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- varld. Vi ar globalt ledande i att integrera hallbarhet i véra investeringar,
till nytta for pensionssystemet. Fonden ar en langsiktig och ansvarsfull
kapitalforvaltare. Las mer pa www.ap2.se.

AP2 uppréttaren separat, utforlig hallbarhetsrapport som publiceras pa
fondens webbplats. Rapporten kompletterar hallbarhetsinformationen i
arsredovisningen. Las mer om AP2:s hallbarhetsarbete pa www.ap2.se.
Las aven AP-fondernas etikrads arsrapport pa www.etikradet.se.




Eva Halvarsson VD Andra AP-fonden

Andra AP-fonden har arbetat med
hdllbarhetsfragor sedan fonden
startade fér 6ver 20 dr sedan. Vi insdg
tidigt att hallbara bolag bidrar till att
skapa viirde, till fondens avkastning
och till var omvirld. Under dren har vi
ocksa insett att dessa frdgor dr och
blir allt mer komplexa och omfattar
fler omraden.

Fondens hallbarhetsfokus var fran bérjan dgar-
styrningsrelaterat och da framst pa mangfald i
styrelser och ledningsgrupper. De fokusomra-
den som vi idag ocksa arbetar med &r klimat,
biologisk méngfald och manskliga rattigheter,
och mangfald i styrelser har nu breddats till att
aven innefatta jamlikhet och inkludering i hela
foretaget.

Genom aren har det blivit tydligt for oss att
arbetet med hallbarhetsfragor kréver langsiktig-
het — det finns fa snabba l6sningar. Det ar ocksa
darfor det lampar sig sa bra for langsiktiga inves-
terare som oss, med en investeringshorisont pa
30 ar, att integrera dessa fragor i var férvaltning
av pensionskapitalet. Det ar da vi verkligen kan
bidra till féorandringar.

_angsiktighet och uthallighet
<ravs tor att hantera
nallbarhetsutmaningarna

Vi ar 6évertygade om att det krdvs att alla
intressenter tanker langsiktigt, bade investerare,
foretag och politiker, om vi ska kunna na Parisav-
talet. Men med det sagt, borjar tiden rinna ut.
Maénga av hallbarhetsfragorna bradskar verkli-
gen. Sa det oroar mig att jag vet att i vissa sam-
manhang finns det tendenser till att lander saktar
ner sina hallbarhetsagendor. Deadline fér agenda
2030 ar inte langt borta!

Pa AP2 har vi under 2023 haft full fart framat.
Bland annat har vi definierat klimatplaner for fler
tillgangsslag, inklusive en process fér fondens
investeringar i svenska aktier, med en detaljerad
analys och uppfdljning av bolagens omstallning
mot nettonollutslapp. Vi har ocksa fortsatt
utvecklingen av fondens rapportering med bland
annat utslappsdata for fler tillgdngsslag och
scope 3.

Inom biologisk mangfald har vi analyserat fon-
dens riskexponering inom flera av vara tillgangs-
slag och vi &r aktiva i flera globala investerarsam-
arbeten mot avskogning. Ett valdigt spdnnande
samarbete har inletts med tankesmedjan Climate
& Company for att systematiskt identifiera
avskogningsexponering i globala portféljer.
Genom samarbetet stravar vi efter att skapa ett
publikt tillgangligt verktyg, som ska testas och
tillampas pa AP2:s innehav i noterade aktier.

Inom manskliga rattigheter har vi bland annat
intensifierat paverkansarbetet genom bolagsdia-
loger, med fokus pa risker i Kina och textil- och
gruvindustrierna.

Fondens arliga Kvinnoindex visar att andelen
kvinnliga styrelseledamoter i bolag noterade pa
Nasdaq Stockholm fortsatter att 6ka och uppgar
nu till 36,1 procent, vilket &r den hogsta upp-
matta nivan sedan métningen startade 2003,
da andelen var endast 6,1 procent.

Inom &garstyrning har vi utdkat var rostning i
bade svenska och utlandska bolag. Vi har ocksa
haft ett flertal dialoger med svenska bolag
angaende incitamentsprogram och da framst
avsaknaden av prestationsrelaterade mal samt
hallbarhetsmal.

Etikradet &r ett viktigt samarbete mellan AP1,
AP2, AP3 och AP4. Under 2022 gjordes en 6ver-
syn av Etikradets uppdrag och strategi, vilket

bland annat resulterade i att fonderna beslutade
att rekrytera en chef for Etikradet och forma ett
kansli. Under 2023 anstalldes Jenny Gustafsson
som ny chef och hon ska leda arbetet med att
ytterligare starka Etikradet och bidra till varde-
skapande. Ytterligare tva personer har rekryte-

rats, och de bdérjade sin anstéllning i januari 2024.

Genomgaende for vart hallbarhetsarbete &r
langsiktigheten. Vi kan gora skillnad, saval
genom hur vi véljer vara investeringar som
genom att vara aktiva &gare och paverka bola-
gen i var portfolj. | det arbetet behover vi vara
uthalliga. Vi ser fram emot att arbeta vidare mot
vara hallbarhetsmal och att pa sa satt bidra till
en bra pension fér kommande generationer.

Eva Halvarsson,
VD Andra AP-fonden

Uppdrag, vision, mal och strategi
Styrning
Integrering och paverkan
Hallbarhet i investeringsprocessen
Fokusomraden

Klimat

Biologisk mangfald

Manskliga rattigheter

Mangfald, jamlikhet och inkludering

Agarstyrning

Styrning av hallbarhetsfragor

ANDRA AP-FONDEN
HALLBARHETSRAPPORT 2023




Uppdrag, vision, mal

och strateqi

Andra AP-fonden dr en oberoende
statlig myndighet som sjdlvstdndigt
forvaltar medel inom férsdkringen for
inkomstgrundad dlderspension. Till-
sammans med de 6vriga sa kallade
buffertfonderna ér Andra AP-fonden
en del av det allmdnna pensions-
systemet. | fondernas uppdrag ingdr att
forvalta fondmedlen pa ett foredémligt
sdtt genom ansvarsfulla investeringar
och ansvarsfullt dgande.

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

Enligt lagen &r malet med AP-fonderna att de
ska forvalta fondmedlen pa sadant satt att de blir
till storsta mojliga nytta for forsakringen for
inkomstgrundad alderspension. Den totala risk-
nivan ska vara lag, matt i utgaende pensioner.

| fondernas uppdrag ingar att forvalta fondmed-
len pa ett foredomligt satt genom ansvarsfulla
investeringar och ansvarsfullt agande. Sarskild vikt

ska fastas vid hur en hallbar utveckling kan fram-
jas, utan att gora avkall pa det 6vergripande malet.
Foredomlig innebar bade att investeringarna ska
ha den risk och avkastning som &r den basta, sett
utifrdn pensionssystemets behov, och att hallbar-
het ska vara en integrerad del i férvaltningen.

Fondens vision

AP2:s vision, Ledande pensionsforvaltare i en for-
anderlig varld, fungerar bade som bransle och
vagvisare fér fondens medarbetare. Den hjélper
fonden att motivera och attrahera medarbetare,
att prioritera samt att fatta ratt beslut. Visionen
omfattar samtliga delar av fondens verksamhet.

Fondens definition av hallbarhet

For AP2 utgar hallbarhetsarbetet fran fondens
uppdrag och innebér ett langsiktigt agerande for
att skydda och skapa vérden — utifran ett ekono-
miskt, miljdmassigt och socialt perspektiv.

Detta ligger i linje med Brundtlandkommissio-
nen (1987) som skriver "En hallbar utveckling ar en
utveckling som tillfredsstéller dagens behov utan
att dventyra kommande generationers méjligheter
att tillfredsstélla sina behov".

Hallbarhetsarbetet bedrivs utifran principen om
dubbel vasentlighet. Med andra ord tas genomga-
ende hénsyn bade till hur fonden, samt vérdet av

investeringarna, paverkas av hallbarhetsrelate-
rade risker och méjligheter, och till hur fonden
genom sina innehav har en paverkan pa manniska
och miljé.

AP2:s hallbarhetsarbete omfattar miljo, etik, soci-

ala fragor och agarstyrning. Genom att inkludera
hallbarhetsaspekter i analyser och investeringspro-
cesser far fonden ett bredare och battre underlag
for beslut. Det ar viktigt att AP2 har allméanhetens
fortroende och agerar pa ett ansvarsfullt satt.

Fokusomraden

AP2 har identifierat fem fokusomraden inom vilka
fonden koncentrerar sitt hallbarhetsarbete. Valet
av fokusomraden utgar ifran vasentlighet utifran
féljande parametrar:

« Potentiell paverkan pé forvantad avkast-
ning och risk i fondens portfolj.

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

«  Vilken positiv eller negativ paverkan som
AP2 har genom sina investeringar, till
exempel genom portféljbolagens paver-
kan pa manniskor och milj6.

*  Hur viktigt omradet ar for fondens intres-
senter.

AP2:s fokusomraden
inom hallbarhet ar:

Klimat

Biologisk mangfald

Manskliga rattigheter

Mangfald, jamlikhet och inkludering
Agarstyrning.

Fondens val av fokusomraden innebar ett lang-
siktigt engagemang, vilket bedoms nodvandigt
for att kunna astadkomma resultat. Inom varje
omrade utvecklar fonden en strategi utifran en
metod med sex delar (Ias mer pa sidan 5), med
ett definierat langsiktigt mal och/eller atagande
som riktmarke.

En utforlig rapportering om AP2:s fokusomra-
den finns att lasa pé sidorna 16-47.
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Hallbarhetspolicy

AP2:s hallbarhetspolicy baseras pa den svenska
statens vardegrund och stallningstaganden samt
AP-fondernas gemensamma vardegrund. Hall-
barhetspolicyn ar en del av fondens verksam-
hetsplan, som arligen beslutas av styrelsen. Poli-

cyn ger de 6vergripande ramarna for fondens

héllbarhetsarbete. Den verkstalls genom hallbar-
hetsstrategin samt handlingsplaner som inklu-
derar mal for respektive fokusomrade.

Fonden genomfor [6pande internutbildning om
hallbarhet och om fokusomradena. Detta gors for
att sakerstalla att alla medarbetare tar del av poli-
cyn samt har och utvecklar de kunskaper som

AP2:s metod for att arbeta med hallbarhet:

1. Integrering

Hallbarhet &r integrerat i hela organisationen, i forvaltningen och i fondens
dagliga arbete. Las mer pa sidan 8.

2. Vidsentlighet

AP2 fokuserar sitt arbete till de frdgor som ar mest vasentliga och dér fonden

kan gora mest skillnad.

3. Analys

Hallbarhetsarbetet bygger pa gedigen, faktabaserad analys, bade infor en

investering och i rollen som &gare.

kravs for att kunna folja den i sitt dagliga arbete.
Policyn finns tillganglig pa fondens webbplats.

AP2:s metod for att arbeta med hallbarhet
AP2:s hallbarhetsarbete foljer en metod som
bestar av sex delar. Dessa ligger till grund for de
strategier som beskriver arbetet som fonden

4. Paverkansarbete

bedriver inom respektive fokusomrade. Meto-
den svarar pa fragan hur detta arbete bedrivs
genom ansvarsfulla investeringar och ansvars-
fullt &gande. Las mer nedan.

AP2 paverkar bolag till att leva upp till fondens férvantningar i hallbarhets-

fragor. Las mer pa sidan 40.

5. Samarbete

Genom samarbete, bade internt och med andra investerare, kan fonden
astadkomma mer. Lds mer pa fondens webbplats.

6. Transparens

AP2 lever som man lar och bygger fértroende genom transparens.

Uppdrag, vision, mal och strategi


http://www.ap2.se/hallbarhet-agarstyrning/
http://www.ap2.se/hallbarhet-agarstyrning/medlemskap-och-initiativ/

Styrning

Andra AP-fonden har ett flertal policyer och riktlinjer som ligger till
grund for arbetet med hadllbarhet. Information och utbildningar om dessa
sker kontinuerligt. Fonden gér en drlig 6versyn av policyer och riktlinjer,
och uppféljning sker genom kontroller och rutiner i verksamheten.

Regelverk och konventioner som ocksa ligger till
grund for AP2:s arbete med hallbarhet &r bland
annat OECD:s riktlinjer f6r multinationella féretag
och bolagsstyrning, FN:s Global Compact, FN:s
vagledande principer for foretag och manskliga
rattigheter, Aktiebolagslagen och Svensk kod fér
bolagsstyrning samt relevanta regelverk inom EU
Sustainable Finance. AP2 foljer dven andra speci-
fika bolagsstyrningskoder som ICGN Global
Stewardship Principles och UK Stewardship Code.

Organisation och ansvarsfordelning

AP2:s styrelse faststéller riktlinjer och policyer i
agarfragor och har gett fondens VD i uppdrag
atti den I6pande verksamheten hantera dessa.
Fondledningen, tillsammans med chefen for
strategiavdelningen och fondens seniora hall-
barhetsstrateg, ansvarar for det strategiska hall-
barhetsarbetet samt implementering och upp-
féljning. Det dagliga arbetet hanteras inom
fondens olika avdelningar.

Det I6pande arbetet med &garstyrning hanteras
av fondens Agargrupp som bestér av medlemmar
fran fondledningen, dgarstyrningsanalytiker och
chefen for svensk aktieforvaltning. Utifran fondens

agarstyrningsstrategi tar Agargruppen fram hand-
lingsplaner samt féljer kontinuerligt upp arbetet.

AP2:s styrelse far vid varje styrelseméte en
rapport om fondens hallbarhets- och dgarstyr-
ningsarbete.

Disclosureféorordningen (SFDR)
EU lanserade 2018 en handlingsplan for att 6ka
andelen hallbara investeringar, fraimja langsiktig-
het och gora det tydligare vad som &r hallbart,
med det 6vergripande malet att EU ska vara kol-
dioxidneutralt senast ar 2050. Som ett led i detta
har EU utfardat ett flertal férordningar for att
starka handlingsplanen. En av dessa &r Sustain-
able Finance Disclosure Regulation (SFDR), den
sa kallade Disclosureférordningen, som tradde i
kraft i mars 2021. Férordningens huvudsyfte ar
att 6ka transparensen i hallbarhetsfragor samt
oka jamférbarheten mellan finansmarknadsakt6-
rer avseende integrering av hallbarhetsrisker och
beaktande av negativa konsekvenser for hallbar
utveckling i deras processer.

AP1, AP2, AP3 och AP4 omfattas inte direkt av
Disclosureférordningen. Men eftersom det ingar
som en del i AP-fondernas uppdrag att forvalta

fondmedlen pa ett foredomligt satt, genom
ansvarsfulla investeringar och ansvarsfullt &gande
samt att redovisa hur det malet uppnatts, kom-
mer fonderna under kommande éar att utveckla
rapporteringen. Detta kommer framst ske pa res-
pektive webbplatser i linje med férordningen. Las
om AP2:s rapportering enligt SFDR pa fondens

webbplats.

Implementering av PRI

AP2 stodjer och arbetar med att implementera de
FN-stodda principerna for ansvarsfulla investe-
ringar, PRI — Principles for Responsible Investment.
Fonden skrev under dessa principer redan 2006,
da de lanserades. Att implementera principerna ar
ett standigt pagaende arbete, dar hansyn till hall-
barhetsfragor beaktas i bade fondens roll som
kapitalforvaltares och som kapitaldgare. PRI till-
handahaller olika verktyg och aktiviteter for att
stddja investerare att implementera principerna
och underlatta for investerare att samarbeta.

PRI genomfér arligen en enkat, dér alla signata-
rer rapporterar om hur de arbetar med att imple-
mentera principerna. Fondens svar pa enkaten
finns tillgangligt pa PRI:s webbplats.

Intressentdialog och vasentlighetsanalys

Att fora en kontinuerlig dialog med intressenter

ger en viktig végledning i fondernas hallbarhets-
arbete. For att undersoka hur intressenterna ser

pa AP-fondernas uppdrag och verksamhet i rela-
tion till hallbarhet och avkastning, har AP1, AP2,

AP3 och AP4 gemensamt genomfért intressent-

dialoger och vasentlighetsanalyser vid ett flertal
tillfallen.

Fonderna haller pa att ta fram en process for
att gora intressentdialoger och vasentlighetsana-
lyser i enlighet med relevanta ramverk. Las mer
pa sidan 7.

Hantering av intressekonflikter

AP2:s policy for intressekonflikter &r en del av
fondens dgarpolicy. Hanteringen av intressekon-
flikter i kapitalforvaltares dgarstyrningsarbete ar
ett viktigt omrade. AP2 har som oberoende stat-
lig institutionell &gare inte samma inneboende
potentiella intressekonflikter som andra aktorer.
Skulle sadana anda uppsta, hanteras dessa enligt
policyns process. Uppkomna intressekonflikter
rapporteras till styrelsen och publiceras, i fall av
sarskild vikt, pa fondens webbplats.
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Intressentdialoger

Att fora dialog med AP-fondernas intressenter ger forstaelse for hur de ser pa fondernas uppdrag och verksamhet i relation till hallbarhet
och avkastning. AP2 vill fordjupa forstaelsen for hur AP-fondernas verksamhet paverkas samt hur omvarlden paverkas av verksamheten.
Det &r viktigt fér AP2 att fanga in samtliga intressentgruppers syn. Aterkopplingen kan ske pa flera sitt. VD-ord

Uppdrag, vision, mal och strategi

Intressentgrupper Aktorer AP2 paverkas/paverkar Dialogformat Beskrivning Visentliga fragor
Integrering och paverkan

Hallbarhet i investeringsprocessen

Fokusomraden
Klimat
Allméanhet Nuvarande och framtida pensionérer. | AP2 paverkas genom forvantan pa hog avkastning | Extern rapportering, méten med | Information om fondens arbete, bade Avkastning, foredomlig forvaltning, Biologisk méngfald
och hallbar férvaltning. representanter, webbsida. genom utférlig finansiell rapportering och | pensionssystemet. 5 : -
omfattande héllbarhetsrapportering. Maénskliga rattigheter

AP2 paverkar genom att bidra till ett o T . .
robust pensionssystem. Mangfald, jamlikhet och inkludering
Agarstyrning

Styrning av hallbarhetsfragor

Portféljbolag och Majoritetsagda bolag, noterade/onote- | AP2 paverkas genom att bolagen och forvaltarna Méten, natverk, utvérderingar, Hallbarhetsfragor diskuteras med portfolj- | Avkastning, hallbarhetsmal, strate-
externa forvaltare rade direktagda bolag, indirekt agda bidrar till fondens avkastnings- och hallbarhetsmal. | rostning pa bolagsstammor, bolag och férvaltare inom ramen for den gier, dgarstyrning.

bolag i extern férvaltning, externa regelbundna uppféljningsmoten | I6pande investeringsverksamheten.

forvaltare. AP2 paverkar genom dialog och aktivt dgande. med externa forvaltare.

Civilsamhélle och natur | Intresseorganisationer AP2 paverkas genom att organisationer uppmark- | M&ten med organisationer, Dialog med organisationer och experter Hallbarhetsarbete, rapportering,
sammar fonden pa utmaningar och majligheter. media, webbsida, arsredovisning. | med kunskap i sakfragor och om lokala stallningstaganden, forskning,
forhallanden, t.ex. FAIRR, Global Canopy, nya insikter.
ChemSec och Investor Alliance for Human
Lokalsamhalle AP2 paverkas genom investeringar i Rights.
bolag och genom tematiskt paverkansarbete
gentemot bolagen.

AP2 paverkas genom vetenskapliga fakta.
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Integrering och paverkan

Som engagerad kapitaldgare och
kapitalférvaltare dr integrering av
hdllbarhet och paverkansarbete viktigt
for att skapa forbdttringar. Andra
AP-fonden for regelbundna dialoger
med svenska och utldndska bolag samt
med sina externa férvaltare inom
omrdden som ror miljo, etik, sociala
fragor och dgarstyrning. Fonden dr
ocksd med i branschorganisationer
och stdller sig bakom initiativ i syfte
att paverka.

Fonden samarbetar ofta och gdrna med andra
investerare for att effektivisera och fa stérre
paverkan i dialogerna. Samverkan med andra
investerare ar viktigt for att na framgang i dialo-
ger med bolag, men ocksa for att frdmja en effek-
tiv utveckling mot ansvarsfulla investeringar.
Férutom AP-fondernas gemensamma etikrad
har AP2 samarbeten med andra svenska och
utlandska investerare. Lds mer om samarbeten och
initiativ som AP2 stdder pa fondens webbplats.

Riktade hallbarhetsinvesteringar

AP2 har tagit fram ett ramverk for att identifiera
de investeringar som av fonden definieras som
riktade hallbarhetsinvesteringar. Fondens riktade
hallbarhetsinvesteringar ska uppfylla ett antal kri-
terier, som kopplas till FN:s globala mal for hallbar
utveckling. Investeringarna utvarderas utifran

ramverket Operating Principles for Impact Mana-
gement' och varje investerings paverkan utvarde-
ras utifran de fem frdgorna i Impact Management
Project?

« Vad paverkan avser.

«  Vem som paverkas.

«  Hur mycket paverkan som kan pavisas.
« Investeringens bidrag till paverkan.

» Risker forknippade med investeringen.

Vid slutet av 2023 uppgick marknadsvérdet av
fondens riktade hallbarhetsinvesteringar till 38,9
(35,4) mdkr, vilket inkluderar foljande tillgangar:

« Hallbar infrastruktur.
« Svenska noterade cleantech-aktier.

«  Skog som uppfyller tio kriterier for hall-
bara skogsinvesteringar.

«  Vissa riskkapitalfonder med tydligt
fokus pa hallbarhet.

« Grona och sociala obligationer.

En avsikt med arbetet &r att utveckla en tydlig
uppfoéljning och rapportering av nyckeltal som
visar investeringarnas paverkan. Det kan till
exempel rora sig om nyckeltal som visar mang-
den utslapp av vaxthusgaser som undvikits eller
hur mycket férnyelsebar energi som genererats.
Infor varje investering utvérderas férvantad
paverkan samtidigt som det faststalls nyckeltal
att folja upp over tid efter att investeringen har
gjorts.

'www.impactprinciples.org
2www.impactmanagementproject.com

Integrering och paverkan
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For vissa av investeringarna ar det utmanande
att hitta en rattvisande indikator, som uppfyller de
fem kriterierna i Impact Management Project. Om
till exempel dieseldrivna fordon ersatts med elfor-
don, ar det flera aktorer som skulle kunna havda
att de har bidragit till att minska utslappen — till
exempel biltillverkaren, tillverkaren av batterierna
till bilen och tillverkaren av laddaren som bilen lad-
das i. AP2 valjer att ta en konservativ vag och kom-
mer till exempel inte att méata en teoretisk siffra for
Northvolts undvikande av utslapp fran de fordon
dér bolagets batterier monteras, utan i stallet
den kapacitet for energilagring som detta bolag
mer direkt bidrar med.

AP2 investerar inte i
AP2 vill i forsta hand paverka for att astadkomma
en forandring. Utgangspunkten ar att detta bast
uppnas genom att vara kvar som &dgare i bolag och
arbeta for att dtgarder vidtas. Trots detta finns det
situationer da fonden avinvesterar eller exkluderar
bolag.

Fonden skiljer pa avinvesteringar och exklude-
ringar enligt nedanstaende:

Avinvesteringar

« Fonden avinvesterar om internationella
konventioner syftar till att vissa produk-
ter eller verksamheter ska begrénsas i
anvandning, omfattning eller spridning.
Samtidigt kan dessa produkter vara till-
latna att tillverkas och verksamheter att
bedrivas enligt géllande lagar och regler.
Enskilda bolag kan déarfor inte, som
utgangspunkt, anses kunna kranka
dessa konventioner.

« Fonden kan avinvestera fran bolag med
stod i vad lagen om AP-fonderna anger
gallande foredomlig forvaltning.

« Fonden kan avinvestera fran bolag pa
grund av héllbarhetsrisker.

« Fonden bedriver férvaltning i linje med
EU Paris-Aligned Benchmark. Det innebar
att, utifran vissa kriterier, bolag inom
energisektorn inte ingar i fondens jamfo-
relseindex.

« Avinvesterade bolag offentliggors inte
nar det &r hela sektorer som fonden inte
langre investerar i.

Exkluderingar

» Etikradet rekommenderar att AP-fon-
derna exkluderar bolag vilka medvetet
medverkar till att en internationell kon-
vention, som Sverige har ratificerat,
kranks.

«  Etikradet rekommenderar exkludering om
de bedémer att en fortsatt dialog med
bolaget inte kommer att leda till positiva
férandringar.

+ Fonden kan exkludera ett bolag om den
anser att omstandigheterna ar av sa all-
varlig art att exkludering &r pékallat, trots
att krdnkning av en konvention inte fore-
ligger eller kan pavisas.

» Exkluderade bolag offentliggors.

AP2 foljer ocksa FN:s och EU:s sanktionsbeslut.
Fonden har tagit fram ett ramverk for att identifiera
lander dar det finns finansiella, operativa eller

héllbarhetsskal att inte inves-
tera. Lds mer nedan.

Enligt den lagstiftning som
géller for AP-fonderna ska
fonderna ha gemensamma
riktlinjer for vilka tillgangar
fondmedlen inte bor placeras i. Riktlinjerna finns
publicerade pa AP2:s webbplats.

Fonden hade vid slutet av 2023 exkluderat 17
bolag som brutit mot internationella konventioner
och dar dialogen med bolagen inte lett till for-
battringar. Information om vilka bolag AP2 har
exkluderat finns pa fondens webbplats.

Las om Etikradets arbete pa sidan 11.

Geografisk exponering

AP2 har tagit fram ett ramverk som identifierar
lander dar det finns finansiella, operativa eller hall-
barhetsskal att inte investera. Ramverket och den
process fonden har ar utformade for att hantera
malkonflikter i berorda lander utifrdn AP2:s upp-
drag. Ramverket grundas bland annat pa FN:s vag-
ledande principer for féretag och manskliga rattig-
heter och fondens policy for méanskliga rattigheter.
Avseende hallbarhetsskal fokuserar AP2 i nulaget
pa brott mot méanskliga rattigheter som skal att
inte inkludera lander i jamforelseindexen. Fonden
kan besluta att inte inkludera noterade tillgangar i
ett land i sina portfoljer, om det finns starka stats-
relaterade hallbarhetsskal sdsom krankningar mot
manskliga rattigheter. | lander déar staten bryter
mot FN:s konvention om ménskliga rattigheter,
ofta med daligt fungerande juridiska system och
utbredd korruption, ar risken stor att foretag
bidrar till negativ paverkan pa méanniskor.

Avseende hallbarhetsskil
fokuserar AP2 i nuldget

pd brott mot mdnskliga
réttigheter som skdl att inte inkludera
ldnder i jdmférelseindexen.

AP2 anvander en extern dataleverantor for att
analysera och identifiera lander dar risken for
krankningar mot manskliga rattigheter ar mycket
hég. Bedomningen beaktar kvaliteten i det legala
skyddet for manskliga rattigheter, hur vél det
juridiska och polisidra systemet implementerar
detta legala skydd samt i vilken utstréckning
krankningar av manskliga rattigheter faktiskt
sker. | lander med mycket hog risk gér fonden en
fordjupad analys av situationen, for att bland
annat forstd mer i detalj vilka rattigheter som
kranks, hur ofta och pa vilket satt de kranks och
hur utvecklingen for ménskliga rattigheter har
varit 6ver tid i landet.

For de lander som uppmaéarksammas i denna
analys bedéms aven vilka mojligheter fonden har
for att paverka utvecklingen till det battre i lan-
det, och om det &r béattre fér de ménniskor som
paverkas om AP2 investerar i landet eller inte.
Fonden beaktar om det ar mojligt att fa till stand
moten med beslutsfattare, om regeringen lyssnar
pa investerares asikter eller om det gar att
paverka utvecklingen mer indirekt, till exempel
via motparter sdsom lokala externa forvaltare.
Beddmer AP2 att det inte &r realistiskt att for-
vanta sig att fonden kommer att kunna bidra till
att paverka utvecklingen till det battre i ett land
som kranker manskliga rattigheter, ér det sanno-
likt att landet av héllbarhetsskal inte inkluderas i
fondens portféljer.
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Sektorer som Andra AP-fonden inte investerar i

Exkluderat pa grund av konventionsbrott

@ Klustervapen och minor

Fordraget om forbud mot antipersonella minor och
konventionen om klustervapen sager att stater som
undertecknat och ratificerat fordraget ska upphora
att producera, handla med och anvénda personminor
respektive klusterbomber. AP-fondernas etikrad har
rekommenderat de fyra AP-fonderna att avyttra
bolag som tillverkar antipersonella minor eller klus-
terbomber. AP2 dger darfor inte nagra sadana bolag.
De bolag som har exkluderats av denna orsak anges i
exkluderingslistan pa fondens webbplats.

s
y.. Cannabis
AP-fondernas etikrad har rekommenderat AP-fon-
derna att exkludera cannabisbolag baserat pa FN:s
konventioner om narkotiska preparat. Cannabis far
dock anvandas for medicinska och vetenskapliga
andamal. AP2 har darfor beslutat att exkludera
bolag verksamma inom cannabis for icke-medi-
cinskt bruk. De bolag AP2 har identifierat anges pa
fondens webbplats.

Avinvesterat pa grund av syftet med en konvention

@ Karnvapen

AP2 beddmer att modernisering och uppgradering
av karnvapen inte &r forenligt med andemeningen
i Icke-spridningsavtalet (NTP), vilken ar att varlden
pa lang sikt ska vara karnvapenfri. Med stod i lag-
reglerna for AP-fonderna avseende foredémlig
forvaltning har AP2 darfér avinvesterat fran bolag
involverade i underhall och modernisering av karn-
vapensystem.

® Tobak

Avinvesteringar av tobaksbolag stédjer syftet med
konventionen om tobakskontroll, det vill sdga att
kraftigt minska tobakskonsumtionen och tobaks-
rokningens skadliga effekter. Med stod i lagreg-
lerna for AP-fonderna avseende foredomlig forvalt-
ning har AP2 avinvesterat fran tobaksbolag.

Avinvesterat pa grund av Paris-Aligned Benchmark

m Kol, olja, gas och kraftbolag

Under 2020 implementerade AP2 EU Paris-Aligned
Benchmark (PAB) for fondens internt forvaltade
utlandska aktier och féretagsobligationer. Det inne-
bar att AP2 inte investerar i bolag som har mer an en
viss andel av sin forsaljning fran kol, olja och/eller
gas eller i kraftbolag, dér mer an 50 procent av intdk-
terna kommer fran férbranning av fossila branslen.
Den maximala andelen for kol &r 1 procent, for olja
10 procent och for gas 50 procent.

Tillampning

Vid direktdgda innehav har AP2 fullstandiga méjlighe-
ter att bestamma innehaven i portféljen. Vid bade avin-
vesteringar och exkluderingar tas bolagen bort fran
fondens investeringsuniversum och jamférelseindex.

Vid indirekta investeringar via fonder ligger inte inve-
steringsbeslut om enskilda portféljbolag hos AP2.
Skulle de externa forvaltarna ha innehav i bolag som
AP2 avinvesterat eller exkluderat fran, fér fonden en
dialog med forvaltarna.

Integrering och paverkan


https://ap2.se/hallbarhet-agarstyrning/exkluderade-bolag/
https://ap2.se/hallbarhet-agarstyrning/exkluderade-bolag/

Ftikradet — ett samarbete

for positiv paverkan

AP-fondernas etikrad (Etikradet) dr ett samarbete mellan AP1, AP2,
AP3 och AP4 for att med gemensam kraft pdverka foretag till hallbart
vdrdeskapande och transparent rapportering. | slutet av dret férdes
aktiva paverkansdialoger med 54 bolag i alla vdrldsdelar.

Genom dialoger och samtal engagerar sig Etikradet
for att paverka bolag och branscher bade i fore-
byggande syfte och i handelse av incidenter.
Etikrddet samarbetar kring de foretag som finns
i AP-fondernas aktie- och kreditportféljer med
borsnoterade foretag, framst de utlandska inne-
haven.

Férebyggande arbete bidrar till battre bolag
och lagre risk

Etikradets forebyggande paverkansarbete bidrar
till positiv forandring och hanterar sarskilt svara
héllbarhetsutmaningar i bolagens verksamheter
och vardekedjor. Arbetet syftar till att I6sa utma-
ningarna och forhindra att krankningar, olyckor
och incidenter sker. Det bidrar till férbattrade
bolag och minskad risk i AP-fondernas tillgangar.

Fem fokusomraden for Etikradets

proaktiva arbete

Etikrddets proaktiva paverkansarbete adresserar
komplexa hallbarhetsutmaningar och systemris-
ker, och bidrar till att forbattra féretagens med-
vetenhet om och hantering av dessa risker.
Utgangspunkten ar fokusomraden som anger
inriktningen for arbetet. Under 2023 beslutades
om fem nya fokusomraden — Ias mer om Etikra-
dets arbete inom dessa pa www.etikradet.se.

n

Antimikrobiell resistens: Lakemedelsresi-
stenta infektioner 6kar globalt, saval hos
maéanniskor som hos djur, och kan fa bety-
dande konsekvenser for den globala héalsan
och ekonomin. Etikradet anser att AMR &r en
vasentlig systemrisk for sdval samhélle som
fondernas portféljer 6ver tid och vill bidra till
O6kad medvetenhet och ansvarstagande hos
relevanta foretag.

Barnarbete och tvangsarbete: Barnarbete
och tvangsarbete forekommer éver hela
vérlden, men &r sarskilt vanligt inom vissa
branscher och regioner. Féretag kan vara
exponerade i sin direkta verksamhet eller
genom sina leverantdrskedjor. Etikradet
motsatter sig exploatering av arbetskraft
och arbetar sédval med enskilda féretag som
proaktivt pa sektorniva.

Klimat: Klimatférandringarna utgor en all-
varlig systemrisk med betydande paverkan
pa AP-fondernas tillgangar och negativ
inverkan pa nuvarande och framtida genera-
tioner. Etikradets arbete inom fragan ska
komplettera och forstarka det arbete som
bedrivs pa respektive AP-fond. Etikradet har
beslutat att prioritera tva omraden framat:
omstallningen av utslappstunga branscher
och gruvdrift for omstallning.

3 510

Genomlysta bolag under 2023

Techbolag och manskliga rattigheter:
Onlineplattformar och de stora techbo-
lagen spelar en allt viktigare roll i sam-
hallet. Detta innebdr manga maojligheter
men ocksa flera utmaningar som ror
manskliga rattigheter. Etikradet leder ett
internationellt samverkansprojekt i syfte
att fora paverkansdialoger med ett antal
stora techbolag med malet att bolagen
ska starka sitt arbete med manskliga
rattigheter.

Vatten: Det rader allvarlig brist pa vat-
tenresurser globalt. Vatten av god kvali-
tet och i tillrdcklig mangd ar avgérande
for allt frdn hélsa och sanitet till livs-
medelsproduktion, kraftproduktion och
manga andra industriprocesser. Det ar
ocksa nara kopplat till andra globala
utmaningar som klimat, biologisk
mangfald och ofrivillig migration. Etikra-
det anser att vattenbrist 4r en angela-
gen global utmaning, med betydande
konsekvenser for féretag och investe-
rare. Tva projekt inom omradet initiera-
des under 2023.

34 36

Bolag i aktiv dialog Uppnadda milstolpar
i december 2023 under aret

Reaktivt arbete paverkar bolag till att
atgarda problem

Etikradets granskning av 3 510 innehav i slutet av
2023 pavisade drygt 84 bolag med bekraftad
krankning av en internationell konvention eller
med befarad risk for krankning. De flesta bolag
klarade darmed granskningen utan anmarkning.
Etikradet for dialog med bolag vid bekréftade
krankningar och vid risk for krénkning.

Antalet bolag i aktiv dialog med Etikradet i slutet
av aret &r lagre &n antalet som identifierats i
genomlysningen, eftersom bolag med risk for
krankning inkluderar avslutade dialoger och bolag
dér den eventuella krénkningen analyseras. Dess-
utom har innehaven i AP-fondernas portfoljer for-
andrats under det fjarde kvartalet 2023, vilket har
inneburit ett minskat antal portféljbolag i dialog i
december.

Nyckeltal — 36 milstolpar uppnaddes 2023

Vid arsslutet 2023 fordes aktiva dialoger med
54 bolag i AP-fondernas portféljer, av de 84 som
identifierats med bekraftad eller risk for krank-
ning vid genomlysningen. Under aret har totalt
36 milstolpar uppnatts i Etikradets reaktiva dia-
loger. Tre bolag blev rekommenderade for
exkludering och sju dialoger avslutades med
uppnatt mal. Las mer pa Etikradets webbplats
www.etikradet.se.
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Hallbarhet |

investeringsprocessen

Att ta hénsyn till hdallbarhetsfaktorer i
analys- och beslutsprocesser dr att
integrera hallbarhet i forvaltningen.
Pa sa sdtt kan fonden ocksa minska
risken och fa bdttre férutsdttningar fér
att 6ka avkastningen. Andra AP-fondens
grundldggande overtygelse dr att bolag
med ldngsiktigt hallbara affdrsmodeller
genererar ett hégre langsiktigt virde
for sina dgare.

Bolag som integrerar faktorer sdsom etik och
miljo i sin langsiktiga affarsutveckling kommer
att ha ett forsprang jamfort med sina konkurren-
ter och battre forutsattningar att skapa langsiktigt
varde for sina agare. Ett proaktivt forhallningssatt
till miljo, etik, sociala fragor och &garstyrning ar
darfor medel for att uppna mélet om en god risk-
justerad avkastning.

Integreringen utgar fran de forutsattningar
som gaéller inom respektive tillgangsslag och
investeringsprocess. Hur héllbarhet integreras
kan skilja sig mellan till exempel den fundamen-
tala férvaltningen, den kvantitativa forvalt-
ningen och i valet av index. Det kan ocksa skilja
sig mellan den aktiva férvaltningen, férvalt-
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ningen av noterade och onoterade tillgangar
samt den interna och den externa férvaltningen.
Utgangspunkten for integreringen av hallbarhet
ar att forbattra mojligheterna till 6vergripande
maluppfyllelse. Detta kan goras antingen genom
att forbattra den forvantade avkastningen,
begrénsa risken eller genom att en hallbar
utveckling framjas utan avkall pa riskjusterad
avkastning. Integrering av hallbarhet &r en konti-
nuerlig process snarare dr nagot som kan sagas
vara klart vid en given tidpunkt.

Aktier

Svenska aktier

| forvaltningen av svenska aktier anvénds funda-
mental analys. Vid analys av bolagen tas hénsyn
till hallbarhetsaspekter och hur de kan paverka
bolagens vardering och intakter pa lang sikt.
Exempel pa héllbarhetsaspekter kan vara regle-
ringar som relaterar till miljo, bolagsstyrnings-
fragor och teknikskiften. AP2 anser att bolag
bade kan skapa och skydda varden genom att
arbeta med hallbarhetsfragor. Genom att vara
en aktiv dgare kan fonden paverka bolagen och
stodja dem i utvecklandet av deras hallbarhets-
arbete. Fonden deltar exempelvis i valbered-
ningar, rostar pa bolagsstammor och tar upp
specifika fragestallningar med bolagen. Lds mer
fran sidan 39.

Utlandska aktier

AP2:s forvaltning av utlandska aktier sker huvud-
sakligen genom en aktiv intern kvantitativ forvalt-
ning. 2018 ersatte fonden alla befintliga index for
den interna forvaltningen med internt utvecklade
flerfaktorindex. Den faktor som indexen haft
storst exponering mot ar en internt utvecklad
héllbarhetsfaktor, som &r kopplad till ett antal
milj6-, sociala och &garstyrningsfaktorer. Under
2020 anpassade fonden sina index for utlandska
aktier till kriterierna for EU Paris-Aligned Bench-
mark (PAB). Las mer pa sidorna 19 och 26.

Riskkapitalfonder

AP2 integrerar hallbarhet i investeringsprocessen
for riskkapital och har under lang tid arbetat
aktivt genom olika intresseorganisationer for att
bredda kunskapen och driva utvecklingen inom
ett flertal omraden.

Fonden har en kontinuerlig héllbarhetsdialog
med riskkapitalbolagen. Vid analys av deras hall-
barhetsarbete sker en utvéardering utifran ett antal
beddmningspunkter. Utvarderingskriterier fast-
stalls for samtliga bedémningspunkter och en
utvardering genomfors formellt forsta gangen i
samband med investeringstillfallet och uppdateras
sedan I6pande. Utifran analysen kan AP2 identi-
fiera forbattringsomraden samt styra inriktningen i
den fortsatta dialogen med forvaltaren. Malet &r

att utdver en individuell utvardering skapa forut-
sattningar for att kunna jamfora hallbarhetsarbe-
tet inom olika forvaltningsorganisationer.

Bland riskkapitalbolagen mérks fortsatt ett
Okat fokus pa hallbarhetsfragor och en tydligare
insikt om hallbarhetsfragornas betydelse for
langsiktigt vardeskapande. AP2 noterar att fler
riskkapitalbolag arbetar aktivt med dessa fragor
i investeringsprocessen och att héllbarhetsrap-
porteringen ocksa forbattras. Tydligt ar &ven att
fokusomraden som klimat och mangfald har
hog prioritet. Lds mer pa sidorna 20 och 38.

Réntebarande investeringar

Obligationer

Grona och sociala obligationer

Grona obligationer syftar till att finansiera projekt
som bidrar till nédvandiga omstallningar och
mildrar negativa effekter av klimatféréandringar.
Fonden &r investerad i 160 olika emittenter med
tusentals projekt varlden dver, inom till exempel
fornyelsebar energi, utbyggnad av kollektivtrafik
och jarnvég, energieffektivisering av kontors- och
bostadsbyggnader samt vattenrening.

AP2 har en bred ansats avseende hallbarhets-
arbetet inom ranteférvaltningen. Utéver grona
obligationer har fonden &dven sedan 2014 inves-
terat i sociala obligationer med fokus pa sociala
fragor. Dedikerade obligationer inom specifika
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omraden blir ocksa allt vanligare, det vill séga
dar emittenten lanar kapital for att investera i
projekt som framjar sarskilda hallbarhetsomra-
den. AP2 har investerat i obligationer som ar
inriktade mot atgarder och projekt for att
framja jamstélldhetsfragor.

AP2 hade innehav i gréna och sociala obliga-
tioner till ett varde av nastan 15 miljarder kronor
per den 31 december 2023.

Féretagsobligationer

Fonden har utvecklat och implementerat ett fler-
faktorindex for utlandska foretagsobligationer och
anpassat detta till kriterierna for EU Paris-Aligned
Benchmark. Flera hallbarhetsfaktorer inkluderas
aven i den aktiva forvaltningen av féretagsobliga-
tioner. Faktorerna bildar ett ESG-tema, dar varje
pelare "Environment”, “Social” och "Governance”
har flera underkategorier. Som exempel finns fak-
torer som fokuserar pa mangfald, bolagsstyrning,
nyttjande av resurser och utslapp.

Statsobligationer

AP2 investerar i statsobligationer i tillvaxtlander,
nar detta ar forenligt med fondens krav pa risk-
justerad avkastning, pa ett satt som ger reger-
ingar incitament att starka sitt hallbarhetsarbete
och bidra till att FN:s globala mal for hallbar
utveckling uppnas. Tre s&tt pa vilka fonden prak-
tiskt gor detta &r via ESG-viktade index, grona
obligationer och hallbarhetsfaktorer i den aktiva
férvaltningen.

Sedan 2020 anvander fonden JP Morgans ESG-
index for statsobligationer i tillvaxtldnder, som ar
utgivna i saval lokal valuta som amerikanska dol-
lar. Indexet forskjuter vikterna sa att lander med
ett battre ESG-betyg ges mer vikt. ESG-betygen
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baseras pa data fran externa dataleverantérer och
ar starkt positivt korrelerade med FN:s index over
hur langt stater kommit i sitt arbete med att
uppna FN:s globala mal for hallbar utveckling.
Grona obligationer ges mer vikt @n i standardin-
dex. ESG-viktningen ger en tydlig positiv effekt pa
héllbarhetsprofilen i indexet utan att den riskjus-
terade avkastningsprofilen férsamras.

Onoterade krediter

Under 2021 beslutade AP2 att gora en strategisk
allokering till onoterade krediter. Investeringspro-
cessen for dessa foljer i allt vdsentligt det som
géller for riskkapitalfonder. En skillnad &r att som
innehavare av onoterade krediter har fonden inte
samma mojlighet att paverka bolagen som vid
investeringar i riskkapitalfonder.

Det betyder dock inte att mojligheten till paver-
kan helt uteblir. Detta sker framst genom en nog-
grann selekteringsprocess av externa forvaltare, dar
det sakerstélls att det finns en samsyn i hallbarhets-
fragor mellan dem och AP2. Forvaltarna gor i sin tur
detaljerade genomlysningar av hallbarhet i de fore-
tag till vilka de lanar ut pengar och kan i vissa fall
komma Gverens om réantetrappor, dar lantagarna far
en lagre rantesats om 6verenskomna hallbarhets-
villkor har uppfylits.

AP2 har dven valt att investera i fonder med ono-
terade krediter, dar sjalva syftet med finansieringen
ar att driva en gron omstéllning, till exempel den
svenska fonden PCP Transition Partner Fund.

Reala tillgangar

Aven inom AP2:s reala tillgdngar, som inkluderar
konventionella fastigheter, skog- och jordbruks-
fastigheter och hallbar infrastruktur, arbetar fon-
den pa olika s&tt for att integrera hallbarhet.

Konventionella fastigheter

Manga olika hallbarhetsaspekter &r viktiga for
fastighetssektorn, framférallt klimat och energi,
eftersom sektorn star for nastan 30 procent av
de globala utslappen av véxthusgaser och nas-
tan 40 procent av energianvéndningen. AP2 har i
flera &r anordnat en arlig hallbarhetsdag for sina
onoterade fastighetsbolag (Vasakronan, City-
hold Office Partnership och US Office Holdings)
for att 6ka samverkan i hallbarhetsfragor mellan
bolagen och diskutera hallbarhetsindikatorer.
Stort fokus ligger pa vilka atgérder som krévs for
att fastigheternas utslapp ska ligga i linje med
Parisavtalet. Lds mer pa sidan 27.

Skogsfastigheter

Skog ér ett tillgangsslag som bade ger diversifie-
ring och stabil, langsiktig avkastning. AP2 har
investerat i skog sedan 2010. Av fondens totala
kapital &r 1,7 procent investerat i skogsfastighe-
ter. Huvuddelen av investeringarna &r i Australien
och USA, och i skogsfastigheter som producerar
sagtimmer och massaved.

Hallbarhet genomsyrar saval hela investerings-
processen for skogsfastigheter som férvaltning
och uppféljning av forvarvade fastigheter. Samt-
liga AP2:s forvaltare &r signatarer till och foljer
PRI:s riktlinjer for ansvarsfulla investeringar.

AP2 har som krav att forvaltarna, nar sa ar
mojligt, certifierar skogsfastigheterna i enlighet
med nagon av de internationella hallbarhetscer-
tifieringarna Forest Stewardship Council (FSC)
eller Programme for Endorsement of Forest
Certification (PEFC). Aven de fastigheter som av
nagon anledning inte kan certifieras, forvaltas i
enlighet med dessa organisationers principer
for certifiering.

Hallbarhet i investeringsprocessen



Hallbar infrastruktur
Ett omrade dar det finns stora investeringsbehov ar hallbar infrastruktur,
eftersom energi- och transportsystem snabbt behéver stéllas om fran att
vara fossilbaserade till att bli fornyelsebara. Sedan 2020 har AP2 en strate-
gisk allokering till hallbar infrastruktur, det vill séga tillgangar som bidrar
till en hallbar utveckling i linje med Parisavtalet. Hittills har fonden gjort
nio investeringar om totalt 9 miljarder kronor.

Dessa investeringar ligger val i linje med AP2:s 6vergripande uppdrag
om att frémja en hallbar utveckling, utan att goéra avkall pa det 6vergri-
pande malet. Las mer pa sidan 28.

AP2 har utvecklat kriterier for att klassificera
skog som en riktad hallbarhetsinvestering. Med
hallbarhetsinvesteringar menas investeringar
som, utéver en god riskjusterad avkastning, syf-
tar till att bidra till FN:s globala mal, till exempel
genom minskade utslapp av vaxthusgaser. En
investering i skog &r dock inte automatiskt for-
delaktig for klimatet och darfor har tio kriterier
tagits fram som AP2 beddmer &r viktiga ur kli-
matsynpunkt och som fondens skogsinveste-
ringar maste uppfylla for att klassificeras som en
hallbarhetsinvestering. Kriterierna innebar bland
annat att forvaltare av skogsfastigheter maste ha
en heltackande och externt publicerad policy for
ansvarsfulla investeringar, att skogsfastigheterna
forvaltas pa ett hallbart satt som verifieras av
tredje part genom certifiering och att samtliga
forvaltare av skogsfastigheter integrerar TCFD
(Task Force on Climate-related Financial Disclo-
sures) i sin rapportering. AP2:s forvaltare av
skogsfastigheter maste ocksa uppratthalla eller
Oka kolbindningen i skogen, och de maste aktivt
bidra till att uppratthalla eller 6ka den biologiska
mangfalden i anknytning till skogsfastigheterna.
Detta géller utéver de minimikrav som anges i cer-
tifieringsvillkoren samt i lokala lagar och regler.

Las mer pa sidorna 20 och 27.

Jordbruksfastigheter

Att investera i jordbruksfastigheter ar ett led i
AP2:s arbete med att diversifiera den totala
portféljen. Av fondens forvaltade kapital ar 3,2
procent investerat i jordbruksfastigheter. Hall-
barhetsfragor ar centrala for AP2:s investeringar
i jordbruk. Fondens strategi ar att investera i

storskaliga jordbruksfastigheter i lander med
tydliga, legala strukturer. Det innebéar att manga
geografiska regioner inte &r aktuella att gora
investeringar i. Majoriteten av fondens jord-
bruksinvesteringar &r i USA.

AP2 har valt att investera i jordbruksfastighe-
ter genom samégda bolag med andra investe-
rare, som delar fondens vérderingar om langsik-
tighet och hallbarhet. Fonden brukar inte nagon
mark. Marken arrenderas antingen ut till lokala
jordbrukare/bolag eller skots av de externa for-
valtarna for de samégda bolagen. Storre delen
av den areal som de samdgda bolagen dger
arrenderas ut.

Hallbarhetsarbetet i den globala portféljen for
jordbruksfastigheter bygger pé en évergripande
uppférandekod for jordbruket och innefattar
praxis i odlingsprocessen, som técker in allt fran
hur en god balans i odlad jord uppratthalls till
hur arbetskraften utbildas. En fastighetsprofil
gors arligen, som visar mer specifikt hur val jord-
bruken implementerar praxis genom matning av
kvantitativa data for varje enskild fastighet. Till
detta kommer nyckelindikatorer som visar pre-
standa inom till exempel energianvandning, vat-
tenforbrukning, jordkvalitet och utslapp av véxt-
husgaser. Dessa nyckelindikatorer mater dven
resurseffektivitet som produktion av avfall och
paverkan pa biologisk mangfald. Hallbarhetsar-
betet innefattar dven aktiviteter som framjar
sociala mal sasom arbetsvillkor, hélsa och saker-
het samt jamstélldhet.

Las mer pa sidorna 20 och 27.
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Langsiktiga mal

AP2 ska ha en portfolj med nettonollutslapp senast 2045.
Fondens mal ar att hela portfoljen ska ligga i linje med Parisavtalet, det vill sdga att port-
foljens utsldpp av vaxthusgaser ska minska i en takt som kan begrénsa den globala upp-
varmningen till 1,5 grader. Parisavtalet foreskriver att nettonollutsldpp maste nas senast
2050. Eftersom Sverige har atagit sig en brantare minskning, med nettonollutslapp redan
2045, anser AP2 att detta mal bor gélla aven for fonden.

For att lyckas med att na nettonollutslapp till 2045 bor AP2 strava efter en vasentlig
minskning redan 2025 och 2030. Darfor har fonden dven som mal att minska utslapp av

vaxthusgaser med minst 35 procent till 2025, och med 55 procent till 2030.

Mal 5 5
2030 %

I I I I Utfall _48%

Klimat

Under 2023 har Andra AP-fonden fortsatt sitt arbete mot en
portfélj med nettonollutsldipp. Klimatplaner har definierats for
ytterligare tillgangsslag och rapporteringen av fondens utsldpp har
utvecklats till att omfatta dven scope 3 och en storre andel av
portféljen. Fonden har gjort flera riktade hallbarhetsinvesteringar
och har utékat sitt pdverkansarbete inom klimat genom att driva
fler bolagsdialoger, bland annat via ett nytt initiativ, Net Zero
Engagement Initiative, som drivs genom investerarndtverket
Institutional Investors Group on Climate Change (IIGCC).

Integrering

Att hallbarhet [6nar sig ar en av AP2:s investe-
ringsévertygelser och denna &vertygelse integre-
ras pa flera satt i fondens forvaltning. Klimatfor-
andringar har en stor inverkan pa ALM-analysen,
fondens verktyg for att ta fram den mest rele-
vanta strategiska portféljen. Valet av strategisk
portfolj bestar dels av att faststalla vilka till-
gangsslag som ska inga och hur mycket som ska
investeras i respektive tillgdngsslag, dels vilka
index eller strategier som ska representera res-
pektive tillgangsslag. Férdelningen mellan till-
gangsslag utgar fran ett scenario dar tillrackliga
atgarder inte vidtas och den globala temperatur-
6kningen blir 3 grader i stéllet fér de 1,5 grader
som ar Parisavtalets mal.

Klimatférandringarna ingar dven i fondens
langsiktiga antaganden om utvecklingen av
det ekonomiska och demografiska laget. Om
laget forsamras bedoms det fa negativa kon-
sekvenser pa den globala ekonomiska tillvax-
ten, vilket beaktas i fondens strategi.

Fonden har en tydlig, detaljerad klimatstra-
tegi for arbetet inom respektive tillgdngsslag.
Omstallningsrisker och fysiska risker &r en del
av strategin, liksom rapportering och uppfélj-

ning av utslappsdata for enskilda tillgangsslag.

Integreringen i férvaltningen innebér i prak-
tiken tre véagar mot hallbara investeringar.
Dessa integreras pa olika satt beroende pa
tillgangsslag.
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TRE VAGAR MOT HALLBARA INVESTERINGAR

Riktade hallbarhetsinvesteringar

Investera i I6sningar

Langsiktighet och paverkansarbete
som aktiva agare

Selektiv avinvestering fran tillgangar
med hog och bestaende risk

Avinvestera fran
oonskad exponering

SEKTORFORDELNING HALLBAR INFRASTRUKTUR, %

B Solenergi, 14%
Havsbaserad vindkraft, 4%
Landbaserad vindkraft, 18%
Varmekraft/biogas, 14%

M Batterier, 36%

W Vatgas, 1%

Ovrigt, 13%
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Investera i I6sningar

Hallbar infrastruktur ar ett av tillgdngsslagen som
fonden klassar som riktade héllbarhetsinveste-
ringar. Som namnts tidigare i rapporten kravs det
stora investeringar for att skapa ett fossilfritt
samhalle. Under 2023 har AP2 genomfort foljande
investeringar:

« H2 Green Steel bygger en storskalig stal-
fabrik i Boden, i norra Sverige. Produk-
tionen kommer att leverera stal med upp
till 95 procent mindre koldioxidutslapp
jamfort med traditionell masugnsteknik.
Detta mojliggors bland annat genom att
ersatta kol med véte i produktionspro-
cessen och anvanda el fran fornybara
kallor.

« Ytterligare en investering i Copenhagen
Infrastructure Partners (CIP), som &r en
av varldens storsta utvecklare av havsba-
serad vindkraft. Denna investering avser
ett koreanskt havsvindskraftprojekt som
inkluderar vindkraft bade pa fast botten
och flytande.

Dessa investeringar ligger vél i linje med
AP:2s uppdrag att framja en hallbar utveckling,
utan att gora avkall pa det 6vergripande malet
om avkastning och risk. Portfoljen for hallbar
infrastruktur ar fortsatt under utveckling och
bestar framst av projekt i uppbyggnadsfasen.
Trots detta har projekten genererat mer an
300 000 MWh férnyelsebar energi under 2023.

Fondens strategiska allokering till grona obli-
gationer ar ett annat exempel pa riktade hallbar-
hetsinvesteringar. Exempel pa investeringar som
gjorts under aret ar:

* Nordiska investeringsbanken ar en bank
som &gs av de nordiska och baltiska lan-
derna, dar investeringar sker i projekt
inom medlemslanderna med fokus pa
bland annat férnyelsebar energi, energi-
effektivitet, rena transportlésningar och
grén byggnation.

«  Kommuninvest bistdr genom sina gréna
obligationer med utlaning till svenska
kommuner. Denna typ av investering
bidrar till att adressera lokala och regio-
nala klimat- och miljomal.

AP2 gor aven riktade hallbarhetsinvesteringar
i riskkapitalfonder som investerar i verksamheter
med en positiv paverkan pa miljo och manniskor.
Ett exempel pa en sadan investering ar Com-
monwealth Fusion Systems (CFS). Lds mer pa
nasta sida.

Sto6tta forandring

AP2 kan bidra till omstallningen genom att vara
aktiva agare. Detta sker genom paverkansarbete,
framst via dialoger med bade bolag och besluts-
fattare.

Genom att gora forandringar i portfoljen,
exempelvis genom att sélja bolag med stora kol-
dioxidutslapp och kopa bolag med mindre
utslapp, kan det totala koldioxidavtrycket i port-
féljen minska. En sadan férandring medfor att
portféljen &r mindre exponerad mot exempelvis
forandringar i priset pa koldioxidutslappsrattig-
heter och att portféljens klimatrelaterade risk
minskar. Samtidigt har ingen férandring av de
totala utslappen av koldioxid till atmosfaren
skett, det vill séga klimatrisken for varlden har
inte paverkats av fondens kop och forsaljning.

Klimat
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AP2 har genom Khosla Ventures investerat
i Commonwealth Fusion Systems (CFS)

Foretagets mal ar att utveckla fusionskraftverk, som kan bidra till att de globala malen for
utslappsminskningar nas sa snart som majligt. CFS samarbetar med Massachusetts Institute
of Technology (MIT) med att kombinera artionden av forskning om fusion med HTS (high-
temperature superconducting), en avancerad magnetteknologi vilken kan méjliggora kom-
pakta fusionskraftverk som kan byggas snabbare och till Idgre kostnad.

Foretaget forvantar sig att med hjalp av denna teknologi kunna producera SPARC, varl-
dens forsta fusionsenhet vilken producerar plasma som genererar mer energi an den for-
brukar — den férsta fusionsmaskinen for nettoenergi. HTS-magnettekniken mojliggor en
mindre enhet &n vad som tidigare varit mojligt och SPARC &r ett viktigt steg i utvecklingen
av kommersiell fusionsenergi.

Med hjalp av SPARC-tekniken har bolaget pabérjat arbetet med att bygga varldens for-
sta fusionskraftverk, som potentiellt skulle kunna leverera hundratals megawatt natanslu-
ten el. Detta skulle innebara ett genombrott fér méjligheten att férvandla 16ftet om
fusion till verklighet, med ekonomiskt konkurrenskraftiga fusionskraftverk som skulle
kunna massproduceras och mojliggéra fossilfri, saker och obegréansad tillgang till energi.

Det ar forst nar bolag minskar sina faktiska
utslapp som det sker en minskning av utslapp i
atmosfaren. AP2 arbetar darfor aktivt som dgare
genom att med olika medel paverka portféljbola-
gen att stélla om och minska sina koldioxidut-
slapp. Det sker genom dialoger med bolagen,
ofta i samarbete med andra globala investerare,
dar krav stélls pa att bolagen redovisar sina kli-
matrisker samt har styrning, processer och akti-
viteter for att hantera dessa risker i enlighet med
TCFD (Task Force on Climate-related Financial
Disclosures). AP2 anvander dven rostning vid
bolagsstémmor som verktyg for paverkan i
dessa fragor.

For att kunna identifiera vilka bolag och sekto-
rer som ska prioriteras i fondens paverkansarbete
ar det viktigt att forsta portfoljens utslapp, orsa-
kerna bakom férandringarna i utslappen samt i vil-
ken utstrackning dessa bidrar till faktiska minsk-

ningar av globala utslédpp. Detta analyserar fonden
arligen med hjalp av en modell som visar vad som
orsakat foérandringen i koldioxidavtrycket. Las mer
om AP2:s koldioxidavtryck fran sidan 22.

Analyser av bolagens utslapp, ataganden och
handlingsplaner mot nettonollutslapp ligger till
grund for det paverkansarbete som fonden
bedriver, delvis pa egen hand men &ven tillsam-
mans med andra investerare i olika investerar-
natverk som Climate Action 100+ och Net Zero
Engagement Initiative. Lds mer om dessa initia-
tiv och AP2:s paverkansarbete pa fondens
webbplats.

AP2 har under 2023 fortsatt arbetet med kli-
matplaner for fondens olika tillgangsslag. Totalt
finns nu en plan for utslappsminskning i linje
med Parisavtalet for 76 procent av portféljen,
jamfort med 70 procent 2022.

ANDEL AV PORTFOLJEN | LINJE MED PARISAVTALET
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Svenska aktier
For svenska aktier anvander sig AP2 av en pro-
cess som tar stod av IIGCC:s (Institutional Inves-
tors Group on Climate Change) Net Zero Invest-
ment Framework (las mer pa sidan 21) och dess
kategorisering av bolags anpassning ldngs med
en "mognadsskala”. Med hjélp av detta ramverk,
och dess definierade framatblickande anpass-
ningskriterier tillsammans med utslappssiffror,
kan fonden bedéma om ett bolag har en trovar-
dig plan att anpassa sig mot nettonollutslapp
och kategorisera bolaget darefter.
Kategoriseringen delas upp i tva steg, dar for-
sta steget avgor om bolaget ar hog- eller lagut-
slappande. De hogutslappande bolagen utgdr
cirka 90 procent av portfdljens utslapp. Resterade
bolag utgoér de lagutslappande. Dérefter sker en
bedémning av de hégutsldppande bolagen enligt
ramverkets kriterier.

Utldndska aktier och féretagsobligationer

For utlandska aktier och foretagsobligationer
anvands ramverket Paris-Aligned Benchmark
(PAB) vid urvalet av bolag i investeringsproces-
sen. Generellt kan man sdga att bolag med stora
utslapp ska fa svarare att finansiera sin verksam-
het via agarandelar eller 1an. PAB-ramverket &r
utformat sa att utslappen i tillgangsslagen ska
vara nettonoll 2050. Férutom att mandat som
forvaltas enligt ramverket inte innehaller vissa
foretag, kommer bolag som oOver tid inte reduce-
rar sina utslapp av véxthusgaser, bade direkta
utslapp fran verksamheten samt utslapp som
skapas av dess tjanster och/eller produkter, fa en
minskad vikt i en PAB-anpassad portfol].

Statsobligationer

AP2 har fram tills nu bedémt och hanterat stats-
obligationer pa bland annat tillvaxtmarknader
med hjalp av indexdata for koldioxideffektivitet i
ekonomin, utslappstrender och inhemsk klimat-
politik for att minimera omstélliningsrisker i port-
foljen. Under aret har fonden arbetat fram en ny
process, i linje med IIGCC:s Net Zero Investment
Framework, for samtliga statsobligationer, vilket
innebér cirka 58 procent av tillgangsslaget. Pro-
cessen bygger pa kriterier for staters anpassning
mot nettonollutslapp, dar flera datakallor som till
exempel Climate Action Tracker' och EDGAR? lig-
ger till grund fér en bedémningsmodell. Portfolj-
forvaltaren far en lagesbild av respektive lands
klimatanpassning baserad pa historiska utslapp,
utslappsgap mot en utveckling i linje med Paris-
avtalet, landets kapacitet och avsikt att imple-
mentera koldioxidpolitik samt kapacitet till eko-
nomisk omstallning. Till denna bedémning
tillkommer en utvérdering av nuldget baserad pa
landers framatblickande, forvantade omstall-
ningsbanor. Utvarderingen inkluderar &ven en
rattviseaspekt for att mojliggora bidrag till
omstallning i lander med mindre ekonomisk
kapacitet, dar det fortfarande kravs stora insatser
for att attrahera internationellt kapital och dar-
med kunna genomfora klimatpolitiken. Baserat pa
denna beddmning prioriterar fonden dels inves-
teringar, dels paverkansarbete. Paverkansarbete
for detta tillgangsslag bedrivs med fordel via
investerarnatverk sasom IIGCC. Fonden har dven
under aret haft dialoger med flera centralbanker
och finansdepartement i Asien. Las mer om IIGCC
pa sidorna 20-21.

"www.climateactiontracker.org
2www.edgar.jrc.ec.europa.eu
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Skogs- och jordbruksfastigheter
Inom tillgangsslagen skogs- och jordbruksfas-
tigheter stottar AP2 omstallningen pa flera
olika satt. Det gors via investeringarna i till-
gangsslagen, dar fonden sedan tidigare har
tagit fram ett antal hallbarhetskriterier som
AP2:s skogs- och jordbruksinvesteringar ska
leva upp till. Alla forvaltare av fondens innehav
bedriver ett aktivt arbete inom klimat. AP2
genomfor ocksa dialoger om bland annat vaxt-
husgasrapportering och har under aret haft
dialoger med samtliga forvaltare for att
utveckla och utdka denna rapportering.
Fonden arbetar just nu med att implementera
en sa kallad Natural Climate Solutions-portfolj,
dar fonden bland annat ska samla skogs- och
jordbruksinvesteringar. Den kommer att lanse-
ras under 2024.

Riskkapital

Fonden har under éret haft dialoger med sina
forvaltare av riskkapitalfonder, vilka i sin tur
paverkar bolagen. Dialogerna har bland annat
fokuserat pa forvaltarnas instélining till Paris-
avtalet och rapportering av utsldppsdata.
Under 2023 har AP2 péaborjat arbetet med att
analysera utslappsdata for portfoljen och
kommer med detta som utgangspunkt, till-
sammans med det klimatarbete som utfors,
bedoéma forvaltarnas anpassning mot netto-
nollutslapp. Fondens process for due diligence
och sidoavtal har ocksa utvecklats for att inklu-
dera krav pa nya forvaltare om anpassning till
nettonollutslapp.
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Avinvestera fran o6nskad exponering
Klimatférandringar kan ses bade fran ett mojlig-
hets- och ett riskperspektiv. Den risk som klimat-
forandringar utgor for den ekonomiska tillvéxten
och de finansiella marknaderna ar stor.

Ett exempel pa tillgdngsslag dér fonden under
aret arbetat aktivt med att avinvestera fran o6n-
skad klimatisk ar inom fondens utlandska aktier
och foretagsobligationer som styrs enligt PAB-
indexen. Varje ar sker en genomlysning av dessa
portfoljer och beslut fattas om AP2 vill behalla
exponering i bolag med framforallt hdgre omstall-
ningsrisk. Framst handlar det om bolag som har
mer an en viss andel av sin forséljning fran kol, olja
och/eller gas eller i kraftbolag dar mer &n 50 pro-
cent av intakterna kommer fran férbranning av
fossila brénslen. Den maximala andelen av intakter
fran kol &r 1 procent, frén olja 10 procent och fran
gas 50 procent.

Aven i tillgéngsslaget utldndska statsobligatio-
ner har indexen anpassats under aret for att AP2
ska investera i lander/stater med lagre utslapp, vil-
ket &r ett led i att minska fondens exponering mot
omstallningsrisker.

Paverkansarbete och samverkan

IIGCC - Institutional Investors Group on
Climate Change

Genom medlemskapet i IGCC samarbetar AP2
med andra europeiska investerare kring klimatfra-
gan. Malet ar att fora fram investerarnas rost i fra-
gan samt engagera foretag, myndigheter och
andra investerare for att uppméarksamma langsik-
tiga risker och mojligheter som uppstér i och med
klimatférandringar. Organisationen ar ocksa en

Interna miljoarbetet

AP2 har sedan 2009 ett miljoledningssystem, baserat pa Goteborgs Stads miljodiplo-
mering. Systemet har samma grundbegrepp som systemen ISO 14001 och EMAS, men
ar battre anpassat till mindre organisationer. En sarskild miljogrupp driver fondens
eget miljoarbete och miljéutbildning genomférs kontinuerligt for alla medarbetare.

AP2:s storsta egna miljopaverkan kommer fran energianvandning for kontoret och
resor. Vid arsskiftet 2023/24 flyttade fonden till nya lokaler som &r battre anpassade till
ett flexibelt arbetssatt och med 33 procent mindre yta, vilket kommer att innebéra en
lagre energianvandning. Ombyggnationen av det nya kontoret har gjorts med hallbar-
het i atanke vid val av material, och mobler har ateranvants i mojligaste man. AP2 har
sedan 2015 ett gront hyresavtal med hyresvarden Hufvudstaden, som aven ar hyres-
vérd for de nya lokalerna. En arlig handlingsplan tas fram for att minska lokalernas mil-
jopaverkan. Detta sker bland annat genom att enbart anvanda grén el och genomféra
atgarder for att minska energianvandningen. Fonden har &ven kéllsortering och kom-
postering pa kontoret.

Interna mal har satts upp baserat pa fondens miljopolicy, bland annat gors 99 pro-
cent av alla resor mellan Géteborg och Stockholm med tag. Antalet tjansteresor har
ocksa minskat efter pandemin med hjalp av fondens digitala plattform, som majliggor
ett flexibelt arbetssatt.

MILJODATA

2023 2022 2021

Interna miljéindikatorer

El, kWh 79 004 64 928
Fornybar el, % 100 100
Kopieringspapper, inkopt (A4), kg 90,5

Antal utskrifter 20 475 15 666
Tjansteresor

Andel tagresor mellan Géteborg

och Stockholm, % 99

Utslapp av vaxthusgaser fran:

Tég inrikes, ton CO,e 0
Flyg inrikes, ton CO,e 0
Flyg utrikes, ton CO,e 80
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plattform f6r samarbete med andra investerare
bade vad géller dialoger med bolag och utveck-
ling av metoder och verktyg for investerare. Las
mer pa www.iigcc.org.

Fonden anvénder sig av féljande ramverk och
initiativ som &r framtagna av [IGCC:

« Paris Aligned Asset Owners
«  The Net Zero Investment Framework
e Climate Action 100+

+ Net Zero Engagment Initiative.

Paris Aligned Asset Owners ar ett globalt ata-
gande riktat till kapitaldagare som AP2, vilka atagit
sig att stodja malet om nettonollutslapp av vaxt-
husgaser senast 2050. For fonden innebér detta
ett antal konkreta ataganden som framférallt
handlar om att faststélla tydliga metoder och mal
mot nettonollutslapp for respektive tillgangsslag.
Las initiativets lagesrapport pa www.iigcc.org.

The Net Zero Investment Framework tillhanda-
héller rekommendationer om gemensamma
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atgarder, metoder och méatvérden for att investe-
rare ska kunna maximera sitt bidrag for att uppna
nettonollutslapp. Fonden anvander ramverkets
rekommendationer som stod i flera av tillgangs-
slagens klimatstrategier.

Climate Action 100+ &r ett internationellt dia-
logprojekt dar globala investerare for dialoger
med 166 bolag, som stér for 80 procent av de
globala industriella utslappen. Syftet ar att fa
bolagen att minska sina utslapp sa att de ligger i
linje med Parisavtalet, att de rapporterar i enlig-
het med TCFD-ramverket (Task Force on Climate-
related Financial Disclosures) och att bolagens
styrelser tar ett tydligt ansvar for arbetet med kli-
matfragan. AP2 deltar aktivt i initiativet och leder
sedan flera ar samtalen med AB Volvo tillsam-
mans med Ohman och Alecta. Dialogen med AB
Volvo har under aret fokuserat pa bolagets kli-
matplan och vagen fram till nettonollutslapp, kli-
matlobby och ramverket Just Transition.

Initiativet foljs arligen upp via en rapport som
visar utvecklingen av dialogerna. Den senaste

rapporten finns tillganglig pa www.climate-
action100.org.

Net Zero Engagement Initiative ar ett nytt
investerarlett initiativ som bygger vidare pa
investerares engagemang bortom fokuslistan for
Climate Action 100+. Malet ar att hjalpa investe-
rare att anpassa en storre andel av sina portfoljer
till malen i Parisavtalet. Under aret har 107 bolag
fatt brev och darefter blivit kontaktade for dialog.
De viktigaste rekommendationerna for vergangs-
planen &r att bolagen har 1) atagande om netto-
nollutslapp, 2) anpassade utslappsmal, 3) redovi-
sade utslappssiffror och 4) en trovardig strategi
fér minskade koldioxidutslapp. AP2 leder tillsam-
mans med andra investerare dialoger med fem av
bolagen inom initiativet.

Samarbete med andra investerare &r ett viktigt
led i att effektivt kunna bidra och stétta omstall-
ningen pa bred front. Fonden har under 2023 haft
en ledande roll i sex bolagsdialoger inom klimat-
omradet, och har for avsikt att ©ka antalet dialo-
ger under kommande ar.

Etikradet - Mining 2030

Klimatomstallning ar ett av fem fokusomraden
for AP-fondernas etikrads proaktiva arbete, med
inriktning speciellt pa utslappstunga branscher
samt metall- och mineralutvinning. Den globala
gruvindustrin har en viktig roll i att leverera de
ravaror som bedéms nédvéndiga for att klara en
klimatomstallning. Samtidigt har den omfat-
tande haéllbarhetsutmaningar. Etikrddet har dar-
for valt att delta i initiativet Mining 2030 och
ingar i dess styrgrupp sedan 2023. | det forsta
delprojektet kartladggs utbud och efterfragan
avseende kritiska metaller och mineraler, risker
identifieras vid de olika fyndigheterna/gruvorna
och branschstandarder utvarderas. Detta &r ett
samarbete mellan investerare, bolag, branschor-
ganisationer och FN:s miljoprogram UNEP.
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Transparens

Vaxthusgasutslapp 2023

Fondens mal om nettonollutsléapp uttrycks som
koldioxidekvivalenter, CO,e, och inkluderar samt-
liga sju vaxthusgaser enligt Kyotoprotokollet:
koldioxid (CO,), metan (CH, ), dikvéveoxid (N,O),
ofullstandigt halogenerade fluorkarboner (HFC),
fluorkarboner (FC), svavelhexafluorid (SF,) och
kvavetrifluorid (NF,). Koldioxid féljt av metan och
dikvaveoxid &r de vaxthusgaser som paverkar den
globala uppvarmningen allra mest.

AP2 stréavar efter att 6ver tid utdka rapporte-
ringen av vaxthusgasutslapp till att omfatta fler
tillgangsslag samt inkludera scope 1-3. Utslappen i
portfoljen for 2023 rapporteras for tillgangsslagen
noterade aktier, utlandska féretagsobligationer,
statsobligationer, skogs- och jordbruksfastigheter,
onoterade fastigheter samt héllbar infrastruktur.
Det innebér att 76 (70) procent av AP2:s strategiska
portfolj méts enligt ndgon koldioxidindikator.

Vid rapportering av vaxthusgasutslapp ser
fonden ett antal utmaningar och begrénsningar
nar det géller data. Tillgang till data &r en av
utmaningarna, vilket framférallt visar sig vid rap-
portering av scope 3. En hég andel av fondens
rapporterade utslapp i scope 3 &r estimerade,
eftersom méanga bolag annu inte rapporterar
dessa utslapp. Dessutom ar det stora skillnader
mellan olika bolag i vad de véljer att inkludera i
sina rapporterade utslapp. Detta kan medféra
svarigheter vid jamforelser mellan bolag och
portfoljer samt vid tolkning av foréndringar. For-
utom faktiska skillnader i utslapp kan skillna-
derna bero péa olikheter bade i rapporteringen
fran bolag samt vad de tar med i sina berak-
ningar av scope 3, och i dataleverantdrernas
metodik for berakning. Tidsaspekten ar en annan
utmaning med rapporterad data, da utslappen
fran portféljen baseras pa foregaende ars rap-
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porterade eller estimerade utslapp fran bolagen
i portféljen. Det finns darfor en efterslapning for
nar faktiska forandringar syns i utslappen for
investeringsportfoljerna.

| takt med dessa foréandringar kommer fon-
dens rapportering att uppdateras och historiska
data kommer att behéva revideras. Vid en jamfo-
relse med tidigare rapporter kan det darfor fin-
nas avvikelser.

Fonden fortsatter att utoka sin rapportering
inom ytterligare tillgangsslag. Utover rapportering
av totalt véxthusgasutslapp for varje enskilt till-
gangsslag, rapporterar fonden flera olika satt att
analysera och tolka utslappen.

1. AP-fondernas gemensamma rapportering av
koldioxidavtryck

Det totala koldioxidutsléppet for AP2:s aktie-
portféljer beraknas fran och med 2023 baserat
pa rorelsevardet Enterprise Value Including Cash
(EVIC) i stallet for marknadsvarde och inkluderar
aven scope 3. Detta géller dock endast for matt-
tet av totalt véaxthusgasutslapp och inte for det
relativa utslappsmattet och det portfoljviktade
intensitetmattet. Fonden reviderar dérmed &ven
de tillbakablickande siffrorna for tidigare ar.
2023 ars totala koldioxidutslapp for aktieport-
foljerna ar 3,82 (5,20) miljoner tCO,e. Utifran
basaret 2019 har AP2 minskat fondens totala
koldioxidutslapp for aktieportféljerna med cirka
44 procent. Scope 3-utslappen star for cirka 90
procent av fondens vaxthusgasutslapp.

Det relativa koldioxidutsldppet, per investerad
krona, som endast baseras pa scope 1 och 2, ar
cirka 4,5 tCO,/mnkr, vilket kan jamféras med
2022 ars intensitet som var 7,4 tCO,e/mnkr.
Anledningen till minskningen ar att portféljens
utsldpp minskat. Om avtrycket i stéllet visas uti-
fran portfoljviktad koldioxidintensitet, det vill

Redovisning av utsléapp
I scope 1, 2 och 3

Scope 1 omfattar direkta utslapp som sker i
foretagets egen verksambhet, till exempel for-
branning av kol vid stalproduktion eller brénsle-
férbranning fran fordon som féretaget ager
eller kontrollerar.

Scope 2 omfattar utslapp fran inkopt el,
varme och kyla.

Scope 3 omfattar utslapp i foretagets hela var-
dekedja, fran framtagandet av inkopta material
till utslappen under anvandningen av foretagets
produkt och eventuell avfallshantering av pro-
dukten. Aven féretagets utslapp sdsom affars-
resor och andra utslapp som foretaget orsakar,
men inte direkt ager eller kontrollerar, ingar.
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S& héar rapporterar AP2:

Genom en transparent rapportering med gemensamma matetal for fondtillgangarnas vaxhusgasut-
slapp vill AP-fonderna underlatta forstaelse och jamforbarhet. Infor aret har AP-fonderna uppdaterat
rapporteringen med scope 3 samt éndrat berakningen for det totala koldioxidutslappet (matetal 1 och 2)
utifran rorelsevardet EVIC (Enterprice Value Including Cash).

Syftet med att ha flera olika matetal &r att kunna pavisa olika aspekter av klimatrisken, sasom till-
gangsportfoljernas kanslighet for exempelvis ett marknadspris pa koldioxid, samt att kunna folja
utvecklingen bade i absoluta termer och relativt portféljbolagens omséattning och portféljens varde.

AP-fondernas arliga koldioxidavtryck beraknas for portféljinnehav per den 31 december med hjalp
av senast tillgangliga koldioxiddata for bolagens direkta utslapp (scope 1) och indirekta utslapp fran
energi (scope 2) samt utslapp i bolagets hela vardekedja (scope 3). Berakningarna sker med de formler
som redovisas pa AP2:s webbplats. Dar finns dven mer information om koldioxidavtryck samt formler
for 6vriga matetal.

Koldioxidexponering redovisas med foljande fyra matetal:

Koldioxidutslépp, scope 1 & 2
Summan av dgd andel av portféljbolagens respektive koldioxidutslapp (scope 1 och 2)
baserat pa bolagsvardet enligt ovan.

Koldioxidutslapp, scope 3
Summan av dgd andel av portféljbolagens respektive koldioxidutslapp (scope 3)
baserat pa bolagsvardet enligt ovan.

Relativt koldioxidutslapp, scope 1 och 2
Summan av dgd andel av portféljbolagens respektive koldioxidutslapp baserat pa
bolagsvérdet enligt ovan i forhallande till portféljens marknadsvarde.

Portfoljviktad koldioxidintensitet (WACI), scope 1 och 2

Summan av portféljbolagens respektive koldioxidintensitet, det vill saga ett bolags
koldioxidutslapp i forhallande till dess omséattning, viktat utifran respektive

bolags andel av portféljen.

sdga ett bolags koldioxidutslapp i forhallande till dess
omsattning, viktat utifran respektive bolags andel av

portféljen, visar 2023 ars utfall pa 5,6 tCO,e/mnkr for

scope 1 och 2. Samma matt for 2022 visar ett utfall pa
8,2 tCO,e/mnkr.

AP2 redovisar ocksa koldioxidavtrycket uppdelat pa
Sverige, utvecklade marknader och tillvaxtmarknader.
Fonden ser stora skillnader i koldioxidintensiteten mel-
lan utvecklade och tillvaxtmarknader, dar bolag pa till-
vaxtmarknader ar minst koldioxideffektiva och har
hogre utslapp av vaxthusgaser.

| tabellen pa sidan 24 redovisas alla matetal for de
olika marknaderna.

AP2 anvéander utslappsdata fran MSCI ESG Research
och Trucost for scope 1 och 2. Medelvérdet av dessa
bada kallor utgor fondens koldioxiddatabas, som
anvands for att berakna koldioxidavtrycket. Leveranto-
rernas data kan innehalla deras uppskattningar om
rapporterad data saknas. For scope 3 anvands endast
data fran MSCI ESG Research. Om data skulle saknas
fran leverantorerna, gor AP2 en uppskattning. Den
generella trenden ar en 6kning av rapporterad data.
For AP2:s koldioxidavtryck finns data tillgangligt for
100 procent av aktieportféljerna.

Berakningen av scope 3-utslapp bor beaktas med
viss forsiktighet, da utslappssiffrorna for varje bolag
innefattar relativt hog osakerhet. Dessutom uppstar
dubbelrdkning nér scope 3-siffror summeras i en inves-
teringsportfolj. AP2 anser dock att det ar viktigt att
utveckla rapporteringen med alla scope inkluderade.

Klimat



KOLDIOXIDAVTRYCK FOR DEN NOTERADE AKTIEPORTFOLJEN, SCOPE 1,2 OCH 3

Matetal 2023 2022 2021 2020
1. Koldioxidutslépp, scope 1 och 2, EVIC (miljoner tCO,e) 0,40 0,62 0,69 0,82
Sverige 0,03 0,04 0,07 0,06
Utvecklade marknader 0,17 0,28 0,33 0,36
Tillvéxtmarknader 0,20 0,30 0,29 0,40
2. Koldioxidutslapp, scope 3, EVIC (miljoner tCO,e) 3,42 4,58 5,44 4,24
Sverige 0,98 117 1,05 0,99
Utvecklade marknader 1,45 1,94 2,77 2,25
Tillvaxtmarknader 0,99 1,47 1,62 1,00
Koldioxidutsldpp, scope 1-3, EVIC (miljoner tCO,e) 3,82 5,20 6,13 5,06
Forandring av portféljens totala koldioxidutslapp i forhallande till foregaende ar (%) -26,9 -14,6 22,9

- varav férandring beroende pa férandringar i portféljens innehav (%-enheter) -26,4 -35,8 32

— varav forandring beroende pa férandringar i bolagens utslapp (%-enheter) -0,5 21,3 19,7

3. Relativt koldioxidutslapp, scope 1 och 2, Marknadsvérde (tCO,e/mnkr) 4,48 743 6,35 8,82
Sverige 113 1,67 1,95 2,58
Utvecklade marknader 3,71 8,17 5,36 3,91
Tillvaxtmarknader 8,30 16,37 14,8 19,31
4. Portféljviktad koldioxidintensitet (WACI), scope 1 och 2, Marknadsvarde (tCO,e/mnkr) 5,68 8,21 9,04 1en
Sverige 2,14 3,07 3,64 4,07
Utvecklade marknader 541 14,65 13,4 12,62
Tillvaxtmarknader 8,79 12,31 15,00 21,10
Portfoljviktad koldioxidintensitet (WACI), scope 1-3, Marknadsvirde (tCOze/mnkr) 52,9 721

Forandring av portféljens koldioxidintensitet i forhallande till foregaende ar (%) -26,7

—varav forandring beroende pa forandringar i portféljens innehav (%-enheter) -27,6

—varav forandring beroende pa forandringar i bolagens koldioxidintensitet (%-enheter) 09

Marknadsvérdet av fondens portfolj som técks in av CO,e-data (mdkr) 158 151 187 161
Andel av aktiekapitalet som det finns data for (%) 100 99,9 99,8 99,5

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 ékar sin rapportering av CO,e-data, reviderar AP2 &ven historisk data. Vid en jamforelse mot

tidigare rapporter kan det darfor finnas avvikelser.

1. Koldioxidutslapp, scope 1 och 2. Summan av &gd andel av portféljbolagens respektive koldioxidutslapp (scope 1 och 2) baserat pa bolagsvardet enligt ovan.
2. Koldioxidutslapp, scope 3. Summan av &gd andel av portféljbolagens respektive koldioxidutslapp (scope 3) baserat pa bolagsvardet enligt ovan.
3. Relativt koldioxidutslapp, scope 1 och 2. Summan av &gd andel av portféljbolagens respektive koldioxidutslapp baserat pa bolagsvardet enligt ovan i férhallande till

portfoljens marknadsvarde.

4. Portfoljviktad koldioxidintensitet (WACI), scope 1 och 2 Summan av portféljibolagens respektive koldioxidintensitet, det vill saga ett bolags koldioxidutslapp i forhal-

lande till dess omsattning, viktat utifran respektive bolags andel av portféljen.

Formlerna fér ovanstdende matetal finns tillgangliga p& fondens webbplats.
CO,e (koldioxidekvivalent) &r en mattenhet som gér det méjligt att jamfdra klimatpéverkan fran olika vaxthusgaser.
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S& har rapporterar AP2:

Koldioxidméatetalen som beskrivs pa foregaende sidor ger viktig kunskap men det finns begrans-
ningar. En av begrénsningarna har tidigare varit att koldioxidavtrycket inte gett information om
orsakerna bakom utslappsforandringarna i portféljbolagen och till vilken grad de faktiska utslappen
till atmosfaren har férandrats. For att 6ka transparensen kring detta rapporterar AP-fonderna om
hur stor del av férandringen i koldioxidavtrycket som beror pa férandringar i fondernas aktieinne-
hav respektive foérandringar av bolagens utslapp.

Férandringar av en investeringsportfoljs koldioxidavtryck kan ha tva orsaker. Dels kan férand-
ringen bero pa dndrade portféljinnehav, dels pa att bolagens koldioxidutslapp har forandrats.
Forandrade portféljinnehav leder inte till minskade utslapp till atmosfaren, eftersom det sker forst
da bolagens utslapp minskar. Darfor ar detta en uppféljning som AP2 lagger stor vikt vid och som
aven ligger till grund for paverkansarbetet.

ORSAKERNA TILL FORANDRING | TOTALT KOLDIOXIDUTSLAPP
MELLAN 2022 OCH 2023, MILJONER tCO,e
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2,00

Portfélj 2022 Férandring Férandring Portfélj 2023
féretag innehav

2. Orsaker till forandringar i koldioxidutslapp

| grafen nedan presenteras orsakerna till forandringen i totalt koldioxidutslapp
mellan 2022 och 2023 fér AP2:s noterade aktieportfolj. Berakningarna avser
utslappsdata fran scope 1, 2 och 3 uttryckt i miljoner tCO.e. Av grafen framgar
att den storsta delen av minskningen kan héanféras till férandringar i fondens
innehav. Bolagens bidrag till minskningen &r marginell, vilket tydligt visar att
betydligt storre minskningar av bolagens utslapp behover ske under de kommande
aren. Fonden har under aret intensifierat sitt paverkansarbete med hogutslap-
pande foretag for att bidra till att driva pd denna féréandring.

ORSAKERNA TILL FORANDRING | PORTFOLJVIKTAD
KOLDIOXIDINTENSITET MELLAN 2022 OCH 2023, tCO,e/mnkr
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3. Vaxthusgasutslapp fran PAB-anpassade portfoljer

I bade graf 1 och 2 redovisas koldioxidavtrycket i procent gentemot motsva- GRAF 1. KOLDIOXIDAVTRYCK | PAB-ANPASSADE AKTIEPORTFOLJER | FORHALLANDE TILL
rande marknadsviktat index for de portféljer som anpassats till PAB-ramver- MARKNADSVIKTAT INDEX, %

ket, det vill sdga de utlandska aktie- och kreditportféljerna. Kurvorna visar

den arliga minskningen med sju procent. Fonden avser att 6ver tid halla

avtrycken for portfoljerna under dessa kurvor i enlighet med ramverket, men 100 o @ Referensindex PAB
utvecklingen férvantas variera fran ar till ar. Punkterna i graferna visar utfal- 80 = Trajektoria’ PAB
let for portféljerna och de jamforelseindex som styr dessa. Portfdlj, aktier pa utvecklade marknader Klimat

Koldioxidavtrycket fér 2023 féljer den férvantade kurvan. Bada till- 60 ¢ Portfol] aktier pa tillvaxtmarknader

o . . . X Jamforelseindex, aktier utvecklade
gangsslagen ligger pa eller ndgot under kurvan med 40 (39) procent av \ marknader

. . . . . . . 40 e o
koldioxidavtrycket for marknadsviktat index for aktier respektive 38 (43) x % Jamforelseindex, aktier tillvaxtmarknader
procent for foretagsobligationer. 20 *¥
" e . . " Den férvantade CO,-banan, det vill sdga

Under 2023 har metoden for att ta fram koldioxiddata for PAB vidareut- hur fonden forvantar sig att minskningen

vecklats, vilket beddéms ge stabilare varden med hégre kvalitet vid framta- 0 av CO, kommer ske framat.

- a 2 . 2020 2025 2030 2035 2040 2045 2050
gandet av portfoljerna. Datan kommer uppdateras en gang per ar och estim-

erade varden ska anvédndas i storre utstrackning for scope 3.

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

Sé har rapporterar AP2:

100 { ® Referensindex PAB

| och med att AP2 implementerat egna index som ar i enlighet med EU:s ramverk 80 - TraJekt?r|a* PAB L
Paris Aligned Benchmark (PAB) har koldioxidavtrycksrapporteringen utokats med ')_?rtf?lj’ Utl‘éndSka f?retagsof)hganoner
ytterligare ett matetal, namligen koldioxidintensitet berdknat utifran rorelsevar- 60 X Jarr?forglsemdex utlandska foretags-
det EVIC (Enterprise Value Including Cash), eftersom det ar det méatetal som fore- cRluzibnsy
skrivs av ramverket. Scope 3 ingar ocksa i ramverket. Fonden ska addera de sista 40
sektorerna for scope 3-utslapp for bolag under 2024.

| graferna 1 och 2 redovisas koldioxidavtrycket for de portféljer som anpassats 20 Xx o oo Bl ey o
till ramverket, det vill sdga for aktier pa utvecklade marknader, aktier pa tillvaxt- hur fonden fc‘jrvént;r - at{ minskningen
marknader och utlandska krediter. Kapitalet i dessa portfoljer utgor ungefar half- 0 3% €0 learmner S et
ten av fondens totala kapital. 2020 2025 2030 2035 2040 2045 2050
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Viaxthusgasutslapp for andra tillgangsslag
Statsobligationer

Nytt for 2023 ar att AP2 borjat rapportera vaxt-
husgasutslapp for tillgangsslaget statsobligatio-
ner. Dock ar rapporteringen begransad till pro-
duktionsutslapp enligt definitionen av UNFCCC:s
(United Nations Framework Convention on Climate
Change) nationella utslappsinventering enligt
PCAF:s (Partnership for Carbon Accounting Finan-
cials) rekommendation. Fonden anser dven att det
ar viktigt att rapportera forbrukningsutslappen,
men att datan annu ar for otillracklig for att kunna
redovisas. Baserat pé detta har fonden ett upp-
skattat koldioxidavtryck fér samtliga statsobliga-

tioner i portfoljen. Det innebar att fonden rap-
porterar ett koldioxidavtryck pa 10 000 tCO.e
(scope 1) for cirka 80 procent av portfoljen. AP2
kommer under 2024 att arbeta vidare med att
utveckla rapporteringen for obligationer.

Onoterade fastigheter

AP2:s onoterade fastighetsbolag rapporterar
scope 1, scope 2 samt scope 3 i form av hyres-
gasternas energianvandning. Fondens andel av
koldioxidutslappen summeras till 45 159 tCOe
och koldioxidintensiteten till 0,62 tCO,e/mnkr
per miljon investerad krona, vilket &r en minskning
fran 1,06 tCO,e/mnkr per miljon féregaende ar.

Koldioxidavtryck for Andra AP-fondens onoterade fastigheter

KOLDIOXIDINTENSITET YTA TCO,E/M?

Minskningen beror framférallt pa mer exakta
berdkningsmetoder.

Energianvéndning och koldioxidutslapp per
ytenhet var 124 kWh/m? och 0,023 tCO,e/m?,
vilket innebar en kraftig minskning i energikon-
sumtion éver aren. Detta beror framférallt pa for-
valtarnas arbete med att minska energikonsum-
tionen genom effektivare energisystem.

Skogs- och jordbruksfastigheter

Fonden fér dialoger med férvaltarna av skogs-
fastigheter om berdkning av koldioxidinlagring
respektive koldioxidutslapp. Samtliga av fondens
skogsforvaltare — Molpus, New Forests och

ENERGIEFFEKTIVITET KWH/M?

Nuveen - beraknar den totala koldioxidinlag-
ringen i deras skogar. AP2:s andel av koldiox-
idinlagringen &r 50,58 (51,20) miljoner tCO-e.
Fondens andel av koldioxidutslappen ar bera-
kad till 0,53 miljoner tCO,e, vilket kan jamféras
med fjolarets p& 0,55 miljoner tCO,.

Aven AP2:s férvaltare for jordbruksfastighe-
ter genomfor berdkningar av investeringarnas
koldioxidavtryck. Jordbruksfastigheternas kol-
dioxidinlagring beréknas ocksa, men endast for
de brasilianska jordbruksfastigheterna och de
stora omraden som avsatts for bevarande
andamal, sa kallade legala reservat och perma-
nenta skyddsomraden. Baserat pa dessa anta-
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ganden berdknas AP2:s andel av koldioxid-
inlagringen uppga till cirka 57 miljoner tCO,e
och utsldppen berdknas till 0,09 miljoner tCO,e.

Hallbar infrastruktur

Tillgangsslaget ingar i fondens riktade hall-
bara investeringar, och &r en viktig del i fond-
ens hallbarhetsarbete. Eftersom portfoljen
fortsatt ar under uppbyggnad drdjer viss rap-
portering av vaxthusgasutlsédpp. Fonden

anser dock att det ar viktigt att redovisa de
delar som finns rapporterade, d&ven om det
inte ar en komplett utsléppssiffra. Portféljen
visar ett utslapp pa cirka 20 000 tCO,e.

AP2:s totala koldioxidavtryck

For 2023 har fonden beraknat koldioxidav-
trycket fran noterade aktier, utlandska kredi-
ter, statsobligationer, skogs- och jordbruks-
fastigheter, onoterade fastigheter samt

KOLDIOXIDTABELL FOR SAMTLIGA TILLGANGSSLAG, SCOPE 1,2 OCH 3

Matetal

2023 2022

hallbar infrastruktur. Det innebéar att 71 (67)
procent av AP2:s strategiska portfélj mats
enligt nagon koldioxidindikator. Fondens
ambition ar att sa smaningom kunna presen-
tera ett koldioxidavtryck som inkluderar alla
tillgangsslag.

For forsta aret har fonden slagit ihop sitt
totala koldioxidutslapp, vilket for 2023 var 5,43
miljoner tCO,e. AP2 ser att det finns en stor
osédkerhet framforallt nér det géller scope

Svenska aktier (EVIC)

Utldndska aktier (EVIC)
Utlandska féretagsobligationer (EVIC)
Statsobligationer*

Onoterade fastigheter
Jordbruksfastigheter**
Skogsfastigheter

Hallbar infrastruktur

1,21

4,00

1,36

0,01

0,04

0,08

0,55

0,00

Totalt koldioxidutslapp (miljoner tCO,e)

* Scope 1
** Scope 1 och 2

Koldioxidmatten fran och med 2019 och framat &r baserade pa ett bredare universum av koldioxiddata samt en forfinad metod for
skattning av vaxthusgasutslapp fran bolag som inte rapporterar. Allteftersom bolagen i portféljen forbattrar och 6kar sin rapportering

av CO,e-data, reviderar AP2 aven historisk data. Vid en jamforelse mot tidigare rapporter kan det dérfér finnas avvikelser.

2019-2022 innhaller estimerad data for de tillgangsslag som saknar historik.
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3-data, eftersom andelen estimerad data
fortfarande ar mycket hég. Trots detta
anser fonden att det &r viktigt att vara sa
transparent som mojligt nar det géller
portféljens utslapp.
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TCFD
AP2 har sedan flera ar rapporterat i enlighet
med TCFD (Task Force on Climate-related Finan-
cial Disclosures). Ramverket innehaller rekom-
mendationer till vad rapporteringen om klimat- Klimat
relaterade risker och méjligheter bor innehalla
och riktar sig till bade bolag och investerare.
En rapportering i enlighet med TCFD:s
ramverk ger information om:

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

Vad organisationen har for strategi kring
klimatférandringar och omstallningen till
ett koldioxidsnalt samhélle.
Organisationens klimatrisker och
mojligheter.

Vilka mal och matetal som organisa-
tionen anvander. Nytt for i ar ar att fon-
den ger ut en klimat- och naturrapport i
enlighet med bade TCFD och TNFD (Task-
force on Nature-related Financial Disclo-
sures).

AP2:s TCFD- och TNFD-rapport publiceras pa
fondens webbplats under varen.
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Biologisk mangfald

Avskogning dr den prioriterade fragan i
Andra AP-fondens arbete med biologisk
mangfald, med fokus pa sektorerna for
livsmedel och skog. Under 2023 har
Andra AP-fonden bedrivit paverkans-
arbete genom Finance Sector Defores-
tation Action, ddr fonden leder flera
dialoger, och i arbetsgruppen for
Brasilien inom Investor Policy Dialogue
on Deforestation. Fonden deltar dven i
ett projekt med tankesmedjan Climate &
Company, som syftar till att ta fram ett
verktyg for analys av avskogningsrisk i
investeringsportfoljer.

Integrering

AP2:s fokus ar avskogningsrisk i livsmedels- och
skogssektorerna

Biologisk mangfald ar ett brett och komplext
omrade och det ar nddvandigt for AP2 att gora
prioriteringar i sitt arbete. Fonden har darfor
genomfdért en vasentlighetsanalys enligt principen
om dubbel vasentlighet i linje med rapporterings-
ramverket Taskforce on Nature-related Financial
Disclosures (TNFD).

Thttps://encore.naturalcapital.finance/en

2IPBES (2019): Global assessment report on biodiversity and ecosystem services of the Intergovernmental Science-Policy Platform on Biodiversity and Ecosystem

AP2 har analyserat och utvarderat investe-
ringsportféljens prioriterade beroenden, paver-
kan, risker och mgjligheter kopplade till natur
med hjalp av databasen ENCORE, utvecklad av
the Natural Capital Finance Alliance och FN:s
miljéoprogram UNEP™.

Analysen har genomférts utifran ett sektor-
perspektiv, och bedémningen har gjorts utifran
foljande parametrar:

« De viktigaste orsakerna till férlust av biolo-
gisk mangfald enligt IPBES (Intergovern-
mental Science-Policy Platform on Biodi-
versity and Ecosystem Services)?.

«  Sektorer som har storst paverkan pa
dessa orsaker till forlust av biologisk
mangfald.

e Sektorer med storst beroende av natur-
resurser och ekosystem.

»  Sektorer med storst exponering mot de
olika tillgangsslagen i AP2:s portfolj.

Analysen utgar fran de sektorer som identifieras
med hog risk av TNFD och avgransas till de sekto-
rer som finns i fondens portfol].

Paverkan analyseras utifran de fem storsta
orsakerna till forlorad biologisk mangfald identi-
fierade i IPBES rapport och hur de paverkar land,
farskvatten, hav och atmosfar. De fem orsakerna

Services. E. S. Brondizio, J. Settele, S. Diaz, and H. T. Ngo (editors). IPBES secretariat, Bonn, Germany. 1148 pages. www.doi.org/10.5281/zenod0.3831673
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Langsiktiga mal

AP2 ska bidra till en positiv nettoutveckling for naturen senast ar 2030.

Det finns annu inte konsensus kring vad begreppet naturpositiv innebar, och ett arbete pagar
med att ta fram en definition. AP2 har anda valt att anvanda begreppet som en Gvergripande
malbild, dar naturen, med biologisk méngfald, ekosystem och naturkapital, utvecklas i positiv
riktning och dar fonden bidrar till denna utveckling. Nar de organisationer som arbetar med
definitionen av naturpositiv har natt en gemensam syn, kommer fonden att se 6ver malsatt-

ningen i ljuset av denna.

AP2 ska ar 2025 ha en portfélj som inte bidrar till avskogning.

Fonden har definierat ett mal for avskogning, som ar den storsta orsaken till forlorad biologisk
mangfald och &r relevant fér fondens investeringar. Detta mal ligger i linje med det atagande
om en avskogningsfri portfolj, som AP2 gjorde i samband med COP26, samt med fondens
klimatatagande om nettonollutslapp av vaxthusgaser ar 2045.

Biologisk mdngfald


https://doi.org/10.5281/zenodo.3831673

till forlust av biologisk mangfald ar enligt
IPBES:

» Forandrad anvandning av mark-,
sj6- och havsyta

« Direkt exploatering av arter
«  Klimatférandringar
* Invasiva arter

» Fororeningar.

Eftersom AP2 adresserar klimatfragan i ett
eget fokusomrade, har sektorers péaverkan pa
klimatférandringar inte tagits med i denna
analys. Vad géller de fyra 6vriga orsakerna
visar analysen att markanvandning &r mest
relevant for fondens investeringar, foljt av
féroreningar.

Sektorer i AP2:s portfolj med hég negativ
paverkan pa och hégt beroende av naturre-
surser och ekosystem har markerats i dver-
sikten till hoger, som &r sorterad utifran fon-
dens totala exponering mot respektive
sektor. Baserat pa analysen har fonden valt
att i forsta hand prioritera sektorerna for
livsmedel och drycker samt skog och papper
i sitt arbete med att framja biologisk mang-
fald. Darefter planeras arbetet att dven
inkludera energisektorn, inklusive hallbar
infrastruktur.

Livsmedels- och skogssektorerna &r speci-
ellt relevanta givet AP2:s fokus p& markan-
vandning. Livsmedelssektorn star enligt
IPBES i sérklass nar det galler negativ paver-
kan fran markanvandning, framforallt genom
avskogning i tropiska omraden med rik och
kénslig biologisk mangfald. Avskogning av
tropisk skog kan framst kopplas till leveran-
torskedjorna for nétboskap, soja, palmolja
och traravaror. Enbart jordbruket ar enligt
IPBES identifierat som det priméra hotet mot
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24 000 av de 28 000 arter som riskerar att
utrotas. Livsmedels- och skogssektorerna ar
beroende av ekosystemtjanster som vatten,
klimat och pollinering och kommer att
paverkas negativt om dessa forsvagas. Enligt
IPBES hotas cirka 85 procent av jordens
odlingsbara mark av erosion, forsamrad
jordkvalitet och féroreningar och mer én 75
procent av varldens skordar ar beroende av
pollinering.

Totalt &r 20 procent av AP2:s tillgangar
investerade i de sektorer som identifierats
med hog risk av TNFD, genom tillgdngsslagen
noterade aktier och krediter, riskkapitalfonder,
jord- och skogsbruksinvesteringar samt hall-
bar infrastruktur. De tre prioriterade sekto-
rerna livsmedel och drycker, skog och papper
samt energi summerar till tio procent av fon-
dens investeringar, dar bade paverkan pa och
beroendet av naturen ar mycket hog.

AP2:S INNEHAV | SEKTORER MED HOG PAVERKAN PA OCH BEROENDE AV

NATURRESURSER OCH EKOSYSTEM

Investera i 16sningar
Fonden ser mojligheter till att investera i verksam-
heter som minskar den negativa paverkan pa natu-
ren och framjar biologisk mangfald. Detta sker
framférallt genom fondens riktade hallbarhetsin-
vesteringar, som inkluderar férnybar energi, skog
och jordbruk och uppfyller fondens hallbarhetskri-
terier, samt genom investeringar i riskkapitalfon-
der, bland annat i djurfria alternativ till kott och

lader och teknologi for hallbart jordbruk.

Beroenden

Resursanvandning

Foéroreningar Direkta resurser

Mojliggor produktion

Skydd mot risker

Paverkan
Andel i
AP2:s
Sektor portfolj, %
Livsmedel & drycker 5%
Energi 3%
Lakemedel 3%
Halvledare 2%
Skog & papper 2%
Kemikalier 1%
Textil 1%
Fordon 1%
Gruvor & metall 1%
Byggtjanster 1%
Transport 1%
Hygienprodukter 1%
Byggmaterial 0%
Férpackningar 0%

Material ~ Vatten

Pollinering,  Vatten-
jord

Vind,
over-
Klimat  svamning

Jord-
skred,
-erosion

- Mycket hég - Hog

Medel

VD-ord
Uppdrag, vision, mal och strategi
Styrning
Integrering och paverkan
Hallbarhet i investeringsprocessen
Fokusomraden

Klimat

Mdnskliga rdttigheter
Mangfald, jamlikhet och inkludering

Agarstyrning

Styrning av hallbarhetsfragor

ANDRA AP-FONDEN
HALLBARHETSRAPPORT 2023




Mycoworks

AP2 har, genom férvaltaren DCVC, investerat i bolaget
Mycoworks. Bolaget har utvecklat ett biologiskt alter-

nativ till Iader, som bestar av framodlat mycelium.

Biobaserat lader ger manga fordelar ur ett hall-
barhetsperspektiv. Det ersatter animaliskt lader,
som &r en ravara med tydlig koppling till avskog-
ning och aven till problematik kring kemikalieut-

slapp och djurhallning. Vidare visar Mycoworks livscykelanalys att bolagets framodlade

material har ett koldioxidavtryck som ar 92 procent lagre an animaliskt ldder. Mycoworks

material ar inte heller, som annat konstlader, plastbaserat. Konventionellt konstlader tillver-

kas av oljebaserad plast, polyuretan (PU) och/eller polyvinylklorid (PVC), och pa grund av

inblandning av textil eller andra organiska fibrer &r det mycket svart att atervinna och

bidrar till de 91 procent av vérldens plast som inte dtervinns’.

Materialet fran Mycoworks ser ut, kdanns och andas som lader och kan odlas fram for att

passa kundens behov av tjocklek, funktion och utseende. Valkanda varumarken som Her-

mes och Ligne Roset har redan anvant materialet i sina produkter. Mycoworks arbetar nu

med att 6ka sin produktion for att kunna moéta efterfragan.

“https://education.nationalgeographic.org/resource/whopping-91-percent-plastic-isnt-recycled/

Stotta forandring

Noterade aktier och krediter

Inom tillgangsslagen noterade aktier och kredi-
ter har arbetet mot en avskogningsfri portfolj
pabdrjats med en analys av AP2:s portfolj for att
identifiera bolag med hog avskogningsrisk, med
speciellt fokus pa vardekedjan for livsmedel i
det forsta steget. Analysen bygger pa olika kal-
lor - Forest 500 fran Global Canopy’, FAIRR? och
SPOTT? - samt en sammanvégd bolagsanalys
fran Finance for Biodiversity*. De bolag som har

identifierats med hog risk ar prioriterade i fon-
dens paverkansarbete vad galler avskogning
(se nedan).

Under aret har AP2 inlett ett samarbete med
tankesmedjan Climate & Company, som syftar
till att ta fram ett verktyg for analys och uppfélj-
ning av avskogningsrisk i investeringsportféljer.
Forhoppningen ar att genom detta verktyg
kunna genomlysa hela portfdljen (och inte bara
de bolag som identifierats i ovanstaende analy-
ser) och att pa ett samlat satt kunna bedéma

Thttps://forest500.org/, *https://www.fairr.org/, *https://www.spott.org/, *https://www.financeforbiodiversity.org/

32

bade avskogningsrisk och status i bolagens han-
tering av avskogningsfragan utifran ett antal
indikatorer.

Riskkapital

AP2 har genomfort en riskanalys av sin portfolj for
riskkapital och identifierat vilka portfoljbolag och
forvaltare som har en exponering mot ravaror som
innebar en hog risk for avskogning. Totalt utgor
dessa bolag omkring 4 procent av riskkapitalport-
féljens varde. Bedémning av forvaltarnas hantering
av en eventuell avskogningsrisk kommer framéver
att inkluderas i den arliga utvarderingen av deras
hallbarhetsarbete. Fragor om bedémning och han-
tering av avskogningsrisken har dven inkluderats i
fondens due diligence-process for nya forvaltare.

Skogs- och jordbruksfastigheter
Arbetet for att framja biologisk mangfald ar centralt
for AP2:s forvaltare inom skogs- och jordbruksfas-
tigheter. Fondens forvaltare av skog ar certifierade
enligt internationella standarder, vilket forutsatter
forvaltning av hela ekosystem och nolltolerans mot
avskogning. AP2 har varit med och arbetat fram rikt-
linjer for ansvarsfulla investeringar i jordbruk, som
foljs av fondens forvaltare for jordbruksfastigheter.
Fonden har aven har antagit en policy med nollto-
lerans mot avskogning i sina brasilianska jordbruks-
investeringar. Enligt denna krévs en fordjupad stra-
tegi for att bekdmpa avskogning genom att beakta
den ursprungliga naturliga vegetationen samt 6ka
aterbeskogningen, och dérmed stoppa forlusten av
biologisk mangfald. AP2:s forvaltare anvander
satellitbaserad kartlaggningsteknologi, i vissa fall
kombinerad med information om biomassamat-
ning, for att folja upp efterlevnaden av policyn.

En av AP2:s forvaltare av jordbruksfastigheter
har borjat implementera naturpositivt jordbruk,

nagot som innefattar atgarder for att forbattra
jordmanen, vilket minskar féroreningen av vatten,
minskar klimatavtrycket och framjar den biologiska
mangfalden.

Paverkansarbete och samarbeten

Avskogning

AP2 efterstravar att senast 2025 bedriva paverkans-
arbete, genom samverkan eller i egen regi, med
samtliga bolag i fondens portfolj som identifierats ha
en hog avskogningsrisk och otillracklig hantering av
risken. Paverkansarbetet utgar fran fondens avskog-
ningspolicy (se www.ap2.se) som beskriver de for-
vantningar som stélls pa bolag i AP2:s portféljer.

Utifran dessa kriterier, och genom den analys
som beskrivits ovan, identifierade fonden i borjan
av aret 39 bolag i de noterade aktie- och kredit-
portféljerna, varav 28 fanns i fondens innehav i
december 2023.

Genom investerarsamarbetet Finance Sector
Deforestation Action (FSDA) fors dialoger med 19 av
dessa bolag, vilket motsvarar 68 procent av de iden-
tifierade bolagen. FSDA samlar internationella inves-
terare som, liksom AP2, har atagit sig att arbeta mot
en avskogningsfri portfolj. Dialogerna utgar fran ett
gemensamt férvantansdokument som stammer val
overens med fondens férvantningar pa portféljbo-
lag, se informationsruta pa nasta sida. AP2 leder sju
av dessa dialoger och har sett goda framsteg under
2023. Samtliga bolag i fondens dialoger erkanner
fragan och arbetar, i olika stadier, med hanteringen
av riskerna for avskogning. Ett av bolagen lever helt
upp till férvantningarna. En observation under dialo-
gerna éar att flera av bolagen som AP2 for dialog
med i praktiken arbetar med fragorna, och vissa
med full sparbarhet av kritiska ravaror, men att det
ar fa som kommunicerar om sitt arbete eller gor
publika dtaganden.

Biologisk mangfald


https://ap2.se/wp-content/uploads/2023/12/Policy-mot-avskogning_SE_231215.pdf

Nature 100 &r ett investerarinitiativ med en bre-
dare ansats inom biologisk mangfald, som lansera-
des under hosten 2023. Initiativet kommer att
bedriva dialoger med 100 bolag inom atta sekto-

rer som bedoms ha storst negativ paverkan pa
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biologisk mangfald. Bland dessa bolag finns 13 av
AP2:s 28 fokusbolag, varav tre som inte redan &r
engagerade i FSDA:s dialoger. Fonden kommer
att ha en ledande roll i tre dialoger nar arbetet
inleds i borjan av 2024.

Under 2024 planerar fonden att forfina sin risk-
analys genom samarbetet med Climate & Com-
pany, och kommer sannolikt att uppdatera listan
over fokusbolag baserat pa denna analys. Ambitio-
nen ar att bedriva paverkansarbete med samtliga
bolag identifierade med hdog risk och otillracklig
hantering av avskogningsfragan. Det kommer tro-
ligen innebéra att fonden, forutom ovanstaende
initiativ, kommer att initiera bilaterala paverkansdi-
aloger med ett antal bolag under kommande ar.

Under 2023 har AP2 dven markerat med rost-
ning pa bolagsstammor mot 13 bolag med hog
avskogningsrisk, otillracklig hantering av riskerna
och som inte visat positiv respons i en pagaende
dialog.

Forutom ovanstaende paverkansarbete pa
bolagsniva, deltar AP2 i investerarsamarbetet
Investor Policy Dialogue on Deforestation (IPDD),
som driver dialoger pa policyniva i lander med
hog avskogningsrisk. Fonden &r aktiv i arbets-
gruppen for Brasilien och deltog i méten med
bland annat foretradare for relevanta departe-
ment, centralbanken och de myndigheter som
ansvarar for implementeringen av lagar och reg-
leringar for att stoppa avskogning, néar IPDD
besokte Brasilien i april.

Foéroreningar — paverkan genom Etikradet
AP-fondernas etikradds proaktiva arbete inom
fokusomradet Vatten adresserar fororeningar, en
av orsakerna till forlorad biologisk mangfald som
identifierats i fondens vasentlighetsanalys. Genom
Investor Initiative on Hazardous Chemicals adres-
seras bolags paverkan pa vattenkvalitet, med
fokus pa svarnedbrytbara kemikalier som utgor
stora risker for manniskor, djur och ekosystem.
Dialoger drivs med kemibolag som tillverkar och
séljer dessa sa kallade "forever chemicals”, inklusive
PFAS (per- och polyfluorerade alkylsubstanser),

med malet att dessa ska fasas ut ur produktionen.
PFAS finns i och ackumuleras i allt farskvatten pa
jorden och har redan idag allvarlig inverkan pa
manniskors och djurs halsa. Eftersom dessa kemi-
kalier inte bryts ner, har de en kumulativ paverkan
som koncentreras genom foda i naringskedjan.
Etikrddet och AP-fonderna deltar i dialoger med
sex av de 20 kemibolag som engagerats i dessa
dialoger.

Finance for Biodiversity

AP2 samverkar dven genom det breda och kun-
skapsbyggande natverket Finance for Biodiversity
Foundation, som samlar 6ver 150 investerare frén
24 lander. Natverket har atagit sig att samverka
och dela kunskap, bedriva paverkansarbete med
bolag, mata sin paverkan, satta mal och rapportera
senast 2025 om arbetet med biologisk mangfald.

Transparens

Fonden rapporterar under varen 2024 enligt det
nyligen introducerade ramverket Taskforce on
Nature-related Financial Disclosures (TNFD).

Forskningssamarbete om biologisk mangfald och
maétbarhet

En utmaning i arbetet med biologisk mangfald
ar att hitta lampliga nyckeltal, mata framsteg och
integrera effekter pa ekosystem i finansiellt
beslutsfattande. AP2 ar darfor partner till forsk-
ningsprojektet BIOPATH som finansieras av Mistra
(Stiftelsen for miljostrategisk forskning). BIOPATH
kommer tillsammans med sina partner kartlagga,
utvardera och samutveckla befintliga och nya till-
vagagangssatt, dar biologisk mangfald integreras
i finansiellt beslutsfattande.

VD-ord
Uppdrag, vision, mal och strategi
Styrning
Integrering och paverkan
Hallbarhet i investeringsprocessen
Fokusomraden

Klimat

Mdnskliga rdttigheter
Madngfald, jdmlikhet och inkludering

Agarstyrning

Styrning av hallbarhetsfragor

ANDRA AP-FONDEN
HALLBARHETSRAPPORT 2023



https://ap2.se/wp-content/uploads/2023/12/MRpolicy_SE_231215.pdf

Manskliga rattigheter

Under 2023 har Andra AP-fonden
fortsatt sitt arbete med integreringen
av mdnskliga rdttigheter i forvaltnings-
organisationen. Fonden leder proaktiva
dialoger med nio bolag och paverkans-
arbetet har, i samarbete med andra inves-
terare, breddats till att innefatta fler
branscher. Andra AP-fonden har ocksd
deltagit aktivt i hallbarhetsforum och
rundabordssamtal inom mdnskliga
réttigheter samt ldmnat yttranden till
bland annat OECD och UN Global
Compact.

Integrering
AP2 arbetar sedan flera ar aktivt med att imple-
mentera fondens langsiktiga mal for manskliga
rattigheter. | AP2:s verksamhet har fonden iden-
tifierat storst risk for krdnkning av manskliga rat-
tigheter i dess roll som global investerare. Fon-
den har darfor utvecklat system, som med hjélp
av externa data identifierar de av fondens note-
rade innehav som anses ha storst risk for krank-
ningar av méanskliga réattigheter, utifran saval
geografisk exponering som exponering mot
vissa branscher. Det har inneburit att fonden
fokuserat pa bolag inom textil- och gruvsekto-
rerna verksamma i Kina.

Under 2023 har AP2 pabdrjat arbetet med att
systematiskt identifiera och kategorisera riskerna
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rérande manskliga rattigheter inom onoterade
tillgdngar. Ett nasta steg i processen &r att han-
tera sddana risker inom fondens samtliga till-
gangsslag. Dessa innefattar onoterade aktier
och krediter, forsakringsrelaterade vardepapper,
skogs- och jordbruksfastigheter, konventionella
fastigheter samt hallbar infrastruktur. Som ett
forsta led har investeringsprocesserna inom de
olika tillgdngsslagen utvarderats for att oka for-
staelsen for hur forbattringar kan genomforas,
men ocksd nér i investeringsprocessen det finns
storst mojlighet till positiv paverkan.

Baserat pa en analys av potentiellt allvarliga
risker ar initialt fokus for det fortsatta arbetet
pa tillgdngsslaget onoterade aktier. Inom till-
gangsslaget finns bade geografisk exponering
och exponering mot branscher som utifran
externa data innebar forhojd risk for krankningar.
Som exempel kan namnas investeringar i eller
med starka kopplingar till Kina samt investe-
ringar i branscher sdsom textil, jordbrukspro-
dukter och fornyelsebar energi. Eftersom for-
valtningen sker via externa forvaltare har AP2
analyserat deras policyer och riktlinjer. Fonden
har ocksd uppdate rat due diligence-processer
fér nya forvaltare och utfér I16pande utvardering
av befintliga forvaltare, for att bedéma deras
hantering av méanskliga rattigheter.

Under aret har en analys genomférts av port-
féljen med onoterade aktier och kartlaggning
har skett av de forvaltare som har storst risk att
genom sina portféljbolag kranka méanskliga rat-
tigheter. Ett urval av forvaltarna har som ett

Langsiktiga mal

AP2 ska fortsatta att implementera FN:s vagledande principer och verksam-
heten ska bedrivas i linje med dessa senast fran och med 2025.

Maénskliga rattighetsperspektiv ska genomsyra alla delar av AP2:s verksamhet
ar 2030.

Mdnskliga rdttigheter



forsta steg kontaktats med férdjupade fragor
om interna processer samt en beskrivning av

hur manskliga rattigheter sakerstalls i port-
foljbolagen.
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Dialogarbetet

Dialogarbetet bérjar alltid med en férbe-
redande analys av bolagets externt kom-
municerade rapporter, policyer och styr-
dokument. Syftet ar att utvardera om
bolaget har atagit sig att hantera mansk-
liga rattighetsfragor i verksamheten och
hur ett sadant atagande implementeras,
till exempel med identifiering av risker,
styrmedel, policyer och revisioner. Vidare
noteras om bolaget anvander sig av rele-
vanta nyckeltal for att belysa problemen.

Fragestallningarna aterkommer
sedan i dialogen med bolaget, dar AP2
aven kommunicerar sina férvantningar
pa bolaget, vilka utgar fran fondens
policy for méanskliga réattigheter, FN:s
végledande principer och ILO:s karn-
konventioner.

| dialogen foljs bolagets utveckling
upp Over tid utifran dessa forvantningar.
Utover att bolaget forvantas ha policy,
styrsystem och nyckeltal pa plats vill AP2
ocksa se hur bolaget bedémer sin mal-
uppfylinad, exempelvis genom extern
granskning. Bolaget och dess leveranto-
rer forvantas aven tillhandahalla en till-

Investera i I6sningar

| fondens primara arbete som kapitalforvaltare
kan positiva effekter pa ménskliga rattigheter
uppnas genom investeringar i bland annat sociala
obligationer. Sadana obligationer &r utgivna av

ganglig och anonym visselblasarfunktion
samt sakerstalla gottgorelse till drab-
bade vid bekraftade incidenter i verk-
samheten.

Dialogerna sker i en anda av samar-
bete och 6msesidigt larande. Vissa bolag
har kommit langt i sitt arbete, medan
andra precis har pabérjat sin resa — det
viktiga ar att bolaget arbetar med fra-
gorna, och att utvecklingen ar positiv
och trovardig. Detta gor varje dialog unik
och behovet av stottning fran AP2 kan se
valdigt olika ut.

Om ett bolag har bedémts med hog
risk for ménskliga réattigheter och otill-
racklig hantering av denna, och om
bolaget inte ar villigt till dialog, kan
AP2 trappa upp sitt paverkansarbete.

stater eller foretag, dér lanen ar 6ronmérkta for
projekt som har en tydlig koppling till att framja
social héllbarhet. AP2 har bland annat investerat i
en social obligation utgiven av Varldsbanken, dér
syftet ar att starka det sociala skyddsnatet i Ang-
ola. De projekt som obligationen finansierar
beraknas omfatta cirka 5 miljoner méanniskor i
landet. Férutom att stérka utsatta individer och
framja skolgang for flickor, underlattar projektet
ocksa for Angolas ekonomi att rora sig bort fran
en ekonomisk modell uppbyggd pa inkomster
fran fossila brénslen.

Paverkansarbete och samarbeten

| enlighet med AP2:s due diligence-process for
noterade aktier och krediter (se bild nedan) bedri-
ver fonden proaktiva dialoger med bolag i syfte att
hantera risk for krankningar av ménskliga rattighe-
ter. Dialogerna bedrivs med bolag som identifierats
med allvarlig risk for manniskor i fondens genom-
lysning av noterade tillgangar, som genomfors tva
ganger per ar. Se rutan till vanster.

PROCESS VID POTENTIELLA RISKER

Syftet med genomlysningen &r att forsta vilka
bolag i fondens portfolj som har en allvarlig risk
for krankningar av manskliga rattigheter och hur
dessa bolag hanterar riskerna. Utifran tidigare
genomlysningar har fokus fér fondens paverkans-
arbete under aret varit pa bolag inom textil- och
gruvsektorerna och med geografisk exponering
mot Kina. Malet med paverkansarbetet ar att
forebygga och motverka krankningar av mansk-
liga rattigheter och att starka bolagens forsta-
else och respekt for denna fraga. Det kan ske
genom enskild dialog, investerarsamverkan och/
eller réstning. Totalt ledde AP2 dialoger med nio
bolag under 2023, dar fyra skedde i egen regi
och fem inom ramen fér samarbeten med andra
investerare.

De dialoger som AP2 leder, pa egen hand eller
tillsammans med andra, har olika karaktar bero-
ende pa bolagens 6ppenhet och vilja till dialog
samt hur langt de har kommit i sjalva arbetet
med maénskliga rattigheter. Ett av bolagen uppvisar
god samarbetsvilja och hanterar ménskliga rattig-

Identifiera risker Bed6ma risker Nulége och mal for

engagemang

Mojligheter till Dialog
samverkan

Utvérdering

Det kan exempelvis ske genom att fon-
den vénder sig direkt till bolagets sty-
relse, soker stéd bland andra investe-
rare eller anvénder sin rost vid bolagets
arsstamma. Om alla végar till paverkan
anses uttomda utan resultat kan fon-
den vélja att avinvestera bolaget.

potentiellt allvarliga

Systematisk

p Analysera risk pa Definiera nulage
screening av

bolagsniva utifran och 6nskat utfall av

risker i portfélj allvarlighetsprincip dialog

Identifiera och

Arlig utvérdering
utvardera relevanta Genomfor dialog av bolag i dialog utifrén
samarbeten definierade mal

Mal kan
inte nas

Fortsatt Dialog Avsluta
dialog avslutas f| relation

Mdnskliga rdttigheter



, , De bolag som uppvisar positiva processer och
resultat anvinds som exempel paG best practise

[ dialoger med bolag som dnnu inte kommit sa langt. - - VD-ord

hetsfragor pa ett sétt som 6verlag motsvarar
fondens foérvantningar. Fem bolag ar éppna for
dialog och erkdnner ménskliga rattigheter som
viktiga men behdver utveckla processer och
styrsystem, vilket kommer att féljas upp under
dialogernas gang. Tre av bolagen &r mindre
Oppna for dialog och AP2 kommer att dvervdga
lampliga steg och eventuell upptrappning. Dia-
logerna har visat att det &r stor skillnad i hur
dessa bolag hanterar fragorna, aven om de ver-
kar i samma branscher och geografiska omra-
den. De bolag som uppvisar positiva processer
och resultat anvénds som exempel pa bésta
praxis i dialoger med bolag som annu inte kom-
mit sa langt.

Eftersom maénskliga rattighetsfragor ar bade
komplexa och globala, anser fonden att det ar
viktigt att samarbeta med andra investerare och
intresseorganisationer. Tillsammans med andra
investerare finns ocksa en battre mojlighet att
astadkomma férandring och AP2 kan dra lardom
fran andra, men ocksa dela egna erfarenheter
och processer med andra investerare. Fonden
har identifierat tre investerarsamarbeten som val
kompletterar och forstarker arbetet i de priorite-
rade omradena.

« Inom ramen for Platform Living Wage
Financials (PLWF) samarbetar AP2 med
investerare i fragan om levnadslon i tex-
tilsektorn. 50 bolag omfattas av initiati-
vet, som inkluderar en arlig utvardering
av bolagen. Fonden leder dialogen med
tva av dessa bolag. Arsrapporten fér 2023
visar att majoriteten av bolagen har poli-
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cyer och styrdokument pa plats for att
sdkerstalla levnadsloner i respektive var-
dekedja och att halften av bolagen
utvecklats positivt under aret. En utma-
ning ar att data om faktisk utveckling
mot att stdnga gapet mellan minimilén
och levnadslon fortsatt &r knapphandig.
L&s mer pa PLWEF:s webbsida.

Med extra fokus pa Kinas behandling av
uigurerna i Xinjiang-regionen samarbetar
AP2 med Investor Alliance for Human
Rights. Samarbetet &r en viktig del i fon-
dens informationsinhamtning rérande
fragan. Under 2023 har fler bolag inom
samarbetet 6ppnat upp for dialog med
investerare. Det amerikanska importfor-
budet mot varor fran Xinjiang och lag-
stiftning om due diligence i Tyskland
och Norge samt kommande CSDDD
(Corporate Sustainability Due Diligence
Directive) inom EU anses haft en positiv
paverkan pa samarbetsvilligheten
bland bolagen i regionen.

Under aret har AP2 engagerat sig mer
aktivt i samarbetet med PRI Advance.
Syftet &r att bredda fondens kunskap
om, och delta i dialoger med, bolag som
har kinesiska underleverantérer inom
branscher med forhojd risk for krank-
ningar av manskliga rattigheter.

AP2 har under aret lamnat yttranden till
internationella organisationer i fragor
rorande manskliga rattigheter, bland
annat till UN Global Compact om formu-

leringar i dess Forward Faster-initiativ
inom levnadsléner samt till OECD.
Fonden har ocksa deltagit vid ett fler-
tal rundabordssamtal tillsammans
med andra institutionella investerare,
féretag och internationella organisa-
tioner, bland annat pa teman som lev-
nadsloner och bolags transparens i
sina leverantorskedjor.

«  Etikrddet har barn- och tvangsarbete
som ett av sina fokusomraden. Det
kompletterar AP2:s arbete med lev-
nadsloner, eftersom dessa fragor har
starka kopplingar till varandra. Etikra-
det inledde 2021 ett trearigt proaktivt
projekt med fokus pa tvangsarbete,
dar man for dialoger med bolag inom
bygg- och kladbranscherna. Malet &r
att bolagen bland annat ska imple-
mentera processer for att kunna iden-
tifiera och hantera olika former av
tvangsarbete i sina leverantorskedjor.

Transparens

AP2 har hittills publicerat tre fristaende
ménskliga rattighetsrapporter som é&r utfor-
made i enlighet med FN:s vagledande princi-
pers rapporteringsramverk (UNGP Reporting
Framework). Dessa rapporter innehaller en
mer detaljerad beskrivning av fondens arbete
med manskliga rattigheter. AP2 har for avsikt
att publicera en sadan rapport vartannat ar.
Rapporten for 2023 finns tillgénglig pa fondens

webbplats.
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https://www.livingwage.nl/
https://ap2.se/wp-content/uploads/2023/08/Rapport-om-manskliga-rattigheter-2023-enligt-UNGPRF.pdf
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Langsiktiga mal

Till 2030 ska fondens noterade innehav i genomsnitt ha minst 40 procent av vardera
kon i styrelsen. AP2 ska aktivt ha paverkat portféljbolagen att ha en strategi for mang-
fald, jamlikhet och inkludering.

Fondens utgangspunkt ar att bolag som arbetar med mangfald, jamlikhet och
inkludering inte bara tar hallbarhetsfragorna pa stort allvar, utan ocksa ar mer kon-
kurrenskraftiga och darmed skapar béattre varde.

For fonden innebér Mdngfald att olika egenskaper och forutsattningar som till
exempel kén och erfarenheter samt olika sociala, religiésa och etniska bakgrunder
framjas. Jamlikhet innebér ett rattvist samhalle dar alla har samma grundldaggande
rattigheter, mojligheter och skyldigheter. Inkludering &r att kdnna gemenskap och att
vara en del av gruppen.

Mal 2030 40 %
Utfall, svenska 3 8 %
Utfall, utlandska 29 %

Mangfald, jamlikhet

och inkludering

Andra AP-fonden har under aret fortsatt

att bidra till en positiv utveckling inom
madngfald, jamlikhet och inkludering
genom bland annat dialoger med bolag

rérande urvalsprocesser till styrelser och

ledningsgrupper. Fondens Kvinnoindex
for 2023 visar att andelen kvinnliga
styrelseledaméter i bolag noterade pad

Nasdaq Stockholm fortsdtter att 6ka och

uppgar nu till 36,1 procent, vilket dir den
hégsta uppmditta nivan sedan under-
sékningen startade.

Att 6ka andelen kvinnor i styrelser och féretags-
ledningar var en av de forsta dgarfragor som
fonden borjade arbeta med. Sedan dess har
mangfaldsarbetet pa AP2 utvecklats till att inne-
fatta hela verksamheten. Mangfald, jamlikhet
och inkludering integreras i fondens férvaltning
saval i investeringsprocessen som genom rost-
ning och dialog.

Integrering

Mangfald i egenutvecklade index

AP2 har utvecklat flerfaktorindex for internt for-
valtade utlandska aktier och féretagsobligationer.
| indexkonstruktionen inkluderas bland annat
exponering mot olika ESG-faktorer som jam-

stalldhet och andel kvinnor i bolaget. Indexen
ligger i linje med AP2:s uppdrag, eftersom de
férvantas ge hogre avkastning till lagre risk och
samtidigt beaktas hallbarhetsaspekterna. De ar
en viktig del i fondens arbete med att integrera
héllbarhet i investeringsbesluten.

For en utvardering av avkastningen kravs en
tidsperiod pa minst fem ar, men det finns redan i
nulaget indikationer pa att faktorn andelen
kvinnor i bolaget, i ett globalt perspektiv, har
bidragit till en positiv avkastning i fondens fler-
faktorindex fér utlandska aktier. Effekten har
varit starkare pa utvecklade marknader jamfort
med tillvdxtmarknader.

Investera i 16sningar

| syfte att 6ka tillgangen pa kapital for kvinnliga
entreprendrer och framja utlaningen i tillvaxtlan-
der investerade AP2 2015 30 miljoner USD i fon-
den Women Entrepreneurs Debt Fund (WEDF),
som ingar i Women Entrepreneurs Opportunity
Facility (WEOF). WEOF ar ett partnerskap mellan
Goldman Sachs 10,000 Women och IFC (Interna-
tional Finance Corporation). IFC &r en av fem insti-
tutioner inom Varldsbanken. Fonden avslutades
enligt plan under 2023 och genom investeringen
har AP2 kunnat bidra till ekonomisk utveckling pa
tillvéxtmarknader med fokus pa hallbarhet och
kvinnors entreprendrskap. Cirka 80 000 kvinnliga
smaforetagare har genom WEDF fatt tillgang till
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kapital. Kvinnor i tillvéxtlander &r en underutnytt-
jad resurs, och déarmed har investeringar i sma
och medelstora foretag som &gs av kvinnor kun-
nat bidra till 6kad tillvéxt. Satsningen har ocksa
gett fonden mgjlighet till kompetensutveckling
inom mangfald.

Mangfald inom riskkapital
Mangfald ar en prioriterad fraga nar AP2 gor
investeringar i riskkapitalfonder. | fondens modell
fér analys och utvardering av riskkapitalbolagens
hallbarhetsarbete bedoms deras arbete utifran 25
bedémningspunkter, dar mangfald och inklude-
ring ingar. Dessutom stélls ytterligare fragor spe-
cifikt om mangfald och inkludering, ndgot som
ingar i den totala bedémningen.

| dialog med forvaltarna lyfts exempelvis fragor
som:

»  Hur ser mangfalden uti bolaget, bland
anstallda och i ledningen?
»  Arfrégan prioriterad i verksamheten?

» Har bolaget policyer och riktlinjer pa plats
och hur &r de férankrade i organisationen?

«  Hur tar rekryteringsprocessen hansyn till
mangfaldsfragor?

»  Hur ar mangfald forankrat i foretagets
kultur?
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» Har bolaget nagot internt mentorprogram
for mangfald eller andra satt att arbeta
med fragan internt eller externt?

» Vad har bolaget fér mal avseende mang-
fald och inkludering?

Syftet ar att driva forandring och frdgorna féljs
|6pande upp av fonden.

Paverkansarbete

Kvinnoindex

Sedan 2003 har fonden genomfért en érlig studie —
Kvinnoindex — som mater andelen kvinnor pa mel-
lanchefsniva, i foretagsledningar och styrelser i
bolag noterade pa Nasdaqg Stockholm. Med Kvin-
noindex vill AP2 sprida kunskap, bidra till dialog
och en saklig debatt, men framforallt 6ka andelen
kvinnor i styrelser och ledningar. Fonden anser att
ett bredare rekryteringsunderlag bidrar till mang-
fald, nagot som far en positiv paverkan i styrelser
och ledningar.

Med storre mangfald i bakgrund och erfarenhe-
ter, ratt forutsattningar och gott ledarskap blir
grupper mer innovativa och kreativa, vilket i sin tur
skapar valmaende och framgangsrika foretag.
Informationen fran Kvinnoindex anvéands i fondens
agarstyrningsarbete och foljs upp pa de arsstam-
mor som fonden néarvarar vid under aret.

Las hela rapporten om Kvinnoindex pa fondens
externa webbsida.

Internt arbete

AP2 ser styrkan i mangfald och i ett inkluderande
forhallningssatt och ar darfér man om att vara en

attraktiv arbetsgivare for alla med ratt kompetens
oavsett bland annat alder, etnisk tillhorighet eller

kon. Las mer pa fondens webbplats.

Samarbeten

AP2 samarbetar kontinuerligt med andra investe-
rare for att driva fragan om mangfald, jamlikhet
och inkludering. Det sker bade genom de med-
lemsorganisationer som fonden &r engagerad i, till
exempel PRI och ACGA, men ocksa genom andra
initiativ som fonden valjer att driva och/eller stodja.
Bland annat har fonden, som en av 65 internatio-
nella investerare, skrivit under ett initiativ riktat till
cirka 1200 globala bolag. Initiativet uppmanar
bolagen att stérka sitt jamstalldhetsarbete och 6ka
sin transparens i fragan. Jamstélldhet &r en identi-
fierad forutsattning for okad hallbar global utveck-
ling och &r ett av FN:s globala hallbarhetsmal.
Investerarna ger i uppropet sitt stod till UN Women
Empowerment Principles (WEP). WEP bestar av sju
principer for kad jamstalldhet och stods av FN:s
Global Compact.

AP2 har skrivit under Institutional Limited Part-
ners Associations (ILPA) initiativ Diversity in Action.
Det innebar att fonden uppfyller ett antal mang-
faldskrav och systematiskt arbetar med mangfald
internt samt staller motsvarande krav pa nya risk-
kapitalinvesteringar. Malet med initiativet ar bland
annat att skapa en plattform for investerare att dis-
kutera arbetet om mangfald och inkludering,
framja diskussion och sprida kunskap kring amnet

samt att féregad med gott exempel inom branschen.

Inom ramen for Diversity in Action far fonden moj-
lighet att ta del av basta praxis och ytterligare
utveckla det interna arbetet med mangfald och
inkludering.

Transparens

AP2 rapporterar arbetet inom mangfald, jamlikhet
och inkludering i arsredovisningen, héllbarhetsrap-
porter samt pa webbplatsen. AP2 redovisar ocksa
transparent sin stdndpunkt i fondens Agarpolicy
samt Riktlinjer for réstning, dar fondens stallnings-
tagande tydligt framgar och hur AP2 har for avsikt
att rosta i olika fragor avseende mangfald, jamlik-

het och inkludering.

Mangfald, jamlikhet och inkludering


https://ap2.se/wp-content/uploads/2023/06/Kvinnoindex-2023-final.pdf
https://ap2.se/wp-content/uploads/2023/12/Agarpolicy_SE_231215.pdf
https://ap2.se/wp-content/uploads/2023/11/Riktlinjer-for-rostning.pdf

Agarstyrning — ansvarsfullt agande

Andra AP-fondens arbete inom dgar-
styrning har under dret bland annat
fokuserats pa dterkoppling till bolagen
efter sttmmosdsongen. For de svenska
bolagen har deras incitamentsprogram
varit centrala fragor i dialogerna,
medan ansatsen fér de utldndska
bolagen har varit bredare och
omfattat flera fragestdllningar inom
ramen foér dgarstyrning.

Det 6vergripande syftet med fondens fokus pa
agarstyrning ar att skapa varde genom att lang-
siktigt 6ka AP2:s avkastning och reducera den
finansiella risken. Utgangspunkten &r att val-
skotta bolag har storre mojligheter att generera
vinster och undvika risker, varfoér det bedéms
vara bade viktigt och langsiktigt lonsamt att for-
soka paverka bolagen i den riktning som fonden
bedémer ar mest framgangsrik.

Integrering

AP2:s arbete med agarstyrning har sedan flera
ar integrerats i forvaltningsprocesserna for de
olika tillgangsslagen och baseras pa tio 6vergri-
pande &dgarprinciper. Principerna ror omraden
dar fonden bedémer det viktigt att ha en stand-
punkt och utgar fran bedémningen att de
storsta risk-erna ur ett dgarstyrningsperspektiv
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ror ett bolags aktiedgarskydd och dess effektiva
styrning. Lds mer om dgarprinciperna i fondens
Riktlinjer fér réstning.

Svenska bolag

Den svenska aktiegruppens fundamentala for-
valtningsinriktning bade férutsatter och mojlig-
gor en nara dialog med portféljbolag — en dialog
som |6pande inkluderar olika agarstyrningsfra-
gor. Gruppen ar ocksad engagerad i rostningen
pa svenska bolagsstammor och som fondens
representant i valberedningar.

Utlandska bolag

Den kvantitativa forvaltningen av fondens
utldndska aktier utgar fran egenutvecklade multi-
faktorindex, dar bland annat faktorer som tar
sikte pa dgarstyrningsperspektivet ingar. Pa
detta satt integreras AP2:s syn pa vikten av god
dgarstyrning redan vid portféljkonstruktionen.
Samma dgarstyrningsfaktorer ar utgangspunkt
for saval identifiering som uppfdljning av globala
bolag med bedédmd betydande férbattringspo-
tential. P& detta satt sakerstalls att fonden
genomgdende har en gemensam syn pa vilka
faktorer som paverkar ett bolags varde och
utveckling inom ramen for dgarstyrning.

Under 2023 har arbetet med uppgradering av
faktorer i multifaktorindexen fardigstallts. Utvalda
agarstyrningsfaktorer ror framst styrelsestruktur,
styrelsesammansattning, revision och etikfragor.

Langsiktiga mal och utfall

Aktivt och ansvarsfullt dgarskap genom ett 6kat antal dialoger och réstning i fondens

samtliga noterade aktieinnehav senast 2027.

Agarstyrning

Rostat i 87 procent av den svenska aktieportfoljen respektive 76 procent av

portféljen med utlandska aktier.

Initierat dialog med utvalda utléndska bolag efter att rostat emot styrelsens

rekommendation pa bolagsstamman.

Kontaktat utvalda svenska bolag vars incitamentsprogram inte ligger i linje

med fondens Riktlinjer for réstning.

Haft 103 dialoger med saval svenska som utlandska bolag rérande fragor
direkt relaterade till &garstyrning, inklusive incitamentsprogram och styrelse-

sammansattning.

Rostning i aktieportfolierna

Mal 2027 1 O O %
Utfall, svensk 87%

87
76

9 20 21 22

Svensk aktieportfolj Utlandsk aktieportfolj

Utfall, utlandsk 76 %

Aktivt och ansvarsfullt dgar-
skap genom ett 6kat antal
dialoger och réstning i fon-
dens samtliga noterade aktie-
innehav senast ar 2027.

Utfall 2023

Andelen dar AP2 rostat har de
senaste aren okat i saval den
svenska som i den utlandska
aktieportfoljen och ariar den
hégsta hittills.


https://ap2.se/wp-content/uploads/2022/12/Riktlinjer-for-rostning.pdf

Onoterade innehav

AP2:s portféljforvaltare av onoterade aktier har
en nara dialog med investeringsteamen och de
direktdagda bolagens styrelser, vilken dven inne-
fattar dgarstyrningsrelaterade fragor. Infor en
investering i onoterade tillgdngar gér fonden en
due diligence-analys av forvaltarna dar detta
ingdr. Uppfdljning och rapportering av eventuella
brister sker darefter inom ramen for en fastlagd
uppféljningsprocess.

Paverkansarbete

Fran uppdrag till maluppféljning

Fondens arbete med dgarstyrning utgar frén det
overgripande uppdraget med ett tydligt krav pa
ett ansvarsfullt &gande. En forsta framgangsfak-
tor for att kunna agera som ansvarsfull dgare ar
identifiering av de omrdden dar fondens insatser
bedoms ha storst mojlighet att paverka och gora
storst nytta. | nasta steg ska det finnas realistiska
mojligheter att fokusera resurser till dessa omra-
den. For AP2:s del innebar detta att arbetet i
praktiken kretsar kring tio faststallda agarprinci-
per, vilka framgar av bilden pa nésta sida.

Det mesta av arbetet inom dgarstyrning sker
genom paverkansarbete, framst via rostning och
dialog men ocksa genom att verka for utveckling
av god &garstyrning.

Arligen faststélls mal for dgarstyrningsarbetet,
vilka syftar till att pa olika satt bidra till en for-
andring som ligger i linje med ett ansvarsfullt
och aktivt dgande. En sddan onskad effekt kan
vara utmanande att kvantifiera, har definitivt en
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l&ng tidshorisont och &r ofta en kombination av
flera oskiljbara delar. Lds mer under Péverkan
genom dialog pa sidorna 44-46.

Paverkan genom réstning

R&stning i svenska bolag

Fonden har aktieinnehav i knappt 160 svenska
noterade bolag och det langsiktiga malet ar att
résta pa dessa bolags samtliga stammor. Sam-
mantaget rostade AP2 under 2023 pa 127 (121)
bolagsstdmmor i svenska bérsbolag. Marknads-
vardet for fondens innehav i dessa bolag motsva-
rar 87 (77) procent av fondens totala innehav i
svenska noterade aktier. Utvecklingen av antalet
stammor dér fonden rostar, och hur stor del de
bolagen utgor av den totala svenska aktieportfol-
jen, framgar av tabellen pa sidan 47.

Férslag och omrdden ddr AP2 réstat emot lagda
forslag

Som framgar av tabellen pa sid 47, har fonden
rostat for majoriteten av styrelsers och valbered-
ningars forslag. De omraden dér fonden rostat
emot har framférallt rért foreslagna incitaments-
program, vilka inte bedémts 6verensstdmma med
fondens syn.

Fonden har dérutover réstat emot samtliga
aktiedgarforslag, da de antingen beddmts vara
av operativ karaktar eller foreslagit krav pa kli-
matstrategier i bolag dér fonden bedémer att
ett produktivt klimatstrategiarbete redan pagar.

&
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Bolagsstammor i Swedbank och SEB

Till 2023 ars bolagsstammor i Swedbank och SEB
lade Greenpeace Nordic och Naturskyddsféren-
ingen fram aktiedgarférslag om en revidering av
bankernas 6vergripande strategier for att de ska
ligga helt i linje med Parisavtalet. Swedbank och
SEB har bada undertecknat Net Zero Banking Alli-
ance och har déarmed atagit sig att anpassa sina

kreditportfoljer till ett nettonollatagande senast
2050. AP2:s bedémning ar darfor att bada ban-
kerna har en strategi, beslutad av respektive
styrelse, som 6verensstimmer med Parisavtalet.
Fonden har darfor inte stottat de bada aktiea-
garforslagen, men kommer I6pande utvardera
hur bankerna arbetar efter fastlagda strategier.

Agarstyrning



AP2:s syn pa incitamentsprogram i svenska
bolag

En utgangspunkt vid fondens bedémning av ett
bolags incitamentsprogram &r att programmet
ska innehalla tydliga och uppfdljningsbara pre-
stationskrav baserat pa bolagets langsiktiga
strategi. Som framgar av Institutionella Agares

AP2:s &garstyrning

Varfor dgarstyrning?

Uppdrag/risk

AP2:s uppdrag ér att
begrénsa effekterna pa
pensionerna av den
automatiska balanse-
ringen.

Den totala risknivan ska
vara lag. Fondmedlen
ska vid vald riskniva pla-
ceras sa att langsiktigt
h6g avkastning uppnas.

Tio agarprinciper
baserade pa ett bolags
aktiedgarskydd och
en effektiv styrning
utgor grunden for
arbetet.

Uppdraget innehaller
ett krav pa en féredom-
lig forvaltning genom
bland annat ett ansvars-
fullt &gande.
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AP2:s Agarpolicy
utgar fran uppdraget.

Agarstyrningsarbetet
ska framst fokusera
pa bolag och omra-
den dar fonden har
storst mojlighet att
paverka och gora
storst nytta.

Férenings (IAF) uttalande under hésten 2022,
bor dessa prestationskrav dven spegla hallbar-
hetsfragor som &r vésentliga for bolagets lang-
siktiga, finansiella utveckling.

Under 2023 har AP2 inlett dialog med flera
svenska bolag géllande saval finansiella som
hallbarhetsrelaterade prestationskrav for att

Vad fokuserar AP2 pa?

Agarpolicy

Aktiedgarskydd

oOuhwi =

Kapitalstruktur

Bolagsstruktur

Rostratt

Revisorns roll

Information och informationsgivning
Hallbarhet

betona vikten av att utformningen av incita-
mentsprogrammen bor spegla bolagets vik-
tiga strategiska utmaningar och mal. Se vidare
under avsnittet Paverkan genom dialog.

Ytterligare en utgangspunkt fér fondens
syn pé incitamentsprogram &r att subventio-
ner i ndgon form, exempelvis sa kallade

Hur arbetar AP2 med
agarstyrning?

Agarstyrningsstrategi

utlandska bolag.

Dialog med bolag.

Bidra till utveckling av god

agarstyrning.

R6stning i svenska och

matchningsaktier eller subventionerade premier
vid optionsprogram, generellt inte stottas.

AP2 i valberedningar

AP2 ser positivt pa att vara representerad i val-
beredningar i svenska bolag och har som policy
att tacka ja till alla forfragningar om valbered-

Agarstyrning

Vad maéts i form av
resultat?

Maluppfyllnad

Utfallsrelaterade mal
(matbara effekter).

Processrelaterade mal
(utveckling interna
processer).



ningsuppdrag. Eftersom valberedningarna oftast

bestar av de tre till fem storsta dgarna i ett bolag,

varierar fondens valberedningsuppdrag beroende
pa fondens dgarandelar i bolagen.

+ Infor bolagsstammosasongen 2023 var
AP2 representerad i valberedningarna
for IAR Systems som ordférande samt i
Better Collective, Biovica, Coor Service
Management, Episurf, Genovis, Kambi,
Loomis, LumenRadio, Netel, Swedbank
och Trelleborg.

* Infor bolagsstammosasongen 2024 &r
AP2 representerad i valberedningarna
for Alcadon, Arise Windpower, Better
Collective, Catena Media, Coor Service
Management, Ferroamp, IAR Systems,
Kambi, LumenRadio, Plejd och Promimic.

Mangfald i svenska bolagsstyrelser
AP2 har under flera ar betonat vikten av en 6kad
andel kvinnor i borsbolagens styrelser, vilket sar-
skilt beaktas vid medverkan i valberedningsarbe-
ten och framhalls i fondens Riktlinjer for réstning.
Fonden réstar exempelvis mot forslag till styrelser
som inte innehaller ledaméter av bada kénen. |
tabellen nedan framgar andelen kvinnor i de sty-
relser dar AP2 deltagit i valberedningarnas fram-
tagning av forslag till styrelsesammansattning.
Svensk kod for bolagsstyrning har uttryckt en
ambitionsniva for konsfordelningen i bérsbola-
gens styrelser. Ambitionsnivan innebér att respek-
tive kon ska utgéra minst cirka 40 procent av
stammovalda ledaméter. Av de bolag vars stam-
mor AP2 har rostat pa i ar, har 50 (47) procent
uppnatt denna niva vad galler andelen kvinnliga
styrelseledaméter.
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OMRADEN DAR AP2 HAFT DIALOGER MED BOLAG
OCH/ELLER ROSTAT NEJ TILL FORSLAG

Omrade

Bolagsdialogeri Bolag dar AP2 rostat nej till
samband med forslag
stimmorna, antal

Incitamentsprogram Matchningsaktier/optioner

Annan form av subvention

Prestationskrav inte i linje med

AP2:s réstningsriktlinjer

Malgrupp styrelse
Utformning program allmant

Riktlinjer for ersattning till  Tak for ersattningsdelar
ledande befattningshavare

Ersattningsrapport

Pension

Styrelse Sammansattning

Aktiedgarforslag Forslag av operativ karaktar

Klimatstrategi

Styrelsesammansattning,

prestationsbaserade styrelse-

arvoden

Olika aktieslag

Ovriga dgarstyrningsfrdgor

6 Atlas Copco, Eolus, Epiroc,
Investor, Vitec Software,

Xbrane Biopharma,

Xspray Pharma.

8 Addlife, Addtech, Bufab,
i-Tech, NP3, Nyfosa,

Profoto, Surgical Science

Sweden, Thule.

6 Calliditas, Camurus,
Cantargia, Hexagon,

Vicore Pharma,

Xvivo Perfusion.

1 Calliditas

SEB, Svenska Handels-
banken, Swedbank.

2 SEB, Swedbank.

Intervacc, Elekta.

Elekta

Fonden redovisar namnen pa de bolag dar dialogen resulterat i réstning mot lagda forslag.

Ur AP2:s Riktlinjer for rostning

Ersattningsstrukturen i ett bolag ska styra
mot uppstallda mal och strategier, samtidigt
som den sakerstaller att bolaget kan attra-
hera och behalla ratt kompetens. Balansen
mellan ekonomiska, miljomassiga och soci-
ala varden ar en viktig forutsattning for
langsiktigt vardeskapande. Hallbarhetsfra-
gor som ar vasentliga for bolagets langsik-
tiga finansiella utveckling ska darfor reflek-
teras i ersattningsprogrammen.

Agarstyrning
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ANDELEN KVINNLIGA STYRELSELEDAMOTER |
SVENSKA BOLAG DAR AP2 ROSTAT UNDER 2023

% Antal bolag med andel
kvinnor 0-19%: 5%

B Antal bolag med andel
kvinnor 20-39%: 45%

B Antal bolag med andel
kvinnor >40%: 50%

VALBEREDNINGAR DAR ANDRA AP-FONDEN DELTAGIT

INFOR ARSSTAMMORNA 2023
Andel Total forand-
kvinnor  Antal nyvalda ring jfrt med
Bolag i styrelsen, % kvinnor  féregaende ar
Better Collective 43 1 1
Biovica 43 0 0
Coor Service Management 67 0 0
Episurf 40 0 0
Genovis 20 0 0
IAR Systems 40 0 0
Kambi 40 0 0
Loomis 43 0 0
LumenRadio 33 1 1
Netel 43 0 0
Swedbank 45 0 0
Trelleborg 43 0 0

Fondens Kvinnoindex fér 2023 visar att andelen
kvinnliga styrelseledamoter i bolag noterade pa
Nasdaq Stockholm fortsatter att 6ka och uppgar
nu till 36,1 procent, vilket &r den hégsta uppmatta
nivan sedan undersodkningen startade. Las mer
om Kvinnoindex pa fondens webbplats.

Fysiska stimmor bor erbjudas dven i framtiden
Med anledning av den nya lag som trader i kraft
den 1 januari 2024 avseende mojligheten att ha
digitala bolags- och féreningsstammor, har fon-
den under 2023 konkretiserat sin syn i Riktlinjer
fér réstning. AP2 anser att en bolagsstamma all-
tid ska hallas fysiskt, oavsett om bolaget samti-
digt haller stamman digitalt eller inte.

Rostning i utlandska bolag

Pa utlandska marknader har AP2 under 2023 rostat
i bolag i 44 (42) lander, framforallt i USA, Indien,
Kina och Japan. Det &r framst fondens multifak-
torindex for saval utvecklade lander som tillvéxt-
lander som utgor urvalskriteriet for vilka bolag
fonden rostar i. Det finns ocksa andra kriterier,
som att fonden har en dialog med bolaget i nagon
fraga och/eller att fonden lagt ett aktiedgarforslag
till stdmman.

Fonden har de senaste aren successivt 6kat sin
rostning i utlandska bolag och har som malsattning
att rosta i samtliga innehav senast ar 2027. Under
aret rostade fonden pa 1401 (1 261) utlandska
bolagsstammor. Detta motsvarar 76 (65) procent
av fondens utldndska aktieportfolj uttryckt i mark-
nadsvarde. Varje manad publicerar AP2 en detal-
jerad redovisning 6ver hur fonden rostat i de
utléndska bolagen. Fran och med 2024 kommer
publicering av hur fonden har for avsikt att rosta i
utlandska bolag ske innan stdmmodatum. Las mer
pa fondens webbplats.

Forslag och omraden dar AP2 rostat emot

lagda forslag

Majoriteten av styrelseférslagen i utlandska bolag
behandlar fragor relaterade till val av ledaméter i
styrelser, kommittér samt formulering av bolag-
sordning. Det &r ocksa inom dessa omraden som
AP2 rostat emot flest antal lagda forslag, vilket
framgar av tabellen pa sidan 47. Framsta anled-
ningar ar:

»  Brist pa mangfald i styrelsen.
+ Bedodmd lag grad av oberoende.

« Incitamentsprogram med en stor
bedomd tidsbaserad, snarare an presta-
tionsbaserad, andel.

Vidare skiljer sig bland annat den amerikanska
bolagsstyrningsmodellen mot den svenska vad
galler atskillnad av roller. AP2 foresprékar den
svenska ansvarsavgransningen, dar rollerna som
VD och styrelseordférande innehas av olika perso-
ner och rostar darfér emot forslag dar dessa bada
roller innehas av samma person.

Aktiedgarforslag fortsatter 6ka

Andelen forslag dar fonden rostade i linje med
lagda aktiedgarforslag, och darmed ofta emot
respektive bolagsstyrelses rekommendation, fort-
satte att 6ka under 2023. Se tabellen pa sidan 47.
Det &r en effekt av det véxande antal forslag rela-
terade till klimat och manskliga rattigheter som
lagts fram av aktiedgare pa utlandska stammor
generellt, men framférallt pa nordamerikanska
stammor. Detta &r fragor som AP2 bevakar och
fokuserar pa i dgarstyrningsarbetet och fonden
stottar aktiedgarinitiativ, dar sa bedoms verk-
ningsfullt och andamalsenligt.

VD-ord
Uppdrag, vision, mal och strategi
Styrning
Integrering och paverkan
Hallbarhet i investeringsprocessen
Fokusomraden

Klimat

Biologisk mangfald

Mdnskliga rdttigheter

Mangfald, jamlikhet och inkludering

Styrning av hallbarhetsfragor

ANDRA AP-FONDEN
HALLBARHETSRAPPORT 2023
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https://ap2.se/wp-content/uploads/2022/12/Riktlinjer-for-rostning.pdf

Nagra exempel pa aktiedgarforslag som AP2 stot-
tat under aret:

Maénskliga rattigheter

+ Granskning av tredje part vad galler risker
férknippade med anvéndning av igen-
kanningsteknologi.

» Rapportering av konsekvensbeddmning
av riktad reklam.

»  Policy for foreningsfrihet och kollektiva
férhandlingar.

» Rapportering av tredje part rérande
efterlevnad av ménskliga rattigheter i
leverantorskedjor.

Klimat

» Rapportering om bolagens aktiviteter
inom klimatlobbying.

» Rapportering om mal fér minskade vaxt-
husgasutslapp i linje med Parisavtalet.

Styrning

« Krav pa oberoende styrelsemedlem eller
-ordférande.

Paverkan genom dialog

Svenska bolag

Under den svenska stammosédsongen har AP2
varit aktiv saval infér som pa bolagsstammor och
uttryckt synpunkter i enlighet med fondens Agar-
policy och Riktlinjer for réstning. Se tabell ver
forda dialoger pa sidan 42. | likhet med tidigare ar
har merparten av dessa dialoger kretsat kring
féreslagna incitamentsprogram, dar fokus fortsatt
varit att paverka féreslagna program i dnskad
riktning. Se vidare under avsnittet AP2:s syn pa
incitamentsprogram i svenska bolag pa sidan 41.

a4

Vidare har ett antal dialoger med bolagens val-
beredningar rort fragor relaterade till styrelsens
arvodering och sammanséattning, dar AP2 efter-
fragat ytterligare analys- och beslutsunderlag for
att kunna ta stallning till lagda forslag.

Efter stammosdsongen har AP2 kontaktat sty-
relseordférande och/eller ordférande i ersatt-
ningskommittén i drygt 40 svenska bolag, dar
fonden antingen roéstat emot foreslagna incita-
mentsprogram upprepade ganger och/eller sett
behov av att vésentliga hallbarhetsfragor tydli-
gare reflekteras i programmen.

Responsen fran bolagen har i flera fall resulte-
rat i dialoger som givit AP2 méjlighet att klargéra
sin standpunkt, vilket ocksa okat forstaelsen for
bada parter kring de utmaningar som finns. Att
formulera mal for hallbarhetsarbetet och inklu-
dera dessa i langsiktiga ersattningar ar i manga
fall utmanande, men nédvandigt for att synlig-
gora vikten av att bolag tar sitt ansvar for en hall-
bar framtida verksamhet.

Fragan ar fortsatt central i dialoger med béade
bolag och andra investerare och kommer foljas
upp under stdmmosasongen 2024.

Institutionella dgares forening

Institutionella &gares férening (IAF), dar AP2 &r
medlem, kommunicerade under hosten 2022 sin
syn pa hallbarhet i ersattningsprogrammen.
Hallbarhetsfragor som &r vésentliga for bola-
gens langsiktiga, finansiella utveckling ska
reflekteras i ersattningsprogrammen och det ar
styrelsens ansvar att utforma och beskriva for
dgarna hur ersattningsprogrammen i sin helhet
bidrar till bolagets affairsmodell, strategiska
inriktning och uppsatta mal.

OMRADEN DAR FONDEN, DIREKT ELLER INDIREKT GENOM SAMARBETEN,
ENGAGERAT SIG INOM HALLBARHETSFRAGOR UNDER 2023

Férgernas styrka reflekterar antalet dialoger med bolag i respektive land. Markerade ldander
innebar inte alltid att AP2 ager bolag i aktuellt land. Kartan speglar &ven omraden som omfattas

av de globala hallbarhetsinitiativ som AP2 ar delaktig i.

VD-ord
Uppdrag, vision, mal och strategi
Styrning
Integrering och paverkan
Hallbarhet i investeringsprocessen
Fokusomraden

Klimat

Biologisk mdngfald

Mdnskliga rdttigheter

Mangfald, jamlikhet och inkludering

Styrning av hallbarhetsfragor

ANDRA AP-FONDEN
HALLBARHETSRAPPORT 2023
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Utlandska bolag

AP2 genomfér dialoger tillsammans med andra kapitalagare,
exempelvis genom AP-fondernas etikrad och Asian Corporate
Governance Association. Lds mer under Samarbeten pa nasta
sida. Darutover bedriver AP2 dialogarbete direkt med utvalda
portféljbolag, bland annat som ett resultat av en genomlysning
av portfoljen utifran samma &garstyrnings- och mangfaldsfakto-
rer vilka identifierats som vasentliga i fondens egenutvecklade
multifaktorindex.

Brev till utldndska bolag

AP2 har under aret skickat brev till cirka 20 utlandska bolag. Pa
dessa bolags arsstammor har fonden réstat emot styrelsens
rekommendation vad géller ett eller flera styrelse- och aktie-
agarforslag som huvudsakligen rort ersattningsfragor, styrel-
sestruktur, bildande av fackféreningar samt transparens kring
skatt och klimatrapportering. Syftet med breven var att moti-
vera fondens rdstning och déarmed forsoka paverka bolagen till
framtida forandringar. Flera bolag har gett respons och AP2
har under hosten haft dialoger med dessa bolag.

Hana Financial

En av arets bolagsdialoger har forts med Hana Financial i
Korea, ett bolag som identifierats vid genomlysningen av
portféljen. Utgangspunkten for samtalet var potentiella brister
relaterade till regelefterlevnad och mangfald samt pagaende
atal. Dialogen préaglades av 6ppenhet och lyhérdhet fran
bolagets sida, som bedéms ha en god insikt men ocksa en
hég ambitionsniva rérande sina utmaningar. Bolaget kunde
ocksa redogora for initiativ och atgarder inom flera omréden.

Amazon

Under en langre tid har AP2, tillsammans med andra institutio-
nella dgare, sokt respons fran Amazon angaende det aktiedgar-
forslag med krav pa utredning och rapportering om bland
annat fackliga réattigheter, vilket fick ett brett stod pa 2022 ars
bolagsstéamma. Avsaknaden av synliga atgarder fran styrel-
sens sida kommer sannolikt innebéra en upptrappning fran
aktiedgarhall infor 2024 ars stamma.

Agarstyrning



Onoterade innehav

Inom riskkapitalinvesteringar har AP2, tillsam-
mans med andra investerare, under flera ar arbe-
tat for en utveckling av transparens och digitali-
sering kring rapportering. Under 2023 har fonden
tillsammans med en riskkapitalfond deltagit i ett
forsta test av en utvecklad taxonomi som potenti-
ellt kan mojliggdra denna process.

Samarbeten

| rollen som institutionell global dgare med
investeringar i en rad olika tillgangsslag, ar det
av storsta vikt att arbetet med &garfragor sker
pa ett sa effektivt satt som mojligt. Fokus pa de
for fonden mest angelagna fragorna och sam-
verkan med olika intressenter &r darfor centrala
for arbetets framgang.

Samverkan med andra investerare sker bade
for att na framgang i dialoger med bolag och for
att framja en utveckling mot ansvarsfulla inves-
teringar. AP2 stravar ocksa efter att bidra till
sjalva utvecklingen av god bolagsstyrning
genom att samarbeta med andra &gare i fragor
av principiell karaktar samt genom att aktivt
medverka till utveckling av policyer, regelverk
och standarder.
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Férutom samarbetet mellan AP-fonderna i
Etikrddet, ar AP2 medlem i samt stodjer olika
svenska och internationella initiativ inom miljg,
etik, sociala fragor och dgarstyrning.

Medlemskapet i Asian Corporate Governance
Association (ACGA) ger en inblick i och mgjlighet
till paverkan pa bolagsstyrning i asiatiska, framst
japanska och koreanska bolag. Fér den svenska
marknaden mojliggér medlemskapet i Institutio-
nella Agares Férening (IAF) ett aktivt deltagande
i diskussioner for att gemensamt med 17 andra
medlemmar framja en god utveckling av sjalv-
regleringen i Sverige.

Las mer om AP2:s samarbeten pa fondens
webbplats.

Transparens

AP2 har som ambition att vara sa transparent
som mojligt, vilket géller bade redovisning av
arbetet med &garfragor, uppfdljning av satta mal
och det dialogarbete som fonden bedriver.
Under 2023 har AP2 implementerat ett system-
stod for dialog och engagemang, vilket underlat-
tar en strukturerad process for genomférande,
uppféljning och rapportering.
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Nyckeltal agarstyrning VD-ord

ROSTNING PER REGION, INKLUSIVE SVERIGE 2023, % Uppdrag, vision, mal och strategi
Styrning
Andra AP-fonden redovisar foljande nyckeltal inom agarstyrning: réstning pa bolagsstammor, sammanfattning av : 5
beslut i svensk respektive global réstning, réstning per region samt valberedningar. ; Integrering och paverkan
B Nordamerika, 30% 5 o 5
B Sydamerika, 4% Hallbarhet i investeringsprocessen
M Europa, 31% Fokusomraden
[ Asien, 32% :
. " ) Klimat
ROSTNING PA BOLAGSSTAMMOR 2019-2023 B Oceanien, 2%
W Afrika, 1% Biologisk mangfald
2023 2022 2021 2020 2019 . : S
Mdnskliga rdttigheter
RGstning pa stammor (ars- och extra) i Sverige, antal 127 121 134 110 85 Mdngfald, jamlikhet och inkludering
— motsvarar %-andel av antal bolag i den svenska
noterade portfoljen 72 60 60 52 44
- motsvarar %-andel av fondens totala innehav i VALBEREDNINGAR Styrning av hallbarhetsfragor
svenska noterade aktier (marknadsvarde) 87 77 86 75 73 2023 2022 2021
Réstning pa utlandska stammor (ars- CfCh extra), antal 1401 1261 1092 1006 865 S vl s R AR At sl 12 9 8
— motsvarar %-andel av antal bolag i den
utlandska noterade portfoljen 67 52 52 44 37 Andel kvinnor i svenska bolagsstyrelser dar AP2
- motsvarar %-andel av fondens totala innehav i arbetat i valberedningen, % 42 39 34
utlandska noterade aktier (marknadsvarde) 76 65 53 38 33 Andel nyvalda kvinnor i svenska bolagsstyrelser
" . . o
Andelen beréknas pa marknadsvérden per den 31 december varje ar. ST ATE araetat | valberednlngen, /& o 7 o
SVENSK ROSTNING, SAMMANFATTNING AV BESLUT GLOBAL ROSTNING, SAMMANFATTNING AV BESLUT
FRAGA STYRELSENS FORSLAG AKTIEAGARES FORSLAG FRAGA STYRELSENS FORSLAG AKTIEAGARES FORSLAG
Antal AP2for AP2emot Antal AP2foér AP2 emot Antal AP2for AP2emot Antal AP2for AP2 emot
Styrelseledamoter och ansvarsfrihet 332 332 - 2 - 2 Styrelseledaméter och ansvarsfrihet 9092 7135 1957 127 102 25
Incitamentsprogram 191 169 22 = = = Incitamentsprogram 2 375 1656 719 43 27 16
Faststalla bokslut, utse revisorer etc 438 438 - - - - Faststalla bokslut, utse revisorer etc 2790 2270 520 40 30 10
Skydd mot 6vertagande = = = = = = Skydd mot 6vertagande 88 42 46 = = =
Kapitalstruktur, organisation, férvarv 174 174 = = = = Kapitalstruktur, organisation, férvarv 1541 1102 439 5 4 1
Milj6 och hélsa - - - 2 - 2 Milj6 och hélsa 9 7 2 65 54 11
Bolagsstyrning 193 193 - 9 - 9 Bolagsstyrning 373 344 29 53 30 23
Socialt och manskliga réattigheter - - - 3 - 3 Socialt och manskliga rattigheter 53 53 - 208 160 48
Totalt 1328 1306 22 16 0 16 Totalt 16 321 12 609 3712 541 407 134
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Andra AP-fondens styrning av
hallbarhetsrelaterade fragor
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BESLUTS-
NIVA

STYRELSEN

VD/FONDLEDNING

KATEGORI STYRDOKUMENT

Etikpolicy
Compliancepolicy
Forhallnings-

regler Principer for representation
och gavor

Visselblasarpolicy

Hallbarhetsstrategier for
respektive fokusomrade
Hallbarhet

Miljopolicy
Personalpolicy

Jamstalldhets- och
mangfaldsplan

Personal- Diskrimineringspolicy
handbok

Arbetsmiljopolicy

Representationspolicy

Resepolicy

UPPFOLJNING

Foljs upp av styrelsen och fondledningen
och rapporteras i arsredovisning och halvars-
rapport.

Chefen fér Compliance ansvarar 6vergri-
pande for uppféljning av hur riktlinjerna
efterlevs och rapporterar till styrelsen om
viktiga etiska fragor som rér verksamheten
och de anstélldas agerande.

Arbetet foljs upp av styrelsen och fond-
ledningen.

VD ar ansvarig for att policyer och planer
upprattas. Det 6vergripande arbetet pla-
neras och f6ljs upp av fondens HR-chef.

Styrning av hadllbarhetsfragor
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