningsarbete. 
Dessa syftar till att på olika sätt bidra till en för-
ändring som ligger i linje med ett ansvarsfullt och 
aktivt ägande. En sådan önskad effekt kan vara 
utmanande att kvantifiera, har definitivt en lång 
tidshorisont och är ofta en kombination av flera 
oskiljbara delar. 

Av uppställningen nedan framgår de väsentli-
gaste målen för 2022 års arbete med ägarstyr-
ning tillsammans med måluppfyllelse.

Aktieägarförslag under stämmosäsongen 2022
Utöver sedvanliga stämmoförslag rörande 
främst ersättningar, utdelning och styrelsesam-
mansättning, har aktieägarförslag inom en rad 
områden relaterade till hållbarhet lagts under 
årets stämmor såväl i Sverige som globalt.  
Några exempel:

Svenska aktier

• Röstning på 100 svenska 
stämmor (121 stämmor i år).

• Vidareutveckla intern  
process.

• Aktivt rösta nej i frågor 
som inte uppfyller fondens 
krav.

• Reaktiva dialoger med 
bolag inför stämman.

• Deltaga i valberedningar 
när fonden tillfrågas.

Utländska aktier

• Röstning på 1 000 globala 
stämmor (1 261 stämmor i år).

• Utöka antalet länder för röst-
ning utifrån AP2:s globala 
portfölj.

• Slutföra upphandling rörande 
global röstning.

• Aktivt rösta nej i frågor som 
inte uppfyller fondens krav.

• Implementering av system-
stöd för dialogarbete. 

Kinesiska aktier

• Röstning i 20 kinesiska 
bolag (20 bolag i år).

Onoterade tillgångar

• Bidra till utveckling mot 
ökad transparens inom  
onoterade tillgångar.

EXEMPEL PÅ MÅL (MÅLUPPFYLLELSE) I 2022 ÅRS ÄGARSTYRNINGSARBETE

• Aktieägarförslag som syftar till att fasa ut 
bankers kolfinansiering och arbeta mot net-
tonollutsläpp 2050 har framlagts på flera 
globala bankers stämmor. AP2 stöttar gene-
rellt denna typ av förslag förutsatt att bola-
gen inte redan gjort utfästelser i denna rikt-
ning eller aktivt visat ett engagemang i 
klimatfrågan. 

• Rapportering och granskning av bolagets 
processer kring mänskliga rättigheter och 
icke-diskriminering efterfrågas i några 
aktieägarförslag. AP2 stödjer förslag där en 

• Intern process för genom-
lysning av portföljen uti-
från ägarstyrnings- och 
mångfaldsfaktorer för dia-
logarbete.

• Utveckla dialogsamarbete 
med andra investerare.
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oberoende revision av eventuella negativa 
effekter på mänskliga rättigheter bedöms 
ge aktieägarna ökad transparens kring bola-
gets hantering av denna typ av risker. I de 
fall där det bedöms finnas ändamålsenliga 
policyer samt tillhandahålls tillräcklig infor-
mation för att möjliggöra bedömning av 
utestående risker, röstar AP2 emot lagt för-
slag.

• AP2 har stöttat aktieägarförslag rörande 
ökad rapportering om mänskliga rättighe-
ter, både i form av tredjepartsbedömningar 
och riskanalys av länder med betydande 
problem avseende mänskliga rättigheter.

• På framförallt den nordamerikanska mark-
naden har aktieägarförslag uppmärksam-
mat behovet av rapportering av VD:s lön i 
relation till bolagets mediananställdas löne-
nivå. AP2 har röstat i enlighet med lagda 
förslag.

• Globalt ökar aktieägarnas efterfrågan på 
redovisning av bolagens planer för reduce-
ring av växthusgasutsläpp, koldioxidneutra-
litet och klimatrelaterad finansiell rapporte-
ring, något som AP2 stöttar aktivt både 
genom röstning och genom medverkan i 
intresseorganisationer.

Ägarstyrning i svenska bolag 
Aktiv ägare under pandemin
AP2 och andra institutionella ägare har under 
många år haft en bra och konstruktiv dialog med 
de svenska börsbolagen, bland annat angående 
många av de frågor som behandlas på bolags-
stämmorna.
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Under året har fondens ägarstyrningsarbete 
delvis påverkats av covid-19, eftersom flera bolag 
fortsatt inte har genomfört fysiska bolagsstämmor. 
Det har inneburit en begränsad interaktion mellan 
aktieägare och bolagen på själva stämman, men 
dialogarbetet med bolagen inför stämmorna har 
inte påverkats utan i stället kunnat intensifieras 
under perioden.

Röstar för 77 procent av den svenska portföljen 
Fonden har aktieinnehav i drygt 170 svenska 
noterade bolag. Av praktiska skäl har fonden 
bedömt att det är alltför resurskrävande att när-
vara och rösta på samtliga stämmor i den svenska 
aktieportföljen. 

Sammantaget röstade AP2 under 2022 på 121 
(134) bolagsstämmor i svenska börsbolag. 

Marknadsvärdet för fondens innehav i dessa bolag 
motsvarar 77 (86) procent av fondens totala inne-
hav i svenska noterade aktier.

Den ökade röstningsfrekvensen under den 
senaste femårsperioden är ett resultat av fon-
dens ambition att närvara på ett ökat antal stäm-
mor. Det har också inneburit ett ökat engage-
mang i de något mindre bolagen, där fonden är 
bland de största ägarna. AP2 har som målsätt-
ning att fortsatt öka andelen röstning under 
kommande femårsperiod för att nå det långsik-
tiga röstningsmålet.

Utvecklingen av antal stämmor där fonden 
röstar, och hur stor del dessa bolag utgör av den 
totala svenska aktieportföljen, framgår av tabellen 
på sidan 52. 

Förslag och områden där AP2 röstat emot lagda 
förslag
Fonden röstade under 2022 emot förslag till inci-
tamentsprogram riktade till personal och/eller 
ledande befattningshavare i 24 (24) svenska 
bolag. Dessa program låg inte i linje med fondens 
syn inom nedanstående områden (se tabell för 
bolagsspecifik information): 

• Matchningsaktier eller annan form av sub-
vention utan krav på särskild målbestämd 
prestation.

• Tydlighet och stringens i kommunicerade 
prestationskriterier. 

• Programmets storlek. 

• Program riktade till styrelseledamöter där 
fonden i stället förespråkar fast arvodering.

I Immunovia röstade fonden emot samtliga 
föreslagna styrelseledamöter, då föreslagen sty-
relse inte hade någon kvinnlig ledamot. Utöver 
detta har fonden röstat för samtliga styrelsers 
och valberedningars förslag. Fonden har inte rös-
tat för något förslag lagt av andra aktieägare. 

Fonden meddelar alltid berörda bolag innan 
stämman om avsikten är att rösta emot styrelsens 
eller valberedningens förslag, tillsammans med 
en motivering till beslutet. 

Fondens dialogarbete under stämmosäsongen
AP2 har under året varit aktiv inför ett flertal 
bolagsstämmor och uttryckt synpunkter i enlig-
het med fondens Ägarpolicy och Riktlinjer för 
röstning, se tabell på sidan 52. Mot bakgrund av 
det ökade antalet incitamentsprogram som före-
slås i svenska bolag, har fokus för fondens dialo-
ger fortsatt varit på ersättningsfrågor för att 
påverka föreslagna program i önskad riktning.

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

I fondens Riktlinjer för röstning poängteras vik-
ten av att incitamentsprogram ska innehålla tyd-
liga och uppföljningsbara prestationskrav med 
utgångspunkt i bolagets långsiktiga strategi. Som 
framgår av Institutionella Ägares Förenings (IÄF) 
uttalande under hösten bör dessa prestationskrav 

 
OMRÅDEN DÄR AP2 HAFT DIALOGER MED BOLAG OCH/ELLER RÖSTAT NEJ TILL FÖRSLAG

Område Bolagsdialoger i 
samband med stäm-

morna, antal

Bolag där AP2 röstat nej 
till förslag

Incitamentsprogram Matchningsaktier/optioner 10 Ascelia Pharma, Atlas 
Copco, Concentric, Eolus, 

Epiroc, Investor, ITAB Shop 
Concept, Xbrane Biop-
harma, Xspray Pharma.

Annan form av subvention 10 Addlife, BHG Group, Biovica 
International, Bufab, i-Tech, 

NetInsight, NP3, Nyfosa, 
Surgical Science Sweden, 

Xvivo Perfusion.
Prestationskrav inte i linje med 
AP2:s röstningsriktlinjer

4 Calliditas, Hexagon, Irras, 
Tobii

Programmets omfattning 1 Sobi
Målgrupp styrelse 1 Calliditas

Riktlinjer för ersättning till 
ledande befattningshavare

Tak för ersättningsdelar 2

Styrelse Mångfald 1 Immunovia
Styrelsearvode 7
Sammansättning 4
Antal uppdrag 2

Aktieägarförslag Förslag av operativ karaktär HM, SEB, Swedbank, Volvo.
Alternativ styrelse, presta-
tionsbaserade styrelsearvoden

Irras, Elekta

Olika aktieslag Elekta
Emissionsmandat Tak för mandat 2
Övriga ägarstyrningsfrågor 2
Fonden redovisar namnen på de bolag där dialogen resulterat i röstning mot lagda förslag.
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även spegla hållbarhetsfrågor som är väsentliga 
för bolagets långsiktiga finansiella utveckling.  
Se sidan 51 under Samarbeten.

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

Vidare stödjer fonden generellt inte förslag 
som innehåller någon form av subvention, exem-
pelvis så kallade matchningsaktier eller subven-
tionerade premier vid optionsprogram. Av AP2:s 
Riktlinjer för röstning framgår fler ställningsta-
ganden rörande bland annat incitamentspro-
gram, vilka ligger till grund såväl för proaktiv 
dialog med bolagen som för fondens röstning 
på stämmor.

Aktiebolagslagens regler kring innehållet i rikt-
linjer för ersättning till ledande befattningshavare 
kompletterades under 2021 med bestämmelser 
från Kollegiet för svensk bolagsstyrning rörande 
bland annat publicering av ersättningsrapport. 
Denna typ av samlad ersättningsrapportering ger 
en betydligt förbättrad möjlighet till analys av 
beslutade ersättningar. Årets dialoger har i vissa 
fall handlat om att förmedla AP2:s syn på rimliga 
och väl avvägda ersättningar, såväl fasta, rörliga 
som extraordinära, men även på pensioner och 
övriga förmåner.

Vidare har ett antal dialoger med bolagens 
valberedningar kretsat kring frågor relaterade 
till styrelsens arvodering och sammansättning, 
där AP2 efterfrågat ytterligare analys- och 
beslutsunderlag för att kunna ta ställning till 
lagda förslag.

Valberedningar
AP2 ser positivt på att vara representerad i val-
beredningar i bolag, eftersom detta innebär en 
viktig möjlighet att utöva ägarinflytande. Fon-
den har som policy att tacka ja till alla förfråg-
ningar om valberedningsuppdrag. Fondens 
Ägargrupp fattar beslut om vem som ska repre-
sentera fonden baserat på vem som är bäst 
lämpad för uppdraget. Eftersom valberedning-
arna oftast består av de tre till fem största 
ägarna i ett bolag, varierar fondens valbered-
ningsuppdrag beroende på fondens ägarande-
lar i bolagen. 

Inför bolagsstämmosäsongen 2022 var AP2 
representerad i valberedningarna för IAR Sys-
tems som ordförande samt i Better Collective, 
Catena Media, Coor Service Management, Epi-
surf, Genovis, Kambi, Loomis och Netel.

I enlighet med fondens ägarpolicy har även 
årets valberedningsarbeten bland annat priorite-
rat en ökad mångfald i styrelser. Mångfaldsfrå-
gan har i ovanstående valberedningar, enligt 
fondens bedömning, haft en central plats i val-
beredningarnas diskussioner om hur styrelser-
nas fortsatta utveckling kan gynnas av en högre 
grad av mångfald. I tabellen till höger framgår 
andelen kvinnor i de styrelser där AP2 deltagit i 
valberedningarnas framtagning av förslag till 
styrelsesammansättning. 

Mångfald handlar om mer än könsfördelning 
och fonden förespråkar därför att valberedning-
arna i sitt arbete med att uppnå en god styrel-
sesammansättning bör lägga fast en konkret 
plan för sammansättningen med hänsyn till 
bland annat kön, ålder, bakgrund, erfarenhet 
och kompetens.

VALBEREDNINGAR DÄR ANDRA AP-FONDEN DELTAGIT  
INFÖR ÅRSSTÄMMORNA 2022

Bolag

Andel  
kvinnor  

i styrelsen, %
Antal nyvalda  

kvinnor*

Total föränd-
ring jfrt med 

föregående år*

Better Collective 33 0 0
Catena Media 28 0 0
Coor Service Management 67 2 1
Episurf 33 0 0
Genovis 20 0 0
IAR Systems 40 1 1
Kambi 40 0 0
Loomis 43 0 0
Netel 43 2 1
Totalt nio valberedningar 39 5 3
*Förändringen avser jämförelse med föregående årsstämma, inte eventuell extrastämma mellan årsstämmor.

ANDELEN KVINNLIGA STYRELSELEDAMÖTER I 
SVENSKA BOLAG DÄR AP2 RÖSTAT UNDER 2022

Antal bolag med andel 
kvinnor 0–19%: 9%
Antal bolag med andel 
kvinnor 20–39%: 44%
Antal bolag med andel 
kvinnor >40%: 47%

Antal bolag med andel 
kvinnor 0–19%: 9%
Antal bolag med andel 
kvinnor 20–39%: 44%
Antal bolag med andel 
kvinnor >40%: 47%

Inför bolagsstämmosäsongen 2023 är AP2 
representerad i valberedningarna för IAR Sys-
tems som ordförande samt i Better Collective, 
Coor Service Management, Episurf, Genovis, 
Kambi, Loomis, LumenRadio, Netel, Swedbank 
och Trelleborg. 

Mångfald i styrelser
AP2 har under flera år betonat vikten av en ökad 
andel kvinnor i börsbolagens styrelser, vilket sär-
skilt beaktas vid medverkan i valberedningsarbe-
ten och framhålls i fondens Riktlinjer för röstning. 
Ur ett företagsspecifikt perspektiv väcker en låg 
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andel kvinnor i såväl styrelse som företagsledning 
farhågor om att bolagen på ett otillräckligt sätt tar 
tillvara den kompetenspool som finns såväl internt 
som i den bransch- och samhällsmiljö de verkar 
inom, till skada för framtida värdetillväxt. 

Bolagsstyrelsernas arbete i denna fråga följs 
upp för varje bolag vars stämma fonden har för 
avsikt att närvara på. På bolagsstämmor röstar 
fonden mot förslag till styrelser som inte innehål-
ler ledamöter av båda könen.

Svensk kod för bolagsstyrning har uttryckt en 
ambitionsnivå för könsfördelningen i börsbola-
gens styrelser. Ambitionsnivån innebär att respek-
tive kön ska utgöra minst cirka 40 procent av 
stämmovalda ledamöter. Av de bolag vars stäm-
mor AP2 har röstat på i år, har 47 (41) procent 
uppnått denna nivå vad gäller andelen kvinnliga 
styrelseledamöter.

Fondens Kvinnoindex för 2022 visar att andelen 
kvinnor i styrelser i bolag noterade på Nasdaq 
Stockholm nu uppgår till 35,4 (34,5) procent. 
Läs mer om fondens Kvinnoindex på sidan 54.

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

 
Under året har AP2 tillsammans med AP3 
skrivit brev till styrelseordförande och/eller 
valberedningens ordförande i bolag där 
fonderna har innehav och där styrelsen 
består av mindre än 30 procent kvinnor 
eller män. I brevet uppmanas därför valbe-
redningen att göra sitt yttersta för att 
uppnå bättre mångfald i styrelsen. 

Brev till utvalda bolag 
om mångfald

Ägarstyrning i utländska bolag 
Utländska stämmor
På utländska marknader har fonden under 2022 
röstat i bolag i 42 (34) länder, framförallt i USA, 
Kina, Japan, Indien och Storbritannien. Det är 
främst fondens multifaktorindex för såväl utveck-
lade länder som tillväxtmarknader som utgör 
urvalskriteriet för vilka bolag fonden röstar i. Det 
finns också andra kriterier, som att fonden har en 
dialog med bolaget i någon fråga och/eller att 
fonden lagt ett aktieägarförslag till stämman.

Fonden har de senaste åren successivt ökat sin 
röstning i globala bolag och under året röstade 
fonden på 1 261 (1 092) utländska bolagsstäm-
mor. Detta motsvarar 65 (53) procent av fondens 
globala portfölj uttryckt i marknadsvärde.

Fonden använder, tillsammans med AP1, AP3 
och AP4, en extern part för det praktiska röst-
ningsförfarandet där röstning sker baserat på 
fondernas ägarpolicyer. De flesta frågorna hante-
ras automatiskt via röstningsplattformen men 
vissa frågor, till exempel ersättningsfrågor och 
aktieägarförslag, skickas till fonderna för manuell 
bedömning. Varje fond tar själva beslut om hur 
de ska rösta. Varje månad publicerar AP2 en 
detaljerad redovisning över hur fonden röstat i 
de utländska bolagen. Läs mer på www.ap2.se

Andelen förslag där fonden röstade i linje med 
lagda aktieägarförslag, och därmed ofta emot 
respektive bolagsstyrelses rekommendation, 
ökade under 2022. Det är en effekt av det växande 
antal förslag relaterade till klimat och mänskliga 
rättigheter som lagts fram av aktieägare på 
utländska stämmor generellt, men framförallt på 
nordamerikanska stämmor. Detta är frågor som 

AP2 bevakar och fokuserar på i ägarstyrningsar-
betet samt stöttar aktieägarinitiativ, där så 
bedöms verkningsfullt och ändamålsenligt. 

Röstning i kinesiska bolag
Under året har fonden fortsatt att rösta i utvalda 
bolag noterade på den inhemska marknaden i 
Kina, så kallade A-aktier. Fonden har därmed 
under året röstat på 20 (15) inhemska kinesiska 
bolags års- och extrastämmor.

Styrelseförslag framlagda på dessa stämmor 
behandlar delvis andra områden än de som är 
typiska för bolag i Europa och USA. AP2 röstade 
bland annat emot styrelseförslag där:

• Lånegarantier inneburit ett åtagande som 
överstiger ägarandel.

• Samma person har rollen som både VD och 
styrelseordförande. 

• Föreslaget incitamentsprogram framtaget 
av personer som omfattas av programmet.

• Föreslagna styrelseledamöter ingår i nomi-
neringskommittén och det råder en bris-
tande mångfald i styrelsen.

Ägarstyrning i inhemska kinesiska bolag är ur 
flera perspektiv utmanande, men den successiva 
utveckling som ändå sker möjliggör i växande 
utsträckning en aktiv ägarstyrning från institu-
tionella investerare.
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Upptrappning av engagemang i Volkswagen 
och Amazon 
Under flera år har försök gjorts att lägga förslag 
angående klimatlobbning till Volkswagens års-
stämma, men de har avslagits av företaget. AP2 
har tillsammans med AP7, Church of England Pen-
sions Board, danska AkademikerPension samt 
AP3 och AP4 därför tagit frågan till prövning i 
tysk domstol i Braunschweig. Där ska det avgöras 
om Volkswagen har rätt att vägra att ta upp för-
slag från minoritetsaktieägare till dagordningen 
för årsstämman 2023.

På Amazons bolagsstämma fick ett aktieägar-
förslag från Shareholder Association for Research 
& Education (SHARE) med krav på utredning och 
rapportering om efterlevnaden av ILO:s (Interna-
tional Labour Organization) konventioner, bland 
annat rörande fackliga rättigheter, ett väsentligt 
stöd av aktieägarna. Avsaknaden av synliga åtgär-
der från styrelsens sida därefter, har resulterat i 
en upptrappning av frågan i form av ett brev till 
bolaget underskrivet av flera institutionella ägare, 
däribland AP2. Brevet innehåller en uppmaning 
till styrelsen att visa en högre nivå av engagemang 
för föreningsfrihet och kollektiva förhandlingar 
samt andra rättigheter på arbetsplatserna.  

Dialogarbete – intern process 
AP2 genomför dialoger tillsammans med andra 
kapitalägare, genom bland annat Etikrådet och 
ACGA. Läs mer under Samarbeten. 

Därutöver bedriver AP2 dialogarbete direkt 
med utvalda portföljbolag. Identifiering av vilka 
bolag i den globala portföljen som är lämpliga för 
dialog ur ett ägarstyrningsperspektiv, sker fram-
förallt på tre sätt:

• Eftersläpare (laggers) – Genomlysning av 
portföljen utifrån samma ägarstyrnings- och 
mångfaldsfaktorer som identifierats som 
väsentliga både i urvalet av bolag i fondens 
interna investeringsprocess och i fondens 
flerfaktorindex. På detta sätt säkerställs att 
fonden genomgående har en gemensam 
syn på vilka faktorer som påverkar ett 
bolags värde och utveckling inom ramen 
för ägarstyrning. Under året påbörjades en 
översyn av de ESG-faktorer som används i 
flerfaktorindexen för att säkerställa att indi-
katorerna speglar aktuella ägarstyrningsfrå-
gor och att datan har kvalitet och tillgäng-
lighet. Såväl årligt utfall som utvecklingen 
av denna genomlysning blir ett verktyg för 
att finna bolag där dialog bör initieras, men 
också ett framtida sätt att åskådliggöra den 
långsiktiga förändring i bolagens agerande 
som arbetet syftar till.

• Påverkan – Genomlysning av portföljen uti-
från FN:s hållbarhetsmål ingår i fondens 
process för att hantera påverkansrisker och 
-möjligheter. De bolag som därmed identi-
fieras med hög risk för mål 16 och 17 hante-
ras inom ramen för ägarstyrning.

• PAI (Principal Adverse Impacts) – Genom-
lysning av portföljen baserat på PAI-indika-
torer kompletterar identifieringen i takt 
med att bolagens rapportering av PAI-data 
förbättras. Läs mer på sidan 10.

Samarbeten 
Tillsammans med andra internationella investe-
rare har fonden under året varit engagerad i ett 
flertal ägardialoger med bolag. Förutom samar-
betet mellan AP-fonderna i Etikrådet är AP2 med-
lem i samt stödjer olika svenska och internatio-
nella initiativ inom miljö, etik, sociala frågor och 
ägarstyrning. Samarbeten kring mångfald fram-
går under avsnittet Mångfald, jämlikhet och 
inkludering på sidan 53. 

Fonden samarbetar även med andra investe-
rare för att påverka ny lagstiftning, främst inom 
ägarstyrning. Dessa samarbeten blir allt viktigare 
för att kunna påverka och åstadkomma föränd-
ringar, och därmed långsiktigt förbättra aktie-
ägarvärdet. Läs mer om AP2:s medlemskap och 
initiativ på fondens webbplats.

ACGA
Asian Corporate Governance Association (ACGA) 
är en förening som representerar mer än 40 bil-
joner dollar av investerartillgångar globalt. År 
2016 bildade ACGA en arbetsgrupp med de insti-
tutionella investerare som hade särskilt intresse 
för Japan. 

Gruppen har under året fortsatt arbetet kring 
det påverkansinitiativ som syftar till att föra en 
målmedveten och strukturerad dialog med en 
utvald grupp stora japanska börsnoterade bolag 
på medellång till lång sikt. Dialoger förs med sex 
utvalda bolag i en rad olika sektorer såsom bil-
tillverkare, specialkemikalier, industrimaskiner, 
diversifierade banker och fritidsprodukter. Varje 
bolag är globalt viktigt i sin sektor och står inför 
en rad strategiska styrnings- och affärsutma-
ningar. Genom att bygga upp förtroende och 

förståelse strävar gruppen efter att stödja 
utvecklingen av varje bolags styrnings- och håll-
barhetspraxis och bidra till att öka deras bolags-
värde. AP2 deltar aktivt både i detta initiativ och i 
arbetsgruppens övriga arbete. 

IÄF
AP2 är medlem i Institutionella Ägares Förening 
(IÄF), vars 16 medlemmar tillsammans äger unge-
fär en femtedel av det totala värdet på Stock-
holmsbörsen. Föreningens ändamål är att tillva-
rata medlemmarnas intressen som institutionella 
ägare genom att främja en god utveckling av 
självregleringen på den svenska aktiemarknaden.

AP2 har under hösten tillsammans med övriga 
medlemmar i föreningen utvecklat en gemensam 
syn på hållbarhet i bolagens ersättningsprogram, 
vilken kommer att ligga till grund för dialoger 
med styrelser i de bolag där AP2 är aktieägare. 
Synen bygger på övertygelsen att ett strategiskt 
arbete med hållbarhetsfrågor är en förutsättning 
för ett bolags långsiktigt hållbara värdeskapande 
och avkastning.

AP2 kommer därför framgent att sträva efter en 
tydlighet och transparens kring hur hållbarhetsfrå-
gor, som är väsentliga för bolagens långsiktiga 
finansiella utveckling, avspeglas i ersättningspro-
grammen och hur dessa ersättningsprogram i sin 
helhet bidrar till bolagens affärsmodell, strategiska 
inriktning och uppsatta mål. 
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Nyckeltal ägarstyrning
Andra AP-fonden redovisar följande nyckeltal inom ägarstyrning: röstning på bolagsstämmor, sammanfattning av 
beslut i svensk respektive global röstning, röstning per marknad samt valberedningar.

RÖSTNING PÅ BOLAGSSTÄMMOR 2018–2022 

2022 2021 2020 2019 2018

Röstning på stämmor (års- och extra) i Sverige, 
antal 121 134 110 85 89

–  motsvarar %-andel av antal bolag i den 
svenska noterade portföljen 60 60 52 44 51

–  motsvarar %-andel av fondens totala innehav i 
svenska noterade aktier (marknadsvärde) 77 86 75 73 81

Röstning på utländska stämmor (års- och extra), 
antal 1 261 1 092 1 006 865 816

–  motsvarar %-andel av antal bolag i den  
globala noterade portföljen 52 52 44 37 35

–  motsvarar %-andel av fondens totala innehav i 
utländska noterade aktier (marknadsvärde) 65 53 38 33 31

Andelen beräknas på marknadsvärden per den 31 december varje år.

SVENSK RÖSTNING, SAMMANFATTNING AV BESLUT

FRÅGA

Antal AP2 för AP2 emot Antal AP2 för AP2 emot

Styrelseledamöter och ansvarsfrihet 300 299 1 2 - 2
Incitamentsprogram 187 163 24 - - -
Fastställa bokslut, utse revisorer etc 393 393 - - - -
Skydd mot övertagande - - - - - -
Kapitalstruktur, organisation, förvärv 160 160 - - - -
Miljö och hälsa - - - 3 - 3
Bolagsstyrning 217 217 - 3 - 3
Socialt och mänskliga rättigheter - - - 4 - 4
Totalt 1 257 1232 25 12 0 12

STYRELSENS FÖRSLAG AKTIEÄGARES FÖRSLAG

GLOBAL RÖSTNING, SAMMANFATTNING AV BESLUT

FRÅGA

Antal AP2 för AP2 emot Antal AP2 för AP2 emot

Styrelseledamöter och ansvarsfrihet 8 328 6 741 1 587 151 115 36
Incitamentsprogram 1 859 1 215 644 21 18 3
Fastställa bokslut, utse revisorer etc 2 648 2 163 485 62 29 33
Skydd mot övertagande 99 47 52 - - -
Kapitalstruktur, organisation, förvärv 1 682 1 221 461 4 4 -
Miljö och hälsa 16 9 7 52 46 6
Bolagsstyrning 467 432 35 71 61 10
Socialt och mänskliga rättigheter 54 54 - 149 118 31
Totalt 15 153 11 882 3 271 510 391 119

VALBEREDNINGAR
2022 2021 2020

Svenska valberedningar där AP2 arbetat, antal 9 8 9

Andel kvinnor i svenska bolagsstyrelser där 
AP2 arbetat i valberedningen, % 39 34 30

Andel nyvalda kvinnor i svenska bolagsstyrel-
ser där AP2 arbetat i valberedningen, % 71 67 50

STYRELSENS FÖRSLAG AKTIEÄGARES FÖRSLAG

Europa, 34%

Nordamerika, 30%
Sydamerika, 3%

Asien, 30%
Oceanien, 2%
Afrika, 1%

RÖSTNING PER REGION, INKL SVERIGE 2022, % RÖSTNING PER REGION, INKLUSIVE SVERIGE 2022, %
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GLOBAL RÖSTNING, SAMMANFATTNING AV BESLUT

FRÅGA

Antal AP2 för AP2 emot Antal AP2 för AP2 emot

Styrelseledamöter och ansvarsfrihet 8 328 6 741 1 587 151 115 36
Incitamentsprogram 1 859 1 215 644 21 18 3
Fastställa bokslut, utse revisorer etc 2 648 2 163 485 62 29 33
Skydd mot övertagande 99 47 52 - - -
Kapitalstruktur, organisation, förvärv 1 682 1 221 461 4 4 -
Miljö och hälsa 16 9 7 52 46 6
Bolagsstyrning 467 432 35 71 61 10
Socialt och mänskliga rättigheter 54 54 - 149 118 31
Totalt 15 153 11 882 3 271 510 391 119

Mångfald, jämlikhet och inkludering

Att öka andelen kvinnor i styrelser och 
företagsledningar var en av de första 
ägarfrågor som fonden började arbeta 
med. Sedan dess har mångfaldsarbetet 
på Andra AP-fonden utvecklats till att 
innefatta hela verksamheten. Fonden 
fortsätter att bidra till en positiv 
utveckling genom dialoger med bolag 
rörande urvalsprocesser till styrelser och 
ledningsgrupper, och idag finns också 
investeringar kopplade till mångfald och 
jämställdhet. I fondens egenutvecklade 
index är mångfald en av faktorerna.

Under året har fonden breddat fokusområdet 
mångfald till att även omfatta jämlikhet och 
inkludering. Fondens utgångspunkt är att bolag 
som arbetar med dessa frågor inte bara tar håll-
barhetsfrågorna på stort allvar, utan också är 
mer konkurrenskraftiga och därmed skapar 
bättre värde.

För fonden innebär Mångfald olika egenskaper 
och förutsättningar som till exempel kön och 
erfarenheter samt olika sociala, religiösa och 

etniska bakgrunder främjas. Jämlikhet innebär 
ett rättvist samhälle där alla har samma grund-
läggande rättigheter, möjligheter och skyldighe-
ter. Inkludering är att känna gemenskap och att 
vara en del av gruppen.

Mångfald, jämlikhet och inkludering integre-
ras i fondens förvaltning såväl i investeringspro-
cessen som genom röstning och dialog.

Under året har en strategi för området tagits 
fram och mål på lång och kort sikt har definierats.

Vad gör AP2 – ansvarsfulla investeringar 
Mångfald i egenutvecklade index
AP2 har utvecklat flerfaktorindex för internt för-
valtade utländska aktier och företagsobligationer. 
I indexkonstruktionen inkluderas bland annat 
exponering mot olika ESG-faktorer som jäm-
ställdhet och andel kvinnor i bolaget. Indexen lig-
ger helt i linje med AP2:s uppdrag, eftersom de 
förväntas ge högre avkastning till lägre risk och 
samtidigt beaktas hållbarhetsaspekterna. De är 
en viktig del i fondens arbete med att integrera 
hållbarhet i investeringsbesluten.

För en utvärdering av avkastningen krävs en 
tidsperiod på minst fem år, men det finns indika-
tioner på att faktorn andelen kvinnor i bolaget, i 
ett globalt perspektiv, har bidragit till en positiv 

Till 2030 ska fondens noterade innehav i genomsnitt ha minst 40 procent av vardera 
kön i styrelsen. Fonden ska aktivt ha påverkat portföljbolagen att ha en strategi för 
mångfald, jämlikhet och inkludering. 

Långsiktigt mål

• Breddat fokusområdet till mångfald, jämlikhet och inkludering.
• Utvecklat faktorerna i fondens egenutvecklade index med fokus på mångfald, 

jämlikhet och inkludering.
• Arbetat med mångfaldsfrågan i valberedningar.
• Skrivit brev till svenska bolag med mindre än 30 procent av vardera kön i styrelsen 

med uppmaningen att ha större fokus på mångfald.
• Andelen kvinnor i svenska styrelser och ledningsgrupper är den högsta någonsin 

enligt fondens Kvinnoindex.

Viktiga händelser 2022
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avkastning i fondens flerfaktorindex för utländska 
aktier. Effekten har varit starkare på utvecklade 
marknader jämfört med tillväxtmarknader.

Under 2021 påbörjades en översyn av de ESG-
faktorer som används i indexen, delvis med mål-
bilden att utvärdera mångfald ur fler perspektiv 
än tidigare. Bland annat planeras att inkludera 
kvoten mellan totalt antal kvinnor i bolagen och 
antal kvinnor i ledande befattningar; ett mätetal 
som ger indikation på ett bolags kapacitet att 
behålla talang inom organisationen.

Investeringar i möjligheter
I syfte att öka tillgången på kapital för kvinnliga 
entreprenörer och främja utlåningen i tillväxtlän-
der har AP2 investerat 10 miljoner dollar i fon-
den Women Entrepreneurs Debt Fund (WEDF), 
som ingår i Women Entrepreneurs Opportunity 
Facility (WEOF). WEOF är ett partnerskap mellan 
Goldman Sachs 10,000 Women och IFC (Interna-
tional Finance Corporation). IFC är en av fem 
institutioner inom Världsbanken. Genom investe-
ringen kan AP2 bidra till ekonomisk utveckling på 
tillväxtmarknader med fokus på hållbarhet och 
kvinnors entreprenörskap. Kvinnor i tillväxtlän-
der är en underutnyttjad resurs, och därmed kan 
investeringar i små och medelstora företag som 
ägs av kvinnor bidra till ökad tillväxt. Satsningen 
ger också fonden möjlighet till kompetensut-
veckling inom mångfald.

Vad gör AP2 – ansvarsfullt ägande 
Kvinnoindex
Med sitt årliga Kvinnoindex vill AP2 sprida kun-
skap, bidra till dialog och en saklig debatt, men 
framförallt öka andelen kvinnor i styrelser och 
ledningar. Fonden anser att ett bredare rekryte-
ringsunderlag bidrar till mångfald, något som får 
en positiv påverkan i styrelser och ledningar.

Med större mångfald i bakgrund och erfarenhe-
ter, rätt förutsättningar och ledarskap blir grupper 
mer innovativa och kreativa, vilket i sin tur skapar 
välmående och framgångsrika företag. Sedan 
2003 har fonden genomfört en studie – Kvinnoin-
dex – som mäter andelen kvinnor på mellanchefs-
nivå, i företagsledningar och styrelser i noterade 
bolag. Informationen från Kvinnoindex används i 
fondens ägarstyrningsarbete och följs upp på de 
årsstämmor som fonden närvarar vid under året.

Kvinnoindex för 2022 visar att andelen kvinnor i 
styrelser och ledningsgrupper i bolag noterade på 
Nasdaq Stockholm är den högsta någonsin. Ande-
len kvinnliga styrelseledamöter fortsätter att öka 
och uppgår nu till 35,4 (34,5) procent. Detta är 
den högsta uppmätta nivån sedan undersök-
ningen startade.

Andelen kvinnor i börsbolagens ledningsgrup-
per fortsätter också att öka och årets ökning, från 
26,0 till 27,2 procent, är den största mätt i pro-
centenheter sedan undersökningarna inleddes. 
Över tid har utvecklingen för ledningsgrupperna, 
framförallt under det senaste årtiondet, uppvisat 

LÄS AP2:S KVINNOINDEX 2022
en klart större stabilitet jämfört med styrelserna. 
Den långsiktiga trenden är dock tydligt positiv 
även vad gäller styrelser.

Trots att andelen kvinnliga styrelseledamöter 
ökar är antalet kvinnliga styrelseordförande oför-
ändrat med 30 kvinnliga styrelseordförande i totalt 
356 bolag. Antalet kvinnor som är VD i börsbola-
gen är 43 stycken.

Valberedningar med kvinnor är positivt korrele-
rade med styrelser med högre andel kvinnor. 
Bolag helt utan valberedning har lägre andel kvin-
nor i styrelsen än övriga bolag. Läs hela rapporten 
på AP2:s webbplats genom att skanna QR-koden.
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Mångfald inom riskkapital
Mångfald är en prioriterad fråga när AP2 gör 
investeringar i riskkapital. I fondens modell för 
analys och utvärdering av riskkapitalbolagens håll-
barhetsarbete bedöms deras arbete utifrån 25 
bedömningspunkter, där mångfald och inklude-
ring ingår. Dessutom ställs ytterligare frågor speci-
fikt om mångfald och inkludering, något som ingår 
i den totala bedömningen. Läs mer på sidan 24.

I dialog med förvaltarna lyfts exempelvis frågor 
som:

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

• Är frågan prioriterad i verksamheten?

• Har bolaget policyer och riktlinjer på plats 
och hur är de förankrade i organisationen?

• Hur tar rekryteringsprocessen hänsyn till 
mångfaldsfrågor?

• Hur är mångfald förankrat i företagets 
kultur?

• Har bolaget något internt mentorprogram 
för mångfald eller andra sätt att arbeta 
med frågan intern eller externt?

• Vad har bolaget för mål avseende mång-
fald och inkludering?

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

Samarbeten 
Initiativ kring mångfald
I sitt arbete med att öka mångfald har AP2, som 
en av 65 internationella investerare, skrivit under 
ett initiativ riktat till cirka 1 200 globala bolag. 
Initiativet uppmanar bolagen att stärka sitt jäm-
ställdhetsarbete och öka sin transparens i frågan. 
Jämställdhet är en identifierad förutsättning för 
ökad hållbar global utveckling och är ett av FN:s 
globala hållbarhetsmål. Investerarna ger i uppro-
pet sitt stöd till UN Women Empowerment Prin-
ciples (WEP). WEP består av sju principer för ökad 
jämställdhet och stöds av FN:s Global Compact.

Under hösten 2021 skrev AP2 under Institutio-
nal Limited Partners Associations (ILPA) initiativ 
Diversity in Action. Det innebär att fonden upp-
fyller ett antal mångfaldskrav och systematiskt 
arbetar med mångfald internt samt ställer mot-
svarande krav på nya riskkapitalinvesteringar.

Målet med initiativet är bland annat att skapa 
en plattform för investerare att diskutera arbetet 
kring mångfald och inkludering, främja diskussion 
och sprida kunskap kring ämnet samt att föregå 
med gott exempel inom branschen. Inom ramen 
för Diversity in Action får fonden möjlighet att ta 
del av bästa praxis och utveckla det interna arbe-
tet med mångfald och inkludering än mer.

Läs mer om AP2:s interna arbete med mångfald 
i medarbetaravsnittet i årsredovisningen. Läs mer 
om mångfald inom ägarstyrning på sidan 49.

Brev till bolag med bristande mångfald
Under året har AP2 tillsammans med AP3 skrivit 
brev till styrelseordförande och/eller valbered-
ningens ordförande i bolag där fonderna har 
innehav och där styrelsen består av mindre än 30 
procent kvinnor eller män. I brevet uppmanas 
därför valberedningen att göra sitt yttersta för att 
uppnå bättre mångfald i styrelsen.

Brev till 1 800 japanska bolag
Som medlem i Asian Corporate Governance Asso-
ciation (ACGA) har AP2, tillsammans med cirka 30 
andra investerare, under året skrivit brev till 1 800 
japanska bolag som är noterade på Tokyobörsen 
(TSE). I brevet föreslås både en förändring av 
TSE:s noteringskrav på lägsta antalet kvinnliga 
styrelseledamöter och högre ambitionsmål i den 
japanska bolagskoden. ACGA betonar också i bre-
vet vikten av att utse fler kvinnor till ledande 
befattningar och göra förbättringar inom företa-
gens bolagsstyrning, som en bas för en mer jäm-
ställd könsfördelning på styrelsenivå.

I sitt arbete med att öka mångfald har AP2, som en 
av 65 internationella investerare, skrivit under ett 
initiativ riktat till cirka 1 200 globala bolag.
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Mänskliga rättigheter
Andra AP-fonden arbetar på flera olika 
fronter med att integrera mänskliga 
rättighetsfrågor i sina analys- och 
beslutsprocesser. Målet är att verk-
samheten ska bedrivas i linje med FN:s 
vägledande principer för företag och 
mänskliga rättigheter.

Genom ansvarsfulla investeringar och ett ansvars-
fullt ägande ska AP2 verka för att främja hållbar 
utveckling. Att värna om mänskliga rättigheter är 
avgörande för att FN:s globala mål för hållbar 
utveckling ska uppnås och därmed väsentligt för 
uppdraget att förvalta fondmedlen på ett före-
dömligt sätt. Arbetet ligger också i linje med 
AP2:s värdegrund som bygger på den svenska 
statens värdegrund, och innebär bland annat att 
fonden åtar sig att beakta de internationella kon-
ventioner som Sverige har ratificerat.

AP2:s koppling till mänskliga rättigheter
AP2 kan påverka människor genom sin egen 
verksamhet, genom sina affärsrelationer och i sin 
roll som investerare. Fondens bedömning är att 
dess allvarligaste risker för negativ påverkan på 
mänskliga rättigheter finns genom investering-
arna. Dessa risker kan fonden vara direkt kopplad 
till eller möjligtvis bidra till. Eftersom AP2:s för-

valtning ska skapa största möjliga nytta för pen-
sionstagarna, investerar fonden globalt för att få 
en gynnsam riskspridning. Det medför att mäng-
den mänskliga rättighetsrisker som fonden expo-
neras mot genom sina innehav kan vara stor, vil-
ket fonden i enlighet med sina värderingar aktivt 
arbetar för att hantera.

Organisation och styrning
Arbetet leds av en styrgrupp bestående av fon-
dens chefsjurist, kommunikationschef samt chefs-
strateg och verkställs av en arbetsgrupp. Ytterst 
ansvarig för arbetet är fondens VD. Fondens akti-
viteter inom detta område redovisas kontinuerligt 
för ledning och styrelse.

Policy, mål och strategi för mänskliga rättigheter
AP2:s policy för mänskliga rättigheter, fondens 
hållbarhetspolicy samt ägarpolicy utgör de sty-
rande dokumenten för fondens mänskliga rättig-
hetsarbete. Fondens policy för mänskliga rättig-
heter beskriver fondens värdegrund, åtagande 
och förväntningar på anställda, leverantörer och 
affärspartner. Den är fastställd av AP2:s styrelse 
och ses årligen över. Policyn finns publicerad på 
fondens webbplats.

Revidering av strategin för AP2:s mänskliga rät-
tighetsarbete pågår samtidigt som nya långsik-
tiga mål tas fram. Sedan tidigare har fonden som 
övergripande långsiktig målsättning att mänsk-

liga rättighetsperspektiv ska genomsyra alla delar 
av verksamheten. AP2 har även som mål att fort-
sätta implementera FN:s vägledande principer 

Mänskliga rättighetsperspektiv ska genomsyra alla delar av fondens verksamhet.
AP2 ska fortsätta att implementera FN:s vägledande principer och verksamheten ska 
bedrivas i linje med dessa senast från och med 2025.

Långsiktigt mål

• Proaktiva dialoger med totalt 13 bolag inom textil- respektive gruvindustrin. 
• Utbildning för kinesiska portföljbolag om FN:s vägledande principer.
• Utbildning för fondens medarbetare om FN:s vägledande principer.
• Temautbildning för fondens styrelse inom området mänskliga rättigheter.
• AP2 har deltagit aktivt i hållbarhetsforum inom mänskliga rättigheter, bland annat 

som talare på PRI in Person.
• Utökning av mänskliga rättighetsfrågor vid utvärdering av nya förvaltare inom skogs- 

och jordbruksfastigheter.
• Utvärdering av det mänskliga rättighetsarbetet hos fondens externa förvaltare av 

riskkapital, fastigheter, skogs- och jordbruksfastigheter samt diskretionära mandat. 
• Beslutat att inte inkludera kinesiska statsobligationer i fondens jämförelseindex på 

grund av hållbarhetsfrågor, däribland mänskliga rättighetsrisker.

Viktiga händelser 2022

och att verksamheten ska bedrivas i linje med 
dessa senast från och med 2025.
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Intern och extern utbildning
För att nå fondens mål och övergripande lång-
siktiga målsättning är intern kompetens och 
kunskap inom verksamheten avgörande. AP2 
genomför årligen en intern obligatorisk utbild-
ning i mänskliga rättigheter för samtliga medar-
betare. Årets utbildning fokuserade på hur fon-
den kan utveckla integreringen av mänskliga 
rättigheter i sin verksamhet. Utbildningen är 
också en viktig del av implementeringen av poli-
cyn i hela organisationen.

AP2 genomförde också under våren en kun-
skapshöjande presentation för fondens styrelse 
om arbetet med mänskliga rättigheter.  

Under hösten höll AP2 en utbildning för kine-
siska portföljbolag om FN:s vägledande princi-
per. Speciellt inbjudna var de bolag som fonden 
har pågående bolagsdialoger med inom textil- 
respektive gruvindustrin, men även andra kine-
siska portföljbolag var välkomna att delta. Totalt 
var det 47 deltagare under utbildningen. Syftet 
med utbildningen var att sprida kunskap om 
FN:s principer, kommunicera fondens förvänt-
ningar på portföljbolag och vara behjälplig i 
bolagens implementering av principerna.

Vad gör AP2 – integrering av due diligence
AP2:s strävar efter att ha en due diligence-process 
för mänskliga rättigheter på plats inom alla sina 
tillgångsslag. En sådan process innefattar risk-
identifiering, riskhantering, uppföljning och rap-
portering av fondens mänskliga rättighetsrisker.

I enlighet med FN:s vägledande principer 
bedrivs arbetet främst utifrån ett allvarlighets-
perspektiv. Fokus är på den potentiellt mest all-
varliga inverkan på människor och därmed inte 
på den finansiella risken för investeringen. Efter-
som AP2:s allvarligaste mänskliga rättighetsrisker 
identifierats inom förvaltningsverksamheten, 
fokuserar fonden särskilt på att säkerställa hante-
ringen av risker inom förvaltningen. 

Due diligence – faktisk negativ påverkan
Med faktisk negativ påverkan menas att AP2 har 
en indikation på att en kränkning av mänskliga 
rättigheter redan kan ha skett. Fondens interna 
aktieportföljer och de externa diskretionära man-
daten genomgår en normbaserad genomlysning 
två gånger per år. Genomlysningen identifierar 
portföljbolag som bedöms ha kränkt internatio-
nella konventioner och riktlinjer som Sverige 
antagit. De identifierade kränkningarna hanteras 
genom AP-fondernas etikråd, i samarbete med en 
extern konsult. Konsulten bistår med utredning av 
sakförhållandena samt dialog enligt en åtgärds-
plan med de bolag där missförhållanden har 
uppdagats. Bolagens arbete följs kontinuerligt 
upp under dialogen enligt åtgärdsplanen. Om 
kontakterna med ett portföljbolag inte resulterar 
i ett tillfredsställande utfall, ska AP2 efter en hel-
hetsbedömning ta ställning till om bolaget ska 
exkluderas ur fondens index. Fondens exklude-
ringar finns publicerade på fondens webbsida. 
Läs mer om AP-fondernas etikråd på sidan 22. 
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Om en kontrovers skulle uppstå inom AP2:s 
externa mandat inom riskkapital, genomför fon-
den möten med förvaltaren för att bedöma situa-
tionen och diskutera en åtgärdsplan för att det 
inte ska hända igen. AP2 kan välja att inte återin-
vestera i förvaltarens fonder om incidenten anses 
allvarlig och om förvaltaren inte genomför nöd-
vändiga förbättringar i processen eller saknar tro-
värdighet i sin behandling av incidenten. 

Due diligence – potentiell negativ påverkan
Potentiell negativ påverkan innebär att fonden 
har ett ägande i portföljbolag, där det inte finns 
någon konstaterad kontrovers eller missförhål-
landen som har uppmärksammats av media, 
lokala myndigheter eller på annat sätt, men där 
bolagen verkar i branscher och länder med hög 
risk för negativ påverkan på människor.

Geografisk exponering
AP2 identifierar länder där det finns finansiella, 
operativa eller hållbarhetsskäl att inte investera. 
Processen följer ett internt utvecklat ramverk som 
bland annat grundas på FN:s vägledande principer 
om företag och mänskliga rättigheter och fondens 
policy för mänskliga rättigheter. Fonden kan 
besluta att inte inkludera noterade tillgångar i ett 
land i sina portföljer, om det finns starka statsrela-
terade hållbarhetsskäl såsom kränkningar mot 
mänskliga rättigheter. I länder med mycket hög 
risk gör fonden en fördjupad analys av situationen, 
för att bland annat förstå mer i detalj vilka rättig-
heter som kränks, om det är systematiska kränk-

ningar och hur utvecklingen för mänskliga rät-
tigheter har varit över tid i landet. För de länder 
som identifieras i denna analys bedöms även 
fondens påverkansmöjligheter och om det är 
bättre för de människor som påverkas negativt 
om fonden investerar i landet eller inte. Bedö-
mer AP2 att det inte är realistiskt att förvänta sig 
att fonden kommer att kunna bidra till att 
påverka utvecklingen till det bättre i ett land 
som kränker mänskliga rättigheter, är det sanno-
likt att landet av hållbarhetsskäl inte inkluderas i 
fondens portföljer. För övriga högriskländer som 
identifierats utförs ett aktivt påverkansarbete 
som följs upp av fondens ledning två gånger 
årligen.

Noterade aktier
Riskidentifiering i fondens noterade aktieinne-
hav sker med hjälp av AP2:s egenutvecklade 
riskmodell med utgångspunkt i sektorer och 
länder med hög risk. Modellen identifierar 
innehav som anses ha en hög risk för kränk-
ningar av mänskliga rättigheter och visar vilka 
mänskliga rättigheter som riskerar att kränkas. 
I riskbedömningen utvärderas riskerna på 
bolagsnivå utifrån perspektivet negativ påver-
kan på människor och inte på den finansiella 
risken. En eller flera relevanta sektorer väljs ut 
för engagemang.

Textil- respektive gruvsektorn i Kina har 
identifierats av AP2 som prioriterade högrisk-
områden. Fonden för sedan 2021 proaktiva 
enskilda dialoger med för närvarande tio 

bolag inom dessa sektorer, och dialog med ytter-
ligare tre bolag förs tillsammans med andra 
investerare. Nuläge och mål för dialogerna defi-
nieras genom analyser av de aktuella bolagens 
arbete med mänskliga rättigheter och vilka rikt-
linjer de har på plats samt hur deras due dili-
gence-processer ser ut i hela leverantörskedjan. 
Dialogen anpassas till varje individuell situation 
och utvärdering av relativa framsteg sker årligen. 
Baserat på resultaten kan beslut fattas att avsluta 
dialogen, fortsätta den ännu ett år eller avsluta 
relationen och sälja innehavet, beroende på om 

målen har uppnåtts, bedöms kunna nås respek-
tive anses onåbara i nuläget.

Extern förvaltning
Cirka 20 procent av AP2:s kapital förvaltas av 
externa förvaltare. Vid val av förvaltare tar AP2 
hänsyn till hur väl förvaltaren integrerar hållbar-
hetsfaktorer, inklusive mänskliga rättigheter, i sin 
förvaltning. För fondens externa förvaltare inom 
tillgångsslagen riskkapital och fastigheter hänvisar 
fonden till FN:s Global Compacts principer och 
FN:s vägledande principer. Inom tillgångsslaget 
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jordbruksfastigheter ställer AP2 krav på att för-
valtarna implementerar PRI:s riktlinjer för ansvars-
fulla investeringar i jordbruk. De omfattar respekt 
för miljö, bra arbetsvillkor, mänskliga rättigheter, 
land- och ägarrättigheter samt affärsetik. 

Förvaltarnas arbete följs upp och utvärderas 
årligen. Särskilda insatser görs från fonden i de 
fall där externa förvaltare investerar i portföljbo-
lag och/eller i regioner där risken för kränkningar 
mot internationella konventioner bedömts som 
hög. Exempelvis för fonden en nära och aktiv 
dialog med förvaltarna för att löpande säker-
ställa att de integrerar mänskliga rättighetsfrågor 
i sin kapitalförvaltning samt hanterar de risker 
som finns. 

Vad gör AP2 – påverkansarbete 
Som en aktiv och långsiktig ägare är påverkans-
arbete ett viktigt redskap för AP2 för att skapa 
en positiv förändring. Påverkansarbetet är där-
med centralt i hanteringen av fondens mänskliga 
rättighetsrisker och är integrerat i fondens due 
diligence-process som beskrivs ovan. AP2 kan 
exempelvis föra påverkansarbete enskilt, via 
investerarinitiativ och andra samarbeten eller via 
AP-fondernas etikråd.

Samverkan med andra 
Mänskliga rättighetsfrågor är ofta komplexa och 
globala, vilket med fördel hanteras genom sam-
råd med andra. AP2 stöttar och samverkar inom 
flertalet initiativ kring de mänskliga rättighetsris-
ker som fonden har identifierat.

AP2 är sedan 2021 med i investerarsamarbetet 
Platform Living Wage Financials (PLWF), som 
bedriver ett strukturerat påverkansarbete inom 
textilindustrin med fokus på levnadslöner. PLWF 
genomför en årlig jämförelsestudie av bolags 
arbete med att säkerställa levnadslöner i sina 
leverantörskedjor. De har löpande kontakt med 
de bolag som utvärderas för att uppmuntra till 
förbättringar och även dela goda exempel. Års-
rapporten för 2022 finns att läsa på PLWF:s 
webbsida, www.livingwage.nl

AP2 samarbetar också med andra investerare 
inom ramen för Investor Alliance for Human 
Rights, som har en särskild projektgrupp som 
fokuserar på textilindustrin. De har även samord-
nat specifika dialoger med bolag med möjlig 
exponering mot negativ påverkan på uigurbefolk-
ningen i Kina.

Rapportering
AP2 rapporterar årligen om sitt mänskliga rättig-
hetsarbete i årsredovisningen och hållbarhetsrap-
porten. Fonden har hittills publicerat två fristå-
ende mänskliga rättighetsrapporter, som är 
utformade i enlighet med FN:s vägledande prin-
cipers rapporteringsramverk (UNGP Reporting 
Framework). Dessa rapporter innehåller en mer 
detaljerad beskrivning av AP2:s arbete med 
mänskliga rättigheter. Fonden har för avsikt att 
publicera en sådan rapport vartannat år. Rappor-
terna finns tillgängliga på AP2:s webbplats. 
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Biologisk mångfald
Biologisk mångfald har under 2022 
tillkommit som ett nytt fokusområde för 
Andra AP-fondens hållbarhetsarbete. Den 
biologiska mångfalden – mångfalden 
inom arter samt mellan arter och 
ekosystem – minskar snabbare än någon 
gång i mänsklighetens historia, med 
omfattande konsekvenser för miljö, 
människor och ekonomi. Det finns också 
en stark och komplex koppling mellan 
biologisk mångfald och fondens 
fokusområden klimat och mänskliga 
rättigheter.

AP2 ska bidra till en positiv nettoutveckling för naturen senast år 2030
AP2 har definierat ovanstående som ett långsiktigt mål för arbetet med biologisk 
mångfald. Detta mål ligger i linje med det globala åtagande som krävs, i kombination 
med minskade utsläpp, för att begränsa den globala uppvärmningen till 1,5 grader 
och för att bevara kritiska ekosystem. 

Fonden har även satt ett mer specifikt övergripande mål med fokus på avskogning, 
som är den största orsaken till förlusten av biologisk mångfald:

AP2 ska 2025 ha en portfölj som inte bidrar till illegal avskogning 
Detta mål ligger i linje med det åtagande om en avskogningsfri portfölj som AP2 
gjorde i samband med COP26 samt med fondens klimatåtagande om nettonollut-
släpp av växthusgaser 2045. 

Långsiktiga mål

• Definierat biologisk mångfald som ett nytt fokusområde för hållbarhetsarbetet.
• Inkluderat biologisk mångfald i AP2:s hållbarhetspolicy, liksom en separat policy 

mot avskogning.
• Definierat långsiktiga mål, genomfört en riskanalys och utarbetat en strategi för 

arbetet framöver.
• Initierat nya samarbeten – Finance for Biodiversity, Finance Sector Deforesta-

tion Action (FSDA), Taskforce on Nature-related Financial Disclosures (TNFD) 
och Mistra BIOPATH.

Viktiga händelser 2022

Vad gör AP2 – integrering 
Nya policyer
Som utgångspunkt för AP2:s arbete med biolo-
gisk mångfald, har fonden inkluderat ett avsnitt 
om biologisk mångfald i sin uppdaterade hållbar-
hetspolicy. Denna innehåller även en mer detalje-
rad policy om avskogning och markanvändning, 
som kommer att utgöra förväntansdokument i 
fondens påverkansarbete. 

Riskanalys –  fokus på avskogning och värde- 
kedjan för mat och skog
Givet omfattningen av och komplexiteten i områ-
det biologisk mångfald är det nödvändigt för AP2 

att göra prioriteringar i sitt arbete. Det görs uti-
från en riskanalys enligt principen om dubbel 
väsentlighet, vilket även ligger i linje med utkas-
tet från Taskforce on Nature-related Financial 
Disclosures (TNFD), det kommande ramverket för 
rapportering om biologisk mångfald.

IPBES rapport1 från 2019, som sammanfattar 
forskningsläget inom området biologisk mång-
fald, identifierar de fem största direkta orsakerna 
till förlusten av biologisk mångfald:

• Markanvändning
• Exploatering av arter 
• Klimatförändringar
• Invasiva arter
• Föroreningar.

AP2 utgick från dessa områden i sin riskanalys i 
syfte att förstå hur fonden är exponerad mot dem 
genom sina innehav. Analysen baserades på data-
basen ENCORE, utvecklad av the Natural Capital 
Finance Alliance och FN:s miljöprogram UNEP-
WCMC2. Efter en genomlysning av fondens port-
följ är slutsatsen att arbetet till en början kommer 
att inriktas på markanvändning, och inom detta 
område mer specifikt avskogning. Markanvänd-
ning är enligt IPBES rapport den största orsaken 
till förlorad biologisk mångfald och AP2 har inne-
hav som potentiellt har stor påverkan. Dessutom 
är frågan ur ett systemperspektiv högst relevant 
för AP2:s fokusområden klimat och mänskliga rät-

1 Global Assessment Report of the Intergovernmental Science-Policy  
  Platform on Biodiversity and Ecosystem Services, 2019, https://ipbes.net/ 
  global-assessment
2 https://encore.naturalcapital.finance/en
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tigheter. Baserat på en djupare analys av fondens 
exponering mot markanvändning, utifrån bero-
ende och påverkan, inleds arbetet med fokus på 
värdekedjan för mat och skog inom tillgångssla-
gen skogs- och jordbruksfastigheter samt note-
rade aktier. 

Fortsatt fokus inom skogs- och  
jordbruksinvesteringar
Inom AP2:s investeringar i tillgångsslagen skogs- 
och jordbruksfastigheter har detta arbete pågått 
under många år och är en integrerad del av dialo-
gen med fondens förvaltare. AP2:s förvaltare till-
lämpar väletablerade och vetenskapligt utfor-
made skogsvårds- och jordbrukssystem för att 
minimera negativ påverkan. Fondens förvaltare av 
skog måste vara certifierade enligt internationella 
standarder, vilket förutsätter förvaltning av hela 
ekosystem och nolltolerans mot avskogning. 

AP2 har varit med och arbetat fram riktlinjer för 
ansvarsfulla investeringar i jordbruk, som följs av 
fondens förvaltare för jordbruksfastigheter. Under 
2018 medverkade AP2 till att ta fram en policy vad 
gäller nolltolerans mot avskogning i sina brasilian-
ska jordbruksinvesteringar. Policyn innebär en för-
djupad strategi för att bekämpa avskogning 
genom att beakta den ursprungliga naturliga 

vegetationen samt öka återbeskogningen, och 
därmed stoppa förlusten av biologisk mångfald. 
AP2:s förvaltare använder satellitbaserad kartlägg-
ningsteknologi, i vissa fall kombinerad med infor-
mation om biomassamätning, för att avgöra huru-
vida en jordbruksfastighet följer policyn.

Arbetet påbörjat inom noterade aktier
Inom noterade aktier har arbetet påbörjats med 
en analys av portföljen för att identifiera bolag 
med hög avskogningsrisk, med speciellt fokus på 
värdekedjan för mat i det första steget. De identi-
fierade bolagen har rangordnats efter sin hante-
ring av risken för illegal avskogning. Denna analys 
ligger till grund för fondens planerade påverkans-
arbete. 

Vad gör AP2 – ansvarsfullt ägande
Under 2022 inledde Finance Sector Deforestation 
Action (FSDA) ett dialogsamarbete mellan de 
investerare som har skrivit under åtagandet om 
en avskogningsfri portfölj. Inom ramen för detta 
samarbete planeras dialoger med ett antal bolag, 
inklusive de 14 bolag som identifierats med högst 
risk i AP2:s genomlysning. Under 2023 kommer 
fonden att aktivt delta i detta dialogarbete, med 
en ledande roll i fem av dialogerna. 

Samarbeten och gemensamma åtaganden 
Internationella samarbeten
AP2 samverkar med andra investerare inom föl-
jande områden:

• Inför COP26 2021 skrev fonden under åta-
gandet The Financial Sector Commitment 
Letter on Eliminating Commodity-Driven 
Deforestation, vars signatärer under 2022 
bildade Finance Sector Deforestation 
Action, ett samarbete för att påverka bolag.

• Under året har AP2 gått med i Finance for 
Biodiversity Foundation, som samlar 126 
investerare från 20 länder kring fem åta-
ganden. 

• Fonden bidrar till utvecklingen av kom-
mande ramverk för rapportering genom 
Taskforce on Nature-related Financial Dis-
closures (TNFD) fokusgrupp. 

• AP2 deltar i arbetsgruppen för Brasilien 
inom ramen för investerarsamarbetet 
Investor Policy Dialogue on Deforestation 
(IPDD), som arbetar för att skapa en dialog 
kring avskogning med politiker och 
beslutsfattare i nyckelländer.

• Inför den femtonde globala partskonferen-
sen om biologisk mångfald, COP15, som 
hölls i Montreal i december 2022, skrev AP2 
under ett uttalande från 150 investerare, 
som ställer krav på beslutsfattare att defi-
niera ett övergripande åtagande och en 
global agenda för biologisk mångfald. 

Forskningssamarbete om biologisk mångfald 
och mätbarhet
En utmaning i arbetet med biologisk mångfald är 
att hitta lämpliga nyckeltal, mäta framsteg och att 
integrera effekter på ekosystem i finansiellt 
beslutsfattande. AP2 är därför partner till forsk-
ningsprojektet BIOPATH som finansieras av Mistra 
(Stiftelsen för miljöstrategisk forskning). BIOPATH 
kommer tillsammans med sina partner kartlägga, 
utvärdera och samutveckla befintliga och nya till-
vägagångssätt där biologisk mångfald integreras 
i finansiellt beslutsfattande. 
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