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Klimat- och naturrapport 2024

Enligt TCFD:s och TNFD:s rekommendationer

Klimat och biologisk mangfald &r fokusomraden inom hallbarhet for Andra AP-fonden

(AP2), och viktiga i fondens arbete for en bra pension fér nuvarande och framtida
generationer. Klimatférandringar och minskad biologisk mangfald forvantas ha

omfattande paverkan pa kommande generationers levnadsforhallanden och dven pa

fondens avkastning och maluppfyllelse.

Klimatférandringar pagar och ar orsakade av
maénsklig paverkan. Atmosfaren, havet, polar-
isarna och jordens levande organismer paverkas
och forandras i en takt som saknar motstycke i
historien. Alla bebodda omraden 6ver hela jor-
den kommer att paverkas av klimatférandringar,
med bland annat extremvéder och férandrade
nederboérdsmonster som foljd.

Naturen, med resurser och ekosystemtjanster,
ar nodvandig for manniskans existens och for all
ekonomisk verksamhet. Samtidigt minskar den
biologiska mangfalden — mangfalden inom arter
samt mellan arter och ekosystem — snabbare an
nédgon gang i mansklighetens historia, med
omfattande och oaterkalleliga konsekvenser.

Klimat och biologisk mangfald ar pa manga
satt sammankopplade. Det finns dven en stark
koppling mellan dessa omraden och ménskliga
rattigheter, da klimat- och naturrelaterade risker
har konsekvenser for urfolks rattigheter, méan-
niskors halsa, forsorjning, tillgang till mat och
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vatten, mansklig sakerhet, ekonomisk tillvaxt och
hela den globala ekonomin. AP2 véljer darfor att i
sin hallbarhetsstrategi adressera alla dessa fragor
utifran ett helhetsperspektiv.

Om denna rapport

AP2 ser ramverken Task Force on Climate Related
Financial Disclosures (TCFD) och Taskforce on
Nature-related Financial Disclosures (TNFD) som
ett stod i arbetet med att identifiera och hantera
klimat- och naturrelaterade risker och mgjlighe-
ter, och samtidigt uppmuntra féretag till transpa-
rens via arlig och jamférbar rapportering.

Arbetet med klimat- och naturrelaterade fragor,
och framtagandet av denna rapport, har féljande
utgangspunkter:

+ Dubbel vasentlighet — AP2 utgar fran
principen om dubbel vasentlighet i sitt hall-
barhetsarbete, inklusive riskhantering och

rapportering. Detta &r definierat i fondens
hallbarhetspolicy. Det innebar att hdnsyn
tas bade till risker for att fondens investe-
ringar paverkas av klimat och natur, men
aven till att fonden genom sina investe-
ringar har en paverkan pa omvarlden.

Rapporteringens omfattning — Rapporten
fokuserar pa klimat- och naturrelaterade
fragor utifrdn AP2:s portfolj. Fondens
arbete har i vissa delar prioriterats till de
tillgdngsslag och risker som bedéms ha
hogst vasentlighet, och i dessa fall &r dven
rapporteringen koncentrerad till dessa,
vilket framgar i rapporten.

Geografisk ndrvaro ar en viktig parameter
for att kunna bedéma bade klimatrisker,
speciellt fysiska, och verksamheters paver-
kan pa och beroende av ekosystemtjanster
och biologisk mangfald. For de fasta till-
gangarna i fondens portfélj, sdsom fastig-
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Symboler i rapporten

L

(S
- Information kring klimat

ﬁ& Information kring natur

heter, skogs- och jordbruksinvesteringar
(NCS — Natural Climat Solutions), kan geo-
grafisk narvaro kartlaggas med god preci-
sion. Vad géller den noterade portfoljen ar
det mer utmanande. For dessa tillgangar
utgar fonden fran uppskattningar fran
dataleverantorer, som baseras pa var bola-
gen i portféljen ager tillgangar. En viktig
begrénsning i denna metod &r att den inte
fangar den exponering som finns genom
bolagens leverantorskedjor.

Tidsperspektiv — AP2 tillampar genomga-
ende foljande definitioner i rapporten:

+  Kort sikt —upp till 5 ar

* Medelldng sikt — 5-10 ar

« Léang sikt - 6ver 10 ar



TCFD:s och TNFD:s ramverk

Strategi

Aktuell och potentiell paverkan av
klimat- och naturrelaterade risker och mojligheter
pa organisationens affar, strategi och
finansiella planering.

Riskhantering

Processer for identifiering, beddmning och
hantering av klimat- och naturrelaterade
risker och mojligheter.
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Styrning
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Organisationens styrning av klimat- och naturrelaterade
paverkan, beroenden, risker och méjligheter.

AP2 ar en oberoende statlig myndighet som
ska forvalta fondmedlen pa ett féredémligt och
ansvarsfullt satt, till storsta mojliga nytta for
pensionssystemet. Sarskild vikt ska fastas vid
héllbar utveckling, utan att géra avkall pa det
Overgripande malet om avkastning och risk.

A. Styrelsens tillsyn Gver
klimat- och naturrelaterad

paverkan, beroenden,
risker och mojligheter.

AP2:s styrelse far Iopande information om
fondens hallbarhetsarbete, dar klimat- och
naturrelaterade fragor ingar. Styrelsen har
mojlighet att diskutera detta under en sta-
ende punkt for hallbarhetsfragor vid varje
ordinarie styrelseméte.
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AP2 styrs av svensk lag. Regeringen tillsatter
fondens styrelseledaméter och lamnar varje ar
en redogorelse till riksdagen om fondens verk-
samhet, som inkluderar en utvardering av hall-
barhetsarbetet.

Styrelsen

Styrelsen ska enligt lag faststalla fondens mal
och de 6vergripande ramarna for verksamheten
i en arlig verksamhetsplan, som bland annat
inkluderar investeringsovertygelser, strategisk
portfélj och héllbarhetspolicy.

Hallbarhetspolicyn (se www.ap2.se) beskriver
fondens metod for héllbarhetsarbetet samt
definierar styrning, mal, &taganden, integrering
samt transparens for respektive fokusomrade.

Verksamhetsplanen féljs upp av styrelsen
och ledningen, och rapporteras i ars- och hall-
barhetsredovisningarna.

Styrelsen informeras skriftligen om fondens
héllbarhetsarbete infor varje styrelseméte och
har méjlighet till férdjupning och diskussion
under en staende punkt for hallbarhetsfragor
vid varje ordinarie styrelseméte. Dessutom halls
vid behov separata, fordjupade genomgangar
med styrelsen om de olika fokusomradena.
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B. Ledningens roll i att beddma
och hantera klimat- och natur-

relaterad paverkan, beroenden,
risker och majligheter.

Alla personer i ledande befattningar har ett
ansvar att beakta klimat och natur utifran sina
olika roller. Eftersom AP2 &r en liten organisa-
tion, dar flera ledningspersoner ar direkt invol-
verade i héllbarhetsarbetet, har ledningen god
kannedom om det arbete som sker. Darmed
har fonden goda méjligheter att bedéma och
hantera klimat- och naturrelaterade risker och
mojligheter.

KLIMAT- OCH NATURRAPPORT ENLIGT TCFD OCH TNFD 2024

STRATEGI

Ledningen
Ansvaret for AP2:s strategiska hallbarhetsarbete
ligger pa fondens VD och ledningsgrupp, som

inkluderar chef for kommunikation och hallbarhet.

De ansvarar aven for implementering och uppfélj-
ning av hallbarhetspolicyn. Klimat och biologisk
mangfald &r tva av fondens fyra fokusomraden
inom hallbarhet och far sdledes stort fokus i detta
arbete. Alla fondens anstéllda har ett ansvar att
beakta hallbarhetsperspektivet utifran sina roller
och kapitalforvaltningschefen ansvarar for inte-
grering av hallbarhetsrisker och -méjligheter i for-
valtningen. Hallbarhetsavdelningen ansvarar for
att koordinera hallbarhetsarbetet, stotta forvalt-
ningsorganisationen vid integreringen och for att
rapportera till ledningsgrupp och styrelse.

RISKHANTERING
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C. Policyer, tillsyn och paver-
kansarbete for manskliga

rattigheter i relation urfolk,
lokalsamhallen och natur.

AP2:s arbete utgar fran fondens policy

for ménskliga rattigheter. Fonden har

atagit sig att folja FN:s vagledande
principer for foretag och manskliga rattighe-
ter. Detta tillses av styrelsen och ledningen pa
samma satt som arbetet for klimat och natur.
Urfolks rattigheter behandlas aven i AP2:s
policy mot avskogning, dar fondens férvént-
ningar pa bolag definieras.
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ﬁ Manskliga réattigheter

Maénskliga rattigheter &r, liksom klimat och biolo-
gisk mangfald, ett fokusomrade for AP2:s hallbar-
hetsarbete och det finns starka kopplingar mellan
dessa fragor. AP2:s arbete med ménskliga rattig-
heter utgar fran fondens policy for manskliga rat-
tigheter (se www.ap2.se ). AP2 forbinder sig att
folja FN:s vagledande principer for féretag och
manskliga rattigheter och arbetar med att imple-
mentera dessa principer, med malet ar att verk-
samheten ska bedrivas i linje med FN:s vagle-
dande principer senast fran och med ar 2025.

Arbetet med méanskliga rattigheter dverses av
styrelsen och ledning pa samma sétt som arbetet
for klimat och natur som beskrivs ovan.

Férutom policyn for ménskliga rattigheter, som
omfattar ett brett spektrum av manskliga rattig-
heter som ar relevanta for AP2:s verksamhet,
adresseras urfolks rattigheter i AP2:s policy mot
avskogning, dér fondens forvéantningar pa bolag
definieras. Dessa forvantningar utgor en grund for
fondens paverkansarbete inom avskogningsfra-
gan. Manskliga réattigheter som &r speciellt for-
knippade med avskogning, och som féretag med
verksamhet som kan kopplas till avskogningsrisk
bor hantera, ar bland annat rattigheterna for
urfolk och lokalsamhallen, inklusive ratten till land
och till fritt och informerat férhandssamtycke
(Free, Prior and Informed Consent). AP2 har daven
nolltolerans mot hot och vald mot ménniskoréatts-
och miljéférsvarare.
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Integrering av vasentlig klimat- och naturrelaterad paverkan,
beroenden, risker och maéjligheter i organisationens affarsmodell,

strategi och forvaltning.

Hallbarhetsarbetet ar en del av AP2:s uppdrag.
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 inkomst-
grundad alderspension. Den totala risknivan ska
vara ldg, matt i utgdende pensioner. | fondernas
uppdrag ingar att forvalta fondmedlen pa ett
féredomligt sétt genom ansvarsfulla investeringar
och ansvarsfullt agande. Sarskild vikt ska fastas
vid hur en hallbar utveckling kan framjas, utan att
gora avkall pé det 6vergripande malet.

Foredomlig innebér bade att investeringarna
ska ha den risk och avkastning som ar den basta,
sett utifran pensionssystemets behov, och att hall-
barhet ska vara en integrerad del i férvaltningen.
Integreringen innebar bland annat att en av fon-
dens investeringsovertygelser ar hallbarhetsrela-
terad — "Hallbarhet I6nar sig”.

Fonden anser att hallbar utveckling &r en forut-
sattning for en bra pension, om man ser till ett
bredare perspektiv an enbart ekonomisk trygghet.
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Fondens 6vergripande strategi grundar sig i de
strategiska fardplaner som definieras med jamna
mellanrum. Den aktuella planen fokuserar pa att
utveckla en mer effektiv, hallbar och resilient port-
folj samt pa att skapa en mer anpassningsbar och
effektiv verksamhet. En mer effektiv, hallbar och
resilient portfolj innefattar att fordjupa hallbarhets-
arbetet och att aktivt bidra till en hallbar utveckling.

AP2:s hallbarhetsstrategi

AP2:s hallbarhetsarbete foljer en metod som bestar
av sex delar. Dessa ligger till grund foér de hand-
lingsplaner som beskriver arbetet som fonden
bedriver inom respektive fokusomrade. Metoden
svarar pa fragan hur detta arbete bedrivs genom
ansvarsfulla investeringar och ansvarsfullt agande.
Utifrdn metodens sex nyckelord har fonden definie-
rat handlingsplaner for arbetet med klimat och bio-
logisk mangfald, som ger en utforlig bild 6ver hur
integreringen av fokusomradena ska ske inom fon-
dens olika tillgangsslag.

MATVARDEN OCH MAL BILAGOR

AP2:s definition av hallbarhet

Hallbarhetsarbetet utgar fran fondens uppdrag och innebar
ett langsiktigt agerande for att skydda och skapa varden —
utifran ett ekonomiskt, miljomassigt och socialt perspektiv.

AP2:s metod for att arbeta
med hallbarhet

1. Integrering

Hallbarhet &r integrerat i hela organisationen, i férvaltningen och

i fondens dagliga arbete.

2. Vasentlighet

AP2 fokuserar sitt arbete till de fragor som &r mest vasentliga och

dar fonden kan géra mest skillnad.

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

4. Paverkansarbete
AP2 paverkar bolag till att leva upp till fondens férvéntningar
i hallbarhetsfragor.

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

6. Transparens

AP2 lever som man lar och bygger fértroende genom transparens.
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A. Klimat- och naturrelaterad
paverkan, beroenden, risker

och mojligheter som AP2
identifierat pa kort, medelléng
och lang sikt.

L ) ; )
_._ Pa kort sikt bedoms AP2:s investe-

N ringar ha en lag klimatrisk och det
finns stora mojligheter till investe-
ringar inom omstallningen. Pa medellang och
lang sikt forvantas dock klimatriskerna att
Oka och kan komma att fa stor inverkan pa
den langsiktiga avkastningen.

AP2 har kartlagt portféljens paver-
ﬁ kan, beroenden, risker och méjlig-

heter med hjalp av databasen
ENCORE och med fokus pa sektorer med hog
risk enligt TNFD. Fondens analys visar att
markanvandning som drivkraft till férlorad
biologisk mangfald, samt sektorerna for livs-
medel och drycker, skog och papper bor pri-
oriteras av AP2.
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Identifierad paverkan, beroenden, risker och
mdjligheter

VG Klimatférandringar medfér bade ris-

-.\ ker och mojligheter fér fondens lang-
siktiga avkastning. Fondens klimatre-

laterade risker delas upp i

omstallningsrisker och fysiska risker. Bada dessa
risker kan i framtiden leda till finansiella risker
for fonden och dess investeringar.

Omstallningsrisker uppstar kring omstall-
ningen till ett koldioxidneutralt samhalle och
innefattar regulatoriska, teknologiska och
marknadsmassiga risker samt varumarkesrisker.
Detta kan bland annat innebéra att det finan-
siella vardet pa tillgangar kan minska, men aven
att det uppkommer investeringsmojligheter
inom exempelvis hallbar infrastruktur och gréna
obligationer.

De fysiska riskerna delas upp i akuta och
systematiska risker. Dessa kan paverka flera av
fondens tillgangar, inklusive fastigheter och
skogs- och jordbruksinvesteringar samt port-
féljbolag som befinner sig i riskzoner dér
verksamheten kan paverkas av till exempel
oversvamningar, brander och langsiktiga
temperaturékningar.

Pa kort sikt bedoms fondens investeringar ha
en lag klimatrisk och det finns stora méjligheter
till investeringar for att bidra till omstaliningen.
P& medelldng och lang sikt forvantas dock kli-
matriskerna att 6ka och kan komma att fa stor
inverkan pa den langsiktiga avkastningen.

RISKHANTERING
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AP2 har analyserat och utvérderat investe-  for AP2 — sektorer som inte finns i fondens portfolj

-

mojligheter kopplade till natur med hjélp av databa-
sen ENCORE, utvecklad av the Natural Capital Finance
Alliance och FN:s miljéprogram UNEP'. Analysen upp-

ringsportfoljens prioriterade omraden har inte tagits med. Sektorerna har utvarderats

kring paverkan, beroenden, risker och utifran hela vardekedjan, vilket till exempel inne-
bar att en restaurang eller matvarubutik anses
kopplad till de risker som finns vid odlingen av de
produkter man saljer.

dateras arligen. Paverkan analyseras utifran de fem drivkrafterna
till forlorad biologisk mangfald i IPBES rapport och
Paverkan och beroende hur de paverkar de land, farskvatten, hav och
Analysen grundas i principen om dubbel vasentlig- atmosfar. De fem framsta drivkrafterna till forlust
het och har genomforts utifran ett sektorperspektiv.  av biologisk mangfald ar, enligt IPBES rapport:

Beddmningen har gjorts utifran féljande parametrar: o .
e Forandrad anvandning av mark-,

+  De viktigaste drivkrafterna till férlusten av sjo- och havsyta

biologisk méngfald enligt IPBES (Intergo-
vernmental Science-Policy Platform on Bio-

« Direkt exploatering av arter
«  Klimatforandringar

diversity and Ecosystem Services)?. * Invasiva arter

- .
«  Sektorer som har storst paverkan pa dessa ororeningar

drivkrafter till forlust av biologisk mangfald. . . .
AP2 arbetar sedan lange med klimatfrdgan och

* Sektorer med storst beroende av naturresur- adresserar i detta arbete de sektorer och féretag

ser och ekosystem. som har storst paverkan genom denna drivkraft.

+  Sektorer med storst exponering mot de olika  Av den anledningen har sektorers péverkan pé kli-
tillgangsslagen i AP2:s portfolj. matférandringar inte tagits med dven i denna ana-
lys. Av de kvarvarande fyra drivkrafterna visar ana-
Analysen utgar fran de sektorer som identifieras lysen att markanvandning, féljt av féroreningar, &r
med hdg relevans i TNFD:s ramverk och vilken mest relevant fér fondens investeringar.
exponering AP2 har mot dessa sektorer genom sina Sektorer i AP2:s portfélj med hoég negativ
investeringar. Genom databasen ENCORE analyseras paverkan pé& och beroende av naturresurser och
hur stor negativ paverkan respektive sektor har pa ekosystem har markerats i 6versikten pa nasta
biologisk mangfald genom olika drivkrafter. Analy-  sida, som &r sorterad utifrén fondens exponering

sen har avgransats till de sektorer som arrelevanta ~ mot respektive sektor.

1 https://www.encorenature.org/en

2IPBES (2019): Global assessment report on biodiversity and ecosystem services of the Intergovernmental Science-
Policy Platform on Biodiversity and Ecosystem Services. E. S. Brondizio, J. Settele, S. Diaz, and H. T. Ngo (editors). 7
IPBES secretariat, Bonn, Germany. 1148 pages. https://doi.org/10.5281/zenodo.3831673
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Markanvandning - sektorer i fokus

Baserat pa analysen har fonden valt att i forsta
hand prioritera tva sektorer i arbetet med att
integrera naturaspekter i investeringsstrategier
och paverkansarbete:

» Livsmedel och dryck, inklusive hela var-
dekedjan fran jordbruk till producenter,
handel och restauranger.

« Skog och papper.

Livsmedels- och skogssektorerna ar speciellt
relevanta givet AP2:s fokus pa markanvandning.
Livsmedelssektorn star enligt IPBES i sarklass
nar det galler negativ paverkan av markanvand-
ning, framfor allt genom avskogning i tropiska
omraden med rik och kénslig biologisk mang-
fald. Vidare orsakas 75 procent av avskogning
av tropisk skog av fyra ravaror — nétboskap,
soja, palmolja och traravaror. Enbart jordbruket
ar enligt IPBES identifierat som det primara
hotet mot 24 000 av de 28 000 arter som riske-
rar att utrotas. Det globala livsmedelssystemet
ar aven en viktig drivkraft for klimatférandring-
arna och star for cirka en tredjedel av de totala
manskliga producerade utslappen av véaxthus-
gaser. Mat- och skogssektorerna ar ocksa starkt
beroende av ekosystemtjanster som vatten, kli-
mat och pollinering. Om dessa férsvagas blir
industrin negativt paverkad.
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Enligt IPBES hotas cirka 85 procent av jor-
dens odlingsbara mark av erosion, forsémrad
jordkvalitet och féroreningar och mer &n 75
procent av varldens skordar ar beroende av
pollinering.
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Efter att arbetet ar etablerat inom dessa bada
sektorer, planerar fonden att fortsatta arbetet
med infrastruktursektorn. Infrastruktur, inklusive
energisektorn med dess undersektorer har iden-
tifierats med hog risk bade utifran paverkans- och

BILAGOR

beroendeperspektivet. Givet fondens fokus pa
investeringar i infrastruktur som bidrar till klimat-
omstallningen, ar det viktigt att véga in natur-
perspektivet vid utvardering av dessa investe-
ringar och projekt.

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

Paverkan Beroenden

Anvénd Majlig-

yta Féroreningar Direkta resurser gtrande Skydd mot risker

Andel i Till jord och Klimat- Vind, éver- Jordskred,
portfélj % Mark Till luft vatten Material Vatten Pollinering féréndring svdmning -erosion

Halvledare 5%
Livsmedel och drycker 4%
Infrastruktur 3%
Lakemedel 2%
Skog och papper 1%
Transport 1%
Textil 1%
Kemikalier 1%
Byggtjanster 1%
Hygienprodukter 1%
Fordon 1%
Gruvor ach metall 0% -
Forpackningar 0%
Byggmaterial 0%
Summa 21%

Medel

Lag

. Hog

. Mycket Hog
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Fororeningar som orsak till forlorad

biologisk mangfald

Fororeningar ar den drivkraft till forlorad biolo-
gisk mangfald som &r nast mest relevant fér AP2
enligt var analys. Enligt IPBES® rapport &r férore-
ningar ar en betydande drivkraft bakom férlorad
biologisk mangfald. Fororeningar fran jordbruk,
industri och urbanisering bidrar bland annat till
forsamrad vattenkvalitet, markférsurning och
luftféroreningar, vilket skadar natur och ekosys-
tem. Férutom de sektorer som namns ovan, ar
kemikaliesektorn relevant fér fonden nér det gal-
ler risk for negativ paverkan genom féroreningar.

Risker och méjligheter

Totalt ar 21 procent av AP2:s tillgangar investe-
rade i sektorer som av TNFD identifierats med
hog naturrelaterad paverkan och beroende,
genom tillgdngsslagen noterade aktier och kre-
diter, riskkapital, skogs- och jordbruksinveste-
ringar och fondens investeringar i hallbar infra-

struktur. De tre prioriterade sektorerna livsmedel

och drycker, skog och papper samt infrastruktur

MATVARDEN OCH MAL
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summerar till 8 procent av fondens investeringar,
dér bade paverkan pa, och beroendet av, natu-
ren ar mycket hég. Det finns en risk fér negativ
paverkan pa dessa investeringar vid brist pa
resurser och férsvagade ekosystemtjanster,
framforallt pa medellang och lang sikt.

Fonden ser mojligheter till att investera i verk-
samheter som minskar den negativa paverkan pa
naturen och framjar biologisk mangfald. Detta
sker genom fondens riktade hallbarhetsinveste-
ringar som bland annat inkluderar hallbar infra-
struktur, skog och jordbruk som uppfyller fon-
dens hallbarhetskriterier och investeringar
genom riskkapitalfonder i bland annat djurfria
alternativ till kott och lader och teknologi for
hallbart jordbruk.

Den naturrelaterade paverkan och de beroen-
den och mojligheter som har identifierats i ovan-
stdende analys ar relevanta i samtliga tidsper-
spektiv. Riskerna forvantas framst materialiseras
pa medellang till 1dng sikt.

3|PBES (2019): Global assessment report on biodiversity and ecosystem services of the Inter-
governmental Science- Policy Platform on Biodiversity and Ecosystem Services. E. S. Brondi-
zio, J. Settele, S. Diaz, and H. T. Ngo (editors). IPBES secretariat, Bonn, Germany. 1148 pages.

https://doi.org/10.5281/zenodo.3831673
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B. Effekter av klimat- och
naturrelaterade risker och maj-

ligheter pa AP2:s investerings-
strategier.

Klimatférandringar inkluderas i ALM-analysen,
fondens verktyg for att ta fram den mest
relevanta, strategiska portfoljen. Integre-
ringen i forvaltningen innebar i praktiken tre
végar mot héllbara investeringar for klimat
och natur:

1. Investerailésningar genom riktade

hallbarhetsinvesteringar.

2. Stotta forandring genom langsiktighet
och paverkansarbete som aktiva dgare.

3. Avinvestera fran o6nskad exponering
genom selektiv avinvestering fran till-
gangar med hog och bestaende risk.

KLIMAT- OCH NATURRAPPORT ENLIGT TCFD OCH TNFD 2024
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Effekter pa AP2:s investeringsstrategier
Att hallbarhet |6nar sig &r en av AP2:s investe-
ringsovertygelser och denna dvertygelse préaglar
pa flera satt fondens forvaltning. Klimatforand-
ringar har inverkan pa ALM-analysen (Asset and
Liability Management), fondens verktyg for att ta
fram mest relevant strategisk portfolj. Valet av
strategisk portfolj bestar dels av att faststélla
vilka tillgangsslag som ska inga och hur mycket
som ska investeras i respektive tillgangsslag, dels
vilka index eller strategier som ska representera
respektive tillgangsslag. Valet av férdelningen
mellan tillgangsslag utgar fran ett scenario dar
tillrackliga atgérder inte vidtas och den globala
temperaturdkningen blir 3 grader i stéllet for de
1,5 grader som &r Parisavtalets mal.

| bedémningen ingar langsiktiga antaganden
om hur klimat- och naturférandringar kommer
att paverka utvecklingen av det ekonomiska och
demografiska laget. Om klimatldget forsamras
beddms det fa negativa konsekvenser pa den
globala ekonomiska tillvaxten, vilket beaktas i
fondens strategi.

Integreringen i férvaltningen innebér i prakti-
ken tre vdgar mot hallbara investeringar, som
utvecklas nedan.

Investera i [6sningar

Att skapa ett fossilfritt och naturpositivt sam-
halle kréver stora investeringar och AP2 stottar
omstéllningen genom riktade hallbarhetsinves-
teringar i olika tillgangsslag. Ett exempel ar fon-
dens investeringar i hallbar infrastruktur, som
utgar fran den snabba omstélining som krévs av
energi- och transportsystem fran fossilbaserade
till fornyelsebara. Fondens strategiska allokering
till gréna och blé obligationer ar ett annat
exempel. Vissa av de riskkapitalfonder som fon-
den investerar i ar inriktade mot investeringar

RISKHANTERING

med positiv paverkan pa klimat och natur, med
portféljbolag verksamma inom bland annat for-
nybar energi, djurfria alternativ till kott och
ldder och teknologi for hallbart jordbruk. AP2
har investerar dven i skogs- och jordbruksfas-
tigheter som lever upp till fondens hallbarhets-
kriterier for dessa tillgangar.

Stotta forandring

AP2 stottar omstallningen som aktiva agare,
genom att kontinuerligt analysera och utvar-
dera sina innehav och hur de lever upp till fon-
dens férvantningar pa portféljbolag och
externa forvaltare utifran sina fokusomraden.
Pa AP2:s webbplats finns fondens klimatplan

MATVARDEN OCH MAL

BILAGOR

plan fér biologisk mangfald samt plan for ménsk-

liga réttigheter publicerade. | dessa planer

beskrivs fondens férvantningar inom respektive

fokusomrade i detalj. AP2 forvantar sig bland

annat att portféljbolag anpassar sin verksamhet i

linje med Parisavtalet, sakerstaller att verksam-
heten &r avskogningsfri och att bolag féljer FN:s
vagledande principer om féretag och ménskliga
rattigheter. Externa forvaltare forvantas ocksa

arbeta for att leva upp till dessa forvantningar. |

de fall utvarderingen av portfoljen pekar mot ris-

ker eller innehav som inte lever upp till AP2:s for-

véantningar, bedriver fonden ett aktivt paverkans-

arbete, med bland annat bolagsdialoger, rostning

och samverkan med andra investerare.

TRE VAGAR MOT HALLBARA INVESTERINGAR

INVESTERA | LOSNINGAR

AVINVESTERA FRAN
OONSKAD EXPONERING

RIKTADE HALLBARHETSINVESTERINGAR

LANGSIKTIGHET OCH PAVERKANSARBETE
SOM AKTIVA AGARE

SELEKTIV AVINVESTERING FRAN TILLGANGAR
MED HOG OCH BESTAENDE RISK


https://ap2.se/hallbarhet-agarstyrning/fokusomraden/klimat/klimatplan/
https://ap2.se/hallbarhet-agarstyrning/fokusomraden/biologisk-mangfald/plan-for-biologisk-mangfald/
https://ap2.se/hallbarhet-agarstyrning/fokusomraden/manskliga-rattigheter/plan-for-manskliga-rattigheter/
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AP2 arbetar med paverkan bade pa policyniva
och genom dgarstyrning i de bolag vi &ger. Agar-
styrningen sker pa manga sétt, till exempel genom
dialoger med bolag, réstning och forslag pa
bolagsstammor och arbete i valberedningar. AP2
har som ambition att bedriva paverkansarbete
med de bolag som identifieras med hdg risk och
otillracklig hantering av risker inom fondens fokus-
omraden. Paverkansarbetet bedrivs om mgjligt i
samverkan med andra investerare, annars i egen
regi. Detta arbete beskrivs mer i detalj pa sidorna
17-19.

Avinvestera fran oonskad exponering

AP2 kan vilja att avinvestera om ett bolag bedéms
ha en hog klimat- eller naturrisk och inte ha ambi-

tion eller formaga att stélla om verksamheten. Det
kan réra sig om strandade tillgangar som forvéntas

forlora i vérde i en koldioxidfri vérld, och bolag som
trots forsok till dialog inte hanterar klimat- och
naturrisker pa ett adekvat satt.

1
N7 . . e
- = Fonden har implementerat index i linje med

‘\ EU:s Paris-Aligned Benchmark (PAB), som
idag ligger till grund for férvaltningen av
globala aktier samt féretagsobligationer (motsva-
rande cirka 41 procent av fondkapitalet). PAB fore-
skriver avinvesteringar fran fossilindustrin och fran
- energibolag med mer &n 1 procent av intakter fran
' kol, 10 procent fran olja och 50 procent fran gas.
Inférandet 2020 innebar omfattande avinvesteringar
och resulterade i en halvering av utslappen i de
berdrda portféljerna. Darefter foreskriver kriterierna
for indexet att portfoljens totala utslapp over tid ska
fortsatta minska med i genomsnitt 7 procent per ar.
Aven i tillgangsslaget utldndska statsobligatio-
ner har index anpassats for att fonden ska kunna
investera i lander med lagre utslapp och trovardiga
klimatataganden, vilket &r ett led i att minska fon-

dens exponering mot omstallningsrisker.

KLIMAT- OCH NATURRAPPORT ENLIGT TCFD OCH TNFD 2024
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Hallbar infrastruktur i tillvaxtlander

1
_‘.’_ Under aret har AP2 investerat i CIP Growth Market Fund II.

N Strategin for denna fond ar att bygga upp en diversifierad port-
folj, bade avseende geografier och sektorer, av storskalig hallbar

infrastruktur, solpanelsparker, vindkraft pa land och till havs liksom batte-
rilager, med langa kontrakt i utvalda tillvaxtlander. Lander i Asien, Latin-
amerika och Osteuropa som férvdntas uppvisa hég tillvaxt i efterfrégan pé
energi under artionden framéver, drivet av snabbt 6kande ekonomisk och
demografisk tillvaxt, 6kad elektrifiering och accelererande CO,-utslapp pa
grund av beroendet av kol och/eller fossila branslen.

Amazon Reforestation-Linked Bond

Under 2024 investerade AP2 i Amazon Reforestation-Linked Bond,
ﬁ en ny sorts utfallsobligation fran Varldsbanken. Investeringen i

denna obligation férvantas bidra med god avkastning till 1ag risk
och darutover till aterbeskogning, framjande av biologisk mangfald och
inlagring av koldioxid. Obligationen strécker sig 6ver nio ar, vilket passar
AP2:s langsiktiga perspektiv. Den finansierar ett projekt dar en inhemsk
aktér, Mombak, antingen kdper jordbruksmark eller samarbetar med
markagare for att aterplantera trad. Projektet omfattar ett stort antal
arter av bade snabbvéxande trad och langsamvéaxande inhemska arter
for att framja biologisk mangfald. Dessa trad genererar klimatfordelar
som sedan saljs till tredje part, dar Microsoft har atagit sig att kopa en
stor del. Intakterna fran forsaljningen anvands sedan for att 6ka aterbe-
talningen till investerarna.
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C. Resiliens i AP2:s strategier
infor risker och mojligheter i

olika klimat- och naturscenarier.

sL/ AP2 har genomfért en évergripande
-.s- scenarioanalys, dar fysiska och omstall-
ningsrisker har uppskattats utifran tva

scenarier, ett scenario med ordnad omstélining
och en global uppvarmning pa 1,5 grader, och ett
"hot house” scenario med en global uppvdarmning
pa 3 grader. AP2:s uppskattade omstallningsrisker
ar signifikant lagre an for ett jamforbart globalt
aktieindex (MSCI ACWI), eftersom fonden har
arbetat med att utveckla en portfolj som ligger i
linje med Parisavtalet. De storsta fysiska riskerna
for fondens noterade aktier och krediter ar enligt
analysen extremvarme och laga fléden i vatten-
drag, floder samt fordamningar. Fonden fortsatter
arbetet med att folja upp och hantera dessa risker.

En initial scenarioanalys har genomforts i

linje med TNFD:s rekommendationer. En

kombination av allvarlig degradering av
ekosystem och svag samordning mellan olika akto-
rer bedéms mer sannolik &n det mer optimistiska
scenariot, med begransad degradering och stark
samordning. Detta skulle innebara en hog risk for
bade fysiska risker och omstallningsrisker, som i
nuldget ar svara att bedéma och kvantifiera. AP2
fortsatter med analysen av sina innehav for att
battre forsta och kunna hantera dessa risker.

KLIMAT- OCH NATURRAPPORT ENLIGT TCFD OCH TNFD 2024
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Scenarioanalys

Nt/

—‘— AP2 har valt att i scenarioanalysen
anvanda sig av data fran MSCl och
matvardet Climate Value at Risk

(CVaR), som analyserar portféljens omstallnings-

risk och fysiska risk baserat pa framatblickade

data. Modellen grundar sig pa scenarier fran
ramverket NGFS (Network for Greening the

Financial System) och utforskar effekterna av

olika kombinationer av klimatférandringar och

klimatpolitik.

Enligt NGFS finns det sex olika scenarios och
tre olika dimensioner. Den "ordnade” dimensio-
nen forutsatter att klimatpolitiken infors tidigt
och blir strdngare. Bdde omstallningsrisker och
fysiska risker ar relativt ddmpade. Den "oord-
nade” dimensionen undersdker hégre omstall-
ningsrisk pa grund av att policys ar forsenade
och aven kan skilja sig at lander emellan. Den
tredje dimensionen, "hot house”, bygger pa att
de globala anstrangningarna ar otillrackliga for
att stoppa den globala uppvarmningen.

MSCl:s modell anvéander en databas med kli-
matiskanalyser for bolag utifran NGFS:s scena-
rier, med policyrelaterade omstallningsrisker och
fysiska risker vid en global uppvarmning pa
1,5°C, 2°C och 3°C. Berédkningarna av de fysiska
riskerna sker utifran manga extrema vaderhan-
delser, sdésom extrem varme, kyla, vind, neder-
boérd, snofall och tropiska cykloner och bygger pa

BILAGOR

en databas dar bolags tillgangar kartlaggs och
vérderas.

Utifran denna modell har fonden utfort tva
olika scenarioanalyser for den noterade aktie- och
kreditportfoljen: ett scenario med ordnad omstall-
ning och en global uppvarmning pa 1,5 grader,
och ett "hot house”- scenario med en global upp-
varmning pa 3 grader.

Scenariot utifran den ordnade dimensionen och
1,5 graders uppvarmning ger fonden huvudsakli-
gen insikter om de risker som finns pa kort och
medellang sikt.

AP2 har enligt analysen lagre omstallningsris-
ker i portfoljen an jamforelseindexet MSCI ACWI,
vilket &r ett forvantat utfall da fonden under lang
tid arbetat for att minska dessa risker, bland
annat genom avinvesteringar av innehav inom
fossilindustrin.

De fysiska riskerna delas oftast upp i akuta och
systematiska risker:

»  Akuta risker utgor allvarliga och extrema
handelser samt ar platsspecifika. Exempel pa
detta ar torka, stormar samt skogsbrander.

«  Systematiska risker representerar den steg-
visa klimatférandringensrisker som: till
exempel temperatur, nederbord, havsniva-
okningar och forlust av biologisk mangfald
under flera decennier.
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Vid en jamforelse av det fysiska riskerna mot
jamforelseindex MSCI ACWI ligger fonden aven
har pa lagre nivaer. De storsta fysiska riskerna
som analysen indikerar i aktie- och kreditport-
foljen ar kroniska risker sdsom extrem varme och
laga vattenfloden. Forandringar gentemot forra
aret beror pa storsta delen av féréandringar inne-
haven i portféljen.

SLUTSATSER OCH KONSEKVENSER

Scenario Omstallningsrisker

Ordnad dimension
(1,5°C uppvarmning)

RISKHANTERING

AP2 har lagre omstéllningsrisker &n jam-
forelseindexet MSCI ACWI, vilket &r ett
resultat av fondens langsiktiga arbete

Scenariot utifran hot house-dimensionen, det
vill sdga att tillrackliga atgarder ej har vidtagits,
ger huvudsakligen en uppfattning om risker pa
langre sikt.

Aven i detta scenario har fonden en lagre risk
an MSCI ACWI bade néar det galler omstallnings-
risker och fysiska risker. Generellt &r dock omstall-
ningsrisk lagre for detta scenario da det praglas

Fysiska risker

AP2 har lagre fysiska risker an MSCI ACWI,
med de storsta riskerna relaterade till
extrem varme och laga vattenfloden.

med att minska dessa risker.

MATVARDEN OCH MAL

Hot house dimension
(3°C uppvéarmning)

grund av svaga reglerande atgarder, det
vill séga att politiska och regulatoriska
atgarder for att hantera klimatforand-

AP2 lagre omstallningsrisker an MSCI
ACWI, men generellt ar riskerna lagre pa

De storsta riskerna ar kroniska, sasom
extrem varme, hoga havsnivaer och laga
vattenfloden i vattendrag, floder och for-
dé@mningar.

ringar ar otillrackliga eller ineffektiva.

AP2 har lagre fysiska risker an MSCI ACWI.

BILAGOR

av svaga reglerande atgarder fran politiskt hall.
Aven i detta scenario visar sig de stérsta riskerna
vara kroniska risker sdsom extrem varme, héga
havsnivaer och laga vattenfloden i vattendrag,
floder samt fordamningar.

Konsekvenser

AP2 bor fortsatta sitt arbete med att minska och
hantera omstallningsrisker. Ett satt att gora detta
ar genom att fora dialog med beslutsfattare och
regeringar for att paverka lagstiftning och regle-
ringar. Malet ar att dessa atgarder ska bidra till att
minska utslapp av vaxthusgaser, framja hallbarhet
och skydda miljon.

De fysiska riskerna behéver fonden ta i beaktning
sarskilt i scenarier med hogre global uppvarm-
ning. Fortsatt fokus pa att identifiera och hantera
bade akuta och kroniska fysiska risker samt att
fortsatta med paverkansarbetet gentemot bola-
gen, for att sékerstalla att dessa proaktivt plane-
rar for riskerna.

Att fortsatta integrera langsiktiga klimatmal och
scenarier i investeringsbeslut kan hjédlpa AP2 att
battre forbereda sig for framtida klimatrelaterade
utmaningar och investera i de bolag som &r bést
rustade for klimatférandringar.
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FORENKLAD ILLUSTRATION BASERAD PA TNFD:S SCENARIOS
FOR NATURRELATERAD RISK

Stark
samordning

Scenario Scenario
2

Begréansad Allvarlig
degradering degradering

ﬁ AP2 har analyserat naturrelaterade ris- Scenario Scenario
ker och mgjligheter med utgangspunkt 4 3

i TNFD:s foreslagna struktur, utifran tva kritiska

kallor till osakerhet:
Svag
samordning

»  Ekosystemens degradering — i vilken

utstréckning den biologiska mangfalden SLUTSATSER OCH KONSEKVENSER FOR AP2

och kritiska ekosystem férsvagas, med en

skala som stracker sig fran begransad Sannolikheten bedéms vara hog for ett negativt utfall i bada geografiska exponering genom innehav, bdde mot kansliga omra-

paverkan pa natur och ekosystemtjanster till dimensionerna, bade for allvarlig degradering och fér svag sam- den och mot omrédden med hég fysisk risk. Pa sikt ar ambitionen att
en allvarlig paverkan pa exempelvis polline- ordning, vilket leder till att Scenario 3 bedéms vara mer sanno- kunna inkludera portfoljbolagens vardekedjor i denna analys, nagot

. e ikt an Scenario 1. Detta skulle innebara signifikanta risker, b3 som for rande &r utmanande med bristande tillgang till data.
ring och tillgéng till vatten. likt &n Scenario 1. Detta skulle innebdra signifikanta risker, bade om for narvarande ar utmanande med bristande tillgang till data

fysiska och omstallningsrisker, som i nulaget ar svara att bedoma

En viktig komponent i arbetet frar ar att basera analyser

» Graden av samordning mellan regeringar, och kvantifie

pa naturvetenskapliga fakta och att delta i tvarvetenskapliga

myndigheter, for h individer, vilket i .
yndigheter, foretag oc divider, et ord pé en overgripande samarbeten. Fonden deltar bland annat i Mistra BIOPATH, ett

Analysen har stora begransningar, &

sin tur leder till olika grader av omstall-
ningsrisk. God samordning skapar forutsag-
barhet och bidrar till rationella beslut
medan bristande samordning riskerar att
driva omstallningsrisker, leda till kortsiktiga

och suboptimala beslut och héga kostnader.
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och férenklad niva, och ses som en forsta ansats. AP2 kommer att
fortsatta sitt arbete med att analy sina innehav och forsta
fondens risker och majligheter utifrén olika scenarios. Ramverkets
dimensioner kommer aven framéver att tillampas som utgangs-
punkt for denna analys. Fonden kommer att fortsatta folja forsk-
ningen inom omradet, for att 6ka forstaelsen om bade sannolik-

heterna for, och konsekvenserna av, respektive scenario.

For att battre kunna bedéma och hantera risker och mojligheter
for AP2, kommer fonden att gora fordjupade analyser av sin

forskningssamarbete som syftar till att utveckla metoder for att
integrera biologisk méangfald i finansiellt beslutsfattande (se

www.mistrabiopath.se).

Ambitionen ar att de risker och mojligheter som identifieras i
ovanstaende analys ska kunna inkluderas i fondens integrering
av héllbarhet i investeringarna, vilket till exempel kan innebara
paverkansarbete gentemot bolag som identifieras med hog risk
eller identifiering av investeringsmaojligheter for riktade hallbar-

hetsinvesteringar.
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D. Geografisk placering av
verksamhet och av tillgangar
och verksamheter i AP2:s
portfol).

I AP2:s egen verksamhet har sin geogra-

fiska bas i Géteborg och har cirka 70

anstallda. Genom sin globala investe-
ringsportfélj har fonden en betydande geogra-
fisk exponering. Arbetet med att kartlagga
denna pagar, men ar utmanande nar det galler
tillgang och kvalitet pa data avseende bolagens
leverantorskedjor.

Genom sina investeringar i jordbruksfastig-
heter har fonden tillgangar i tva kénsliga
geografiska omraden enligt TNFD:s ramverk.
De ligger i Brasilien och Kalifornien och utgor
cirka 1 procent av fondens totala tillgangar.

| den noterade aktieportféljen visar fondens
analys att 3 procent av bolagen i fondens
noterade aktieportfélj, motsvarande 1,2 pro-
cent av fondens totala tillgangar, ar verk-
samma i geografiskt kansliga omraden och
inom sektorer med hég avskogningsrisk.

KLIMAT- OCH NATURRAPPORT ENLIGT TCFD OCH TNFD 2024
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Identifiering, hantering och kontroll av paverkan,

beroenden, risker och méjligheter.

A. Process for att identifiera
och bedd®ma klimat- och
naturrelaterad paverkan,

beroenden, risker och majlig-
heter i portfolien*.

Fonden har etablerat processer for att identi-
fiera, bedéma och hantera klimat- och natur-
relaterade risker inom sina respektive till-
gangsslag och analyserar regelbundet risker
och majligheter kopplade till klimat och bio-
logisk méangfald. For att bedéma klimatrisker
anvands data for utslapp av vaxthusgaser,
men ocksa uppskattningar av bolags och
landers anpassning mot nettonollutslapp.
Inom biologisk mangfald analyseras portfol-
jens avskogningsrisk och bolags hantering av
denna samt deras ataganden om en avskog-
ningsfri leverantérskedja. For reala tillgangar
analyseras risker utifran sektor och geogra-
fisk narvaro.

* Rapportering enligt indikator A(ii) enligt TNFD, med fokus pa
AP2:s portfolj och inte den egna verksamheten.
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Identifiering
1

l_ For de olika tillgangsslagen i AP2:s
S portfolj finns processer for identifie-
ring, bedémning och prioritering av
klimatrisker och mgjligheter. Dessa bedémningar
och hanteringen av risker utfors av respektive
portfoljforvaltare. Manga av processerna tar stod
av IIGCC:s (Institutional Investors Group on Cli-
mate Change) Net Zero Investment Framework.
Identifieringen sker utifran klimatdata fran en
eller flera olika dataleverantérer, med hjélp av
vilka portfoljforvaltarna kan bedéma klimatrisker
for sina respektive portfoljer. For de flesta port-
féljer innebéar detta att det &r koldioxiddata som
ligger till grund fér bedémningen och de priori-
teringar som gors. Vissa av tillgangsslagen, till
exempel skogsinvesteringar, har en langre tids-
horisont vid bedémningen an vad till exempel
noterade aktier har. Aven fysiska klimatrisker och
framatblickade data integreras i bedomningen.
Fonden har under 2024 fortsatt arbetet med
att ta fram klimatplaner for olika typer av till-
gangar. Totalt finns nu en plan for utslapps-
minskning i linje med Parisavtalet for 94 procent
av portféljen, jamfért med 86 procent 2023.
Las fondens klimatplan.

RISKHANTERING
—
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| stravan mot en avskogningsfri port-
folj, har fonden analyserat portfoljen

-

att identifiera bolag med hog avskogningsrisk,

for noterade aktier och krediter for

med speciellt fokus pa vardekedjan for mat i det
forsta steget.

Ny modell for analys av avskogningsrisk

AP2 har arbetat med tankesmedjan Climate &
Company, som har utvecklat en modell for
beddmning av avskogningsrisk i investerings-
portfoljer. Den nya modellen |9ser flera problem
som har funnits med tidigare satt att gora
denna analys. Dels kan fonden nu analysera alla
noterade bolag i portféljen for aktier och
bolagskrediter, vilket &r en signifikant forbatt-
ring gentemot tidigare metoder som bara hade
data for en brakdel av bolagen. Riskbedom-
ningen i modellen véger ockséd samman flera
viktiga datapunkter, som tidigare inte har fang-
ats upp. Den visar till exempel om bolag i port-
foljen har tillgangar i geografiska omraden med
kanslig natur. Genom att kombinera denna infor-
mation med bolagets typ av verksamhet, far AP2
en uppfattning om vilka bolag som direkt kan
orsaka avskogning.

BILAGOR

En annan viktig aspekt ar att modellen gor en
uppskattning av bolags exponering mot risker
genom hela leverantorskedjan. Det ar sarskilt vik-
tigt for att fanga upp de bolag dar risken ligger ett
eller flera leverantorsled bakat. Informationen i
modellen hamtas fran 6ppna datakallor och data-
baser och malet ar att sprida anvandandet av
modellen och hjélpa arbetet mot avskogning for
fler aktorer. Modellen finns tillganglig for 6ppen
och kostnadsfri nedladdning har.

Vid utgédngen av 2024 var 45 bolag i AP2:s note-
rade aktie- och kreditportfoljer identifierade, med
hjalp av modellen, med mycket hog risk for
avskogning. Dessa bolag &r prioriterade for fon-
dens paverkansarbete i avskogningsfragan.

AP2 har dven genomfort en riskanalys av sin
portfolj for riskkapital och identifierat vilka portfolj-
bolag och forvaltare som har en exponering mot
ravaror med hog risk for avskogning. Totalt utgor
dessa bolag omkring 4 procent av riskkapitalport-
foljens varde. En bedémning av forvaltarens hante-
ring av eventuell avskogningsrisk inkluderas i den
arliga utvarderingen av férvaltarnas hallbarhetsar-
bete. Fragor om bedémning och hantering av
avskogningsrisk har dven inkluderats i fondens
due diligence for nya forvaltare.
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Hantering

1
_\ ’_ Utlandska noterade aktier

‘\ och krediter

| dessa tillgangsslag hanteras omstall-
ningsrisker via ett internt utvecklat Paris-Aligned
Benchmark (PAB) anpassat index. PAB foreskriver
bland annat att koldioxidavtrycket minskas i en
takt som Over tid motsvarar sju procent per ar.
PAB-ramverket ar utformat sa att utslappen i till-
gangsslagen ska vara nettonoll 2050. Férutom att
mandat som forvaltas enligt ramverket inte inne-
haller vissa foretag, sasom bolag inom fossilindu-

B. Process for att hantera
klimat- och naturrelaterad

paverkan, beroenden, risker
och mojligheter.

AP2 har som ambition att bedriva paverkans-
arbete med samtliga bolag som enligt fon-
dens processer har identifierats med hog risk
och otillrécklig hantering av risker inom res-
pektive fokusomrade. Paverkansarbetet
bedrivs om mgjligt i samverkan med andra
investerare, men vid behov i egen regi. Aktiva
dialoger innebar normalt méten med bolagen
minst tva ganger per ar samt uppfdljning av
definierade nyckeltal och dialogens framsteg.
Vid behov kan dialogen eskaleras genom
exempelvis rostning eller aktiedgarforslag.
Avinvestering &r en sista utvag om fonden har
uttomt sina paverkansmajligheter utan resul-
tat eller om tillgangar inte bedoms kunna
stallas om.

KLIMAT- OCH NATURRAPPORT ENLIGT TCFD OCH TNFD 2024
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strin, kommer bolag som 6ver tid inte reducerar sina
utsldpp av vaxthusgaser fa en minskad vikt i en PAB-
anpassad portfolj. Hansyn tas till utslapp i Scope 1-3.

Tva ganger per ar uppdateras indexet och déarmed
fondens investeringar i dessa tillgangsslag.

Svenska aktier

For fondens svenska aktier hanteras klimatrisker
framst via en kategorisering av bolagens anpassning
langs med en "mognadsskala” som definieras av
[IGCC:s Net Zero Framework. Med hjélp av detta
ramverk, och dess definierade framatblickande

anpassningskriterier tillsammans med utslappsiff-
ror, kan fonden bedéma om ett bolag har en tro-
vardig plan att anpassa sig mot nettonoll och kate-
gorisera bolagen darefter.

Genom att anvénda ett vedertaget ramverk blir
AP2:s beddmning jamférbar med andra investerare
och dérmed ocksa en lamplig gemensam utgangs-
punkt i kontakten gentemot bolagen.

Bolagsdialoger &r for AP2 en mojlighet att
paverka bolagen, men &r dven viktigt for att fonden
som dgare ska forsta och kunna hantera klimatrela-
terade risker och mgjligheter.

BILAGOR

Fonden har under aret haft dialoger framst via
investerarinitiativ sdésom Climate Action 100+ och
Net Zero Engagement Initiative, men dven nagra
bolagsdialoger i enskild regi. Under 2024 har AP2
haft klimatdialoger med 16 bolag. Klimatdialogerna
handlar framst om nettonollatagade, utslapps-
minskningar och klimatplaner for att na nettonoll.

2024 publicerade AP2 tydliga forvantningar pa
bolag som utgangspunkt for dialoger om klimatan-
passning med bade bolag och externa forvaltare,
se fondens webbplats. Férvantningarna pa bolag

inkluderar bland annat ett dtagande om nettonoll,



https://ap2.se/hallbarhet-agarstyrning/fokusomraden/klimat/klimatplan/
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mal fér utslappsminskningar, rapportering av
utslapp inom samtliga Scope 1-3, tydliga klimat-
planer, kapitalallokering mot nettonoll, bolagsstyr-
ning samt transparens som innefattar rapportering
enligt ramverket TCFD (Task Force on Climate-Rela-
ted Financial Disclosures).

Aktiva dialoger -

hoégriskbolag inom
klimat

m Samverkan 7 st
W AP2 leder samverkan 6 st

Egen dialog 3st
1 Ingen dialog 34 st

Statsobligationer och gréna obligationer
Processen for statsobligationer samt grona obliga-
tioner, i linje med [IGCC:s Net Zero Investment
Framework, bygger pé anpassningskriterier for sta-
ter. Under aret har AP2 fortsatt att utveckla proces-
sen for bedémning samt rapportering av tillgangs-
slaget. Fonden anvénder bland annat en publik
datakalla som nyligen introducerats, ASCOR
(Assessing Sovereign Climate-related Opportuni-
ties and Risks), med detaljerade data bade for
beddmningen av landers klimatanpassning och for
vaxthusgasrapportering. Portfoljforvaltaren far en
lagesbild baserad pa utslappsgap, avsikt och kapa-

KLIMAT- OCH NATURRAPPORT ENLIGT TCFD OCH TNFD 2024

STRATEGI

RISKHANTERING

MATVARDEN OCH MAL

citet att implementera koldioxidpolitik samt
kapacitet till ekonomisk omstallning for respek-
tive land. Till denna bedémning tillkommer en
utvardering av nulaget, baserad pa landers for-
vantade omstallningsbanor. Bedémningen inklu-
derar en rattviseaspekt, som tar hansyn till att
det i lander med mindre ekonomisk kapacitet
kravs stora insatser och internationellt kapital for
att kunna genomféra klimatpolitiken. Utefter
denna bedémning prioriterar fonden dels inves-
teringar, dels paverkansarbete.

Naturliga klimatlésningar

AP2:s investeringar i naturliga klimatlésningar
(NCS) innehaller skogs- och jordbruksfastigheter
som lever upp till fondens hallbarhetskriterier och
dar forvaltarna arbetar med att bevara, aterstalla
och forbattra ekosystem och uppna klimatnytta.

Investeringarna bidrar till mojligheten att 6ka
inlagringen av koldioxid i vdxande skogar och
produkter fran skogen. De fysiska riskerna for
skogarna forvéntas 6ka och varierar i omfattning
beroende pa var skogarna ar lokaliserade. Risker
som ar identifierade ar forekomsten av skade-
djur och sjukdomar, torka, éversvdmningar,
extrema stormar och skogsbrander. Fondens tre
externa forvaltare (New Forest, Molpus och
Nuveen) har befintliga processer for att kart-
ldgga dessa risker och AP2 har en kontinuerlig
dialog med forvaltarna.

Fondens jordbruksfastigheter forvaltas av en
extern forvaltare, Nuveen, som arbetar med inn-
ovativa |6sningar for att skapa ett mer mot-
standskraftigt, effektivt och miljdanpassat jord-
brukssystem och minska koldioxidavtrycket.
Forvaltaren har for avsikt att utdka befintliga
analyser med analys av fysiska risker, vilket

inkluderar information kring vdderhandelser da
bland annat bréander och torka ses som tva av de
storsta riskerna. Fonden har dialoger med forvalta-
ren kring klimatriskerna och hur dessa bedéms och
hanteras. Nettonollbedémning av forvaltarna, som
utforts for forsta gdngen 2024, utifran [IGCC:s Net
Zero Investment Framework ar dven ett bra stod
och underlag i fondens dialoger med forvaltarna.

Konventionella fastigheter

AP2 bedodmer, tillsammans med fondens externa
forvaltare, att omstallningsrisker och fysiska risker
for investeringarna i konventionella fastigheter &r
ldga. Omstéllningsriskerna for fastigheter innebar
bland annat krav pd minskad energianvéandning och

UL (I

BILAGOR

koldioxidutslapp i forvaltningsverksamheten samt
i samband med eventuella nybyggnationer. AP2:s
externa forvaltare, Vasakronan, Cityhold Office
Partnership och US Office holding, har under
manga ar arbetat med att minska omstallningsris-
kerna. Dock kvarstar viss risk, framfor allt regula-
toriska och marknadsméassiga omstallningsrisker
som exempelvis hogre priser for utslapp genom
okade skatter, okade kostnader for material eller
forandringar i kundbeteende vilket kan leda till
Okade kostnader.

De fysiska riskerna i fondens innehav beror pa
fastigheternas geografiska placering. Expone-
ringen mot akuta risker, sdésom Gversvamning,
storm, torka och brand, ar storre i fondens globala
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Vasakronans fastighet Magasin X i Uppsala, Sveriges stérsta kontorshus med stomme helt i tré. Fotograf: Gustav Kaiser.
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innehav an i Sverige. De globala innehaven i
portfoljen ar dven exponerade mot kroniska ris-
ker som havsnivadkning och temperaturdkning.
Fondens svenska innehav har en viss expone-
ring mot kroniska risker sdésom havsnivackning
och temperaturékning. Fondens externa férval-
tare utfoér I6pande scenarioanalyser och foljer
utvecklingen och konsekvenserna av klimatfor-
andringarna.

AP2 har genomfort en klimatbedémning av
fondens externa férvaltare av konventionella fast-
igheter. | beddmningen ingar féljande kriterier:

*  Ambition mot nettonoll.
«  Kort- och langsiktiga utslappsmal.

» Rapportering av vaxthusgasutslapp for
Scope 1-3.

»  Konkret klimatplan.

» Attt forvaltaren foljer sin kurva mot
nettonoll.

Av fondens samtliga fastighetsforvaltare
beddms 62 procent anpassa sig mot nettonoll,
30 procent bedéms pabdrja anpassningen mot
nettonoll och 8 procent har gjort dtaganden om
att arbeta mot nettonoll.

Hallbar infrastruktur

Tillgangsslaget ingar i fondens riktade hallbara
investeringar, och &r en viktig del i fondens hall-
barhetsarbete. Aven fér denna portfélj har AP2
gjort en beddémning av forvaltarna och hur val
de anpassar sig mot nettonoll och 38 procent
av portféljen uppnar redan nettonoll.

RISKHANTERING

MATVARDEN OCH MAL

Aktiva dialoger -

Hoégriskbolag inom
avskogning

Riskkapital

AP2 har 2024 for forsta gangen rapporterat
vaxthusgasutslapp for tillgadngsslaget riskkapi-
tal. Fonden har valt att borja med den del av
investeringarna som kallas "buyout”, det vill
sdga onoterade mogna bolag med stabila och
starka kassafloden. Forvaltarna av respektive
riskkapitalfond har samlat in utsléppsdata for
sina portféljbolag. Utifrdn denna data har fon-
den raknat fram véxthusgasutslappa for till-
gangsslaget.

Nésta steg for tillgdngsslaget &r att goéra en
bedomning av forvaltarna och utifran portfél-
jens utslappsdata, tillsammans med det klimat-
arbete som utférs och bedéma férvaltarnas
anpasshing mot nettonoll.

Fondens process for due diligence och sido-
avtal inkluderar krav pa nya forvaltare om
anpassning till nettonoll.

BILAGOR
M Samverkan 28 st
M AP2 leder samverkan 8 st
M Egen dialog 5st
@ ngen dialog 4 st

AP2 efterstravar att senast 2025 bedriva

ﬁ paverkansarbete, genom samverkan eller

i egen regi, med samtliga bolag i fon-
dens noterade portfélj som identifierats med en
hog avskogningsrisk och otillrdcklig hantering av
risken.

Baserat pa analys av aktie- och bolagskredit-
portféljerna med hjalp av avskogningsmodellen
som beskrivs pa sidan 16, identifierar AP2 bolag
vars verksamhet eller geografiska narvaro inne-
bar mycket hég avskogningsrisk. Nasta steg ar
att undersoka hur bolagen hanterar risken, till
exempel genom dtaganden om avskogningsfria
inkdp, policyer och processer. De bolag med
mycket hog risk, dar fonden inte kan konstatera
ett robust arbete mot avskogning, definieras
som hogriskbolag. AP2 har som mal att bedriva
bolagsdialoger med samtliga dessa bolag, som
var 45 till antalet i slutet av 2024. Den sektor
som &r vanligast forekommande &r bolag kopp-
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lade till vardekedjan for livsmedel, och jordbruks-
produkter med speciellt hog risk, sasom nétkott,
soja och palmolja.

Ménga dialoger genomférs i samarbete med
andra investerare inom ramen for initiativ som
Finance Sector Deforestation Action, Nature
Action 100 och PRI Spring, for vilkas rakning AP2
ocksa leder atta dialoger med hogriskbolag. Uto-
ver detta har fonden initierat egna dialoger med
fem bolag. Totalt hade AP2 under aret, direkt eller
indirekt via samarbeten, aktiva dialoger med 41
av de 45 identifierade hégriskbolagen. AP2:s mal
ar att bedriva dialog med samtliga hogriskbolag.

AP2 har sett goda framsteg for flera bolag i
dialogerna, med nya ataganden, forbattrad trans-
parens och ett 6kat arbete med sparbarhet for
ravaror med hog avskogningsrisk.

Paverkansarbetet utgar fran fondens avskog-
ningspolicy (se www.ap2.se), som beskriver de for-
vantningar som stalls pa bolag i AP2:s portfdlj.

Samarbeten

«  FSDA samlar internationella investerare som,
liksom AP2, har atagit sig att arbeta mot en
avskogningsfri portfdlj. Dialogerna utgar
fran ett gemensamt forvantansdokument
som stammer val 6verens med fondens for-
vantningar pa portfoljbolag. AP2 leder sju
av dessa dialoger. Samtliga bolag i fondens
dialoger erkénner fragan och arbetar, i olika
stadier, med hanteringen av riskerna for
avskogning. En observation under 2024 ars
dialoger ar att flera av bolagen har forbatt-
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rat sin rapportering, bland annat genom att
folja TNFD:s ramverk. Fonden noterar dven
att det finns en tveksamhet bland bolagen
kring att gora tydliga ataganden om
avskogningsfria leverantdrskedjor.

» Nature Action 100 &r ett investerarinitiativ
med en bredare ansats inom biologisk
mangfald som lanserades under hésten
2023. Initiativet har identifierat de 100
bolag inom é&tta sektorer som bedéms ha
storst negativ paverkan pa biologisk mang-
fald. Bland dessa bolag finns 13 av AP2:s
fokusbolag, varav tre som inte redan ar
engagerade i FSDA:s dialoger. Fonden har
en ledande roll i tva dialoger och dessa har
inletts under 2024, inklusive en forsta
benchmark-studie fran initiativet.

» Investor Policy Dialogue on Deforestation
(IPDD) bedriver dialoger pa policyniva i
lander med hog avskogningsrisk. Fonden
ar aktiv i arbetsgruppen for Brasilien.

Markering genom rdstning

Infor réstningssasongen 2025 skrev AP2 brev till
tre bolag med hog risk och otillrdcklig hantering
av avskogningsfragan, och har hittills markerat sitt
missndje mot ett av bolagen genom sin réstning.

Fororeningar hanteras genom Etikradet
Féroreningar ar den drivkraft till forlorad biologisk
mangfald som &r nast mest relevant for AP2 enligt
vasentlighetsanalysen. En allvarlig form av forore-
ningar, som paverkar bade ménniskors halsa och

den biologiska mangfalden, ar PFAS, (per- och
polyfluorerade alkylsubstanser). PFAS har manga
anvéndningsomraden, fran stekpannor och
impregnering av klader till brandskum och for-
packningar. Problemet &r att PFAS &r sa kallade
"evighetskemikalier” som inte bryts ner utan ack-
umuleras i manniskor, djur, vatten och natur éver
tid — och som fér med sig allvarliga konsekvenser
som till exempel hormonstdrningar och cancer.
Etikradet samarbetar sedan 2023 med ett 60-tal
internationella investerare inom Investor Initia-
tive on Hazardous Chemicals (IIHC). Initiativet
koordineras av ChemSec, som &r experter pa
skadliga kemikalier. Malet for projektet ar att
kemikaliebranschen fasar ut anvandningen av
skadliga kemikalier. Projektet riktar sig mot 50
kemibolag och fokuserar pa tre konkreta del-
mal, dér bolagen ska:

MATVARDEN OCH MAL

BILAGOR

«  Oka transparensen avseende bolagets

exponering mot skadliga kemikalier.

*  Publicera en tidsbunden utfasningsplan
for evighetskemikalier.

« Utveckla sakrare alternativ till farliga kemi-
kalier.

Bolagen utvéarderas arligen i Chemscore, ett
benchmark som mater framdriften enligt mal-
sattningarna. Chemscore for 2024 visade pa en
liten forbattring for bolagen som helhet, men
med nagra bolag som har gjort stérre framsteg
och som kan visa pa en vag framat mot sékrare
alternativ.

20
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C. Integrering av klimat- och
naturrelaterade risker i den

overgripande riskhanteringen.

Klimat- och naturrisker &r en del av fondens
befintliga riskkategorier — finansiell risk, opera-
tionell risk och péaverkansrisk — vilka [6pande
féljs upp och rapporteras till ledningsgrupp

och styrelse. Klimat- och naturrisker ar rele-
vanta inom samtliga kategorier; finansiella ris-
ker kopplade till omstallnings- och fysiska ris-
ker och beroenden av férsvagade natur-
resurser och ekosystem, operationella risker i
form av ryktesrisk och minskat fortroende for
verksamheten eller pensionssystemet samt
paverkansrisker genom investeringarnas
paverkan pa klimat och natur.

KLIMAT- OCH NATURRAPPORT ENLIGT TCFD OCH TNFD 2024 21
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Matvarden och mal som anvands fér bedomning och hantering av klimat-
och naturrelaterad paverkan, beroenden, risker och méjligheter.

A. Matvaden som anvands for
att bedoma klimat- och natur-

relaterade risker och maojligheter.

v 1, AP2 anvinder ett stort antal matvarden

\ for att analysera klimatavtryck, risker och

majligheter inom olika tillgangsslag.
Dessa inkluderar utslapp, i bade absoluta termer
och intensitet, orsaker till férandring (forandring i
portfoljen respektive bolagens utslapp) samt indi-
katorer for att bedoma bolags och forvaltares
anpassning till nettonollutslapp.

Under 2024 har AP2, i samarbete med
ﬁ&tankesmedjan Climate & Company, tagit

fram en metod for analys av avskognings-
risk. Med hjalp av denna mater AP2 portféljens
avskogningsrisk inom noterade aktier och krediter.
Fonden mater aven, och foljer upp, sin hantering
av avskogningsrisken genom paverkansarbete.
AP2 mater dven sin exponering mot kénsliga geo-
grafier.

KLIMAT- OCH NATURRAPPORT ENLIGT TCFD OCH TNFD 2024

Finance for Biodiversity har tagit fram
rekommendationer for hur malsatt-

€

ut, i tre steg: Initieringsmal, monitoreringsmal

ningar for biologisk mangfald kan se

och portfoljmal. Eftersom AP2 redan har
genomfort alla de steg som omfattas i de fore-
slagna initieringsmalen, fokuseras arbetet med
att definiera monitoreringsmal, med hjélp av
vilka fonden kan félja utvecklingen i de bolag
som omfattas av dialogarbetet pa ett strukture-
rat. AP2 utvarderar dven mojligheten till bredare
portféljmal for sektorer med hog risk, men for
narvarande bedémer fonden att datakvaliteten
inte ar tillracklig for att rapportera pa detta.

Under 2024 har AP2 fokuserat pa avskognings-
risker i portfoljen och arbetat for att utveckla
relevanta matvarden inom detta omrade, bland
annat genom projektet med Climate & Com-
pany som beskrivs pa sidan 16. Fonden foljer
|6pande upp utvecklingen fér de bolag som
beddms ha hog avskogningsrisk. Under 2025
arbetar AP2 med att utveckla metoder for att
systematiskt kunna félja upp resultaten i dialo-
gerna utifran konkreta forflyttningar mot att
leva upp till fondens forvantningar, vad galler
atagande, policy, processer och transparens.

RISKHANTERING

MATVARDEN OCH MAL

s
- .— Matvarden for omstallningsrisk
N Genom en transparent rapportering vill
fonden ge olika vinklar pa den omstall-
ningsrisk och de vaxthusgasutslapp som uppstar i
portféljens innehav. Det totala vaxthusgasutslap-
pen berdknas utifran rorelsevérdet EVIC (Enterprise
Value Including Cash) och/eller marknadsvérde,
beroende pa tillgangsslag. Orsaker till forandringar
i utslappen analyseras for den noterade aktie- och
kreditportfoljen, for att kunna folja upp om forand-
ringar drivs av att portfoljen har férandrats eller om
bolagen har férandrat sina utslapp. AP2 mater dven
tillgdngarnas kanslighet for exempelvis ett mark-
nadspris pa koldioxid, samt foljer upp utvecklingen
béade i absoluta termer och relativt i férhéllande till
portféljbolagens omsattning och portfdljens vérde.

Véaxthusgasutslapp

AP2 beraknar vaxthusgasutslappen for fondens
olika tillgangsslag, vilket ligger till grunden for
analyser av fondens omstéllningsrisker och mgjlig-
heter. Fonden raknar fram ett antal olika matvarden
baserat pa véxthusgasutslappen, framfor allt nar
det galler aktie- och kreditportfoljen men dven for
ovriga tillgangsslag.

Fondens vaxthusgasutslapp uttrycks som koldi-
oxidekvivalenter, CO,e, och inkluderar samtliga sju
vaxthusgaser enligt Kyotoprotokollet: koldioxid
(CO,), metan (CH,), dikvéaveoxid (NO), ofullstéandigt

BILAGOR

halogenerade fluorkarboner (HFC), fluorkarboner
(FC), svavelhexafluorid (SFe) och kvéavetrifluorid
(NFs3). Koldioxid foljt av metan och dikvéveoxid ar
de vaxthusgaser som paverkar den globala upp-
varmningen mest.

AP2 stravar efter att over tid utéka rapporte-
ringen av vaxthusgasutslapp till att omfatta fler

Tre olika kategorier av
vaxthusgasutsléapp

Scope 1 omfattar direkta utslapp som
sker i bolagets egen verksamhet, till
exempel forbranning av kol vid stalpro-
duktion eller bransleférbranning fran for-
don som bolaget ager eller kontrollerar.

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

Scope 3 omfattar utslapp i bolagets hela
vardekedja, fran framtagandet av inkdpta
material till utslappen under anvand-
ningen av bolagets produkt och eventuell
avfallshantering av produkten. Aven
utslapp sasom affarsresor och andra
utslapp som bolaget orsakar, men inte
direkt &ger eller kontrollerar, ingar.
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Matvarden for vaxthusgasutslapp

Baserat pa bland annat portfoljens innehav och bolagens senast tillgangliga utslappsdata

per den 31 december, berdknas:

. Totalt koldioxidutslapp for Scope 1, 2 och 3, vilket &r summan av den andel av port-
foljbolagens respektive koldioxidutslapp som AP2 ager, baserat pa bolagsvardet.

. Relativt koldioxidutslapp for Scope 1,2 och 3 vilket &r summan av den &gda andelen
av portfoljbolagens respektive koldioxidutsléapp, baserat pa bolagsvardet i forhal-

RISKHANTERING MATVARDEN OCH MAL

tillgangsslag samt inkludera Scope 1-3. Utslappen
i portfoljen for 2024 rapporteras for tillgangsslagen
aktier, utlandska foretagsobligationer, statsobliga-
tioner och grona obligationer, naturliga klimatlos-
ningar (skogs- och jordbruksfastigheter), onoterade
fastigheter, hallbar infrastruktur samt riskkapital.
Det innebar att 94 procent av portfoljen, jamfort
med 86 procent 2023.

Utmaningar och begrasningar
Tillgang till data ar en utmaning, vilket framférallt
visar sig vid rapportering av utslapp i Scope 3.
En hog andel av fondens rapporterade utslapp i
Scope 3 ar estimerade, eftersom manga bolag
annu inte rapporterar dessa utslapp. Dessutom &r
det stora skillnader mellan vad olika bolag véljer
att inkludera i sina rapporterade utslapp i Scope
3, liksom i dataleverantdrernas metodik for
berakning. Tidsaspekten &r en annan utmaning
med rapporterade data, da utslappen fran port-
foljen baseras pa féregaende ars rapporterade
eller estimerade utslépp fran bolagen i portféljen.
Det finns darfor en efterslapning for nar faktiska
férandringar syns i utsldppen for investerings-
portféljerna.

| takt med dessa forandringar kommer fondens
rapportering att uppdateras och historiska data
kommer att behova revideras. Vid en jamforelse
med tidigare rapporter kan det darfér finnas avvi-

BILAGOR

Research. Om data skulle saknas fran leveranto-
rerna, gor AP2 en uppskattning. Den generella
trenden &r en 6kning av andelen rapporterade
data. For AP2:s koldioxidavtryck finns data till-
gangligt for 100 procent av de noterade aktieport-
féljerna. Berdkningen av Scope 3-utslapp bor som
diskuterats ovan beaktas med viss forsiktighet, da
utslappssiffrorna for varje bolag innefattar hog
osakerhet. Dessutom uppstar dubbelrakning nar
siffror for Scope 3 summeras i en investeringsport-
folj. AP2 anser dock att det ar viktigt att utveckla
rapporteringen med alla scope inkluderade.

Berdkningarna sker med de formler som redovi-
sas pa AP2:s webbplats. Dér finns dven mer infor-
mation om koldioxidavtryck samt formler for
Ovriga matvarden.

Orsaker till forandringar i koldioxidutslapp
AP2 analyserar férandringar i de noterade aktie-
och kreditportféljernas vaxthusgasutslapp, for att
forsta drivkrafterna bakom férandringarna. Detta &r
en uppfoljning som fonden lagger stor vikt vid och
som &ven ligger till grund for paverkansarbetet.
Méjliga faktorer som kan forklara forandringar
over tid i portféljerna kan vara:

«  Minskade faktiska utslapp fran portféljbo-
lagen: Detta ar den mest gynnsamma driv-
kraften eftersom det innebar en faktisk

lande till portfoljens marknadsvarde. kelser. minskning av véxthusgaser som slapps ut i
«  Portféljviktad koldioxidintensitet (WACI) fér Scope 1, 2 och 3 vilket &r summan av AP2 anvander utsldppsdata fran MSCI ESG atmosfaren.
portféljbolagens respektive koldioxidintensitet, det vill séga ett bolags koldioxid- Research och Trucost for Scope 1 och 2. Medelvar- «  Minskade utslapp pa grund av forandringar
utslépp i forhéllande till dess omsattning, viktat baserat pa respektive bolags andel det av dessa bada kéllor utgér fondens koldioxid- i portféljernas innehav: Vaxthusgasutslap-
av portféljen. databas, som anvands for att berakna koldioxidav- pen minskar pa grund av att portféljerna
trycket. Leverantdrernas data kan innehalla deras viktas om mot sektorer och/eller bolag
uppskattningar om rapporterade data saknas. For med lagre utslapp.

Scope 3 anvands endast data fran MSCI ESG
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» Forandringar i rapportering och tackning:
Portfoljens rapporterade utslapp kan aven
forandras pa grund av hur data samlas in
och rapporteras.

»  Andra drivkrafter: Exempelvis kan férand-
ringar i bolagsvérde eller intakter i bolagen
paverka de rapporterade utslappsmatten.

Bedomningar av anpassning till nettonollutslapp
Gemensamt for alla tillgdngsslag utom globala
aktier och krediter ar att fonden anvander sig av
beddmningar av tillgangsslagens anpassning mot
nettonoll. Processen for detta ser lite olika ut for
respektive tillgangsslag men alla utgar fran 11IGCC:s
(Institutional Investors Group on Climate Change)
Net Zero Investment Framework. AP2 tillampar
ramverkets kategorisering av anpassning mot net-
tonoll vid beddmningen av bolag, lander och
externa forvaltare.

Med hjalp ramverkets definierade framatblick-
ande anpassningskriterier, tillsammans med
utslappssiffror, kan fonden bedéma om ett bolag,
ett land eller en extern forvaltare har trovardiga
planer for att anpassa sig mot nettonollutslapp.
Kategoriseringen sker i tva steg, dar forsta steget
definierar om bolaget, landet eller forvaltaren ar
hog- eller lagutsldppande. De som definieras som
hogutslappande beddms darefter enligt ramverkets
kriterier. | bedémningen ingar foljande kriterier:

*  Ambition eller dtagande mot nettonoll.
«  Kort- och langsiktiga utslappsmal.

» Rapportering av vaxthusgasutslapp for
Scope 1-3.

»  Konkret klimatplan.

« Utfall mot planen — att man féljer den
definierade kurvan mot nettonoll.

KLIMAT- OCH NATURRAPPORT ENLIGT TCFD OCH TNFD 2024
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Bedomning landers anpassning mot nettonoll
Att forsta och bedéma landers anpassning mot
nettoll 4ar ndgot som fonden arbetat med under
flera ar. Tillgangligheten av data har varit en utma-
ning genom éren. Den publika datakéllan ASCOR
(Assessing Sovereign Climate-related Opportuni-
ties and Risks), som introducerades 2024, har gett
fonden nya mojligheter till bedémning av landers
klimatanpassning och till rapportering av vaxthus-
gasutslapp. Med hjalp av ASCOR och andra publika
kallor har fonden byggt ett verktyg for att analy-
sera ett lands nuldge och nettonoll-planer och for
att kunna utvardera dessa baserat pa Fair Share-
principen, se information till hoger.

Med hjalp av verktyget utvarderas landers
utslapp, klimatanpassning och prognos mot netto-
noll, omstallningsrisk och fysisk risk och utifran
detta kategoriseras ldnderna, vilket ligger hjalper
fonden att prioritera dels investeringar, dels paver-
kansarbete.

Utlandska noterade aktier och krediter

- uppféljning mot PAB

Nar det galler den globala aktie-och kreditportfol-
jen foljer AP2 ett PAB-benchmark, som beskrivs pa
sidan 17. Fonden mater och féljer upp dessa port-
foljer mot gentemot motsvarande marknadsviktat
index och en trajektoria for den forvéntade érliga
utslappsminskningen som &r 7 procent. Over tid
ska portféljernas utslapp folja denna trajektoria i
enlighet med ramverket, men utvecklingen forvan-
tas variera fran ar till ar.

RISKHANTERING

MATVARDEN OCH MAL BILAGOR

Fair Share-principen

1
-\.:- Fair Share-principen innebar att varje land ska bidra rattvist till att uppna malet
om nettonollutslapp. Principen tar hansyn till olika faktorer som historiska utslapp,
ekonomisk kapacitet och nuvarande utslappsnivaer for att bestamma hur mycket
varje land ska minska sina utslapp. Malet ar att fordela ansvaret pa ett rattvist satt sa att
alla bidrar proportionerligt till den globala anstrangningen att minska koldioxidutsldppen
och bekampa klimatférandringarna. | praktiken innebéar detta att lander med hogre histo-
riska utslapp och stoérre ekonomiska resurser férvantas gora stérre anstrangningar och
investeringar for att minska sina utslapp, jamfért med lander med lagre historiska utslapp
och mindre ekonomiska resurser.

Case: Valet i Ecaduor

1
(L%
-.- Ett konkret exempel pa hur klimatdata ar relevant i investeringsverksamheten ar

det senaste valet i Ecuador. Med hjélp av underliggande data fran ASCOR i kombi-

nation med data om fysiska risker fran den offentliga datakallan INFORM Climate
Change Risk Index, kunde AP2:s portfoljforvaltare forsta vad som lag bakom den elkris
som uppstod i landet mellan dren 2023 och 2024.

Dessa datakallor visade tydligt att vattennivaerna vid vattenkraftverken var helt
uttomda pa grund av langvarig torka och att det forelag brist pa kapacitet i vattenkraft-
systemet. Detta blev en central fraga vid det senaste valet. Klimatanalysen bidrar med
forstaelse kring den inverkan pa befolkningen och ekonomin som uppstar vid denna typ
av handelser och om framtida utveckling under olika klimatscenarier.

"Warming stripes” skapades av klimatforskaren Ed Hawkins vid University of Reading i Storbritannien. Syftet var att pa ett
enkelt och intuitivt satt kommunicera klimatférandringar till en bredare publik utan att anvéanda tekniska detaljer eller dia-
gram. Den forsta versionen publicerades 2018 och har sedan dess blivit ett kraftfullt verktyg inom klimatkommunikation.
Rénderna ovan visar temperaturférandringar i Equador for ar 1850-2024.
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BEDOMNING AV AP2:S FYSISKA KLIMATRISKER Matvérden for fysiska klimatrisker

Fonden bedomer aven fysiska risker i den man till-

. gang till data finns. For aktie- och kreditportfoljen
Aktier- & NCS Onoterade

Akuta risker Scenario krediter (Skog & jord) fastigheter jamfors fondens utfall vid olika scenarier med
1,5 grad MSCI ACWI (l&s mer pa sidorna 12-13). Detta ger
Oversvémning 3.0 grad fonden en uppfattning om vilka av de fysiska ris-
1,5 grad kerna som ar storst i portfoljen. Darefter foljs
Skogsbrand 3,0 grad detta upp pa bolagsniva, i forsta hand via dialog
1,5 grad med bolagen i fraga.
Storm 3,0 grad For naturliga klimatlésningar som skog och
1.5 grad - jordbruk och konventionella fastigheter gor fon-
Laga vattenfléden 3,0 grad dens externa forvaltare bedomningar som AP2
tar del av. Dessa uppdateras regelbundet av res-
pektive forvaltare. Hallbar infrastruktur ar ett till-
Aktier- &  NCS Onoterade gangsslag med en portfolj under uppbyggnad,
Kroniska risker Scenario krediter (Skog & jord) fastigheter vilket gor att dialogen med forvaltarna om de
ekl fysiska riskerna ej har paborjats.
Temperaturkning 30 grad - Fonden har d@nnu inte tillgang till data for
15 grad bedémning av fysiska risker inom statsobligatio-
¥indoknig =and ner, riskkapital och onoterade krediter.
1.5 grad AP2 investerar inom tillgéngsslaget onoterade
Havsnivadkning 3.0 grad krediter i sa kallade ILS-investering (Insurance-
Okad/minskad T5arad Linked Securities). Detta ar finansiella instrument
nederbérd 3,0 grad

som ar kopplade till férsakringsrisker. Dessa var-
depapper overfor risken fran forsakringsbolag till
. Externt hog risk Hég risk Méttlig risk . Lag risk . Ingen risk kapitalmarknadsinvesterare. Vanliga typer av ILS
inkluderar katastrofobligationer som utlses av
specifika katastrofhandelser som jordbavningar
eller orkaner. Genom ILS fortsatter tillgangar i
omraden med hog risk att vara férsakringsbara.
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_\6’_ Véaxthusgasutslapp

.\ AP2 har som mal att portfoljens utslapp
ska minska i linje med Parisavtalet.
Senast 2045 ska portféljen na nettonoll.

Till 2025 ska fonden ha minskat portfoljens

utslapp med 35 procent och till 2030 med 55 pro-

cent, med basar 2019. Vaxthusgasutslappet for

2024 summerar till 6,3 miljoner tCO,e, vilket

inkluderar samtliga tillgangsslag utom onote-

B. TCFD: Rapportering avseende
vaxthusgaser enligt Scope 1, 2
och 3.

TNFD: Matvarden som anvands
for att beddma och hantera natur-
relaterad paverkan och beroende.

@ AP2 rapporterar avseende vaxthusgasut-

“ slapp for drygt 94 procent av fondens

tillgangar och enligt Scope 1, 2 och 3. For
aktier och foretagsobligationer redovisas utslapp
enligt AP-fondernas gemensamma rapportering,
drivkrafter till férandring i utslapp och portfoljer-
nas utveckling mot Paris-Aligned Benchmark.

Fondens rapportering av naturrelaterade
matvarden ar under utveckling och inne-

v,

och geografisk exponering for naturrelaterad paver-

fattar for narvarande estimat av sektor-

kan och beroenden, samt naturrelaterade risker och
mojligheter enligt TNFD Core.

KLIMAT- OCH NATURRAPPORT ENLIGT TCFD OCH TNFD 2024

STRATEGI

rade krediter. Detta motsvarar en minskning med
44 procent sedan basaret 2019, val i linje med
fondens mal, &ven om utslappen 6kat nagot jam-
fort med foregaende ar (6,1 miljoner tCO,e.).
Framsta orsaken till att utslappen 6kat under aret
ar tillgangsslaget svenska aktier, dar AP2 har okat
investeringarna i bolag med hdga utslapp, for att
som aktiva agare kan stotta bolagen i deras
omstéallning mot nettonoll. En tillfallig 6kning av

RISKHANTERING

MATVARDEN OCH MAL

portfoljens utslapp ar en forvantad konsekvens
av denna strategi.

Okningen av totala vaxthusgasutslapp under aret
tillskrivs i sin helhet till Scope 3, medan fondens
utslapp har minskat i Scope 1 och 2. Rapporte-
ringen av utslapp i Scope 3 paverkas av bristande
kvalitet i de underliggande bolagens rapportering,
vilket innebar att variationer mellan ar kan fore-
komma och att fonden kommer att behdva revidera

BILAGOR

historiska data allt eftersom tillgangen pa data
utvecklas. Dessutom uppstar dubbelrakning nar
Scope 3-siffror summeras i en investeringsportfol].
AP2 anser dock att det, trots dessa brister, ar viktigt
att fortsatta utveckla rapporteringen med alla
scope inkluderade. Detta for att bolag — och AP2
som dgare — ska ta ansvar for, och vara transparenta
med, alla utslapp.

Koldioxidavtryck for samtliga tillgdngsslag, Scope 1, 2 och 3

2024 2023

Noterade aktier 4,47 4,03

Foretagsobligationer 0,97 0,85

Grona foretagsobligationer 0,08 0,08
Statsobligationer 0,03 0,03
Onoterade fastigheter 0,12 0,16
Skogsfastigheter 0,19 0,53
Jordbruksfastigheter 0,12 0,09
Hallbar infrastruktur 0,04 0,02

Riskkapital

0,32 0,32

Totalt koldioxidutslapp

(miljoner tCO_e)

6,34 6,11

Andel av portfoljens marknadsvarde (%)
med rapporterad CO,e 90
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Utslappsrapportering for riskkapital

For tillgangsslaget riskkapital beraknar fonden,
som namnts tidigare, i nuldget endast ut vaxt-
husgasutslapp for de investeringar som kallas
buyout, det vill sdga onoterade mogna bolag
med stabila och starka kassafléden. De externa
férvaltarna av dessa investeringar har i mojli-
gaste man samlat in utsldppsdata for sina port-
féljbolag. Med hjalp av denna data har AP2 rak-
nat ut fondens totala vaxthusgasutslapp (Scope
1-3) till 0,32 miljoner tCO,e for denna portfolj.
Tillforlitligheten kring Scope 3-data ar en utma-
ning aven for detta tillgangsslag. Fonden for-
vantar sig en 6kad andel rapporterade utslapp
for tillgangsslaget och i samband med det en
okning rapporterade utslépp for riskkapital.

STRATEGI RISKHANTERING

Orsaker till férandringar i koldioxidutslapp

| graferna nedan presenteras tva av de framsta
orsakerna till férandringen mellan 2023 och 2024
for AP2:s noterade aktier och krediter. Berakning-
arna avser utslappsdata fran scope 1, 2 och 3
uttryckt i miljoner tCO e, det vill sdga absoluta
utslapp respektive tusen ton CO,e per miljon kro-
nor (miljoner tCO,e) som &r relativa utslapp baserat
pa omstallning. En gladjande utveckling &r att
medan portféljens utslapp dkat pa grund av inves-
teringar i bolag som slapper ut mer, sa har bolagen
minskat sina utslapp, med -1,9 procent totalt for
tillgdngsslagen aktier och bolagskrediter. Detta &r
positivt eftersom det ar bolagens minskade
utslapp som i forlangningen har en effekt pa de
globala véxthusgasutslappen till atmosfaren. AP2
intensifierar paverkansarbetet med hogutslap-
pande bolag for att bidra till att driva pa denna
forandring.

Orsakerna till férandring i totalt koldioxidutslapp
mellan 2023 och 2024, miljoner tCO_e

-0,09

0,00

Portfolj 2023
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Férdandring faretag Farandring innehav

0,65

Portfdlj 2024

MATVARDEN OCH MAL BILAGOR

Rapportering av Scope 1, 2 och 3

Lo
-‘: AP2 har utokat sin rapportering med att inkludera ett till tillgdngsslag, rskkapi-
tal. For att 6ka transparensen for hela portfoljen redovisas aven uppdelningen
av Scope 1, 2 och 3 for samtliga tillgangsslag, med undantag for statsobligationerna
dar fonden i stallet for uppdelningen av scope rapporterar bade produktionsbaserade
och konsumtionsbaserade utslapp.

Orsakerna till férandring i portfoljviktad koldioxidintensitet
mellan 2023 och 2024, tCO,e/mnkr
80,0
70,0

60,0

-6,4

Portfil] 2023

Foréndring foretag Fordndring innehav Portféil] 2024
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Koldioxidavtryck for den noterade aktieportfoljen

Basar
2024 2023 2022 2021 2019
Koldioxidutslapp, Scope 1 & 2
(mn tCO,e) 0,3 0,4 0,6 0,7 0,9
Forandring av portféljens koldioxidutslapp i
forhallande till foregdende ar (%) -20,9 -36,0 -8,7 -15,4
- varav forandring beroende pa
forandringar i portféljens innehav
(%-enheter) -15,3 -39,5 -20,4 -11,2
- varav forandring beroende pa
férandringar i bolagens utslépp (%-enheter) -5,6 3,5 11,7 -4,2
Koldioxidutslédpp, Scope 3 (mn tCO,e) 41 3,6 4,7 57 7,6
Relativt koldioxidutslapp, Scope 1 & 2
(tCO,e/mnkr) 2,6 4,5 74 6,3 11,6
Portféljviktad koldioxidintensitet
(WACI), Scope 1 & 2 (tCO,e/mnkr) 5,0 57 8,2 9,0 13,7
Forandring av portféljens koldioxidintensitet i
forhallande till foregaende ar (%) -11,1 -30,4 -9,0 -24,7
- varav forandring beroende pa
forandringar i portféljens innehav
(%-enheter) 6,8 -28,9 57 4,1
- varav forandring beroende pa
forandringar i bolagens koldioxidintensitet
(%-enheter) -17,9 -1,5 -14,7 -20,6
Kartlagt marknadvarde som andel av totalt
fondkapital, % 40
Portfoljviktad koldioxidintensitet (WACI),
Scope 3 (tCO,e/mnkr) 63,8 54,2 71,5 70,2 85,7
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Basar
2024 2023 2022 2021 2019
Koldioxidutslapp, Scope 1, 2 och 3
(mn tCO,e) 4,5 4,0 533 6,4 8,5
Forandring av portfoljens totala
koldioxidutslapp i forhallande till foregdende
ar (%) 10,9 -24,2 =17,2 6,5
- varav forandring beroende pa
forandringar i portféljens innehav
(%-enheter) 11,6 -28,2 -34,8 4,0
- varav férandring beroende pa
forandringar i bolagens utslapp
(%-enheter) -0,7 4,0 17,6 2,5
Portféljviktad koldioxidintensitet
(WACI), Scope 1, 2 och 3 (tCO,e/mnkr) 57,3 48,9 65,3 65,3 79,2
Foérandring av portfoljens koldioxidintensitet i
forhallande till foregaende ar (%) 171 -25,0 -0,01 -34
- varav férandring beroende pa
forandringar i portféljens innehav
(%-enheter) 24,2 -25,6 -9,9 6,9
- varav férandring beroende pa
forandringar i bolagens koldioxidintensitet
(%-enheter) -7,2 0,6 9,9 -10,3
Koldioxidutslapp, Scope 1, 2 och 3. Summan av agd andel av portféljbolagens respektive koldioxidutslapp baserat pa bolagsvardet
(Enterprise Value Including Cash, EVIC).
Relativt koldioxidutslapp, Scope 1 och 2. Summan av &gd andel av portfoljbolagens respektive koldioxidutslapp i forhallande till
portfoliens borsvarde.
Portféljviktad koldioxidintensitet (WACI), Scope 1, 2 och 3. Summan av portféljbolagens respektive koldioxidintensitet, det vill sdga ett
bolags koldioxidutslapp i férhallande till dess omséattning, viktat baserat pa respektive bolags andel av portfoljen.
Formlerna for ovanstaende métvarden finns tillgangliga pa fondens webbplats. CO,e (koldioxidekvivalent) ar en méttenhet som gor det
mojligt att jamfora klimatpaverkan fran olika vaxthusgaser.
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Koldioxidavtryck for den noterade kreditportfoljen Ovriga tillgangsslag
Basar
2024 2023 2022 2021 2019 2024
Koldioxidutslapp, Scope 1 & 2, (tCO.e )
Koldioxidutsldpp, Scope 1 & 2 (mn tCO,e) 0,1 0,1 0,2 0,2 03 Gréna obligationer 12954
_ . Onoterade fastigheter 103 508
Koldioxidutsldpp, Scope 3 (mn tCO,e ) 0,9 0,7 0,9 1,2 1,1
. o . NCS, skog & jordbruk 45095
Portfoljviktad koldioxidintensitet (WACI), i -
Scope 1 &2 (tCO,e/mnkr) 86 92 13,0 137 213 Hallbar infrastruktur 42927
Riskkapital 51563

Portfoljviktad koldioxidintensitet (WACI), Scope 3

(tCO,e/mnkr) 67,1 50,7 428 59,0 66,7 Koldioxidutslapp, Scope 3, (tCOze )
Koldioxidutslapp, Scope 1, 2 och 3 5 L
(mn tCO.e) 10 08 11 14 14 Grona obligationer 66 867
2 / , , / /
Portféljviktad koldioxidintensitet (WACI), Scope 1, Onoterade fastigheter 17 271
2 och 3 (tCO ki 75,7 60,0 55,8 72,7 88,0 .
och 3 (tCO,e/mnkr) NCS, skog & jordbruk 273288
Andel av portféljens marknadsvarde (%) med
rapporterad CO.e 9 Hallbar infrastruktur 38278
Riskkapital 266 744

Koldioxidutslapp, Scope 1, 2 och 3, (tCO,e)

Statsobligationer, produktionsbaserade 1045 000

Statsobligationer, konsumtionsbaserade 32056
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Svenska aktier

Portféljbolagens anpassning mot nettonoll inom
svenska aktier bedéms efter IGCC:s ramverk, som
beskrivs pa sidan 17. For tillgangsslaget svenska
aktier baseras fondens urval pa cirka 95 procent
av de storsta utslappande bolagen i portféljen.
Innehaven och utslappen forandras éver tid och
for 2024 bedéms 17 bolag i portféljen vara hég-
utsldappande, varav 6 har pabdrjat anpassning
eller anpassar. Férandringen mellan 2023 och
2024 beror framst pa forandringar i portfoljen.

Statsobligationer och grona obligationer

For andra aret i rad gérs en bedémning av
anpassning mot nettonoll fér statsobligationer. |
grafen nedan framgar AP2:s beddmning av stats-
obligationernas anpassning for 2024 jamfort
med 2023. Jamforelsen visar pa en positiv for-
flyttning. AP2 fortsatter att utveckla processen
for beddmning samt rapportering av tillgangs-
slaget. Utdver den produktionsbaserade
utslappssiffran som redovisades i fjol, kan fon-
den nu aven rapportera utslapp for Scope 1, 2
och 3 minus exporterade utslapp, de sa kallade
konsumtionsbaserade utslappen. | enlighet med
PCAF (Partnership for Carbon Accounting Financi-
als) bor bada méatvardena redovisas for att ge den
mest rattvisande bilden av portfoljens utslapp.
Produktionsutslappen redovisar utsldpp som pro-
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duceras i landet samt inkluderar inhemsk kon-
sumtion och export. Konsumtionsutslappen ger
en bredare bild av staters vaxthusgasutslapp och
visar dven pa rattviseaspekten da de lander som
orsakar utslappen ocksa bor ansvara for hela
utslappskedjan. AP2 rapporterar for cirka 68 (58)
procent av tillgdngsslagets marknadsvarde.
Utslapp baserat pa konsumtion beréknas till 0,03
miljoner tCO,e 2024. Utslapp baserat pa produk-
tion beraknas till 1,04 (1,07) miljoner tCO,e.
Utslappen har under 2024 minskat. Detta beror
pa andrade innehav, men dven pa minskade
utslépp fran stater.

For de gréna obligationerna redovisar AP2
vaxthusgasutslapp for forsta gangen. Fonder
anvander samma datakélla som for globala kre-
diter och kan rapportera utslappsdata for 24
procent av vardet av foretagsobligationer i den
grona obligationsportféljen. Utsldppen i scope
1-3 for dessa uppgick till 26 000 tCO,e for 2024.

Reala tillgangar

Naturliga klimatldsningar

Fondens investeringar i naturliga klimatldsningar
(NCS) innehaller skogs- och jordbruksfastigheter
som lever upp till AP2:s hallbarhetskriterier och
dar forvaltarna arbetar med att bevara, ater-
stélla och forbattra ekosystem och uppna kli-
matnytta. Fonden har under 2024 utvarderat

RISKHANTERING

MATVARDEN OCH MAL BILAGOR

Anpassning mot nettonoll - svenska aktier , %

2023
2024
Mal 2025
Mal 2030

Mal 2040

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

HInte anpassat = Atagit sig  m P&borjad anpassning B Anpassar B Uppnar nettonoll

Anpassning mot nettonoll - statsobligationer och grona obligationer, %

40
35
30
25
20
15
10
-
0 | | .
Inte Atagit Paborjad  Anpassar Uppnar
anpassat sig anpassning nettonoll
m 2023 Eommm 2024

30



STYRNING

sina forvaltare och gjort en nettonollbedom-
ning utifran IIGCC Net Zero Investment Frame-
work. Utfallet av denna bedémning ar att 90
procent av portfdljen uppnar nettonoll enligt
de kriterier som ligger till grund for AP2. AP2
fortsatter aven att utdka rapporteringen av
vaxthusgasutslapp for tillgdngsslaget dven om
detta ar en mycket liten del av fondens totala
utslapp. For 2024 berédknas fondens utslapp for
NCS-portféljen till 0,31 (0,62) miljoner tCO,e.
Fonden beraknar med hjalp av underlag fran
forvaltarna dven den totala koldioxidinlag-
ringen for portfoljen. AP2:s andel av koldiox-

Anpassning mot nettonoll - reala tillgangar,

Naturliga klimatlésningar

Konvensionella fastigheter

Hallbar infrastruktur

0% 10% 20% 30%

M Inte anpassat Atagit sig
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idinlagringen fér NCS beréknas till ar 55 (51)
miljoner tCO,e.

Konventionella fastigheter

Aven for konventionella fastigheter har vi i ar
gjort en klimatbedémning av sina foérvaltare
enligt samma princip som ovan. Fér fondens
fastighetsforvaltare bedéms 30 procent av port-
féljen ha paborjat anpassning mot nettonoll och
62 procent anpassar mot nettonoll. Bedémning-
arna har fungerat som underlag till dialoger med
forvaltarna under aret och bidragit till flera posi-
tiva atgarder.

%

40% 50% 60% 70% 80% 90%

mAnpassar  mUppnar nettonoll

RISKHANTERING

100%

MATVARDEN OCH MAL

Portféljen foljs daven upp pa ett flertal olika
matvarden nar det galler klimat. Vaxthusgasut-
slappet for portfoljen uppgar till 0,12 (0,16) mil-
joner tCO,e, vilket &r en minskning fran férra
aret. Samtliga forvaltare arbetar intensivt med
att minska utslappen fran sina fastigheter. Ut6-
ver vaxthusgasutslappen foljer fonden upp fast-
igheternas energianvandning, 93 (128) kWh/m?,
och véaxthusgasutslapp per ytenhet 0,026
(0,025) tCOze/m>.

IEan]
a
1

BILAGOR

Hallbar infrastruktur

Tillgangsslaget ingar i fondens riktade hallbar-
hetsinvesteringar, och &r en viktig del i fondens
hallbarhetsarbete. Aven fér denna portfélj har vi
gjort en bedémning av férvaltarna och hur val de
anpassar sig mot nettonoll. 38 procent av port-
foljen uppnar nettonoll, resterade andel anpassar
mot nettonoll. Aven vaxthusgasrapporteringen
har 6kat for tillgdngsslaget och for 2024 visar
portféljen ett utslapp pa cirka 43 000 (20 000)
tCO.e. Portféljen &r under uppbyggnad vilket gor
att viss rapportering och bedémning drgjer.
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Indikatorer for naturrelaterad
ﬁ paverkan och beroenden
Exponering mot sektorer med hég
naturrelaterad paverkan och beroende
AP2 har analyserat sin exponering med hjalp av
verktyget ENCORE, se beskrivning och illustra-
tion pa sidan 8. Totalt &r 21 procent av AP2:s
tillgangar investerade i sektorer som identifie-
rats av TNFD, genom tillgangsslagen noterade
aktier och krediter, riskkapitalfonder, skogs-
och jordbruksinvesteringar och fondens inves-
teringar i hallbar infrastruktur.

Exponering mot kédnsliga geografier
Rapporteras for investeringar i skog och jord-
bruk och for noterade aktier och summerar till
2,2 procent av fondens tillgangar:
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+ 25 procent av fondens investeringar i
skog och jordbruk har exponering mot
kénsliga geografier, med 14 procent i Bra-
silien, i biom sarskilt viktiga for biologisk
mangfald, och 11 procent i Kalifornien
med hog risk for vattenbrist. Totalt mot-
svarar detta 1 procent av fondens till-
gangar.

« | den noterade aktieportfoljen visar fon-
dens analys att 3 procent av bolagen ar
verksamma i geografiskt kansliga omra-
den och inom sektorer med hog avskog-
ningsrisk, motsvarande 1,2 procent av
fondens tillgangar.

AP2 har en exponering mot kansliga geogra-
fier i andra tillgdngsslag och stravar efter att
kunna kartlagga dven denna exponering.

MATVARDEN OCH MAL

BILAGOR

INDIKATORER OCH MATVARDEN FOR NATURRELATERADE

RISKER OCH MOJLIGHETER!

Kategori Métvérden

AP2-rapportering 2023

Risker Tillgangar med hég natur-
relaterad omstallningsrisk.

Baserat pa ett klimatscenario med
ordnad omstallning uppskattas cirka
4 procent av fondens totala portfolj
ha en hég klimat- och naturrelaterad
omstalliningrisk’.

Tillgangar med hog natur-
relaterad fysisk risk.

Baserat pa ett klimatscenario med
en global uppvarmning till 3°C, och
med aggressiva antaganden om
fysiska risker, uppskattas cirka 7 pro-
cent av fondens totala portfolj ha en
h6g klimat- och naturrelaterad fysisk
risk?, framférallt extrem hetta och
oversvamningsrisk.

Boter eller skadestand
under aret fran naturrela-
terade incidenter.

0

Majligheter Investeringar i naturrelate-

rade mojligheter.

Fondens totala investering i klimat-
och naturrelaterade hallbarhets|6s-
ningar uppgick i december 2024 till
cirka 60 miljarder kronor. Dessa defi-
nieras utifran principerna ramverket
Operating Principles for Impact
Management?®.

Intakter fran produkter
och tjanster med positiv
paverkan pa naturen.

Ej applicerbart

" Inkluderar bade klimat- och naturrelaterad omstallnings- och fysisk risk.

2 Hag risk definieras av AP2 som att bolag med en klimat- eller naturrelaterad risk
som uppgar till minst 20 procent av bolagets vérde i scenarioanalys med data fran MSCI.

3 www.impactprinciples.org
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C. AP2:s mal for att styra
klimat- och naturrelaterad
paverkan, beroenden, risker

och mgjligheter samt utfall
gentemot dessa.

AP2 har definierat mal for klimat och natur
pa kort, medellang och lang sikt, som satter
riktningen for arbetet med att utveckla en
klimat- och naturanpassad portfolj.

av vaxthusgaser, miljoner
indring mot basar 2019
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A o neh
‘ Mal klimat

«  AP2 ska na nettonollutslapp av véxthusgaser
senast 2045.

Fondens mal &r att hela portféljen ska vara i
linje med Parisavtalet, det vill sdga minska
portféljens utslapp av vaxthusgaser i en takt
som kan begréansa den globala uppvarm-
ningen till 1,5 grader. Parisavtalet foreskriver
att nettonollutslapp maste nas senast ar 2050.
Eftersom Sverige har atagit sig en brantare
minskning, med nettonoll redan 2045, anser
AP2 att detta mal bor galla aven foér fonden.

e AP2:s utslépp av véxthusgaser ska minska
med minst 35 procent till 2025, och med 55
procent till 2030.

Enligt forskningen behdéver utslappsminsk-
ningarna komma snabbt, med en ungefarlig
halvering vart tionde ar for att begransa den
globala uppvarmningen till 1,5 grader. Efter-
som AP2 har satt som mal att na nettonoll fore
2045, bor fonden dven strava efter en substan-
tiell minskning redan till 2030. Ovanstaende
mal, med basar 2019, motsvarar en linjar
minskningstakt pa 7 procent per ar.

MATVARDEN OCH MAL BILAGOR

Utfall 2024

AP2:s vaxthusgasutslapp har minskat med 44 procent
sedan 2019. AP2 rapporterar for andra aret i rad fon-
dens totala vaxthusgasutslapp (Scope 1-3). Vaxthus-
gasutslappet har uppmatts for samtliga tillgangsslag,
utom onoterade krediter, och summerar till 6,3 miljoner
tCO,e. Detta motsvarar en minskning med 44 procent
sedan basaret 2019, vél i linje med malet om -35 pro-
cent till 2025, dven om utslappen 6kat nagot jamfort
med féregaende ar (6,1 miljoner tCO,e). Framsta orsa-
ken till att utslappen okat under aret ar tillgangsslaget
svenska aktier. AP2 har 6kat investeringarna i bolag
med hdga utslapp, dar fonden som aktiva agare kan
stotta bolagen i deras omstéllning mot nettonoll. En
tillfallig 6kning av portféljens utslapp ar en forvantad
konsekvens av denna strategi.

Okningen av totala véxthusgasutsldpp under aret till-
skrivs i sin helhet Scope 3, medan utslappen minskat i
Scope 1 och 2. Rapporteringen av utslapp i Scope 3
paverkas av bristande kvalitet i de underliggande bola-
gens rapportering, vilket innebar att variationer mellan
ar kan forekomma och att historiska data kommer revi-
deras allt eftersom tillgangen pa data utvecklas. Dess-
utom uppstar dubbelrdkning nar Scope 3-siffror sum-
meras i en investeringsportfolj. AP2 anser dock att det
ar viktigt att utveckla rapporteringen med alla scope
inkluderade och ambitionen &r att vara sa transpa-
renta som mojligt avseende portféljens utslapp.
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ﬁ Mal natur

. AP2 ska bidra till en positiv nettoutveckling fér natu- och relevant for fondens investeringar. Detta mal ar i
00 linje med det atagande om en portfolj fri fran avskog-

ning orsakad av jordbruksprodukter, som AP2 gjorde
i samband med COP26, samt med fondens klimatata-
gande om nettonollutsldpp av vaxthusgaser ar 2045.
Fonden har som ambition att senast 2025 bidra till
paverkansarbete med 100 procent av de portfolj-
bolag som identifieras med hég avskogningsrisk och
svag otillracklig hantering av denna.

Det finns annu inte konsensus kring vad begreppet
naturpositiv innebar, och ett arbete pagar med att ta
fram en definition. AP2 har dnda valt att anvanda
begreppet som en évergripande malbild, dar naturen,
med biologisk mangfald, ekosystem och naturkapital,
utvecklas i positiv riktning och dar AP2 bidrar till denna
utveckling. Nar de organisationer som arbetar med

definitionen av naturpositiv har natt en gemensam syn, Utfall 2024
kommer fonden att se Gver malséttningen i ljuset av Metoder och matvarden for uppféljning av de naturrelate-
denna. rade malen &r under utveckling. For narvarande foljs detta
upp genom riskanalys av portféljen och genom kontinuerlig
»  AP2 ska ar 2025 ha en portfélj som inte bidrar till uppfoéljning av fondens paverkansarbete inom omradet.
avskogning. Under 2024 bidrog AP2 till bolagsdialoger med 91 procent

av de portfoljbolag som identifierats med hég avskognings-

Fonden har definierat ett mal for avskogning, som ar . e .
gning risk och otillracklig hantering.

den storsta drivkraften till férlorad biologisk mangfald

Finance for Biodiversity

Arbetet pagar med att ta fram mer konkreta matvarden och mal for biologisk mang- Finance for Biodiversity har tagit fram rekommendationer for hur malsattningar kan se

fald. AP2 har atagit sig att leva upp till det |6fte som AP2 har gjort som signatérer ut, i tre steg: Initieringsmal, monitoreringsmal och portfoljmal. Eftersom AP2 redan har

och medlemmar i Finance for Biodiversity. Loftet innebar att vi har atagit oss att: genomfort alla de steg som omfattas i de féreslagna initieringsmalen, fokuserar vi pa
arbetet med att definiera monitoreringsmal, med hjélp av vilka vi kan folja utveck-

Samverka och dela kunskap. lingen pa ett strukturerat satt i de dialoger vi bedriver. Bredare portféljmal for sektorer

Bedriva paverkansarbete med bolag. med hog risk utvarderas ocksa, men for narvarande bedomer vi att datakvaliteten inte
Bedbma var paverkan pa naturen. ar tillracklig for att rapportera pa detta.

Satta mal for arbetet.

Rapportera publikt om ovanstaende punkter. Se det fulla dtagandet pa www.financeforbiodiversity.org
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TABELL 1A EXEMPEL PA POTENTIELLA OMSTALLNINGSRISKER (OMARBETAD FRAN TCFD)

Omstallningsrisker

Potentiell finansiell paverkan for bolag

MATVARDEN OCH MAL BILAGOR

Potentiell finansiell paverkan
for Andra AP-fonden

Regulatoriska

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

« Hogre krav pa klimatrapportering

« Regleringar for produkter/tjanster

» Exponering mot legala processer

Teknologiska

« Substituering av nuvarande produkter/tjanster
till fossilfritt

» Investeringar i nya teknologier som inte lyckas

»  Kostnader for att stalla om till fossilfria
teknologier

Marknadsmassiga

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

Varumarke

« Forandrade kundpreferenser

» Stigmatisering av sektorer

« Okande intresse fran intressenter eller negativ
aterkoppling fran intressenter

Okade priser for utslapp av vaxthusgaser.

Storre krav pa utslappsrapportering.

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

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

(s.k. strandade tillgangar).

Minskad efterfrdgan pa befintliga produkter.

Kostnader for forskning och utveckling inom nya och
alternativa teknologier.

Hoga kostnader for omstallning.

Kostnader for att anpassa/anvanda nya riktlinjer och processer.

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

Foréndringar i vardering av tillgangar.

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

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

behalla personal).

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

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

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

Utmaningen densamma som for teknologiska risker.

Bolag kan skapa o6kat aktiedgarvarde genom att forstérka sitt varumarke. Det ar
viktigt att bolag i AP2:s portfdlj inte krédnker konventioner och riktlinjer som Sve-
rige undertecknat. Viktigt for AP2 ar att forvalta pensionskapitalet pa ett satt som
innebar att fortroende for pensionssystemet uppratthalls.

KLIMAT- OCH NATURRAPPORT ENLIGT TCFD OCH TNFD 2024
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—

TABELL 1B EXEMPEL PA POTENTIELLA FYSISKA KLIMATRISKER (OMARBETAD FRAN TCFD)

Fysiska klimatrisker Potentiell finansiell paverkan foér bolag Potentiell finansiell paverkan

for Andra AP-fonden

Akuta
« Fler och kraftfullare extrema vaderhandelser * Minskade inkomster pga. stérningar i produktion (t.ex. transporter Fysiska klimatrisker kan potentiellt paverka alla tillgdngsslag genom att
och leverantorer). orsaka direkta skador pa tillgdngar, 6ka forsakringskostnader, paverka
. + Minskade inkomster och hégre kostnader pga. negativ paverkan pa  vérderingen av fastigheter, och skapa behov av ytterligare investeringar
Systematiska - A : o . N e S .
personalen (t.ex. hdlsoaspekter, sakerhet, franvaro). for klimatanpassning. Fér fondens reala tillgdngar, det vill sdga fastig-
. Férandrade nederbérdsménster och stora variationer  Befintliga tillgdngar skrivs av i fortid (t.ex. skador pa fastigheter). heter, skogs- och jordbruk far riskerna en direkt paverkan pa portféljen.
i vddermonster « Okade produktionskostnader (t.ex. vattenbrist fér vattenkraftverk Medans till exempel for tillgangsslagen aktier, krediter samt privat risk-
»  Okande medeltemperatur och karnkraft). kapital paverkas fonden indirekt.
* Havsnivahojningar + Okade kapitalkostnader (t.ex. skador pa anldggningar).

+ Minskade inkomster fran lagre forsaljning/produktion.
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—

TABELL 2 EXEMPEL PA POTENTIELLA KLIMATMOJLIGHETER (OMARBETAD FRAN TCFD)

Klimatrelaterade mojligheter Potentiell finansiell paverkan fér bolag Potentiell finansiell paverkan

for Andra AP-fonden

Resurseffektivitet

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

« Effektivare produktions- och « Okad produktionskapacitet som resulterar i 6kade inkomster. arbetar med klimatmajligheter
distributionsprocesser + Okat varde for fasta tillgdngar (till exempel hdgre varde for energieffektiva fastigheter). pa ett satt som okar till exem-

+ Ateranvinding » Fordelar for medarbetare och planering (till exempel battre arbetsmiljé vad géller hélsa pel aktiedgarvardet. Genom att

« Flytta till energieffektiv byggnad och sakerhet, mer néjda medarbetare) vilket leder till Iagre kostnader. integrera hallbarhetsfaktorer i

* Minskad vattenanvandning och konsumtion investeringsanalyser och pro-

cesser kan fonden identifiera
bolag som ér resurseffektiva.

Energikallor
» Anvanda energi med laga koldioxidutslapp » Minskade tillverkningskostnader. AP2 ser investeringsmajligheter
« Anvanda policyinstrument som stodjer omstallning » Minskad exponering mot 6kade priser pa fossil energi. inom dessa omraden och inves-
« Anvandning av nya teknologier « Minskad exponering mot utslapp av vaxthusgaser och darfér mindre kansliga terar i dessa genom flera olika
« Delta i marknader for koldioxid for andringar i kostnader for koldioxidutslapp. tillgéngsslag, inklusive héllbar
« Skifta till decentraliserad elkraftsproduktion « Avkastning pa investeringar i lagutslappsteknologier. infrastruktur och gréna obliga-

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

Produkter och tjanster

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

« Formaga att diversifiera affarsaktiviteter
» Foréndringar i konsumenters preferenser

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