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Klimatrapport 2022

Enligt TCFD:s rekommendationer

Andra AP-fonden arbetar kontinuerligt med att utveckla en klimatanpassad portfolj.
Malet ar nettonollutslapp senast 2045. Fonden integrerar klimataspekter i riskbedom-
ningar och investeringsbeslut for att uppna en hallbar strategisk portfélj och deltar i
globala samarbeten for att tackla klimatfragan ur ett bredare perspektiv.

Den samlade forskningen i klimatfragan, i FN:s
klimatpanels rapporter, visar tydligt pa nodvan-
digheten att begrénsa den globala uppvarm-
ningen, helst till 1,5 grader, samt att det kravs
en snabb och kraftfull omstallning for att na dit.
For att stabilisera klimatet pa denna niva kravs
att nettoutslappen av vaxthusgaser minskats till
noll ar 2050. Eftersom temperaturhgjningen ar
beroende av hur mycket vaxthusgaser som over
tid slappts ut, ar det viktigt att utslappen mins-
kas sa snart som mgjligt. Ett viktigt verktyg for
att driva pa utvecklingen med att minska
utslappen ar att 6ka transparensen dar rappor-
teringen ar en viktigt del, for bade féretag och
investerare. Som langsiktig investerare maste
AP2 i sin kapitalforvaltning identifiera risker och
mojligheter kopplade till klimatférandringar.
Fonden behover ocksa forsta hur den kan bidra
till omstallningen.
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| juni 2017 presenterade Task Force on Cli-
mate-Related Financial Disclosures (TCFD) sina
rekommendationer om klimatrelaterad informa-
tion for olika typer av organisationer. En rappor-
tering enligt TCFD:s riktlinjer ska innefatta:

1. Hur klimatfragan behandlas av organisa-
tionens styrande organ (styrelse och led-
ningsgrupp);

2. Vad organisationen har for strategi kring
klimatférandringar och omstallningen till
en fossilfri ekonomi;

3. En beskrivning av organisationens klimat-
risker och mojligheter;

4. Information om vilka métetal och mal
som organisationen anvander.

| december 2022 har nara 4 000 organisationer i
101 lander uttryckt sitt stod for TCFD; en 6kning
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med cirka 1 300 organisationener pa ett ar. Identi-
fiering av klimatrelaterade risker och mojligheter
ar centralt i TCFD:s ramverk. Las mer pa www.fsb-
tcfd.org

TCFD delar upp klimatrisker i tva grupper:
omstallningsrisker och fysiska risker. For AP2
innebér identifierade klimatrisker en anpassning
av den strategiska portfoljen och val av de index
som representerar de olika tillgangsslagen.
Under rubriken klimatmojligheter inkluderar
TCFD resurseffektivisering, fornyelsebar energi
och resiliens. For AP2 innebar klimatmojligheter
investeringar i tillgangar som direkt syftar till att
bidra till en hallbar omstallining.

AP2 stodjer TCFD:s ramverk eftersom det 6kar
transparensen och férenklar utvarderingen av
bolag. Det ar ocksa ett viktigt verktyg for fon-
dens eget arbete, da det skapar mojlighet att
kommunicera fondens klimatarbete.
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AP2 publicerade sin forsta TCFD-rapport i bor-
jan av 2018 och har darefter fortsatt utveckla
rapporteringen. Fonden har anvént de forslag
som finns i TCFD:s rekommendationer, bade vad
galler olika sektorer och den specifika vagled-
ning som finns for kapitaldgare.

Fonden har under 2022 bland annat fortsatt
arbetet med att implementera EU:s Paris-Alig-
ned Benchmark (PAB-index) i forvaltningen av
de globala noterade aktie- och féretagsobliga-
tionsportfoljerna samt den svenska aktieport-
foljen. Fonden investerar vidare i omstallningen
samt bedriver en méngd olika initiativ, bland
annat genom paverkansarbete. Denna rapport
ger en beskrivning av AP2:s klimatarbete utifran
TCFD:s ramverk.



TCFD:s ramverk

Strategi

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

Riskhantering

Processer for identifiering, bedémning

och hantering av klimatrelaterade
risker och mojligheter
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Andra AP-fondens ledning ar ansvarig for att beddma och hantera klimatrisker och mgjligheter.
Styrelsen har en gedigen kunskap och ett stort engagemang i dessa fragor.

Styrelsens tillsyn av klimatrelaterade risker
och méjligheter

AP2 ar en oberoende statlig myndighet som ska
forvalta fondmedlen pa ett foredémligt och
ansvarsfullt satt, till storsta mojliga nytta for
pensionssystemet. Sarskild vikt ska féstas vid
hallbar utveckling, utan att gora avkall pa det
Overgripande mélet om avkastning och risk.

AP2 styrs av svensk lag. Regeringen tillsétter
fondens styrelseledaméter och lamnar varje ar
en redogodrelse till riksdagen om fondens verk-
samhet som inkluderar en utvérdering av hall-
barhetsarbetet.

Styrelsen ska enligt lag faststélla fondens mal
och de 6vergripande ramarna for verksamheten i
en arlig verksamhetsplan, som bland annat inklu-
derar investeringsoévertygelser, strategisk portfolj
och hallbarhetspolicy.

Verksamhetsplanen féljs upp av styrelsen och
ledningen, och rapporteras i arsredovisning samt
halvarsrapport.

Styrelsen faststaller dven den strategiska port-
féljen och tar beslut om alla indexférandringar.
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| det underlag som tas fram infor beslut om
eventuella indexférandringar gors en hallbar-
hetsanalys. Bland annat undersdks hur férand-
ringen kommer att paverka koldioxidavtrycket.
AP2 har en process for att Idpande informera
styrelsen om fondens hallbarhetsarbete, déar kli-
matrelaterade fragor ingar. Styrelsen har méjlig-
het att diskutera klimatfragor vid varje méte.

Ledningens roll i bedomning och hantering av
klimatrelaterade risker och majligheter
Ansvaret for AP2:s strategiska hallbarhetsarbete
faller pa fondens ledningsgrupp, chefsstrateg och
seniora hallbarhetsstrateg. De ansvarar dven for
implementering och uppfdljning. Klimat &r ett av
fondens fem fokusomraden inom hallbarhet och
far saledes stort fokus i ledningens arbete.

Alla fondens anstallda har ett ansvar att beakta
klimat utifran sina roller och kapitalférvaltnings-
chefen ansvarar for hantering av klimatrelaterade
risker och mojligheter i forvaltningen.

Den seniora hallbarhetsstrategen ansvarar for att
kommunicera fondens klimatarbete till styrelsen.

Analys av klimatrelaterade investeringsmojlighe-
ter initieras av forvaltningsledningen.

Fortsatt arbete

AP2 arbetar konstant med att utveckla och fortyd-
liga information och processer om tillsyn och
beddmning av klimatrelaterade risker och méjlig-
heter. Som en del i arbetet med affarsplanen for
2021 till 2023, startade fonden i borjan av 2020 ett
antal spaningar inom olika omraden, bland annat
hallbarhet. Inom detta arbete identifierade fonden
féljande omraden att fokusera pa framéver:

*  Fysiska risker och hdllbara investeringar
Djupare forstaelse behdvs av de risker
som klimatférandringen orsakar i fon-
dens portféljer. Med 6kad insikt 6ppnas
aven mojligheter for héllbara investe-
ringar.

«  Biologisk mangfald
Biologisk mangfald har identifierats som
ett viktigt omrade, som ocksa &r starkt
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kopplat till klimat — en koppling som pend-
lar mellan samspel och motsattning; bada
perspektiven kravs i omstallningen till en
nettonollportfdlj. AP2 har under 2022 lagt
till biologisk mangfald som ett nytt fokus-
omrade och arbetar vidare med att inte-
grera fokusomradet i forvaltningen.

. Sociala risker
Ledningen tar i beaktande hur sociala ris-
ker inverkar pa fondens klimatarbete
eftersom risker inom klimat och méanskliga
rattigheter ofta framtrader tillsammans.

En malbild i affarsplanen ar att fonden till 2023
ska ha utvecklat en mer effektiv, hallbar och resi-
lient portfolj. AP2 kommer fortsatta att utveckla
och fortydliga information och processer vad gal-
ler tillsyn och bedémning av klimatrelaterade ris-
ker och mgjligheter.
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Klimatrelaterade risker och mojligheter har bade reell och potentiell paverkan pa
organisationens strategi. For Andra AP-fonden som kapitaldgare innebar detta att
risker och mojligheter ska beskrivas utifrdn fondens investeringsstrategi.

AP2:s hallbarhetsstrategi

AP2 utgar i huvudsak fran ett langsiktigt perspek-
tiv pa 30 ar. Detta avspeglas saval i den langsiktiga
fordelningen av kapitalet mellan olika tillgdngs-
klasser som i de strategier som avgor férdelningen
inom respektive tillgdngsklass. AP2:s hallbarhets-
strategi utgar fran det lagstadgade uppdraget
samt fondens investeringsovertygelser.

Strategin speglar ocksa fondens vision och
virderingar.

Med AP2:s langsiktiga placeringshorisont &r det
avgorande att beakta klimataspekter i investe-
ringsbesluten fran hogsta strategiska niva ner till
den enskilda placeringen. Investeringsovertygel-
serna ger de yttre ramarna for fondens syn pa
héllbarhet i forvaltningen. Under 2019 ségs dessa
over bland annat for att sdkerstélla att fondens
syn pa héllbarhet i allmédnhet, och klimatférand-
ring i synnerhet, avspeglas pa ett rattvisande satt.
En av AP2:s investeringsovertygelser ar att "klimat-
férandringar ar en systemrisk”. Klimataspekter
betraktas dock inte bara ur ett riskperspektiv utan
aven som en mojlighet, da en annan investerings-
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Overtygelse ar att "héllbarhet I6nar sig”. Det inne-
bar till exempel investeringsméjligheter i bolag
inom fornyelsebar energi. Fonden arbetar bade
med att ta hansyn till och minska den finansiella
klimatrisken samt att aktivt bidra till omstall-
ningen.

Fonden har formulerat en metod som innehal-
ler sex delar som végleder AP2:s hallbarhetsar-
bete och ligger till grund for strategierna inom
respektive fokusomrade.

AP2:s klimatstrategi innehaller bade kortsiktiga
och langsiktiga klimatmal med tydliga beskriv-
ningar for hur fonden kommer f6lja upp malen.
Dessutom ingar en detaljerad handlingsplan for
respektive tillgdngsslag.

Risker och méjligheter

Klimatférandringar har en stor inverkan pa fon-
dens arbete med att skapa en god langsiktig
avkastning for pensionssystemet. Principen om
att hallbarhet ska vara integrerat i alla investe-
ringsprocesser innebar att klimatrisker och -moj-
ligheter beaktas i allt fran val av strategisk port-
folj till taktiska och aktiva investeringsbeslut.

RISKHANTERING MAL OCH MATETAL

AP2:s investeringsdvertygelser

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

Diversifiering minskar risken.

Aktiv forvaltning skapar mervérde.

Hallbarhet l6nar sig.

Klimatférandringar ar en systemrisk.

Langsiktigt uppdrag ger speciella majligheter.

Manniskor och kultur &r kritiska for framgang.

1.
2
g,
4.
5.
6.
7.
8.
9.

Stabila processer ar en forutsattning for bra resultat.

-
=

Hog kostnadseffektivitet ger battre resultat.

Metod for hallbarhetsarbetet

1. Integrering — Hallbarhet &r integrerat i hela organisationen och
i fondens dagliga arbete.

2.  Vasentlighet — AP2 fokuserar sitt arbete till de fragor som &r
mest vasentliga och dar fonden gor mest skillnad.

3. Analys — Hallbarhetsarbetet bygger pa gedigen, faktabaserad
analys, bade infor investering och som &gare.

4.  Paverkansarbete — AP2 paverkar bolag till att leva upp till fon-
dens forvantningar i hallbarhetsfragor.

5. Samarbete — Genom samarbete, bade internt och med andra
investerare, kan fonden astadkomma mer.

6.  Transparens — AP2 lever som de |ar och bygger fortroende
genom transparens.
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ALM-analysen, fondens verktyg for att ta fram
mest relevant strategisk portfolj, beaktar sedan ett
antal ar tillbaka de risker som klimatférandringar
innebar. Valet av strategisk portfolj bestar dels av
att faststélla vilka tillgangsslag som ska inga och hur
mycket som ska investeras i respektive tillgdngsslag,
dels vilka index eller strategier som ska representera
respektive tillgangsslag. Valet av fordelningen mel-
lan tillgangsslag utgar fran ett scenario dar tillrack-
liga dtgérder inte vidtas och den globala tempera-
turékningen blir 3 grader istéllet for de 1,5 grader
som &r Parisavtalets mal.

Fonden har implementerat index i linje med
EU:s Paris-Aligned Benchmark, som idag ligger till
grund for férvaltningen av svenska och globala
aktier samt foretagsobligationer (motsvarande
cirka 52 procent av fondkapitalet). Detta har inne-
burit stora konsekvenser for portféljen med
omfattande avinvesteringar av bolag med verk-
samhet kopplad till fossila energikallor. Efter lan-
seringen 2020 av detta index, som resulterade i
en halvering av utslappen i de berérda portfol-
jerna, foreskriver kriterierna for indexet att port-
foljens totala utslapp over tid ska fortsatta minska
med i genomsnitt 7 procent per ar.

De reella klimatrelaterade mojligheter som
identifierats utgor en vaxande del av AP2:s alloke-
ring. Ett exempel ar fondens investeringar i sa
kallad hallbar infrastruktur, som utgar fran den
snabba omstallning som krévs av energi- och
transportsystem fran fossilbaserade till fornyelse-
bara. Under 2022 har AP2 6kat allokeringen till
héllbar infrastruktur.
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Fondens strategiska allokering till gréna obligatio-
ner ar ett annat exempel. Under de senaste aren har
antalet emissioner av gréna och sociala obligationer
okat markant. Detta géller bade stater och foretag,
dar bland annat fordonsindustrin ar starkt represen-
terad. Fonden har under aret okat sitt fokus pa trans-
parent rapportering fran emittenter, och inlett ett
arbete med analys av paverkan. Fondens investe-
ringar i gréna obligationer motsvarar 3 procent av
fondkapitalet.

Inom AP2:s investeringar i skogs- och jordbruksfas-
tigheter drivs en kontinuerlig utveckling av arbetet
med hallbarhet och klimat. Fondens férvaltare inom
jordbruk arbetar alltmer regenerativt och skogsfor-
valtarna tillampar Natural Climate Solutions (NCS),
det vill séga konservering och aterstéllning av marker
till sitt ursprungliga tillstand.

| bedémningen av potentiella risker ingar langsiktiga
antaganden om hur klimatférandringar kommer att
paverka utvecklingen av det ekonomiska och demo-
grafiska laget. Om klimatlaget forsamras bedéms det
fa negativa konsekvenser pa den globala ekonomiska
tillvéxten. Detta beaktas i fondens strategi. Samtidigt
uppstar diverse internationella samarbeten kring kli-
mat som skapar nya investeringsmajligheter.

Fonden har under 2022 skapat en tydlig detaljerad
klimatstrategi for fortsatt arbete inom respektive till-
gangsslag. Omstéllningsrisker och fysiska risker &r en
del av denna plan, liksom rapportering och uppfélj-
ning av utslappsdata for enskilda tillgangsslag.

RISKHANTERING MAL OCH MATETAL

ANDRA AP-FONDEN MOT NETTONOLL 2045

Mmal:
Utslapp av
vaxthusgaser

Andel av portfolj i linje
med Parisavtalet

Andel av portfélj med
rapporterad CO,e

Plan:

Tre vdgar mot
minskade utslapp

2019 2025 2030 2035 2040 2045
Basar -35% -55% Nettonoll
100%
100%

Investera i I6sningar

Stotta omstallningen genom aktivt dgande

Avinvestera fran exponering utan omstéllningsformaga
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~ (PAB) rapportar fonden utvecklinv po'rffbljen
gentemot det mest konservativa av IPCC:s 1,5 graders-
scenarier (P1 i figuren till hoger). Detta pa grund av osa-
kerheten kring troskeleffekter och mojligheterna att fa till
kaliga negativa emissioner inom 10 a
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() Fossila branslen och industri @) AFOLU

Miljarder ton koldioxid per ar (GtCO,/ar)
40 P1

020 2060 2100
1 P1: Ett scenario dar sociala och teknologiska
| innovationer inom samhélle, naringsliv och
' teknik leder till lagre efterfragan pa energi fram
| ill 2050 samtidigt som levnadsstandarden
| stiger, sérskilt i utvecklingslinder. Ett nedskalat
| energisystem mojliggor snabb avkarbonisering
: av energ rseln. Nyplantering av skog ar den
1 enda CDR metod som beaktas; varken fossila
| bréinslen med CCS eller BECCS anvands.

eenhouse das emission |
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BECCS
Miljarder ton koldioxid per ar (GtCO,/ar)

40 P2

2020 2060 2100

. P2: Ett scenario med brett hallbarhetsfokus,

. inklusive energiintensitet, valfardsutveckling,

| ekonomisk konvergens och internationellt

! samarbete, liksom en utveckling mot héllbara

+ och sunda konsumtionsmaonster, innovation inom
! lagkol-tekniker, samt val forvaltade marksystem

. med begransad social acceptans av BECCS.
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Miljarder ton koldioxid per ar (GtCO,/ar)

40 P3

2020 2060

| P3: Ett mer konservativt scenario dar

| samhéllsutvecklingen och den tekniska

| utvecklingen féljer historiska monster.

! Utslappsminskningar nés framst genom att
i andra hur energi och produkter framstélls,

| och i lgre grad genom minskad efterfragan.

-IPCC Special Report on the impacts of global warming of 1.5°C above pre-industrial levels

ays, in the context of strengthening the global response to the threat of climate change, sustainable deve-

Iopment and eﬁorts to eradicate poverty [Masson-Delmotte, V., P. Zhai, H.-O. Pértner, D. Roberts, J. Skea, P.R. Shukla, A. Pirani, W. Moufouma-Okia, C. Péan,
R. Pidcock, S. Connors, J.B.R. Matthews, Y. Chen, X. Zhou, M.I. Gomis, E. Lonnoy, T. Maycock, M. Tignor, and T. Waterfield (eds.)]. In Press.

Miljarder ton koldioxid per ar (GtCO,/ar)

40 P4

020 2060 2100
1 P4: Ett resurs- och energiintensivt scenario dér |
| ekonomisk tillvaxt och globalisering leder till |
| att vaxthusgasintensiva livsstilar blir allt '
! vanligare, inklusive hdg efterfragan pa bransle |
l 1ill transporter samt boskapsrelaterade i
| produkter. Utsldppsminskningar nés framst pa H
| teknisk vag, med omfattande anvandning ]
1 av CDR genom BECCS. :

l

AFOLU (Agriculture, Forestry and Other Land Use)
BECCS (BioEnergy with Carbon Capture and Storage)
CDR (Carbon Dioxide Removal)
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Fonden har integrerat riskhanteringen av klimatrisker i férvaltning och har en risk-
process med metoder for identifiering, beddmning och hantering beroende pa
inom vilket tillgadngsslag klimatrelaterade risker uppstar.

For att na de uppstallda verksamhetsmalen maste
fonden ta finansiell risk i sin férvaltning. Finansiell
risk ar en av de viktigaste resurserna som fonden
har till sitt forfogande. Detta risktagande maste
dock utformas sa effektivt som mojligt och imple-
menteras genom ansvarsfulla investeringar och
ett ansvarsfullt dgande sa att fonden bedriver en
foredomlig forvaltning. Genom att inkludera han-
teringen av hallbarhetsrisker i varje forvaltnings-
process skapas en effektiv riskhantering och en
foredomlig forvaltning.

| enlighet med TCFD delas klimatrisker och maj-
ligheter upp i tva grupper, omstéllningsrisker och
fysiska risker. Omstallningsriskerna kan i sin tur
delas att i regulatoriska, teknologiska, marknads-

och varumarkesrisk. De fysiska riskerna delas upp i
akuta och systematiska risker. Pa majlighetssidan
finns resurseffektivisering, energi, produkter/
tjdnster, marknader och resiliens. | tabellen pa
sidorna 11-13 ger fonden exempel pa hur portfol-
jen paverkas av risker och majligheter inom res-
pektive kategori. Dessa klimatrisker ar en del av
de redan befintliga riskkategorierna som fonden
tar hansyn till sasom finansiell risk, operationell
risk och paverkansrisk. Syftet med kategorise-
ringen ar att lattare kunna synliggora, hantera och
kommunicera de risker fonden ar exponerad mot.
Klimatrisker kan vara av olika slag och paverkar
fonden pa olika satt. Riskerna kan ses som finan-
siella eller operativa och analyseras utifran denna
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klassificering. Ett exempel pa klimatrisk som
paverkar finansiell risk ar fossila reserver. Risken
innebar att tillgdngarna i och med omstallningen
till en mer fossilfri vérld riskerar att forlora i varde,
vilket far de bolag som innehar dessa tillgangar
att i sin tur minska i vérde. Det kan ses som en kli-
matrisk men den blir synlig som en finansiell risk.
Den vanligaste hallbarhetsriskfaktorn under ope-
rativa risker ar ryktesrisk — risken att investerings-
verksamheten orsakar minskat fortroende for
verksamheten eller pensionssystemet. Utéver
indelningen i finansiella och operativa risker valde
AP2 under 2021 inféra kategorin paverkansrisker,
vilket blir den tredje kategorin risker. En paver-
kansrisk kan exemplifieras genom att en investe-

MAL OCH MATETAL

ring riskerar att skada manniskor eller miljo, utan
att nodvandigtvis fa effekter pa finansiell eller
operativ risk. Hoga paverkansrisker innebar att
fonden har svart att na malet om féredomlig for-
valtning. Risken for att fonden genom sina inves-
teringar bidrar till illegal avskogning ar ett exem-
pel pa en sadan risk.

Identifiering, bedomning och hantering
Beroende pa tillgangsslag sa sker identifiering,
beddémning och hantering av bade omstallnings-
risker samt fysiska risker anpassat efter respektive
portfdlj. Forsta steget i riskhanteringsprocessen &r
riskidentifiering som hanteras av respektive port-
foljforvaltare. Fonden arbetar standigt med att

KLIMATRAPPORT ENLIGT TCFD 2022
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férbattra och integrera identifieringen av klimat-
risker. Aven bedémning och hantering av risker
utfors av portfoljférvaltaren med stéd fran hall-
barhetsanalytiker.

Noterade aktier och krediter
For noterade aktier och krediter hanteras omstall-
ningsrisker via ett internt utvecklat Paris-Aligned
Benchmark (PAB) anpassat index. Tva ganger per ar
uppdateras indexet som styr fondens investeringar
i dessa tillgangsslag. PAB ar en integrerad process
dar hanteringen delvis innebar avinvestering fran
bolag som sker som en direkt féljd av riskidentifie-
ringen och beddémning. Aktivt engagemang ar en
annan viktig del av hanteringen och har varit en
del av fondens process sedan start. AP2:s dialoger
med bolag sker pa olika satt beroende pa vad syf-
tet &r. Stora initiativ initieras med ett brev till ord-
férande och VD och sedan fortsatter dialogen med
personer som direkt arbetar med fragorna som
dialogen géller. Dialogerna sker bade enskilt och
tillsammans med andra investerare, bland annat
genom Institutional Investor Group on Climate
Change (IIGCC) och initiativet Climate Action 100+.
Under 2022 har fonden pédbérjat arbetet med att
kartlagga de fysiska riskerna i portfoljen och arbe-
tar med att ta fram en process for dessa risker.
Arbetet kommer att fortsatta under 2023, darefter
integreras slutsatserna i forvaltningsprocessen.
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Statsobligationer

Under 2022 har fonden arbetat med att eliminera
omstéllningsriskerna bland annat i portfoljen med
statsobligationer pa tillvaxtmarknader dar
beddémning med hjélp av indexdata for en lag kol-
dioxidekonomi ligger till grund for beslut att avin-
vestera statliga fossila bolag med obligationer
emitterade i amerikanska dollar. Under 2023 pla-
nerar fonden att arbeta vidare med tillgangen till
data samt processer for att minska saval omstall-
ningsrisker som fysiska risker.

Onoterade fastigheter

Inom fondens investeringar i konventionella fast-
igheter beddms bade omstallningsrisker och
fysiska risker som ldga. Omstallningsriskerna for
fastigheter innebar bland annat krav p& minskad
energianvéndning och koldioxidutslépp i forvalt-
ningsverksamheten samt i samband med eventu-
ella nybyggnationer. AP2:s externa forvaltare;
Vasakronan, Cityhold Office Partnership och US
Office holding har under ménga &r arbetat med
omstallningsriskerna, vilket innebar att mdnga
risker har minskat. Dock kvarstar viss risk, framfor
allt regulatoriska och marknadsmassiga omstall-
ningsrisker som exempelvis, hogre priser for
utslapp genom 6kade skatter, 6kade kostnader
for material eller forandringar i kunder beteende
vilket kan leda till 6kade kostnader.

RISKHANTERING MAL OCH MATETAL

EU Paris-Aligned Benchmark

Fondens internt forvaltade noterade aktier och féretagsobligationer forvaltas enligt PAB-
ramverket, vilket innebar att fonden inte investerar i bolag som har mer an en viss andel av
sin forsaljning fran kol, olja och/eller gas eller i kraftbolag dar mer an 50 procent av intakterna
kommer fran forbranning av fossila branslen. Den maximala andelen for kol &r 1 procent, for
olja 10 procent och for gas 50 procent. Detta har resulterat i att totalt 250 bolag inte langre
far inga i fondens portfol;.

| ramverket finns ocksa krav pa att ett PAB-anpassat index initialt ska ha ett koldioxidavtryck
som ar maximalt 50 procent av ‘jamférelseindex’, i AP2:s fall motsvarande marknadsviktade
index. Dessutom behover avtrycket minska med 7 procent per ar éver tid med malet att
uppna nettonollutslapp 2050. Det betyder att koldioxidavtrycket minskar med 76 procent till
2030, jamfort med det marknadsvagda indexet fér 2020.

Varfor PAB?

Huvudsyftet med att anpassa portfoljinnehaven i aktier och féretagsobligationer i enlighet
med PAB &r att paverka bolag att reducera sina utslapp av vaxthusgaser. Generellt kan man
saga att bolag med stora utslapp ska fa det svarare att finansiera sin verksamhet via 4garande-
lar eller lan. Ramverket foreskriver aven att indexet maste vara exponerat mot industrier med
hoga utslapp, vilket gor att man inte kan avkarbonisera portfolien genom att endast aga bolag
i sektorer med laga utslapp. Det ar utformat pa ett sddant vis att 2050 ska utslappen vara net-
tonoll. Férutom att mandat som férvaltas enligt ramverket inte innehéller vissa foretag, kom-
mer bolag som éver tid inte reducerar sina utslapp av vaxthusgaser, bade direkta utslapp frén
verksamheten samt utslapp som skapas av dess tjanster och/eller produkter, fa en minskad vikt
i en PAB-anpassad portfol].

Climate Action 100+

AP2 deltar aktivt i Climate Action 100+, ett internationellt dialogprojekt som lanserades i
december 2017. Mer an 700 investerare samarbetar i dialoger med 166 bolag. Dessa bolag star
for betydande andelar av varldens utslapp av vaxthusgaser. Syftet ar att fa bolagen att minska

sina utslapp sa att de ligger i linje med Parisavtalet, att rapportera enligt TCFD:s rekommenda-
tioner och att fa styrelser att ta ett tydligt ansvar for arbetet med klimatfragan.

Inom ramen for projektet driver AP2 tillsammans med Ohman och Alecta en dialog med AB
Volvo. Under de fem ar som dialogerna med fokusbolagen pagatt, har stora framsteg uppnatts.
Initiativet foljs upp arligen via en rapport som visar utvecklingen av dialogerna och finns tillgang-
lig pa Climate Action 100+webbplats, www.climateaction100.org.
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Under aret har fonden med hjélp av input fran
respektive forvaltare gjort en analys av de fysiska
riskerna av fondens fastighetsinnehav. Beroende
pa fastigheternas geografiska placering férdelar
sig risker olika mellan innehaven. Fondens svenska
innehav visar storre risk for kroniska risker sasom
havsnivackning och temperaturékning, men dven
risk for dversvamning, som ar en akut risk. De
globala innehaven i portféljen visar, aven de, pa
Okade kroniska risker som havsnivaékning och
temperaturdkning, men framfér allt visar analysen
att risken for akuta risker, saésom Gversvamning,
storm, torka och brand, ar storre globalt &n i Sve-
rige. Fondens externa forvaltare utfor I6pande
scenarioanalyser och féljer utvecklingen och
konsekvenserna av klimatforandringarna.

Skogs- och jordbruksfastigheter

Fondens investeringar i jordbruksfastigheter for-
valtas av en extern forvaltare, Nuveen, vars bolag
Westchester ansvarar for den operativa férvalt-
ningen av jordbruken. Nuveen arbetar for att
skapa ett mer motstandskraftigt, effektivt och
miljdanpassat jordbrukssystem. Detta gors
bland annat via innovativa l6sningar fér att
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bland annat paverka och minska koldioxidav-
trycket. De fysiska riskerna ar nagot som férval-
taren har for avsikt att utéka befintliga analyser
med, vilket inkluderar information kring vader-
héndelser da bland annat brénder och torka ses
som tva av de storsta riskerna. Fonden har dia-
loger med forvaltaren kring klimatriskerna och
hur dessa bedéms och hanteras.

Fondens investeringar i skogsfastigheter
beddms som en riktad hallbarhetsinvestering,
vilket innebar att investeringarna bidrar till méj-
ligheten att 6ka inlagringen av koldioxid i vax-
ande skogar och i skogens produkter. Det finns
dock risker kring till exempel féréandrad klimat-
politik, vilket kan ha betydande marknadskon-
sekvenser. De fysiska riskerna for skogarna for-
vantas 6ka och varierar i omfattning beroende
pa var skogarna &r lokaliserade. Risker som &r
identifierade ar férekomsten av skadedjur och
sjukdomar, torka, 6versvamningar, extrema stor-
mar och skogsbrénder. Fondens tre externa for-
valtare (New Forest, Molpus och Nuveen) har
befintliga processer for att kartldgga dessa ris-
ker och AP2 har en kontinuerlig dialog med for-

valtarna.

RISKHANTERING

Riskkapital

AP2 har under 2022 pabdrjat en utvérdering av
fondens forvaltare av riskkapitalfonder, for att
kartlagga omstallningsrisker i portféljen. Riskerna
forvantas vara begrénsade da de balanseras av
mojligheter genom riktade hallbarhetsinveste-
ringar inom tillgangsslaget. Fysiska risker kom-
mer att kartldggas for tillgangsslaget innan 2025.

Hallbar infrastruktur och gréna obligationer
Bada tillgangsslagen kategoriseras som omstall-
ningsinvesteringar och ar darmed inte expone-
rade mot omstéllningsrisk pa samma satt som
andra tillgangsslag. Fysiska risker kan dock foére-
komma, vilket fonden planerar att kartlagga
under 2024.

MAL OCH MATETAL
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TABELL 1A EXEMPEL PA POTENTIELLA OMSTALLNINGSRISKER (OMARBETAD FRAN TCFD)

Omstallningsrisker

Potentiell finansiell paverk

RISKHANTERING

MAL OCH MATETAL

Potentiel
for A

Regulatoriska

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

« Hogre krav pa klimatrapportering

« Regleringar for produkter/tjanster

» Exponering mot legala processer

Teknologiska

« Substituering av nuvarande produkter/tjanster
till fossilfritt

» Investeringar i nya teknologier som inte lyckas

»  Kostnader for att stalla om till fossilfria
teknologier

Marknadsmassiga

» Forandringar i kunders beteenden
» Osakerhet i marknadssignaler
« Okande kostnader fér rdmaterial

Varumarke

« Forandrade kundpreferenser

« Stigmatisering av sektorer

« Okande intresse fran intressenter eller negativ
aterkoppling fran intressenter

Okade priser fér utslapp av vaxthusgaser.

Storre krav pa utslappsrapportering.

Hogre krav/regleringar for existerande produkter och tjanster.
Exponering mot legala processer (stamningar).

Kapitalforstorelse p.g.a. att tillgangar skrivs av i fortid

(s.k. strandade tillgangar).

Minskad efterfrdgan pa befintliga produkter.

Kostnader for forskning och utveckling inom nya och
alternativa teknologier.

Hoga kostnader for omstallning.

Kostnader for att anpassa/anvanda nya riktlinjer och processer.

Minskad efterfrdgan p.g.a. forandrade preferenser hos kunder.
Okade kostnader for ravaror och behandling av avfall.
Plotsliga och ovantade férandringar i energipriser.
Forandringar i hur bolag kan ta betalt.

Foréndringar i vardering av tillgangar.

Minskade inkomster p.g.a. efterfrdgan pa produkter/tjanster
Minskade inkomster p.g.a. produktionskapacitet (t.ex. p.g.a. for-
drgjningar och férseningar)

Negativ paverkan pa medarbetare (t.ex. formaga att attrahera och

behalla personal).

Hogre pris pa koldioxid, regleringar och rapportering ar generellt sett positivt finan-
siellt for AP2 som dgare. Om kostnader for koldioxid internaliseras ger det en mer
effektiv marknad. Utmaningen for AP2 ar att identifiera vilka tillgangsslag/sektorer/
bolag som &r vinnare respektive forlorare.

Omstallningstakten ar avgorande for den finansiella varderingen av de fossila reser-
ver och bolag med tillgangar som ar beroende av fossil energi for sina produkter/
tjdnster. Inforandet av PAB har minskat AP2:s finansiella exponering mot fossila
reserver. Utmaning for AP2 att bedoma vilka teknologier som kommer att lyckas,
vilken takt samt hur tillgangsslag, sektorer, bolag paverkas.

Teknologiska och marknadsmassiga risker och mojligheter &r sammankopplade.
Omstéllningen kommer att innebéra forandringar hos konsumenter och de kan
bade bero pa éndringar i preferenser och/eller teknologiférandringar.

Utmaningen densamma som for teknologiska risker.

Bolag kan skapa o6kat aktiedgarvarde genom att forstérka sitt varumarke. Det ar
viktigt att bolag i AP2:s portfdlj inte krdnker konventioner och riktlinjer som Sve-
rige undertecknat. Viktigt for AP2 ar att forvalta pensionskapitalet pa ett satt som
innebar att fortroende for pensionssystemet uppratthalls.
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TABELL 1B EXEMPEL PA POTENTIELLA FYSISKA KLIMATRISKER (OMARBETAD FRAN TCFD)

Fysiska klimatrisker Potentiell finansiell paverkan fér bolag Potentiell finansiell paverkan

for Andra AP-fonden

Akuta
« Fler och kraftfullare extrema vaderhandelser * Minskade inkomster pga. stérningar i produktion (t.ex. transporter Fysiska klimatrisker kan potentiellt paverka alla tillgadngsslag
och leverantorer). men de tillgadngsslag dér de fysiska klimatriskerna (bade de
. « Minskade inkomster och hogre kostnader pga. negativ paverkan pa  akuta och systematiska) &r storst ar inom fastigheter: konventionella
Systematiska - - h .
personalen (t.ex. hdlsoaspekter, sakerhet, franvaro). samt skog och jordbruk.
. Férandrade nederbérdsmoénster och stora variationer * Befintliga tillgangar skrivs av i fortid (t.ex. skador pa fastigheter).
i vddermonster » Okade produktionskostnader (t.ex. vattenbrist for vattenkraftverk Fysiska klimatrisker ar viktiga for AP2:s investeringar i CatBonds
» Okande medeltemperatur och karnkraft). (katastrofobligationer).
* Havsnivahojningar + Okade kapitalkostnader (t.ex. skador pa anldggningar).

+ Minskade inkomster fran lagre forsaljning/produktion.
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TABELL 2 EXEMPEL PA POTENTIELLA KLIMATMOJLIGHETER (OMARBETAD FRAN TCFD)

Klimatrelaterade mojligheter Potentiell finansiell paverkan foér bolag Potentiell finansiell paverkan

for Andra AP-fonden

Resurseffektivitet

« Effektivare transporter + Minskade tillverkningskostnader (pa grund av 6kad effektivitet och kostnadsbesparingar). Det &r positivt for AP2 att bolag

» Effektivare produktions- och « Okad produktionskapacitet som resulterar i 8kade inkomster. arbetar med klimatmajligheter
distributionsprocesser + Okat varde for fasta tillgdngar (till exempel hdgre varde for energieffektiva fastigheter). pa ett satt som Okar aktiedgar-

+ Ateranvinding » Fordelar fér medarbetare och planering (till exempel battre arbetsmiljé vad géller hélsa vardet. Genom att integrera

+ Flytta till energieffektiv byggnad och sékerhet, mer néjda medarbetare) vilket leder till lagre kostnader. hallbarhetsfaktorer i investe-

* Minskad vattenanvandning och konsumtion ringsanalyser och processer kan

fonden identifiera bolag som &r
resurseffektiva.

Energikallor AP2 ser investeringsmojlighe-
+ Anvénda energi med laga koldioxidutslapp + Minskade tillverkningskostnader. ter inom dessa omréden och
« Anvanda policyinstrument som stodjer omstallning » Minskad exponering mot 6kade priser pa fossil energi. investerar i dessa genom flera
« Anvandning av nya teknologier » Minskad exponering mot utslapp av vaxthusgaser och darfér mindre kénsliga olika tillgdngsslag, inklusive
« Delta i marknader for koldioxid for andringar i kostnader for koldioxidutslapp. hallbar infrastruktur och gréna
« Skifta till decentraliserad elkraftsproduktion « Avkastning pa investeringar i lagutslappsteknologier. obligationer.

+ Okad tillgéng till kapital (p& grund av att fler investerare féredrar lagutslappsproducenter).
« Varumarkesférdelar som leder till 6kad efterfragan pa varor/tjanster.

Produkter och tjanster

« Utveckling och/eller expansion av varor/tjanster med laga + Okade intdkter genom efterfrdgan pa produkter och tjanster med lagre koldioxidutslapp.
utslapp « Okade intdkter genom nya lésningar fér anpassningar till klimatférandringar (t.ex. férsak-
« Utveckla Idsningar for adaption och férsakringslésningar till foljd ringsldsningar).
av klimatrisker + Battre positionering gentemot konkurrenter givet andrade kundpreferenser, som resulterar
» Utveckla nya produkter genom FoU och innovation i Okade intakter.

« Formaga att diversifiera affarsaktiviteter
» Foréndringar i konsumenters preferenser

Marknader
« Tillgang till nya marknader « Okande intdkter genom tillgéng till nya och kommande marknader (till exempel partner-
« Anvandning av incitament fran publika sektorn skap med regeringar och utvecklingsbanker).
« Tillgang till nya tillgdngar och marknader som behover férsak- + Okad diversifiering av finansiella tillgangar (till exempel gréna obligationer och
ringsskydd infrastruktur).
Resiliens
« Deltaiprogram kring fornyelsebar energi och anvandning av + Okat marknadsviarde genom resiliensplanering (till exempel infrastruktur, mark, byggnader).
energieffektiva metoder + Okad pélitlighet av leverantérskedjans férméga att leverera under olika férhallanden.
» Ersattning/diversifiering vad géller resurser + Okade intdkter genom nya produkter/tjanster relaterat till motstandskraft (resiliens).
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Mal och méatetal

For att pa basta satt bedoma och hantera relevanta klimatrelaterade risker och
mojligheter, anvands specifika mal och matetal. Fonden rapporterar utsléapp for
den noterade portféljen utifran tre olika synsatt.

Mal
AP2 ska ha en portfolj med nettonollutsléapp
senast 2045.

Fondens mal &r att hela portféljen ska vara i
linje med Parisavtalet, det vill séga att minska
portfoljens utslapp av vaxthusgaser i en takt som
kan begransa den globala uppvdarmningen till 1,5
grader. Parisavtalet foreskriver att nettonollut-
slapp maste nas senast ar 2050. Eftersom Sverige
har atagit sig en brantare minskning, med netto-
noll redan 2045, anser AP2 att detta mal bor galla
dven for fonden.

Fonden har dven satt upp mal for utslapp av
vaxthusgaser ska minska med minst 35 procent
till 2025, och med minst 55 procent till 2030,
jamfort med basaret 2019.

Matetal

Fondens arliga rapportering av vaxthusgasut-
slapp uttrycks som koldioxidekvivalenter, CO,e,
vilket inkluderar inkluderar samtliga sju véxthus-
gaser enligt Kyotoprotokollet: koldioxid (CO2),
metan (CH4), dikvaveoxid (N»O), ofullstandigt
halogenerade fluorkarboner (HFC), fluorkarbo-
ner (FC), svavelhexafluorid (SF6) och kvavetrifluo-
rid (NF3). Koldioxid ar, foljt av metan och dikvave-
oxid, de véxthusgaser som paverkar den globala
uppvarmningen allra mest.
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Fondens rapportering innehaller bland annat
absoluta utslapp uttryckt i tCO,e som initialt
inkluderar scope 1 och scope 2, utslappsintensite-
ter enligt TCFD samt en analys av drivkrafter till
férandrat véxthusgasavtryck. AP2 stravar att over
tid utdka rapporteringen av vaxthusgasutslapp till
att omfatta fler tillgangsslag samt inkludera
scope 1-3. | takt med att detta sker kommer fon-
dens rapportering att uppdateras och historiska
data kommer att behdva revideras.

Koldioxidavtryck for noterade aktier (AP-fon-
dernas gemensamma rapportering)

AP2:s arliga koldioxidavtryck for portféljinnehav
berdknas med senast tillgdngliga data for bola-
gens direkta och indirekta utslapp (scope 1 och 2).
AP2 beraknar och redovisar koldioxidavtryck fér
sina noterade aktieportféljer utifran dgarandel for
matetal 1, 2 och 3 (se sidan 15). For méatetal 4

anvands portfoljvikt.

1. Totalt koldioxidutslapp
Summan av agd andel av portféljbolagens
respektive koldioxidutslapp.

2. Relativt koldioxidutslapp
Summan av agd andel av portféljbolagens
respektive koldioxidutslapp i forhallande
till portféljens marknadsvarde.

RISKHANTERING

3. Koldioxidintensitet
Summan av agd andel av portféljbolagens
respektive koldioxidutslapp i forhallande
till summan av dgd andel av portféljbola-
gens omsattning.

4. Portfoljviktad koldioxidintensitet (TCFD)
Méttet summerar portféljbolagens res-
pektive koldioxidintensitet, d.v.s. ett
bolags koldioxidutslapp i forhallande till
dess omséattning, baserat pa respektive
bolags andel av portféljen.

AP2 rapporterar sedan 2014 arligen den note-
rade aktieportféljens koldioxidavtryck. Alla AP-
fonder kom 2015 6verens om att anvanda
samma metodik och métetal och valde da ut tre
matetal for koldioxidavtryck som alla baserades
pa fondernas dgarandel. Sedan dess har man
lagt till matetal 4 for koldioxid som viktat medel-
vérde, enligt TCFD:s rekommendationer.

Under 2019 kom AP-fonderna éverens om att
aven redovisa forandringen av aktieportféljernas
koldioxidutslapp. Forandringar av AP-fondernas
portfoljers koldioxidavtryck kan ha tva orsaker.
Dels kan forandringen bero pa éndrade portfolj-
innehay, dels att bolagens koldioxidutslapp har
foérandrats. Mer information om berakningarna
finns pa AP2:s webbplats.

MAL OCH MATETAL
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AP2:s koldioxidavtryck 2022

Det totala koldioxidutslappet for AP2:s aktieport-
folj 2022 ar 1,05 (1,17) miljoner tCO.e, vilket mot-
svarar en minskning med 9,8 procent under aret.
AP2 har fran basaret 2019 minskat fondens totala

STRATEGI SCENARIOANALYS

koldioxidutslapp fér den noterade aktieportféljen
med cirka 37 procent. Det relativa koldioxidut-
slappet per investerad krona ar 7 tCO,e/mnkr, vil-
ket kan jamforas med 2021 ars intensitet som var
6 tCO,e/mnkr. Anledningen till 6kningen i detta

RISKHANTERING

matt ar att portfoljens marknadsvérde har mins-
kat. Om avtrycket istéllet relateras till &garande-
len av bolagens omsattning blir koldioxidintensi-
teten 9 tCO,e/mnkr, vilket kan jamforas med 2021
ars intensitet som var 10 tCO,e/mnkr. Bolagen i

KOLDIOXIDAVTRYCK FOR DEN NOTERADE AKTIEPORTFOLJEN, SCOPE 1 OCH 2

Matetal 2022
1. Totalt koldioxidutslapp (miljoner tCO,e) 1,05
Sverige 0,05
Utvecklade marknader 0,33
Tillvaxtmarknader 0,67
Forandring av portféljens totala koldioxidutslapp i forhallande till foregaende ar (%) -9,8
— varav forandring beroende pa foréndringar i portfdljens innehav (%-enheter) -15,2
— varav forandring beroende pa forandringar i bolagens utslapp (%-enheter) 54
2. Relativt koldioxidutslapp (tCO,e/mnkr) 6,97
Sverige 1,49
Utvecklade marknader 4,61
Tillvaxtmarknader 14,48
3. Koldioxidintensitet (tCO,e/mnkr) 8,82
Sverige 2,90
Utvecklade marknader 6,48
Tillvaxtmarknader 13,10
4. Portféljviktad koldioxidintensitet (TCFD) (tCO,e/mnkr) 7,68
Sverige 2,78
Utvecklade marknader 6,92
Tillvaxtmarknader 12,32
Forandring av portféljens koldioxidintensitet (TCFD) i forhallande till foregaende ar (%) -14,3
—varav férdndring beroende pa féréndringar i portféljens innehav (%-enheter) 58
—varav forandring beroende pa forandringar i bolagens koldioxidintensitet (%-enheter) -20,1
Marknadsvérdet av fondens portfolj som tacks in av CO,e-data (mdkr) 151
Andel av aktiekapitalet som det finns data for (%) 100

2021 2020 2019
117 1,44 1,68
0,07 0,09 0,13
0,40 0,51 0,62
0,70 0,84 0,93

-18,8 -14,6
£),3 -17,3
-9,5 2,7
6,23 8,92 11,45
1,75 2,58 4,09
4,25 6,70 8,94

13,41 16,40 20,78

10,09 12,73 14,06
4,78 5,07 6,86
7,48 9,97 11,56

14,77 18,85 20,00
8,97 12,27 15,89
3,48 4,15 517
8,10 10,93 17,92

14,95 19,63 20,66

-26,9 -22,8
-4,1 -33,4

-22,8 10,6

187 161 147
100 99 99

Koldioxidmatten fran och med 2019 och framat ar baserade pa ett bredare universum av koldioxiddata samt en forfinad metod for skattning av vaxthusgasutslapp fran

bolag som inte rapporterar. Allteftersom bolagen i portféljen férbattrar och 6kar sin rapportering av CO,-data reviderar AP2 dven historisk data. Vid en jamférelse mot tidi-

gare rapporter kan det darfor finnas avvikelser.

1. Totalt koldioxidutsldpp. Summan av &gd andel av portféljbolagens respektive koldioxidutslapp.
2. Relativt koldioxidutslapp. Summan av &gd andel av portféljbolagens respektive koldioxidutslapp i forhallande till portféljens marknadsvérde.
3. Koldioxidintensitet. Summan av 4gd andel av portféljbolagens respektive koldioxidutslapp i forhallande till summan av dgd andel av portféljbolagens omséattning.

4. Portfoljviktad koldioxidintensitet (TCFD). Mattet summerar portfoljbolagens respektive koldioxidintensitet, det vill saga ett bolags koldioxidutslapp i forhallande till dess

omsattning, viktat baserat pa respektive bolags andel av portféljen.

Formlerna for ovanstaende matetal finns tillgdngliga pa fondens webbplats.
CO,e (koldioxidekvivalent) & en mattenhet som gér det mojligt att jamféra klimatpaverkan fran olika véxthusgaser.
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MAL OCH MATETAL

portféljen har 6kat sin omsattning, vilket leder till
en lagre intensitet.

AP2 redovisar ocksa koldioxidavtrycket uppdelat
pa Sverige, utvecklade marknader och tillvaxtmark-
nader. Det &r stor skillnad i koldioxidintensiteten
mellan utvecklade och tillvaxtmarknader, dér bolag
pa tillvaxtmarknader ar minst koldioxideffektiva
och har hogre utslapp av vaxthusgaser.

For 2022 redovisar fonden en koldioxidintensitet
for tillvaxtmarknader som ligger pa 13 tCO,e/mnkr
baserat pa bolagens omséattning, medan utveck-
lade marknader ligger pa 7 tCO.e/mnkr och Sverige
ligger pa 3 tCOe/mnkr.

| enlighet med TCFD-ramverket redovisar fonden
aven ett portfoljviktat matt pa koldioxidintensitet.
Detta ar snarlikt ovan namnda koldioxidintensitets-
matt baserat pa bolagens omsattning, men viktas
aven utifrén respektive bolags vikt i portféljen.

| tabellen till vénster redovisas alla matetal for de
olika marknaderna.

AP2 anvander data fran MSCI ESG Research och
Trucost som input. Medelvardet av dessa bada kal-
lor utgor fondens koldioxiddatabas, som anvands
for att berakna koldioxidavtrycket. Leverantdrernas
data kan innehalla deras uppskattningar om rap-
porterad data saknas. Om data skulle saknas fran
leverantdrerna, gér AP2 en uppskattning. Den
generella trenden ar en 6kning av rapporterad
data. For AP2:s koldioxidavtryck finns data tillgang-
ligt for 100 procent av aktieportféljen.

Fossila reserver

| den noterade portfoljen innehar fonden fem
bolag med kolreserver som vid férbrénning
skulle orsaka ett avtryck 0,042 mtCO,e. Fonden
har dven innehav i atta bolag med olje- och gas-
reserver som summeras till 0,02 mmboe (million
barrels of oli equivalent). AP2 har anvént data
frdn MSCI ESG Manager for redovisningen av
fossila reserver.
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Véaxthusgasutslapp for Paris-Aligned Benchmark
(noterade aktier och krediter)

For att na Parisavtalet behdver bolagen minska
sina totala utsldpp och bli mindre koldioxidin-
tensiva. AP2 implementerar sitt eget PAB-index
dar bolagens koldioxidintensitet réknas fram
med hjalp av ett skuldjusterat marknadsvarde
(EVIC, Enterprise Value Including Cash). Med
detta matt foljer AP2 upp portféljens utveckling

STRATEGI SCENARIOANALYS

i linje med Parisavtalet. Férutom scope 1 och
scope 2 ingar aven delvis scope 3 i berakningen
av detta koldioxidavtryck. Scope 3 &r i nuldget
inkluderat for bolag inom sektorerna energi-,
kemi-, gruv-, transport-, konstruktion och mate-
rialsektorn. | graf 1 och 2 redovisas koldioxidav-
trycket for de portféljer som anpassats till ram-
verket och fér motsvarande marknadsviktat
index. Kurvan visar en arlig minskning med sju

GRAF 1. KOLDIOXIDAVTRYCK | PAB-ANPASSADE AKTIEPORTFOLJER | FOR-

HALLANDE TILL MARKNADSVIKTAT INDEX, %
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procent. Portféljerna maste over tid vara under
denna kurva for att uppfylla PAB-kriterierna.

| bdde graf 1 och 2 redovisas koldioxidav-
trycket i procent gentemot motsvarande mark-
nadsviktat index for de portféljer som anpassats
till PABramverket.

Koldioxidavtrycket 2022 foljer den forvantade
kurvan, dock med en 6kning jamfoért med 2021
till 39 (27) procent av jamforelseindex for aktier

MAL OCH MATETAL

respektive 43 (20) procent for bolagskrediter.
Fonden avser att over tid halla avtrycken for
portféljerna under respektive trajektoria, men
utvecklingen forvantas variera fran ar till ar. En
anledning till arets 6kning var inkluderingen av
scope 3 for ett antal sektorer.

GRAF 2. KOLDIOXIDAVTRYCK | PAB-ANPASSADE KREDITPORTFOLJER |
FORHALLANDE TILL MARKNADSVIKTAT INDEX, %
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Ovriga tillgéngsslag

AP2:s ambition &r att s& smaningom kunna pre-
sentera ett koldioxidavtryck som inkluderar alla
tillgangsslag. For 2022 har fonden beraknat kol-
dioxidavtrycket fran noterade aktier, féretagso-
bligationer, delar av skogs- och jordbruksfastig-
heter samt onoterade fastigheter. Det innebar att
68 procent av AP2:s fondkapital mats enligt
nagon koldioxidsindikator.

AP2:s onoterade fastighetsbolag inkluderar
scope 1 och scope 2 samt scope 3 i form av hyres-
gasternas energianvandning. Fondens totala kol-
dioxidutslapp summeras till 118 903 ton CO.e och
koldioxidintensiteten pa 0,58 tCO.e/mnkr baserat

STRATEGI SCENARIOANALYS

pa marknadsvéarde. Energiintensiteten har under
aret 6kat med anledning av atergangen till konto-
ren efter covid-19, vilket har en direkt inverkan pa
koldioxidintensiteten. AP2:s fastighetsbolag, och i
synnerhet US Office Holdings, har under aret
utfort ett gediget energieffektiviseringsarbete, vil-
ket har resulterat i en sankt koldioxidintensitet,
kontorsatergangen till trots.

Fonden for dialoger med sina forvaltare av
skogsfastigheter om berakning av koldioxidinlag-
ring respektive koldioxidutslapp. Samtliga av fon-
dens forvaltare, Molpus, New Forests och Nuveen,
har berdknat den totala koldioxidinlagringen som
finns lagrad i sina skogar. AP2:s andel av koldiox-

KOLDIOXIDAVTRYCK FOR OVRIGA TILLGANGSSLAG, SCOPE 1,2 OCH 3

Matetal

1. Totalt koldioxidutslapp (miljoner tCO,e)

Onoterade fastigheter
Jordbruksfastigheter*
Skogsfastigheter
Hallbar infrastruktur

2. Koldioxidintensitet (tCO,e/mnkr)

Onoterade fastigheter

3. Totalt koldioxidinlagring (miljoner tCO.e)

Jordbruksfastigheter**
Skogsfastigheter

* Endast scope 1 och 2.
** Endast de brasilianska jordbruksfastigheterna.

Allt eftersom rapportering av CO,-data 6kar och forbattras reviderar AP2 dven historisk data.

rapporter kan det darfor finnas avvikelser.
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Vid en jamforelse mot tidigare

RISKHANTERING

idinlagringen &r 51,20 miljoner tCO,e. Okningen
sedan i fjol beror pa att samtliga férvaltare nu
rapporterar koldioxidinlagringen.

Under éret har AP2:s forvaltare for jordbruks-
fastigheter genomfért en berdkning av investe-
ringarnas koldioxidavtryck. Att genomféra en
sadan berdkning ar komplext och det finns en
akademisk debatt kring metodval. Efter diskussio-
ner med ledande branschexperter och akade-
miska institutioner har dock en metodik tagits
fram. Denna baseras pa direkta in- och utfléden
(till exempel bransle, gédningsmedel, kemikalier
och skérd) for fastigheten och innefattar 70 olika
produktionssystem med kombinationer av region,

2022 2021 2020 2019
0,12 0,11 0,14 0,16
0,08 0,08 0,07 0,07
0,55 = = =

0,0021 = = =
0,58 0,65 0,84 0,64
-6,57 -6,60 -6,60 -6,25
-51,20 -19,20 -12,30 -11,50

MAL OCH MATETAL

typ av gréda och produktionssatt. Utslappen
beraknas sedan for varje produktionssystem och
summeras till en totalsiffra for portfoljen.

Aven jordbruksfastigheternas koldioxidinlag-
ring berdknas, men endast for de brasilianska
jordbruksfastigheterna och de stora omraden
som avsatts for bevarande andamal, sa kallade
legala reservat och permanenta skyddsomra-
den. Baserat pa dessa antaganden berdknas
AP2:s andel av koldioxidinlagringen uppga till
cirka 6,6 miljoner tCOze.
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