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Andra AP-fonden

Andra AP-fonden forvaltar svenska folkets pensionspengar
och arbetar for att bade nuvarande och framtida pensionarer
ska fa en bra pension. Vi stravar efter att vara en ledande
forvaltare i en foranderlig varld. For att fa en god langsiktig
avkastning och balansera risker, valjer vi att investera ans-
varsfullt, dver hela varlden, och i manga olika slags tillgangar.
Vi skapar varde, bade genom god avkastning, och genom att
framja en hallbar utveckling for manniskor och miljo.

Det bidrar till en bra pension for alla generationer.

AP2 ar en buffertfond, med uppdraget att forvalta systemets
buffertkapital till storsta mojliga nytta for pensionssystemet.

| uppdraget ingdr att forvalta fondmedlen pa ett foredomligt
satt genom ansvarsfulla investeringar och ansvarsfullt dgande.
Vi ska framja en hallbar utveckling utan att gora avkall pa vara
overgripande mal om avkastning och risk.

En hallbar utveckling ar en forutsattning for att nuvarande

och kommande generationer ska fa en bra pension. Vi har

ett ambitiost hallbarhetsarbete, som grundar sig bade i vart
uppdrag, och i 6vertygelsen om att hallbarhet Ionar sig. Det in-
nebar ett ldngsiktigt agerande for att skydda och skapa varden
- utifran ett ekonomiskt, miljomassigt och socialt perspektiv.

Rapporten ar framtagen i enlighet med ramverken:

TCFD (Task Force on Climate Related Financial Disclosures)
TNFD (Taskforce on Nature-related Financial Disclosures)
*  FN:s véagledande principer for foretag och ménskliga rattigheter

AP2 ser dessa ramverk som ett stod i arbetet med att identifiera och hantera
risker relaterade till klimat, natur respektive manskliga rattigheter. Vi vill samtidigt
uppmuntra bolag till transparens via arlig och jamforbar rapportering.

Viss information som ska rapporteras enligt ramverken finns tillganglig pa fondens webbplats.

Fran sidan 60 finns index for ramverken med lashanvisningar.




Viktiga handelser 2025

Under 2025 har vi fortsatt att utveckla processen for att identifiera och
hantera bolag med hog héllbarhetsrisk. Bland annat har vi tagit fram
en metodik for att utvardera bolagens hantering av olika risker och for
att kunna folja upp utvecklingen i bolagsdialoger. Las mer pa sidan 9.

Vi har tagit fram ett verktyg for sjalvutvardering, dar vara externa
forvaltare av reala tillgangar far ge input till en utvardering av deras
arbete med olika hallbarhetsfragor. Denna ligger sedan till grund
for en kontinuerlig dialog om styrkor, forbattringsmajligheter,
foreslagna atgarder och behov av vagledning och stod fran oss i
arbetet. Las mer pa sidan 9.

Genom Etikradet har AP-fonderna faststallt ett gemensamt stall-
ningstagande med tydliga forvantningar pa bolag med kopplingar till
konfliktomraden. Etikrddet har ett strukturerat arbetssatt dar bolags in-
volvering analyseras och bedoéms, dialoger férs med utvalda bolag och
andra atgarder kan rekommenderas vid behov. Lds mer pa sidan 11.

Vi har vidareutvecklat vart ramverk for att bedéma landers netto-
nollanpassning och véagleda vart arbete mot minskade utslapp i vara
obligationsportfoljer. Arbetet bygger pa vetenskap, interna analyser
och internationella samarbeten. Las mer pa sidan 24.

Levnadsloner fick ett dkat fokus under aret och vi arbetar struktur-
erat med fradgan inom the Platform Living Wage Financials. Las mer
pa sidan 47.

Vi har uppdaterat vara riktlinjer for rostning. Las mer pa sidan 55.

©)

Vi har natt vara hallbarhetsmal
for 2025

Klimat Minskade vaxthusgasutslapp och
klimatplaner for alla tillgangsslag.

Biologisk mangfald Implementerad process

for dtagandet om en avskogningsfri portfolj.

Manskliga rattigheter Implementerat
FN:s vdagledande principer for foretag
och manskliga rattigheter.

Agarstyrning Dialoger uppstartade med
samtliga identifierade hogriskbolag,

inom alla fokusomraden.
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1. Hallbarhet pa AP2

Hallbarhet ar en sjalvklar
del av vart uppdrag

2025 har praglats av en osaker omvarld, med geopolitiska spanningar och konflikter,

en snabb teknologisk utveckling och ett oférutsdagbart politiskt klimat. Samtidigt
fortsatter klimatforandringarna: perioden 2023-2025 var rekordvarm, temperaturnivaerna
ligger nu 6ver 1,5 grader hogre an férindustriella nivaer, vilket paverkar bade natur och
samhallen. | en foranderlig omvarld haller vi fast vid vart uppdrag och arbetar for en bra
pension for bade nuvarande och kommande generationer. Hallbarhet ar en forutsattning,
och en sjalvklar del av det arbetet, bade for att kunna leverera en langsiktigt god
avkastning och for att bidra till en bra pension ur ett bredare perspektiv.

L]
Eva Halvarsson - VD Andra AP-fonden

Vi har under aret sett att den osékra omvarlden
innebadr ett okat behov av att arbeta aktivt

med att forstd och hantera dkande risker

bade for manniskor och miljo. Nar de politiska
stromningarna samtidigt gar mot mer kortsiktighet
och populism, och bérjar ifrdgasatta den samlade
vetenskapen, ar det viktigt att vi fortsatter att
agera langsiktigt.

Vi arbetar systematiskt och integrerat med
hallbarhet i hela portfoljen. Vart arbete inom
fokusomradena klimat, biologisk mangfald,
manskliga rattigheter och bolagsstyrning utgar
fran analys och vetenskap.

Andra AP-fonden Hallbarhetsrapport 2025

Vi samarbetar ofta med likasinnade investerare,
bade for att dela erfarenheter och for att
tillsammans paverka bolag till férandring i viktiga
fragor. AP-fondernas etikrad ar ett sarskilt
vardefullt samarbete, som ger oss ett viktigt stod
i komplexa hallbarhetsfragor och som under aret
bland annat gjort ett stort arbete kring risker for
manskliga rattigheter i konfliktutsatta omraden.

Under 2025 har vi uppfyllt de mal vi satt upp
inom vara olika fokusomraden, med minskade
vaxthusgasutslapp och klimatplaner for alla olika
tillgangsslag. Vi har nu en en process for att
arbeta for en avskogningsfri portfolj och vi har

2. Klimat

3. Biologisk mangfald

4. Manskliga rattigheter

5. Bolagsstyrning

6. Bilagor

slutfort implementeringen av FN:s vagledande
principer for foretag och manskliga rattigheter.
Ett genomgripande mal har varit att vi ska fora
dialog med de bolag i portféljen som identifieras
med hog hallbarhetsrisk, och dven detta mal

har vi natt. | och med behovet av ett mer aktivt
arbete med bolagsdialoger har vi forstarkt
organisationen och utvecklat metoder for att
kunna folja upp resultatet av det arbetet dver tid.

Vi ar Overtygade om att ett langsiktigt och
ansvarstagande agerande ar avgorande, bade
for att leverera god avkastning och for att bidra

till en hallbar utveckling for manniskor och miljo.

Det kommande aret fortsatter vi att férdjupa vara
analyser, forstéarka vara dialoger och utveckla vara
metoder, sa att vi kan hantera risker, tillvarata
mojligheter och paverka utvecklingen i ratt
riktning. Vart uppdrag ar langsiktigt, och det ar
med samma langsiktighet vi méter de utmaningar
och majligheter som varlden star infor.

Eva Halvarsson
VD Andra AP-fonden



1. Hallbarhet pa AP2

Hallbarhet genom
investeringsprocessen —
ansvarsfulla investeringar
och ansvarstulla agare

Vi investerar i manga olika slags tillgangar, 6ver hela varlden. Investeringsprocessen
ser olika ut for olika tillgangar och innefattar analyser och beslutsunderlag infor
investeringen, en agandefas som ofta stracker sig over flera ar, samt avyttring.

Arbetet med hallbarhet &r integrerat i hela investeringsprocessen och foljer en
metod som bestar av sex delar. Metoden ar faststalld i var hallbarhetspolicy och
beskriver hur vi arbetar med vara fyra fokusomraden klimat, biologisk mangfald,
manskliga rattigheter och bolagsstyrning. En beskrivning av metoden och den
overgripande styrningen av AP2:s hallbarhetsarbete finns pa var webbplats.

Andra AP-fonden Hallbarhetsrapport 2025
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AP2:s metod for hallbarhet

1.

Integrering
Hallbarhet ar integrerat i hela organisationen, i férvaltningen och
i fondens dagliga arbete.

. Vasentlighet

AP2 fokuserar sitt arbete till de fragor som &r mest vasentliga
och dér fonden kan goéra mest skillnad.

. Analys

Hallbarhetsarbetet bygger pa gedigen, faktabaserad analys,
bade infor en investering och i rollen som dgare.

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

. Samarbete

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

. Transparens

AP2 lever som man lar och bygger fortroende genom transparens.

6. Bilagor


https://ap2.se/
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Hallbarhet i investeringsprocessen
Hallbarhet ar en integrerad del av den analys vi
gor infor vara investeringar, tillsammans med
beddmningar av avkastning och risk. Vi beaktar
bade hur olika mojliga hallbarhetsrisker kan
paverka vardet av vara investeringar och den
paverkan som vi har pa var omvarld genom vara
investeringar.

Eftersom vi investerar i manga olika slags
tillgangar, som forvaltas med olika metoder,
behover arbetet anpassas till varje tillgdngsslag.
I'var kvantitativa forvaltning ingar hallbarhets-
parametrar i konstruktionen av index och i den
fundamentala forvaltningen ar det en del av
analysarbetet. For onoterade tillgadngar gors

en hallbarhetsutvardering inom ramen for due
diligence av externa forvaltare.

Andra AP-fonden Hallbarhetsrapport 2025

1. Hallbarhet pa AP2

Investeringar i I6sningar

2. Klimat

AP2 har tagit fram ett ramverk for investeringar som

vi definierar som riktade hallbarhetsinvesteringar.
I korthet ska investeringen leda till en pé forvag

definierad, positiv paverkan pa manniskor och/eller

milj6, som sedan aven foljs upp over tid.

Vi gor riktade hallbarhetsinvesteringar inom de
flesta tillgdngsslag och vid slutet av 2025 hade
de ett totalt marknadsvarde pd 46 miljarder
kronor. Exempel pa investeringar som ingar

ar grona obligationer, riskkapitalfonder med
hallbarhetsinriktning samt investeringar i skog
och jordbruk som lever upp till vara kriterier
for naturliga klimatlésningar med bland annat
nettoinlagring av koldioxid och bevarande av
biologisk mangfald.

3. Biologisk mangfald

4. Manskliga rattigheter 5. Bolagsstyrning 6. Bilagor

Fervo Energy

Fervo Energy ar ett bolag dar vi ar investerade genom var
riskkapitalportfolj. Bolaget ar verksamt inom ndsta generations
geotermiska energi (Enhanced Geothermal Systems - EGS). Denna
teknik anvander horisontell borrning och fracking-tekniker fran
oljeindustrin for att skapa "underjordiska element”, och leverera
stabil koldioxidfri el. Deras anlaggning Cape Station i Utah forvantas
leverera sina forsta 100 MW ren el i slutet av 2026, och siktar sedan
pa att expandera, i ett forsta steg till 500 MW, som potentiellt

kan utokas upp till 2 GW. Fervo meddelade i borjan av aret att

de borrat sin hittills hetaste brunn (6ver 290°C) pa cirka 3 400
meters djup, vilket bevisar att tekniken fungerar i praktiken.

Mindre an 1 procent av varldens totala energianvandning kommer i dag
fran geotermisk energi och kommersiell produktion av energi genom
EGS ligger annu i startfasen, med Fervo som en ledande aktor. Samtidigt
ar potentialen dramatisk. Internationella energiorganet IEA pekar pa

att geotermisk elproduktion globalt kan 6ka med omkring 800 GW

till 2050, och d& motsvara runt 8 procent av varldens elproduktion.

The Future of Geothermal Energy, IEA 2024 special report: https://iea.blob.core.windows.



https://iea.blob.core.windows.net/assets/cbe6ad3a-eb3e-463f-8b2a-5d1fa4ce39bf/TheFutureofGeothermal.pdf
https://iea.blob.core.windows.net/assets/cbe6ad3a-eb3e-463f-8b2a-5d1fa4ce39bf/TheFutureofGeothermal.pdf

Risker som vi valjer bort

Det finns situationer dar fonden exkluderar eller AP2 exkluderar bolag som brutit mot inter- Utover dessa fall, som baseras pa internationella av manskliga rattigheter ar mycket hog. Las om
avinvesterar fran bolag, sektorer eller lander. AP2 nationella konventioner, dar dialogen med konventioner och normer, har fonden tagit fram landsramverket pa sidan 50.

foljer FN:s och EU:s sanktionsbeslut. AP-fonderna bolagen inte lett till forbattringar, och dar Etikradet ett landsramverk for att identifiera lander dar det

har dven gemensamma riktlinjer for vilka tillgangar rekommenderar exkludering. Information om finns finansiella, operativa eller hallbarhetsskal att Vidare valjer vi att avinvestera fran bolag med hog
fondmedlen inte bor placeras i. De finns publicerade dessa bolag finns pa Etikrddets webbplats. inte investera. Baserat pa detta ramverk har vi valt hallbarhetsrisk, i de fall da en dialog inte bedéms
pa AP2:s webbplats. att inte investera i lander dar risken for krankningar ~ kunna leda till en tillracklig forandring.

Exkluderat pa grund av konventionsbrott Avinvesterat pa grund av syftet med en konvention

Klustervapen och minor

Fordraget om forbud mot antipersonella minor och konven-
tionen om klustervapen sdger att stater som undertecknat
och ratificerat fordraget ska upphora att producera, handla
med och anvanda personminor respektive klusterbomber.
AP-fondernas etikrad har rekommenderat de fyra AP-fonder-
na att avyttra bolag som tillverkar antipersonella minor eller
klusterbomber. AP2 dger darfor inte nagra sddana bolag. De
bolag som har exkluderats av denna orsak anges i exklude-
ringslistan pa Etikradets webbplats.

® Cannabis

}‘1

AP-fondernas etikrad har rekommenderat AP-fonderna

att exkludera cannabisbolag baserat pa FN:s konventioner
om narkotiska preparat. Cannabis far dock anvandas for
medicinska och vetenskapliga andamal. AP2 har darfor
beslutat att exkludera bolag verksamma inom cannabis for
icke-medicinskt bruk. De bolag AP2 har exkluderat anges pa
Etikradets webbplats.

Karnvapen

AP2 bedémer att modernisering och uppgradering av
karnvapen inte ar forenligt med andemeningen i Icke-sprid-
ningsavtalet (NTP), vilken &r att vérlden pa lang sikt ska vara
karnvapenfri. Med stod i forarbeten till lagen for AP-fonder-
na avseende foredomlig forvaltning har AP2 darfor avinves-
terat fran bolag involverade i underhall och modernisering
av kérnvapensystem.

Tobak

Avinvesteringar av tobaksbolag stodjer syftet med konven-
tionen om tobakskontroll, det vill sdga att kraftigt minska to-
bakskonsumtionen och tobaksrokningens skadliga effekter.
Med stod i lagreglerna for AP-fonderna avseende foredomlig
forvaltning har AP2 avinvesterat fran tobaksbolag.

Avinvesterat pa grund av Paris-Aligned Benchmark

m Kol, olja, gas och kraftbolag

Under 2020 implementerade AP2 EU Paris-Aligned Bench-
mark for fondens internt forvaltade utlandska aktier och
foretagsobligationer. Det innebér att AP2 inte investerar i

bolag som har mer an en viss andel av sin forséljning fran kol,
olja och/eller gas eller i kraftbolag, dar en definierad pro-
centandel av intakterna kommer fran forbranning av fossila
brénslen. Den maximala andelen for kol &r 1 procent, for olja
10 procent och for gas 50 procent.



https://ap2.se/hallbarhet-agarstyrning/exkluderade-bolag/
https://ap2.se/hallbarhet-agarstyrning/exkluderade-bolag/
https://ap2.se/
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Som ansvarsfull och aktiv agare arbetar vi
kontinuerligt med att analysera och forsta risker
och méjligheter i portfoljen och agera pa dessa.

Vi beaktar risker och mojligheter bade utifran
effekten pa vardet av vara investeringar, och
utifrdn den paverkan som vi har pa var omvarld
genom vara investeringar. Fondens risker och
mojligheter analyseras regelbundet, med hjalp

av verktyg och datakallor som ar anpassade efter
vara olika fokusomraden. Vi har olika processer for
att fAnga upp och agera pa incidenter som faktiskt
har skett, och for att forsta och agera proaktivt pa
potentiella risker och mojligheter i portféljen.

Eftersom vi investerar i manga olika slags
tillgdngar, som forvaltas med olika metoder,
behdver arbetet anpassas till varje tillgangsslag.

Onoterade tillgangar - nara samarbete med
forvaltare

For onoterade tillgdngar dar vi investerar i fonder
genom externa forvaltare, till exempel riskkapital,
arbetar vi nara férvaltarna och stéller krav pa

att de ska ha ataganden, policyer och processer
for hallbarhet nar de investerar och nar de
arbetar med att utveckla sina portféljbolag. Vi gor
regelbundna utvarderingar av forvaltarna och har
en I6pande dialog med dem om risker, mojligheter
och forbattringsomraden.

Andra AP-fonden Hallbarhetsrapport 2025

1. Hallbarhet pa AP2

Inom reala tillgdngar har vi under 2025 infort en

ny process for sjalvutvardering, dar forvaltarna
sjalva far bedéma sin verksamhet utifran ett

antal bedémningskriterier. Denna ligger sedan

till grund for en I6pande dialog om styrkor,
forbattringsmaojligheter, foreslagna atgarder och hur
vi kan bista med vagledning, goda exempel och stéd
i arbetet.

Noterade tillgangar - analys av bolagens risk
Vi analyserar l6pande vara noterade portféljer
for aktier och foretagsobligationer, bade for att
identifiera mojliga risker och for att fanga upp
incidenter som redan har hant.

Analyserna ar specifika utifran vara fokusomraden:

Klimatrisker bedéms utifran data for
utslapp av vaxthusgaser och uppskattningar
av bolags och landers anpassning mot
nettonollutslapp. Vi analyserar aven hur
portfolien kan komma att paverkas av
Klimatforandringar genom bade fysiska
risker och omstallningsrisker.

Inom biologisk mangfald analyserar vi
investeringarnas paverkan pa och beroende
av naturtillgangar och ekosystemtjanster.

En djupare analys gors dven av portfoliens
avskogningsrisk.

2. Klimat

3. Biologisk mangfald

For manskliga rattigheter analyserar vi
risker utifran investeringarnas koppling
till sektorer och lander med hog risk for
krankningar av manskliga rattigheter.
Stort fokus laggs pa att forsta bolags
koppling till dessa risker genom sina
leverantorskedjor.

Beddémning av bolagens riskhantering

Nér vi pa detta vis har identifierat de bolag i
portfélien som har en forhojd risk inom ndgot av
vara fokusomraden, analyserar vi hur dessa bolag
hanterar risken. Aven denna analys &r anpassad
efter de olika fokusomrddena och utgar fran

vara forvantningar pa portfoljbolag inom varje
fokusomrade.

Vi beddmer hur bolagen hanterar risken och

lever upp till vara forvantningar utifran ett antal
kriterier, till exempel bolagens dtaganden, policyer,
processer och transparens. Inom klimat gor

vi en bedémning av bolagens anpassning mot
nettonoll. Bolag med hog risk forvantas kunna
pavisa en gedigen riskhantering, och inom varje
fokusomrade har vi definierat en niva som bor
uppfyllas i utvarderingen for att hanteringen ska
kunna anses vara tillracklig.

De bolag som har identifierats med hog risk,
och vars riskhantering inte lever upp till den
forvantade nivan, kontaktas for en dialog,

4. Manskliga rattigheter

5. Bolagsstyrning 6. Bilagor

antingen i samarbete med andra investerare

eller i en egen dialog. Vi stravar efter att ha
dialoger med alla bolag som pa detta satt
identifierats som hogriskbolag. Vi foljer upp
dialogernas framsteg genom att mata hur bolagens
riskhantering utvecklas, med hjalp av samma
bedémningskriterier som i den initiala analysen.

Vid utgadngen av 2025 hade totalt 125 bolag
identifierats med hog risk inom klimat, biologisk
mangfald och manskliga rattigheter, av cirka

1 300 bolag i vara noterade portfoljer. Av dessa
bedémdes 7 pavisa en gedigen riskhantering.

Las om vara férvantningar
pa portfoljbolag pa fondens
webbplats

A

“05~ Kiimat
@ Avskogning
Manskliga rattigheter



https://ap2.se/hallbarhet-agarstyrning/fokusomraden/klimat/klimatplan/forvantningar-pa-portfoljbolag/
https://ap2.se/hallbarhet-agarstyrning/fokusomraden/biologisk-mangfald/plan-for-biologisk-mangfald/forvantningar-pa-portfoljbolag/
https://ap2.se/hallbarhet-agarstyrning/fokusomraden/manskliga-rattigheter/plan-for-manskliga-rattigheter/forvantningar-pa-portfoljbolag/
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Dialoger har paborjats med de aterstdende
118 bolagen. Detta arbete beskrivs mer i
detalj for varje fokusomrade, langre fram i
denna rapport. En dialog innebar oftast att
vi traffar bolaget minst tva ganger per ar.
Vid behov kan dialogen eskaleras genom
exempelvis réstning eller aktiedgarforslag,
las mer om var réstning pa sidorna 54-58.
Avinvestering ar en sista utvag om dialogen
inte férvantas kunna leda till nagra resultat
och vi bedémer att den hdga risken
kommer att kvarsta.

Forvantad

Samarbeten for battre resultat - ,
riskhantering

| samarbete, framfor allt med andra

investerare, kan vi uppna battre resultat i Gedigen
hallbarhetsarbetet. Paverkansarbetet blir hantering
mer effektivt ndr vi samarbetar och vi kan P
pa sa satt fora dialoger med fler bolag. Vi 4 5 O e

kan aven lara oss av andra investerares ] RO oy
erfarenheter och lardomar, och dela med 4
0ss av vara egna. En summering av viktiga

Bekraftad och
tillracklig hantering

samarbeten finns pa fondens webbplats. Hegrantad Obekréftad :
L ) hantering eller otillracklig L d
Vart viktigaste och narmaste samarbete hantering P
inom hallbarhet &r samverkan genom "
AP-fondernas Etikrad, som beskrivs
pa nasta sida, och vars arbete &r nara
sammankopplat med vart eget arbete. Risk 3

Lag risk Hog risk
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AP-fondernas etikrad:

Tillsammans paverkar vi bolag

till hallbart vardeskapande

AP-fondernas etikrad (Etikradet) ar ett samarbete for att paverka bolag mot hallbart
vardeskapande och 6kad transparens. Nar vi agerar gemensamt blir var paverkan
bade starkare och mer effektiv. Arbetet bedrivs bade reaktivt och proaktivt.

Uppdrag
Etikrddets uppdrag ar att:

Paverka bolag mot en positiv
utveckling inom hallbarhet.

Stodja AP-fonderna i komplexa och
prioriterade hallbarhetsfragor.

Utveckla gemensamma
stallningstaganden.

Arbetet omfattar fragor som rér ménniskor,
miljo och samhalle och samtidigt skapar
langsiktigt varde i bolagen.

Reaktivt arbete

Det reaktiva arbetet fokuserar pa att hantera
fall dar en incident har intraffat. Tva ganger

Andra AP-fonden Hallbarhetsrapport 2025

per ar genomlyser Etikradet de utlandska bolag

som ingdr i AP-fondernas globala noterade aktie-

och kreditportfoljer. Genomlysningen utgar fran
internationella konventioner och ramverk som Sverige
star bakom. Nar en krankning identifieras paborjar
Etikradet en dialog med det berorda bolaget. Malet ar
att bolaget:

Atgérdar det som har hant.
Gottgdr de som drabbats.

Vidtar atgarder for att forhindra att handelsen
upprepas.

Om bolaget inte visar tillréckliga forbattringar kan
Etikradet som sista utvag rekommendera exkludering.
Las mer om Etikradets process pa Etikradets webbplats.

3. Biologisk mangfald

4. Ménskliga rattigheter 5. Bolagsstyrning

Etikrddet

AP-FONDERNA

Vasentliga handelser

Genomlysning'

3007 bolag genomlysta

2 952 bolag utan anmarkning

55 bolag med signaler for krankningar

Reaktiva bolagsdialoger

60 bolag i dialog under aret

6 nya bolag dar dialog har inletts

7 avslutade dialoger under aret

0 nya exkluderingsrekommendationer

Proaktivt arbete
28 av AP-fondernas portfdljbolag omfattas av projekt

6. Bilagor

18,4 % av marknadsvardet av AP-fondernas innehav i utlandska

noterade aktier och krediter omfattas av projekt

Stallningstaganden
1 nytt stallningstagande: Konflikt- och hogriskomraden

Innehav per 30 juni 2025



https://etikradet.se/

AP2

Proaktivt arbete

Det proaktiva arbete syftar till att adressera
komplexa hallbarhetsutmaningar och
systemrisker for att driva positiv forandring
pa bolags-, bransch- och systemniva.

1. Hallbarhet pa AP2

Techbolag och manskliga
rattigheter: Stora techbolags
produkter och tjanster driver
samhadllsutveckling men kan
ocksa medfora risker for

Etikradets har fem fokusomraden inom det
proaktiva arbetet:

Antimikrobiell resistens: En vaxande
systemrisk for saval samhalle

som AP-fondernas portféljer som
har koppling till bade manskliga
réttigheter och biologisk mangfald.
Etikradet vill bidra till dkad medveten-
het och ansvarstagande hos
relevanta foretag.

Barnarbete och tvangsarbete: Barn-
och tvangsarbete forekommer Gver
hela varlden, och &r tva centrala
fragor inom AP2:s manskliga
rattighetsarbete. Etikradets arbetar
bade med enskilda foretag och pa
sektorniva.

Klimat: Klimatférandringarna beddoms
utgora en allvarlig systemrisk.
Etikradet kompletterar AP2:s
klimatarbete genom att prioritera tva
omraden framat: omstéaliningen av
utslappstunga branscher med fokus
pa stal och gruvdrift for omstélining.

Andra AP-fonden Hallbarhetsrapport 2025

manskliga rattigheter. Etikradet
leder ett internationellt
samverkansprojekt for att
starka dessa bolags arbete med
manskliga rattigheter.

-+ Vatten: Vatten av god kvalitet och
i tillracklig mangd ar avgoérande
bade for manniskors halsa och
for biologisk mangfald. Etikradet
arbetar med bade tillgang till
vatten och med begransning av
anvandandet av farliga kemikalier.

Stallningstaganden

Vid behov tar Etikradet, tillsammans

med AP-fonderna, fram 6vergripande
staliningstaganden for att tydliggora
AP-fondernas standpunkt i vissa komplexa
hallbarhetsfragor, med utgdngspunkt i de
ramverk som vagleder AP-fondernas och
Etikrddets arbete. Genom att publicera
de gemensamma stdllningstagandena vill
AP-fonderna fortydliga sin syn och sina
forvantningar pa bolag inom specifika
hallbarhetsfragor.

2. Klimat 3. Biologisk mangfald 4. Méanskliga rattigheter 5. Bolagsstyrning 6. Bilagor

Etikradet kompletterar AP2:s paverkansarbete

Klimat

A P 2 Climate 100

Net Zero Engagement
Initiative

B

Biologisk Mangfald

rning

Platform Living Wage [international Corporate
Financials Governance Network

Investor Alliance for
Human Rights

Finance Sector
Deforestation Action

: Asian Corporate
Nature Action 100 Eoven e A
Institutionella Agares

PRI Spring PRI Spring Forening

Egna dialoger med

Egna dialoger med Egna dialoger med
hdgriskbolag Hgri

Egna dialoger med
hogriskbolag hogriskbolag

hagriskbolag

Reaktiva dialoger

Investor Action on

Investor Action on
AMR AMR
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Omraden dar AP2 haft dialoger med bolag och/eller réstat nej till forslag

Omrade Bolagsdialoger i Bolag dar AP2 rostat nej
samband med till forslag
stammorna,
antal
Svenska stammor 2025 - - - - - -
Incitamentsprogram Matchningsaktier/optioner 2 Loomis, Investor, Vitec Software

Fonden hade vid utgadngen av aret aktieinnehav i drygt 140 svenska noterade bolag

och rostade under 2025 péa 87 ars- respektive extrastammor. Malsattningen ar att
vi ska résta i samtliga bolag identifierade i fondens urvalsprocess, dar hansyn tas till Annan form av subvention 8 Addtech, Lagercrantz Group, OEM Inters
investeringens storlek, plats i &garlistan, var mojlighet att paverka och om nagon fraga ar national, Surgical Science Sweden
av speciellt intresse.

. Prestationskrav inte i linje med 2 Hexagon, Mentice
Fonden har under aret stottat majoriteten av styrelsers och valberedningars forslag. AP2:s réstningsriktlinjer
I 25 fall har dock fonden valt att résta emot forslag rérande framfor allt foljande fragor:
Utformning program allmént 9
Incitamentsprogram som bedoémts vara oférenliga med fondens riktlinjer. Oftast
har anledningen varit subventioner utan koppling till prestationsmal eller att Riktlinjer for erséttning till Tak for ersattningsdelar 1
R -- : 2 ledande befattningshavare
programmen i 6vrigt bedomts sakna relevanta prestationsmal.
Foreslagna arvodeshojningar till styrelser. Styrelse Arvode 7 AssalAbloy, Atlas Copeo,
Bristande méangfald i féreslagen styrelse. IR EEER, SSaniiEe
Aktieagarforslag med antingen alltfor operativt fokus eller rorande fraga dar Utformning/mangfald 5 OEM International
° i 3 ri ring. " -
bolaget redan beddmts ha tillredsstallande hantering ochveller rapportering Ovriga dgarstyrningsfragor Andringar av bolagsordning 1 Better Collective A/S
Svenska stammor Emission 2
Aktiedgarforslag Forslag av operativ karaktar Evolution, Sandvik, SEB, Svenska
2025 2024 2023 2022 2021 Handelsbanken, Swedbank, AB Volvo
Rostat pa antal stammor (ars- och extrastammor) 87 142 127 121 134 Klimatstrategi [ SEB, Nordea
Motsvarar % av den svenska aktieportfoljen
(marknadsvarde) 85 926 87 77 86 Fonden redovisar namnen pa de bolag dar dialogen resulterat i rostning mot lagda forslag.
Antal valberedningar 15 11 12 9 8

Andra AP-fonden Hallbarhetsrapport 2025 13
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Utlandska stammor 2025

Med rostning som ett viktigt verktyg vill vi
formedla var syn i frdgor som ror ett brett
spektrum. For den utlandska aktieportfoljien
ar darfor malsattningen att pa sikt rosta i
samtliga bolag i portfoljen. Rostningen sker
genom externa radgivare och utgar fran de
rostningsriktlinjer som AP1-AP4 gemensamt
utarbetar infor varje réstningssasong.

Infér 2025 ars stdmmor hade vi tillsammans
med AP1, AP3 och AP4 uppdaterat de
gemensamma rostningsriktlinjerna.
Riktlinjerna ar nu tydligare vad galler
fragor relaterade till revisorns oberoende
och ersattningsprogram dar ersattningen
inte ar kopplad till prestationskriterier.

For identifierade bolag med bedémd hog
hallbarhetsrisk inom vara fokusomraden
granskas lagda forslag i stérre detalj och vi
rostar enligt en faststalld eskaleringstrappa.

Fonden har under 2025 rostat i utlandska
bolag i totalt 42 Iander, med storst
representation i USA, Indien och Japan. Under
aret rostade fonden pa 1 228 utldndska
bolagsstammor. Detta motsvarar 73 procent
av fondens utlandska aktieportfolj uttryckt i
marknadsvarde.

Andra AP-fonden Hallbarhetsrapport 2025

1. Hallbarhet pa AP2

Fonden rostade under perioden i linje med
82 procent av styrelsers rekommendationer.
I de fall vi rostat emot lagda forslag, har
detta framst berott pa att de inte uppfyller
AP-fondernas gemensamma rostningspolicy
kring fragor rorande:

Otillracklig mangfald/oberoende

i styrelsen. Fondens syn ar att
mangfald i styrelser och ledningar &r
av stor betydelse for att skapa varde
i bolag. Vi markerar darfér genom var
rostning om mangfald inte beaktas i
styrelseférslagen.

Samma revisorer under manga ar.
Brister i ersattningsprogram.

Aktiedgarforslag dar bolaget beddémts
ha tillfredsstallande processer och/
eller rapportering.

Aktiedgarforslag som AP2 har stottat under
aret har bland annat gallt foljande fragor och
omraden:

3. Biologisk mangfald

Utlandska stammor

Rostat pa antal stammor (rs- och extrastammor)

Motsvarar % av den utléndska portféljen
(marknadsvarde)

Antal agendapunkter

Rostning i linje med styrelsens rekommendation, %

4. Ménskliga rattigheter

5. Bolagsstyrning

6. Bilagor
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1. Hallbarhet pa AP2

Manskliga rattigheter

Fragor relaterade till Al-utveckling:
risker for oetisk anvandning av externa
data vid utveckling av Al-produkter samt
konsekvensbeddmning av manskliga
rattigheter for Al-driven riktad reklam.

Hantering av risker for
barnexploatering online.

Rapportering om tvangs-
respektive barnarbete i bankers
utldningsprofiler.

Rapportering om bolagets risker med
att verka i lander med betydande
problem kring manskliga rattigheter.

Klimat och biologisk mangfald

Rapportering om graden av
maluppfyllelse av klimatmal.

2. Klimat 3. Biologisk mangfald

Datacenters inverkan pa
klimatataganden.

Upprattande och publicering
klimatomstallningsplan.

Rapportering kring hantering av
matsvinn och mal for minskning.

Bolagets beddmning av verksamhetens
paverkan pa biologisk mangfald.

Styrning

Forbattrade ersattningsprogram till
ledande befattningshavare som ligger
mer i linje med aktiedgares langsiktiga
intressen.

Upplysning om prestationsmatt som
ligger till grund for ersattning till ledande
befattningshavare.

Krav pa oberoende styrelseordforande.

4. Ménskliga rattigheter

5. Bolagsstyrning 6. Bilagor

Exempel pa aktiedgarforslag
som AP2 stottat

Amazon

Vid stamman 2025 framlades aktiedgarforslag
rérande bland annat 6kad transparens kring
effekter av Al och bolagets anstrangningar for
att identifiera vasentliga riskfaktorer vad galler
arbetsforhallanden.

Hewlett Packard, IBM och Visa

Forslag om utokad rapportering om hur foreta-
gens medel anvands for lobbying. Detta skulle
forbattra aktiedgares méjlighet att utvardera 6v-
erensstdmmelsen mellan vilken politik bolagen
stottar genom finansiella bidrag och bolagens
uttalade mal.

AP2:s r6stning

>> Riktlinjer for réstning
AP2:s Riktlinjer for rostning beskriver fondens syn pa

relevanta &garstyrningsfragor och vad bolag kan
forvanta sig om var rostning.

>> Fondens webbplats
Pa var webbplats framgar var réstning i detalj. Se dven
bilaga for mer information kring AP2 pa arets stammor.



https://ap2.se/wp-content/uploads/2026/02/Riktlinjer-for-rostning_260217.pdf
https://ap2.se/hallbarhet-agarstyrning/fokusomraden/agarstyrning/global-rostning/
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A P 2 1. Hallbarhet pa AP2 2. Klimat

AP2:s agarstyrning

Hur arbetar AP2 med Vad mats i form av

Varfér agarstyrning? Vad fokuserar AP2 pa? agarstyrning? resultat?

Uppdrag/risk

AP2:s uppdrag &r att att
forvalta pensionssystemets
buffertkapital till storsta
mojliga nytta for pensions-
systemet.

Den totala risknivan ska
vara lag. Fondmedlen ska
vid vald riskniva placeras sa
att Iangsiktigt god avkast-
ning uppnas.

Uppdraget innehdller ett
krav pa en féredomlig
férvaltning genom bland
annat ett ansvarsfullt
dgande.

Andra AP-fonden Hallbarhetsrapport 2025

Agarpolicy

AP2:s Agarpolicy utgdr
fran uppdraget.

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

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

Aktiedgarskydd

OV GBS WEINDE=

Effektiv styrning

2o®N

Kapitalstruktur

Bolagsstruktur

Rostratt

Revisorns roll

Information och informationsgivning
Hallbarhet

Riskhantering och riskkultur
Styrelse och valberedning
Ledning och ledningsersattning
Foretagskultur och affarsetik

Agarstyrningsstrategi

Réstning i svenska och utléand-
ska bolag.

Dialog med bolag.

Bidra till utveckling av god
dgarstyrning.

Maluppfylinad

Utfallsrelaterade mal
(matbara effekter).

Processrelaterade mal
(utveckling interna
processer).
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1. Hallbarhet pa AP2

Fondens fyra fokusomraden ar klimat, biologisk mangfald, manskliga
rattigheter och bolagsstyrning. For dessa omraden har vi definierat
utmanande mal som vi stravar efter att na genom vart arbete.

Klimat

Den globala uppvarmningen kommer att paverka
kommande generationer med omfattande konsekvenser
for ekonomi, miljé och méanniskor.

AP2 ska na nettonollutslapp av véxthusgaser
senast 2045.

Fondens mal &r att hela portféljen ska ligga i linje med
Parisavtalet, det vill séga att portfdljens utslapp av
vaxthusgaser ska minska i en takt som kan begrénsa
den globala uppvérmningen till 1,5 grader. Enligt
Parisavtalet maste nettonollutslapp nas senast ar 2050.
Eftersom Sverige har atagit sig en brantare minskning,
med nettonoll redan 2045, anser vi att detta mal bor
galla @ven for AP2.

AP2:s utsldpp av vaxthusgaser ska minska med
minst 35 procent till 2025, och med 55 procent
till 2030.

Enligt forskningen behover utslappsminskningarna ske
snabbt for att begransa den globala uppvarmningen

till 1,5 grader. Vi stravar darfor efter en betydande
minskning redan till 2025 respektive 2030. Dessa mal

har basar 2019. Delmalet for 2025 &r uppnatt.

Lés var klimatplan.

Andra AP-fonden Hallbarhetsrapport 2025

Biologisk
mangfald

Naturen, med resurser och ekosystemtjanster, ar nédvandig
for manniskans existens och for all ekonomisk verksamhet.
Samtidigt minskar den biologiska mangfalden snabbare an
nagon gang i mansklighetens historia, med omfattande och
odterkalleliga konsekvenser.

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

Detta ar ett langsiktigt mal for vart arbete med biologisk
mangfald. Det finns annu inte konsensus kring vad
begreppet naturpositiv innebar. AP2 har anda valt

att anvanda begreppet som en 6vergripande malbild,
dar naturen, med biologisk mangfald, ekosystem och
naturkapital, utvecklas i positiv riktning och dar fonden
bidrar till denna utveckling. Nér det finns en gemensam
syn pé begreppet, kommer vi att se 6ver malsattningen i
ljuset av denna.

AP2 ska 2025 ha en portfolj som inte bidrar
till avskogning.

Detta mal 6verensstammer med det atagande som AP2
gjorde i samband med COP26, om att arbeta for en
portfolj fri fran avskogning orsakad av kritiska ravaror
genom riskidentifiering och paverkansarbete. Vi har
uppnatt malet om att ha processer pa plats for detta
arbete, som fortsatter kontinuerligt dven efter 2025.

Las var plan for biologisk méngfald.

2. Klimat 3. Biologisk mangfald

4. Manskliga rattigheter

5. Bolagsstyrning 6. Bilagor

AP2 fokuserar hallbarhetsarbetet till de fragor som ar mest vasentliga, utifran principen om dubbel vasentlighet,
dar hansyn tas till bade den finansiella paverkan pa fondens tillgangar och tillgangarnas paverkan pa manniskor
och miljo. | vasentlighetsanalysen tas dven hansyn till hur viktigt omradet &r fér fondens intressenter. Den I6pande
dialogen med véra intressenter ger oss en viktig vagledning i hur de ser pé vart uppdrag och var verksamhet i
relation till hallbarhet och avkastning. For mer detaljer om intressentdialoger, se sidan 65.

Minskliga
riattigheter

Manskliga rattigheter @r en central del i en hallbar utveckling
och behdver dessutom vérnas for att omstallningen ska bli
rattvis.

Fran och med 2025 ska fondens verksamhet
bedrivas i linje med FN:s vagledande principer

for foretag och manskliga rattigheter.

Detta mal ar frimst inriktat pa fondens forvaltningsverksam-
het. Det innebar i korthet att vi ska undvika att ha en negativ
paverkan pa manskliga rattigheter samt starka mojligheten
till gottgorelse. Detta sker genom kontinuerliga processer for
att identifiera, hantera och minska risker for manniskor i vara
investeringar. Vi har 2025 uppnatt malet och har implemente-
rat de processer som kravs enligt FN:s vagledande principer.

Fran och med 2030 ska manskliga rattigheter
genomsyra alla delar av fondens verksamhet i
enlighet med FN:s vagledande principer for foretag
och manskliga rattigheter.

| praktiken innebér det att vi ytterligare ska stérka var
efterlevnad av FN:s vagledande principer genom att

hela fondens verksamhet ska bedrivas i linje med dem.

Lés var plan fér manskliga réttigheter.

Bolagsstyrning

Fondens utgangspunkt &r att valskétta bolag med god
bolagsstyrning och méngfald har stérre méjligheter att
generera vinster och undvika risker.

Till 2030 ska fondens noterade innehav i
genomsnitt ha minst 40 procent av vardera

kon i styrelsen.

Fondens utgangspunkt ar att bolag som arbetar med
mangfald, jamlikhet och inkludering inte bara tar hallbarhets-
fradgorna pa stort allvar, utan ocksa ar mer konkurrenskraftiga
och darmed skapar battre vérde. Fonden ska aktivt ha
paverkat portfoljbolagen att ha en strategi for mangfald,
jamlikhet och inkludering.

AP2:s 6vergripande mal med bolagsstyrning ar
att bidra till en battre avkastning i portféljen

och fonden agerar darfor aktivt genom rostning i
relevanta fragor i samtliga noterade bolag.

Det ar bade aktiedgarnas och styrelsens ansvar att se till att
styrelsen har rétt forutsattningar och arbetsformer for ett
effektivt styrelsearbete. Det innefattar bland annat en styrel-
sesammansattning som beaktar méngfald och oberoende
och har en tydlig roll- och ansvarsférdelning. For att uppna
malet paverkar AP2 genom rostning och via samarbete med
andra intressenter kring bland annat utveckling av nationella
ramverk for bolagsstyrning.

Las vara riktlinjer for réstning.


https://ap2.se/hallbarhet-agarstyrning/fokusomraden/biologisk-mangfald/plan-for-biologisk-mangfald/
https://ap2.se/hallbarhet-agarstyrning/fokusomraden/manskliga-rattigheter/plan-for-manskliga-rattigheter/
https://ap2.se/wp-content/uploads/2026/02/Riktlinjer-for-rostning_260217.pdf
https://ap2.se/hallbarhet-agarstyrning/fokusomraden/klimat/klimatplan/
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1. Hallbarhet pa AP2

AP2

\

Enligt ramverket
for TCFD.
Se index
under Bilagor.

@ Klimat

Under 2025 har Andra AP-fonden fortsatt arbetet mot malet om en portfélj med
nettonollutsldpp senast 2045. Arbetet har praglats av metodutveckling, utdkad
rapportering och en férdjupad analys av fondens risker och mojligheter i relation
till klimatférandringar. Under aret har AP2 ocksa natt sina delmal fér 2025,

en utslappsminskning pa minst 35 procent sedan 2019 samt klimatplaner for

2. Klimat

samtliga tillgangsslag.

Utslappsminskning och uppfylida

klimatmal 2025

AP2 har natt malet om att minska portfoliens
vaxthusgasutslapp med minst 35 procent

till utgdngen av 2025. Vid arsskiftet uppgick
minskningen till 38 procent jamfort med 2019, vilket
innebar att vi dvertraffat vart delmal. Resultatet
visar att fondens langsiktiga arbete med styrning,
metodutveckling och aktiv paverkan ger effekt.
Framat fortsatter vi att driva pa utslappsminskningar
genom paverkansarbete som stodjer bolagens
omstéalining, och som for oss narmare nasta delmal,
en total minskning pa 55 procent till 2030.

Klimatplaner som strategiskt verktyg i
portfoljforvaltningen

Att AP2 nu har klimatplaner for samtliga tillgdngsslag
innebar att varje portfolj har en tydligt definierad
vag mot nettonoll 2045. Planerna ar anpassade

Andra AP-fonden Hallbarhetsrapport 2025

efter respektive tillgangsslags forutsattningar och
anvands som ett praktiskt verktyg i forvaltningen.
De hjélper férvaltarna att integrera klimatmal i
investeringsbeslut, identifiera hogriskexponeringar,
beddma bolagens omstaliningsformaga och
prioritera atgarder dar paverkan kan gora storst
skillnad. Genom att klimatplanerna kombinerar
utslappsdata, framatblickande riskindikatorer och
tydliga krav pa bolag och forvaltare, sékerstéller
de att klimatambitionerna omsatts i konkret
handling och stodjer portfoljens fortsatta
utslappsminskningar mot malet om nettonoll.

Férandringseffekter i aktieportfoljens
vaxthusgasutslapp

For att ytterligare forsta och kunna analysera
effekterna av forandringar i vaxthusgasutslappen
i var noterade aktieportfolj har vi under aret
implementerat MSCl:s ramverk for att forklara
forandringar i portfoljens koldioxidavtryck. Det

3. Biologisk mangfald 4. Manskliga rattigheter 5. Bolagsstyrning 6. Bilagor

ar ett satt for oss att forsta varfor portfoljens
koldioxidavtryck férandras over tid. Tidigare

har vi endast kunnat folja om det ar bolagen
som star for forandringen eller forandringar i
portféljen. Men med hjalp av det nya ramverket
lagger vi till ytterligare komponenter sa som
forandringar i bolagens finansiering. Ett exempel
pa en sadan effekt 4r om ett bolag valjer att Oka
sin skuld genom att stdlla ut mer obligationer
under aret, kommer vikterna for var agarandel i
bolagets aktier forandras och darmed minskar
var andel av utslappen.

Utfallet av denna analys beskrivs i avsnittet
matvarden och mal pa sidan 28.

Klimatdialoger med bolag och externa
férvaltare

Under 2025 har vi fortsatt att utveckla och
fordjupa vart paverkansarbete genom att fora
klimatdialoger med 23 (11) bolag och inleda
dialoger med ytterligare 28. Dialogerna har
framst fokuserat pa utslappsminskningar,
klimatplaner och bolagens formaga att stélla om
i linje med nettonoll, men dven pa hur bolagen
identifierar sina fysiska klimatrisker och vilka
dtgardsplaner de har om dessa risker realiseras.
Inom gruppen av hdgriskbolag ser vi tydliga
framsteg, 90 procent av dessa rapporterar




AP2

nu i enlighet med TCFD (Task Force on
Climate related Financial Disclosures),
vilket dkar transparensen och forbattrar
forutsattningarna for konstruktiva och
effektiva dialoger framat.

AP2 har dven kontinuerliga dialoger

med vara externa forvaltare, framfor allt
inom riskkapital. Under aret har vi haft
fordjupade samtal med flera av vara externa
forvaltare, dar vi lyfte vikten av forbattrad
utslappsrapportering och adresserade
utmaningar hos forvaltare som annu inte
rapporterar CO,-data. | december samlade
vi dessutom vara externa forvaltare av
fastighetsinvesteringar for en gemensam
diskussion om klimatfragor, med sarskilt

Just transition

1. Hallbarhet pa AP2

fokus pa hur fysiska risker identifieras och
hanteras i deras portfoljer.

Bedémning av landers omstédllning mot
nettonoll

Vi har under dret fortsatt utveckla var

modell for att bedéma landers omstallning
mot nettonoll. | &r baseras all var data pa
ramverket ASCOR (Assessing Sovereign
Climate related Opportunities and Risks), ett
Oppet och akademiskt verktyg for att analysera
klimatrisker kopplade till statsobligationer.
Databasen har utokats med fler Iander och
betydligt mer underliggande data, vilket
bidrar till 6kad transparens och ett forbattrat
beslutsunderlag.

Just Transition handlar om att sdkerstalla att omstallningen till en klimatneutral ekonomi
sker pa ett satt som ar socialt hallbart och rattvist. Begreppet betonar att arbetstagare,
lokalsamhallen och leverantdrsled inte ska drabbas negativt nér bolag stéller om sina verk-

samheter for att minska utslappen.

| AP2:s dialoger innebar detta att vi, utéver klimatmal och utslappsminskningar, aven for

en aktiv dialog med bolag om hur deras omstallning paverkar anstéllda, kompetensbehov,
arbetsmiljé och lokalsamhéllen. Ett exempel &r vara samtal med AB Volvo i dialogen inom
ramen for CA 100+ (Climate Action 100+), dér vi diskuterar hur bolaget arbetar for att saker-

stalla en rattvis omstallning i takt med att verksamheten elektrifieras och férandras.

Andra AP-fonden Hallbarhetsrapport 2025

2. Klimat 3. Biologisk mangfald

ASCOR:s underliggande datalager omfattar
landernas mal, utsldppsambitioner, historiska
och nuvarande utslapp samt estimerade
utsléppsbanor pa fem ars sikt. Bedomningen
tacker aven koldioxidprissattning, fossila
tillgdngar och planerad utvinning, exempelvis
nya kolgruvor eller olje- och gasprojekt.
Vidare analyseras energisektorns omstallning,
omfattningen av skyddade omraden, samt
klimatfinansiering bade nationellt och
internationellt. Modellen fangar ocksa om
landet har lagstiftning kopplad till klimatmal.
Ndsta steg i utvecklingen ar att integrera fysiska
klimatrisker och biologisk mangfald.

Under aret har AP2 dven medverkat i PRI:s
(Principles for Responsible Investment) och
[IGCC:s (Institutional Investors Group on Climate
Change) arbete med att ta fram riktlinjer for hur
klimatrisker bor integreras vid investeringar i
statsobligationer.

Tilldmpning i investeringsprocessen —
héllbarhetslankade obligationer

En annan central tilldmpning av modellen

ar vid utvardering av hallbarhetslankade
statsobligationer (Sustainability Linked Bonds,
SLB). Aven om SLB har blivit alltmer populara,
sarskilt i tillvaxtmarknader, innebdr investeringar
i dem flera utmaningar. En vanlig osakerhet ar
om obligationens KPl:er faktiskt kraver ytterligare
atgarder for att uppnas eller om malen kan

nas utan dkad ambition, vilket riskerar att gora
mekanismen mer symbolisk an effektiv.

4. Méanskliga rattigheter

5. Bolagsstyrning 6. Bilagor

ASCOR-datan hjalper oss att satta dessa mal i

ett bredare sammanhang och beddma landers

ambitionsniva. Genom att jamfora ett lands
utsldppsmal med dess rattvisa andel och dess

1,5°C-anpassade utvecklingsbana kan vi gbra mer

valgrundade beddémningar av hur meningsfulla

och omstallningsdrivande SLB:erna faktiskt ar.

Exempel pa tillampning
— dialog med Sydkorea

Den uppdaterade modellen har praktiskt anvants
bland annat i vér dialog med beslutsfattare i
Sydkorea under 2025. Med stéd av ASCOR-datan
kunde vi ge tydliga rekommendationer kring
landets utslappsmal, behovet av ett mer effektivt
koldioxidpris, transparens kring fossilbranslesub-
ventioner, samt prioriteringar inom energiom-
stallning och naturvard. Vi lyfte dven omraden
dar ambitionen bor héjas, exempelvis landets
mal for 2030-malen och arbetet med att na det

globala 30-procentsmalet for biologisk mangfald.

Dialogen visar hur var modell kan hjdlpa oss i
konkret paverkansarbete och hur vi bidrar till att
framja staters omstallning i linje med nettonoll
och globala klimat- och naturmal.
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Scenarioanalys

Vihar valt att i scenarioanalysen anvanda oss
av data fran MSCI och matvardet Climate Value
at Risk (CVaR), som analyserar portfoljens
omstallningsrisk 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 klimatforandringar och klimatpolitik. Enligt

Scenarioanalys av den noterade
aktieportfoljen

AP2 har, liksom féregaende ar, genomfort en
overgripande scenarioanalys av den noterade
aktieportfoljen och jamfort resultaten med MSCI
ACWI. Analysen omfattar tva scenarier: en ordnad
omstallning med 1,5 graders uppvarmning och
ett "hot house”-scenario med cirka 3 graders
uppvarmning.

AP2:s uppskattade omstallningsrisker &r fortsatt
betydligt lagre &n for det globala indexet, vilket
speglar fondens langsiktiga arbete med att utveckla
en portfdlj i linje med Parisavtalet.

De storsta fysiska riskerna enligt arets analys ar
extremvarme samt laga fléden i vattendrag, floder
och dammar. AP2 fortsatter att folja upp och hantera
dessa risker inom ramen for det [6pande risk- och
hallbarhetsarbetet.

Andra AP-fonden Hallbarhetsrapport 2025
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NGFS finns det sex olika scenarios och tre olika
dimensioner. Den "ordnade” dimensionen
forutsatter att klimatpolitiken infors tidigt och blir
strangare. Bade omstéllningsrisker och fysiska
risker ar relativt ddmpade. Dimensionen, "hot
house”, bygger pa att de globala anstrangningarna
ar otillrackliga for att stoppa den globala
uppvarmningen. MSCl:s modell anvander

en databas med klimatiskanalyser fér bolag
utifrdn NGFS:s scenarier, med policyrelaterade
omstallningsrisker och fysiska risker vid en global
uppvarmning pa 1,5°C, 2°C och 3°C.

Berakningarna av de fysiska riskerna sker utifran
manga extrema vaderhandelser, sdsom extrem
varme, kyla, vind, nederbord, snofall och tropiska
cykloner och bygger pa en databas dar bolags
tillgangar kartlaggs och varderas.

Utifrdn denna modell har fonden utfért tva olika
scenarioanalyser for den noterade aktieportfoljen:
ett scenario med ordnad omstallning och en global
uppvarmning pa 1,5 grader, och ett "hot house’-
scenario med en global uppvarmning pa 3 grader.

Scenariot utifrdn den ordnade dimensionen
och 1,5 graders uppvarmning ger fonden
huvudsakligen insikter om de risker som finns
pa kort och medellang sikt. AP2 har enligt
analysen lagre omstallningsrisker i portfoljien

an jamforelseindexet MSCI ACWI, vilket dr ett
forvantat utfall da fonden under lang tid arbetat
for att minska dessa risker, bland annat genom
avinvesteringar av innehav inom fossilindustrin.

3. Biologisk mangfald 4. Manskliga rattigheter 5. Bolagsstyrning
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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
stegvisa klimatforandringens risker som
till exempel temperatur, nederbord,
havsnivaokningar och forlust av biologisk
mangfald under flera decennier.

Vid en jamforelse av de fysiska riskerna mot
jamforelseindex MSCI ACWI ligger fonden aven har pa
lagre nivaer. De storsta fysiska riskerna som analysen
indikerar i aktieportfoljen ar kroniska risker sdsom
extrem varme och laga vattenfloden.

Scenariot utifrdn hot house ger huvudsakligen en
uppfattning om risker pa léngre sikt. Aven i detta
scenario har fonden en lagre risk an MSCI ACWI bade
nar det galler omstallningsrisker och fysiska risker.
Generellt ar dock omstaliningsriskerna lagre for detta
scenario da det praglas av svaga reglerande atgarder
frén politiskt hall. Aven i detta scenario visar sig de
storsta riskerna vara kroniska risker sdsom extrem
varme, hdga havsnivaer och 13ga vattenfloden i
vattendrag och floder.

For vara reala tillgdngar sker scenarioanalyser hos
respektive forvaltare och vi gor i stallet en bedomning
av deras analysarbete samt riskhantering. Ls mer om
detta under avsnittet riskhantering reala tillgdngar pa
sidan 25.

Andra AP-fonden Hallbarhetsrapport 2025
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SLUTSATSER OCH KONSEKVENSER

3. Biologisk mangfald

4. Manskliga rattigheter

5. Bolagsstyrning 6. Bilagor

Scenario

Omstallningsrisker

Fysiska risker

Konsekvenser

Ordnad dimension
(1,5°C uppvdrmning)

Hot house dimension
(3°C uppvarmning)

AP2 har lagre omstallningsrisker &n
jamforelseindexet MSCI ACWI, vilket
ar ett resultat av fondens langsiktiga
arbete med att minska dessa risker.

AP2 har lagre omstallningsrisker &n
MSCI ACWI, men generellt &r riskerna
lagre pa grund av svaga reglerande
atgarder, det vill sdga att politiska och
regulatoriska atgarder for att hantera
klimatférandringar &r otillrdckliga eller
ineffektiva.

AP2 har lagre fysiska risker &n MSCI
ACWI, med de storsta riskerna relaterade
till extrem vérme och laga vattenfloden.

AP2 har lagre fysiska risker an MSCI
ACWI. De storsta riskerna ar kroniska,
sasom extrem varme, hdga havsnivaer
och laga vattenfloden i vattendrag,
floder och férdamningar.

AP2 bor fortsatta sitt arbete med att minska och hantera
omstallningsrisker. Ett sétt att gora detta ar genom att fora
dialog med beslutsfattare och regeringar for att paverka
lagstiftning och regleringar. Malet &r att dessa atgarder ska
bidra till att minska utslapp av vaxthusgaser, fraimja héllbar-
het och skydda miljon.

De fysiska riskerna behover fonden ta i beaktning sarskilt
i scenarier med hogre global uppvarmning. Fortsatt fokus
pa att identifiera och hantera bade akuta och kroniska
fysiska risker samt att fortsatta med péverkansarbetet
gentemot bolagen, for att sakerstalla att dessa proaktivt
planerar for riskerna.

Att fortsatta integrera langsiktiga klimatmal och scenarier
iinvesteringsbeslut kan hjélpa AP2 att béttre forbereda sig
for framtida klimatrelaterade utmaningar och investera i de
bolag som &r bast rustade for klimatférandringar.
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Riskhantering

Identifiering av klimtrisker och méjligheter
AP2 identifierar och beddmer klimatrisker och
mojligheter inom varije tillgdngsslag, dar portfolj-
forvaltarna ansvarar for analys och prioritering.
Arbetet baseras i stor utstrackning pa lIGCC:s
(Institutional Investors Group on Climate Change)
Net Zero Investment Framework. Beddmningarna
inkluderar aven fysiska risker och framatblickande
data. Tidshorisonten varierar mellan tillgdngsslag.

Hantering av klimatrelaterad paverkan,
beroenden, risker och méjligheter

Aktier

AP2 hanterar klimatrisker i de utlandska
aktiemandaten genom ett internt utvecklat Paris-
Aligned Benchmark-anpassat index (PAB). Indexet
sakerstaller en utsldappsminskning som over tid
motsvarar cirka 7 procent per ar, i linje med ett
nettonollscenario 2045. Mandaten exkluderar
vissa sektorer, sasom fossilbolag, och bolag som
inte minskar sina utslapp far successivt lagre vikt
i portfoljen. Indexet uppdateras tva ganger per
ar, vilket sakerstéller att investeringarna foljer
utvecklingen i bolagens utslappsbanor.

| de svenska aktieinnehaven utgar AP2 fran IGCC:s
Net Zero Framework for att bedéma bolagens
anpassning mot nettonoll. Ramverket ger en
strukturerad metod for att vardera bolagens
utslappsdata, klimatplaner, nettonolldtaganden

och anvands bade i investeringsbeslut samt i
prioriteringen av bolagsdialoger. Bedomningen visar
en tydlig forflyttning under perioden 2023-2025.

Andra AP-fonden Hallbarhetsrapport 2025
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Andelen bolag som enbart har dtagit sig att arbeta
mot nettonoll minskar successivt, samtidigt som

fler bolag tar konkreta steg i omstallningen. 2025
befinner sig majoriteten av bolagen i kategorierna
paborjad anpassning och anpassar, vilket indikerar
att allt fler implementerar sina klimatplaner i
praktiken. Det aterstar fortfarande en del innan vi &r
heltilinje med vart detaljerade mal for tillgdngsslaget
2025 (se grafen nedan), och darfor blir vart fortsatta
arbete och vara dialoger dnnu viktigare framat.

For att driva pa den hér forflyttningen arbetar vi
vidare med dialoger som ett av vara viktigaste
verktyg. Hur vi véljer ut bolagen och vilka fragor
vi fokuserar pa i dialogerna beskrivs i avsnittet

ansvarfulla dgare. Under 2025 fordjupade vi detta
arbete ytterligare. Totalt drev fonden 23 (11) aktiva
dialoger pa egen hand och 11 (7) via samarbeten,
med fokus pé utsldppsmal, klimatplaner och
TCFD-rapportering. Vara viktigaste samarbeten

ar Climate Action 100+ (CA 100+) och Net Zero
Engagement Initiative (NZEI). Ytterligare 28 dialoger
var i uppstartsfas vid arsskiftet. Under 2026
hoppas vi kunna utoka detta arbete ytterligare,
bland annat genom att folja upp den forflyttning
bolagen gjort sedan vara tidigare samtal.

Under 2025 anvande vi dven réstning som ett
verktyg for paverkan i klimatfragor. Vi skrev brev
till ett bolag med hog risk, dar vi bedémde att

Anpassning mot nettonoll - svenska aktier, %

2023
2024 [
2025

Mal 2025

Mal 2030

4. Manskliga rattigheter

5. Bolagsstyrning 6. Bilagor

hanteringen av klimatrisken var otillracklig, och
markerade darefter vart missnoje genom var
rostning.

Néar det géller vara investeringar i riskkapital
kartlagger vi for andra aret i rad omstallningsriskerna
med hjalp av vaxthusgasutslappen for denna
portfolj. Utfran detta bedomer vi forvaltarnas
klimatstrategier och deras anpassning mot nettonoll.

| var due diligenceprocess och i sidoavtal ingar
numera krav pa klimatarbete for nya forvaltare, vilket
ytterligare starker hanteringen av omstallningsrisker
i tillgangsslaget.

Aktiva dialoger

Klimat

Mal 2040

M Inte anpassat

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

Atagitsig W Pabérjad anpassning M Anpassar W Uppnar nettonoll

M Samverkan 2st
M AP2 leder samverkan 9st
H Egen dialog 14 st
M Dialog i uppstartsfas 28t
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Etikradet kompletterar

1. Hallbarhet pa AP2 2. Klimat 3. Biologisk mangfald 4. Ménskliga rattigheter 5. Bolagsstyrning 6. Bilagor

Anpassning mot nettonoll — statsobligationer och gréna obligationer, %

AP-fondernas klimatarbete -
35
AP-fondernas Etikrad driver p4 omstéllningen i sektorer med sarskilt stora utsldpp och systemrisker. 30
Under aret har arbetet framst fokuserat pa omstallningen i stalindustrin samt hallbarhetsutmaningar
i gruvsektorn, som ar avgodrande for den globala energiomstéliningen. Genom initiativ som Steel 23
Value Chain Engagement och Mining 2030 samarbetar Etikradet med investerare, bolag och aktérer 20
i hela vardekedjan for att starka ambitionerna, forbattra riskhanteringen och bidra till att dessa 15
sektorer staller om i linje med Parisavtalet. Lés mer pa Etikradets webbplats. 16
1. I
0
Inte Atagit Pabaorjad Anpassar Uppnar
anpassat sig anpassning nettonoll

Réntebdrande tillgdngar

Ivar forvaltning av foretagskrediter tillampas samma
strategi som i de utlandska aktiemandaten genom
ett Paris-Aligned Benchmark-anpassat index (PAB).
Det innebar att dven kreditportfoljen styrs mot

en utslappsminskningstakt i linje med nettonoll
2045, dar bolag med otillracklig utslappsreduktion
successivt far lagre vikt.

For statsobligationer anvander vi IGCC:s Net Zero
Investment Framework tillsammans med ASCOR
(Assessing Sovereign Climate related Opportunities
and Risks), som beskrivs pa sidan 20. Det gor det
majligt att systematiskt beddma landers klimatpolitik,
utsléppsgap och omstallningsformaga. Under 2025
utokades ASCOR-dataset med fler lander, vilket
innebar att vissa lander som tidigare bedomts
utifrdn annan data nu har utvarderats i ASCOR. Det
gjorde att utfallet for ndgra lander forandrades 2025
jamfort med tidigare ar.

Andra AP-fonden Hallbarhetsrapport 2025

Arets beddmning visar 6kade andelar ldnder i
kategorierna paborjad anpassning och anpassar,
vilket tyder p4 att fler ldnder nu borjar omsatta 2023 2024 WEmmm2025
sina klimatmal i konkret policyutveckling. Samtidigt

finns det fortfarande Iander som antingen saknar

tydliga dtaganden eller annu inte paborjat sin

anpassning. Detta understryker behovet av fortsatt

paverkansarbete gentemot ldnder med svagare Sustainability Linked Bonds i tillvaxtmarknader
klimatambitioner. Genom dialoger och internationella Siliahet for AP
samarbeten kan vi bidra till att hoja ambitionsnivan —en mojlighet for 2

och stédja lander i att ta nasta steg i omstallningen.
Som en del i var klimatstrategi for tillgdngsslaget statobligationer ser vi positivt pa investeringsmajligheter som

Denna ut\/ecklmg ger 0ss ett battre underlag for kan stédja landers omstallning. Marknaden 6kar nu for hallbarhetslankade obligationer i flera tillvaxtlander,
att bedoma vilka lander som \igger i Imje med en vilket skapar mojligheter for AP2 att stddja ldnders omstéllning, samtidigt som det staller krav pa noggrann
trovardig omstallning och vilka som fortfarande analys och riskbeddmning.

innebar hogre omstallningsrisker. Lander med

starka och framatblickande klimatstrategier kan I vissa fall ar mélen for denna typ av obligationer sa lagt satta att Iander kan klara dem utan att gora ndgot nytt,
lyftas fram, samtidigt som de lander som slapar efter vilket begransar den faktiska klimatnyttan. Genom att anvénda AP2:s landanalyser, som bygger pa 1,5 °C banor
identifieras for fortsatt analys och prioritering i vart och réttvisa utslappsandelar, kan vi snabbt se vilka obligationer som har ambitiosa mal och vilka som inte har det.
paverkansarbete. Detta ger oss ett battre beslutsunderlag och gér dessa obligationer till en strategisk méjlighet dér vi kan rikta

kapital mot lander med trovérdiga klimatambitioner.
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Reala tillgangar

AP2:s reala tillgdngar omfattar skog och jordbruk
(Natural Climate Solutions, NCS), konventionella
fastigheter samt hallbar infrastruktur. Fér denna
typ av riskhantering arbetar AP2 tillsammans
med vara externa forvaltare, dar en stor del av
riskerna hanteras av forvaltarna sjalva. Dialoger
med forvaltarna om risker och mojligheter ar
vart frémsta verktyg for riskhantering av detta
tillgangsslag.

Under 2025 fortsatte AP2 att utveckla arbetet
med att identifiera och hantera bade fysiska

och omstallningsrelaterade risker i de reala
tillgdngarna. Arbetet starktes framfor allt genom
regelbundna dialoger med forvaltarna och
genom att successivt fordjupa analyserna av
klimatrelaterade risker och mojligheter inom
respektive portfolj. For de fysiska riskerna
omfattade arets analys dessutom en utvardering
av forvaltarnas ambition, strategier, atgardsplaner,
rapportering och faktiska implementering, vilket
gav en mer heltackande bild av hur de arbetar
med att minska och hantera dessa risker.

For andra aret i rad genomfor vi en klimat-
bedémning av vara forvaltare inom de reala
investeringarna. Utfallet for 2025 ligger nara
resultatet for 2024. Det beror dels pa begransade
forandringar i portfolierna, dels pa att manga av
forvaltarna inom dessa tillgangsslag redan under
lang tid arbetat strukturerat mot nettonoll.

| skogs- och jordbruksportfolierna férdjupade
AP2 riskanalysen kring de fysiska riskerna, det
vill sdga exempelvis torka, brander och andra
vaderberoende risker. Forvaltarna arbetar I6pande

Andra AP-fonden Hallbarhetsrapport 2025
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med forebyggande atgarder, sdsom till exempel
brandhantering, och for regelbundna dialoger med
dem for att forsta hur dessa risker hanteras.

De externa forvaltare som ansvarar for vara
investeringar i konventionella fastigheter

har sedan lang tid hanterat och agerat

mot de omstallningsrisker som kan drabba
fastighetsbranschen. Pa senare tid har de aven
fokuserat pa hanteringen av de fysiska risker som
kan uppsta i samband med klimatférandringar. For
vara fastigheter ser vi framst fysiska risker sdsom
havsnivadkningar och 6versvamningar vid kraftiga
skyfall.

Under var arliga hallbarhetsdag med fastighets-
forvaltarna var fysiska klimatrisker ett av
huvudomradena. Dagen gav majlighet for bade
AP2 och forvaltarna att dela kunskap och diskutera
utvecklingsmajligheter. Formatet uppskattas stort,
inte bara av oss utan aven av forvaltarna, som far
mojlighet att utbyta erfarenheter och lardomar med
varandra inom klimatomradet.

| dialogerna med vara forvaltare som hanterar

vara investeringar i hallbar infrastruktur under

aret har vi framst fokuserat pa de fysiska riskerna i
investeringarna. Hallbar infrastruktur &r samtidigt
ett omrade dar vi ser goda mojligheter att investera
langsiktigt och hallbart, bland annat genom att
stodja verksamheter som mojliggor omstallningen.
| vara senaste bedémningar uppnar 38 procent
avvara investeringar inom hallbar infrastruktur
nettonoll, vilket visar att sektorn erbjuder betydande
potential for att kombinera stabil avkastning med
klimatomstallning.

3. Biologisk mangfald 4. Manskliga rattigheter 5. Bolagsstyrning 6. Bilagor

Exempel pa fysisk klimatriskhantering hos en
av vara skogsforvaltare - New Forests

En av vara forvaltare, New Forests, anvander sig av sa kallade FireHawk/PanoAl, som &r kamerabaserade brand-
detekteringssystem som skannar 360° pa under fyra minuter och tacker minst 6-8 km och upp till 15 km i goda
forhallanden. Kamerorna skickar realtidsvideo till ett kontrollrum dar mjukvaran skiljer pa rok, gléd och brand,
och en mansklig operator verifierar larmen. Kombinationen av teknik och ménsklig kontroll ger snabb och tillfor-
litlig branddetektion samt minskar risken for felaktiga larm.

Utover avancerad detektion arbetar New Forests enligt etablerad bésta praxis for brandberedskap, bland annat
genom uppdaterade brandhanteringsplaner, brandgator i riskomraden samt snabb insatsberedskap under
dagar med forhojd brandrisk. De samarbetar ocksa aktivt med angransande markégare och regionala brand-
myndigheter, vilket starker den gemensamma férmagan att upptécka och hantera brander i ett tidigt skede.
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Anpassning mot nettonoll - reala tillgdngar, %

Naturliga klimatlésningar 2024 |

Maturliga klimatlosningar 2025

Konventionella fastigheter 2024
Konventionella fastigheter 2025
Hallbar infrastruktur 2024

Hallbar infrastruktur 2025
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Exempel pa investering i hallbar
infrastruktur: Voltwise

Via en av vara forvaltare inom hallbar infrastruktur, Sandbrook Capital, har

vi under 2025 investerat i Voltwise, ett bolag som utvecklar, bygger och

dger batterilagringssystem i Europa. Verksamheten har sitt initiala fokus i
Storbritannien och Tyskland, dar Voltwise redan har en portfolj om 460 MW i
drift eller under konstruktion, samt en omfattande projektpipeline pa 13,9 GW.
Batterilagring ar en central del i energiomstéllningen och investeringar i denna
typ av infrastruktur skapar mojligheter for AP2 att stodja en mer stabil och
flexibel energiférsorjning.
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AP2

Mdtvidrden och mal

Matvarden for bedémning av
klimatrelaterade risker

AP2 beddmer klimatrelaterade risker och
mojligheter framst genom portféljens
vaxthusgasutslapp (scope 1-3), koldioxid-
intensitet (WACI) och kanslighet for
omstallningsrisker sasom koldioxidpris.
Forandringar i utslapp analyseras

for att skilja mellan bolagens faktiska
utslappsminskningar och effekter av
portfoljforandringar. Fysiska klimatrisker
beddms ddr data finns, ofta via MSCl:s
scenarier och forvaltarbedémningar

for onoterade tillgangar. Fondens
framatblickande beddmning av anpassning
mot nettonoll utgar fran IGCC:s Net Zero
Investment Framework, som anvands for att
utvardera om bolag, Iander och forvaltare
har trovardiga planer for nettonoll.

AP2:s analys bygger pa tillganglig utslapps-
data, som i vissa fall ar estimerad och
datans kvalitet varierar, speciellt for

scope 3. Skillnader i bolagens rapportering,
metodik hos dataleverantérer och
efterslapning i arsdata innebar att
resultaten kan innehélla osakerhet. Dessa
begransningar hanteras genom kontinuerlig
uppdatering av rapporteringen i takt med
att datakvaliteten forbattras. For mer
detaljer kring vara matvarden, se fondens
webbplats.

Andra AP-fonden Hallbarhetsrapport 2025
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AP2 redovisar vaxthusgasutslapp i scope 1, 2
och 3. Berakningarna ar komplexa och
bygger bdde pd bolagens egen rapportering
och pa olika modeller och uppskattningar.
Sarskilt scope 3 ar forknippat med betydande
osakerheter, eftersom datakvaliteten varierar
mellan bolag och ar. Detta kan leda till
variationer over tid och innebar att historiska
data ibland behover revideras nar battre
information blir tillganglig. Dessutom kan viss
dubbelrakning uppsta nar scope 3-utslapp
summeras pa portfoljniva. Trots dessa
utmaningar ar scope 3 en viktig del av

den totala klimatbilden, och AP2 arbetar
systematiskt med att forbattra datakvalitet
och metodik for att sa tydligt och transparent
som mojligt beskriva portfoljiens utslapp och
de klimatrelaterade risker som foljer av dem.

Vaxthusgasutslapp 2025

Under 2025 beraknade AP2 portfoljens
vaxthusgasutslapp till 7,6 (7,6) miljoner
tCO,e, vilket omfattade samtliga tillgangsslag
utom onoterade krediter. Utsldppen lag
kvar pa ungefar samma niva som 2024, men

utvecklingen skiljde sig mellan tillgdngsslagen.

Den noterade aktieportfolien, som star for
den storsta delen av fondens totala utslapp,
minskade sina utslapp till 5,35 miljoner
tCOze jamfort med 5,45 miljoner tCOe
foregdende ar. Minskningen drevs av bade

2. Klimat 3. Biologisk mangfald

portfoljférandringar och utslappsreduktioner i de
existerande bolagen. Inom foretagsobligationer
och flera av de reala tillgdngsslagen, sdsom
jordbruks- och skogsinvesteringar, syntes mindre
forandringar.

AP2 fortsatter att arbeta for att hela portfoljien
ska omfattas av en fullstandig och tillforlitlig

4. Manskliga rattigheter

5. Bolagsstyrning 6. Bilagor

utslappsrapportering. Vara klimatplaner for
respektive tillgangsslag ar centrala i arbetet
med att minska utsldppen ytterligare och

att nd malet om nettonoll 2045. Under de
kommande aren fortsatter vi att utveckla
metoder, datakvalitet och rapportering for att
successivt starka transparensen och stodja
portféljens omstallning.

Koldioxidavtryck for samtliga tillgangsslag, scope 1, 2 och 3

Basar

2025 2024 2023 2022 2019
Noterade aktier 535 5,55 5,01 6,16 9,53
Foretagsobligationer 0,98 0,97 0,85 1,10 1,39
Statsobligationer 0,05 0,03 0,03 0,03 0,03
Onoterade fastigheter 0,16 0,12 0,16 0,07 0,01
Skogsfastigheter 0,23 0,19 0,53 0,55 0,55
Jordbruksfastigheter 0,13 0,12 0,09 0,08 0,07
Hallbar infrastruktur 0,03 0,04 0,02 0,00 0,00
Riskkapital 0,71 0,71 0,71 0,71 0,71
Totalt koldioxidutslapp
(miljoner tCO,e) 7,65 7,64 7,40 8,71 12,29
Andel av portfoljens marknadsvarde (%)
med rapporterad CO_e 93
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Orsaker till forandringar i vaxthusgasutslapp
for aktieportfdljen

Den noterade aktieportfoljen ar fondens storsta
kalla till vaxthusgasutslapp och analyseras
darfor detaljerat. Analysen syftar till att sarskilja
utslappsforandringar som harrér fran bolagens
egen utslappsutveckling fran forandringar som
beror pa forandringar av innehaven i portféljen.

1. Hallbarhet pa AP2 2. Klimat

Graf 1 och 2 redogor for hur forandringarna i
absoluta utslapp respektive utslappsintensitet
(WACI) fordelas mellan bolagens forandrade
utsladpp och forandrade innehav.
Redogobrelsen baseras pa AP-fondernas
gemensamma berakningsramverk.

Graf 1. Orsakerna till férandring i totalt koldioxidutslapp

mellan 2024 och 2025, miljoner tCO,e

6,00

545

3. Biologisk mangfald 4. Ménskliga rattigheter

Som ett komplement till denna uppdelning har
vi fordjupat analysen av bolagens faktiska bidrag
till utslappsutvecklingen och dven justerat for
finansiella effekter. Denna mer exakta metod
visar att bolagen for 2025 har bidragit med en
minskning av aktieportfoliens utslapp med 2,35

Graf 2. Orsakerna till forandring i portféljviktad

5. Bolagsstyrning 6. Bilagor

procentenheter, det vill sdga ett storre bidrag
an i den mindre detaljerade analysen. Den
fordjupade analysen ger en mer korrekt

bild av bolagets faktiska utslappsutveckling
och utgor ett viktigt underlag for fondens
dialoger, dar det blir tydligare vilka bolag som
bidrar till utslappsminskningar och vilka som
inte gor det.

koldioxidintensitet mellan 2024 och 2025, tCO,e/mnkr
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1. Hallbarhet pa AP2

2. Klimat

Koldioxidavtryck for den noterade Basar
aktieportféljen 2025 2024 2023 2022 2019
Koldioxidutslapp, scope 1 och 2
(mn tCO,e) 0,3 0,3 0.4 0,6 0,9
Forandring av portfoljens koldioxidutslapp
i forhallande till foregaende ar (%) 1,2 -20,9 -36,3 9,1
- varav férandring beroende pa forandringar i
portféljens innehav (%-enheter) 0,0 -15,2 -394 -20,3
- varav férandring beroende pa forandringar i
bolagens utslapp (%-enheter) 1,2 -5,7 3,1 11,2
Koldioxidutsldpp, scope 3 (mn tCO.e ) 5,0 51 4,6 55 8,5
Relativt koldioxidutslapp, scope 1 och 2 (tCO,e/
mnkr) 2,2 2,6 4,5 74 11,6
Basar
2025 2024 2023 2022 2019
Koldioxidutslapp, scope 1, 2 och 3
(mn tCO,e) 5.4 55 5,0 6,2 9,5
Forandring av portfoljens totala koldioxidutslépp i
forhallande till
foregaende ér (%) -2,0 8,8 -18,8 -18,6
- varav forandring beroende pa forandringar i
portféljens innehav (%-enheter) -1,8 11,8 -21,4 -33,4
- varav forandring beroende pa forandringar i
bolagens utslapp (%-enheter) -0,2 -3,0 2,6 14,8

Andra AP-fonden Hallbarhetsrapport 2025

3. Biologisk mangfald 4. Ménskliga rattigheter 5. Bolagsstyrning 6. Bilagor
Koldioxidavtryck for den noterade Basar
kreditportféljen 2025 2024 2023 2022 2019
Koldioxidutsldpp, scope 1 och 2 (mn tCO.e) 0,1 0,1 0,1 0,2 03
Koldioxidutsldpp, scope 3 (mn tCO,e ) 09 09 0,7 0,9 1,1
Portfoljviktad koldioxidintensitet (WACI),
scope 1 och 2 (tCO_e/mnkr) 9,0 8,7 9,2 12,9 21,3
Portfoljviktad koldioxidintensitet (WACI),
scope 3 (tCOZe/mnkr) 80,7 67,1 50,7 55,7 66,7
Koldioxidutsldpp, scope 1,2 och 3 (mn tCO,e) 1,0 1,0 0,9 1,1 14
Portféljviktad koldioxidintensitet (WACI),
scope 1, 2 och 3 (tCO,e/mnkr) 89,7 75,8 59,9 55,7 88,0
Kartlagt marknadvarde som andel av totala
fondkapital, % 12

29



A P 2 1. Hallbarhet pa AP2 2. Klimat
Koldioxidavtryck fér den noterade Basar
aktieportfoljen 2025 2024 2023 2022 2019
Portféljviktad koldioxidintensitet (WACI),
scope 1 och 2 (tCO,e/mnkr) 51 5,0 57 8,2 13,7
Forandring av portfoljens koldioxidintensitet
i forhallande till foregaende ar (%) 0,0 -11,0 -30,7 -9,1

- varav férandring beroende pa forandringar i

portféljens innehav (%-enheter) -6,2 7,0 -28,6 58

- varav férandring beroende pa forandringar i

bolagens koldioxidintensitet (%-enheter) 6,2 -18,0 -2,1 -14,9
Kartlagt marknadvarde som andel av totalt
fondkapital, % 37
Portfoljviktad koldioxidintensitet (WACI), scope 3
(tCO,e/mnkr) 87,0 86,9 80,0 97,6 108,5
Portféljviktad koldioxidintensitet (WACI),
scope 1, 2 och 3 (tCO,e/mnkr) 92,1 92,0 85,6 105,8 122,3
Forandring av portfoljens koldioxidintensitet
i forhallande till foregaende ar (%) 0,4 73 -19,0 -5,7

- varav férandring beroende pa forandringar i

portféljens innehav (%-enheter) -3,5 16,2 -10,5 -8,8

- varav férandring beroende pa forandringar i

bolagens koldioxidintensitet (%-enheter) 39 -89 -85 3,1

Koldioxidutslapp, scope 1, 2 och 3. Summan av &gd andel av portfoljbolagens respektive koldioxidutslapp baserat pa bolagsvardet (Enterprise Value

Including Cash, EVIC).

Relativt koldioxidutslapp, scope 1 och 2. Summan av 4gd andel av portfoljbolagens respektive koldioxidutslapp i forhallande till portfoljens borsvarde.

Portfoljviktad koldioxidintensitet (WACI), scope 1, 2 och 3. Summan av portfoljbolagens respektive koldioxidintensitet, det vill sga ett bolags
koldioxidutslapp i forhallande till dess omséattning, viktat baserat pa respektive bolags andel av portfoljen.

Formlerna for ovanstaende matetal finns tillgéngliga pa fondens webbplats. CO,e (koldioxidekvivalent) &r en mattenhet som gér det mojligt att jagmfora

klimatpaverkan fran olika vaxthusgaser.

Andra AP-fonden Hallbarhetsrapport 2025
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Ovriga tillgangsslag 2025 2024
Koldioxidutslapp, scope 1 och 2, (tCO,e)

Onoterade fastigheter 106,4 103,5
NCS (skog och jordbruk) 54,2 45,1
Hallbar infrastruktur 5.2 4,6
Riskkapital 95,4 51,6
Koldioxidutslapp, scope 3, (tCO.e)

Onoterade fastigheter 54,8 17,3
NCS (skog och jordbruk) 303,8 2733
Hallbar infrastruktur 28,7 38,3
Riskkapital 616,4 266,7
Koldioxidutslépp, scope 1, 2 och 3, (tCO,e)

Statsobligationer, produktionsbaserade 1290,0 1045,0
Statsobligationer, konsumtionsbaserade 53,0 32,1

30



AP2

Mal och maluppfyllelse

AP2:s klimatmal utgar fran Parisavtalet

och Sveriges nationella klimatambitioner.
Malsattningen &r att portfoljen ska na
nettonollutslapp senast 2045, med delmal
om en utslappsminskning pa 35 procent till
2025 och 55 procent till 2030, jamfért med
baséret 2019.

Dessa mal utgor en central del av fondens
styrning av klimatrelaterade paverkan,
beroenden, risker och mojligheter.
Klimatplanerna for varje storre tillgdngsslag
vagleder sdval investeringsbeslut som
dialoger med externa forvaltare och
portféljbolag.

Maluppfyllelse

Utfallet for 2025 visar att portfoljen
fortsatt utvecklas i linje med fondens
langsiktiga klimatmal. Den samlade
utslappsminskningen sedan basaret

2019 innebar att AP2 foljer den
utsldappsminskningsbana som kravs for att
na delmalet om 55 procent till 2030.
Samtidigt kvarstar variationer i utvecklingen
mellan tillgangsslag, vilket understryker
betydelsen av tillgdngsslagsspecifika
klimatplaner och en tydlig uppféljning.

Andra AP-fonden Hallbarhetsrapport 2025
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Genom fondens styrning, integrering

av klimatplaner i investerings- och
forvaltningsprocesserna samt lopande
dialoger med bolag och forvaltare skapas
forutsattningar for att styra portfoljens
utslappsutveckling i dnskad riktning.
Sammantaget bekréftar arets utfall att dessa
verktyg bidrar till att halla portfoljen pa ratt
vag mot nettonollutslapp 2045.

Utsldpp av vaxthusgaser, miljoner tCO,e

12,3

10,4
8,6 8,7
74 76 7.6
21
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1. Hallbarhet pa AP2

2. Klimat
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Enligt ramverket
for TNFD.
Se index
under Bilagor.
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Andra AP-fonden fortsatter arbetet med att forstd hur fondens investeringar paverkar och paverkas
av naturkapital och biologisk mangfald. Med st6d av databasen ENCORE och utifrdn TNFD:s ramverk
har vi uppdaterat var analys av portfoljens sektorexponering. Fokus ligger fortsatt pa de sektorer som

beddms ha storst negativ pdverkan pa och beroende av naturresurser och ekosystemtjanster.

Paverkan och beroende

AP2 utvarderar arligen portfoljens prioriterade
omréaden kring paverkan, beroenden, risker

och mojligheter kopplade till natur med hjalp av
databasen ENCORE, utvecklad av the Natural Capital
Finance Alliance och FN:s miljoprogram UNEP*.

Analysen grundas i principen om dubbel
vasentlighet och har genomforts utifran ett
sektorperspektiv. Vi gbr beddmningen utifran tre
parametrar:

Sektorer som har storst paverkan pa
de viktigaste drivkrafterna till forlusten
av biologisk mangfald enligt IPBES
(Intergovernmental Science-Policy
Platform on Biodiversity and Ecosystem
Services)**.

Sektorer med storst beroende av
naturresurser och ekosystem.

* www.encorenature.org/en

Sektorer med storst exponering mot de
olika tillgangsslagen i AP2:s portfol).

Analysen utgar fran de sektorer som identifieras
med hog relevans i TNFD:s ramverk och vilken
exponering AP2 har mot dessa sektorer genom
sina investeringar. Genom databasen ENCORE
analyseras hur stor negativ paverkan respektive
sektor har pa biologisk mangfald genom olika
drivkrafter. Analysen har avgransats till de sektorer
som ar relevanta for AP2 - sektorer som inte finns
i fondens portfolj har inte tagits med. Sektorerna
har utvarderats utifran hela vardekedjan, vilket

till exempel innebar att en restaurang eller
matvarubutik anses kopplad till de risker som finns
vid odlingen av de produkter som saljs.

Dessa tre parametrar kan illustreras i féljande
graf, med beroende pa X-axeln, paverkan pa
Y-axeln och sektorns vikt i var portfolj illustrerad
av ringens storlek.

** |PBES (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). IPBES secretariat, Bonn, Germany. 1148 pages.

https://doi.org/10.5281/zenodo.3831673
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AP2

Paverkan analyseras aven mer granulart utifran de
fem drivkrafterna till forlorad biologisk mangfald
i IPBES rapport och hur de paverkar land,
farskvatten, hav och atmosfar. Eftersom vi sedan
lange arbetar med klimatfragan, och darigenom
redan hanterar de sektorer och bolag som har
storst paverkan pa klimatet, har vi inte tagit med
klimatférandringar dven i denna analys. Av de
kvarvarande fyra drivkrafterna visar analysen att
markanvandning, foljt av féroreningar, ar mest
relevant for fondens investeringar.

Oversikten till hoger visar sektorer i AP2:s portfol]
med hog negativ paverkan pa och beroende av
naturresurser och ekosystem.

De fem framsta drivkrafterna till forlust av
biologisk mangfald ar, enligt IPBES rapport

«  Forandrad anvandning av mark-, sjo- och havsyta
- Direkt exploatering av arter

+  Klimatforandringar

« Invasiva arter

- Fororeningar
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AP2:s innehav i sektorer med hog paverkan pa och beroende av naturresurser och ekosystem

Halvledare
Livsmedel och drycker
Lakemedel
Infrastruktur

Skog och papper
Gruvor och metall
Kemikalier

Textil
Byggtjanster
Transport

Fordon
Hygienprodukter
Byggmaterial
Férpackningar

Summa

Andel i

portfélj % Mark

6%
4%
3%
3%
1%
1%

21%

Paverkan Beroenden

Anvand
yta Forareningar
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Direkta resurser gorande Skydd mot risker

Till jord och Klimat-

Till luft vatten

Vind, 6ver- Jordskred,

Material Vatten -erosion

Pollinering férandring svamning

Lag Medel Mycket Hog
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Markanvandning i matproduktion och skog
Vi ser i analysen att bade paverkan och beroendet
ar hogt i sektorer kopplade till livsmedel och
dryck, inklusive hela vardekedjan fran jordbruk till
producenter, samt skog och papper. Detta ligger
till grund for var prioritering av avskogningsfragan
inom markanvandning.

Livsmedelssektorn star enligt IPBES i sarklass nar
det galler negativ paverkan av markanvandning,
framfor allt genom avskogning i tropiska omraden
med rik och kanslig biologisk mangfald. Vidare
orsakas 75 procent av avskogningen av tropisk
skog av fyra rdvaror - nétboskap, soja, palmolja
och traravaror. Det globala livsmedelssystemet &ar
aven en viktig drivkraft for klimatforandringarna
och star for cirka en tredjedel av de totala
utslappen av vaxthusgaser som orsakas av
manniskor. Mat- och skogssektorerna ar ocksa
starkt beroende av ekosystemtjanster som vatten,
klimat och pollinering.

Fororeningar i kemikaliesektorn
Fororeningar ar den drivkraft till forlorad
biologisk mangfald som ar nast mest relevant
for AP2 enligt var analys. Enligt IPBES rapport*
ar fororeningar en betydande drivkraft bakom
forlorad biologisk mangfald. Fororeningar fran

1. Hallbarhet pa AP2 2. Klimat

jordbruk, industri och urbanisering bidrar bland
annat till férsamrad vattenkvalitet, markférsurning
och luftfororeningar, vilket skadar natur och
ekosystem. Forutom de sektorer som namns
ovan, ar kemikaliesektorn relevant for fonden

nar det galler risk for negativ paverkan genom
fororeningar.

Vatten och halvledare

Med sektorn for halvledare som en storre del av
portféljen har vi identifierat beroendet av och
paverkan pa tillgdng till vatten som potentiellt
relevant framover. Vi kommer under 2026 att
analysera var riskexponering mot denna paverkan
och i analysen aven inkludera techbolag med
halvledarproduktion samt datacenter.

Risker och majligheter

Inom tillgdngsslagen noterade aktier och krediter,
riskkapital, skogs- och jordbruksinvesteringar,
fastigheter och hallbar infrastruktur, ar 21
procent av AP2:s portfolj investerade i med

hog naturrelaterad paverkan och beroende. De
prioriterade sektorerna livsmedel och drycker,
skog och papper, kemikalier samt halvledare
summerar till 12 procent av fondens investeringar,
dar bade paverkan pa, och beroendet av, naturen
ar mycket hog. Det finns en risk for negativ

* IPBES (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). IPBES secretariat, Bonn, Germany. 1148 pages. https://doi.org/10.5281/zenodo.3831673

3. Biologisk mangfald

paverkan pa dessa investeringar vid brist pa
resurser och forsvagade ekosystemtjanster,
framforallt pa medellang och lang sikt.

Vi ser mojligheter till att investera i verksamheter
som minskar den negativa paverkan pa naturen
och framjar biologisk mangfald. Vara riktade
hallbarhetsinvesteringar inkluderar bland annat
hallbar infrastruktur, skog och jordbruk som
uppfyller hallbarhetskriterier och investeringar
genom riskkapitalfonder i bland annat djurfria
alternativ till kott och Iader och teknologi for
hallbart jordbruk.

Den naturrelaterade paverkan, och de beroenden
och mojligheter som har identifierats ar relevanta
i samtliga tidsperspektiv. Riskerna forvantas
framst materialiseras pa medellang till 1ang sikt.

4. Ménskliga rattigheter

5. Bolagsstyrning

6. Bilagor
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Resiliens och scenarioanalys

Vi har analyserat naturrelaterade risker och
mojligheter med utgangspunkt i TNFD:s
foreslagna struktur, utifran tva kritiska kallor till
osakerhet:

Ekosystemens degradering - i vilken
utstrackning den biologiska mangfalden
och kritiska ekosystem forsvagas,

med en skala som stracker sig fran
begransad paverkan pa natur och
ekosystemtjanster till en allvarlig
paverkan pa exempelvis pollinering och
tillgang till vatten.

Graden av samordning mellan
regeringar, myndigheter, foretag

och individer, vilket i sin tur leder till
olika grader av omstallningsrisk. God
samordning skapar forutsagbarhet

och bidrar till rationella beslut medan
bristande samordning riskerar att driva
omstallningsrisker, leda till kortsiktiga
och suboptimala beslut och hoga
kostnader.

Sannolikheten beddms vara hog for ett negativt
utfall i bdda dimensionerna, bade for allvarlig
degradering och for svag samordning. Detta
skulle innebara signifikanta risker, bade fysiska

och omstallningsrisker, som i nuldget ar svara att

beddma och kvantifiera. For att komma vidare i
analysen och konkretisera riskerna i portféljen,

har vi valt att ga vidare med risken for vattenbrist

2. Klimat 3. Biologisk mangfald 4. Méanskliga rattigheter 5. Bolagsstyrning 6. Bilagor

och genomfor under varen 2026 en djupare
analys av var exponering mot denna risk, via en
kombination av vattenintensiva sektorer och
geografisk exponering.

En viktig komponent i arbetet framdver ar att
basera analyser pa naturvetenskapliga fakta
och att delta i tvarvetenskapliga samarbeten.
Fonden deltar bland annat i Mistra BIOPATH, ett
forskningssamarbete som syftar till att utveckla
metoder for att integrera biologisk mangfald i
finansiellt beslutsfattande. Las mer pa
www.mistrabiopath.se

Ambitionen ar att de risker och maojligheter
som identifieras i ovanstaende analys ska
kunna inkluderas i fondens integrering av
hallbarhet i investeringarna, vilket till exempel
kan innebara paverkansarbete gentemot bolag
som identifieras med hdog risk eller identifiering
av investeringsmojligheter for riktade
hallbarhetsinvesteringar.
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Riskhantering

Identifiering av naturrelaterad paverkan,
beroenden, risker och méjligheter i
portfdljen

Vi har etablerat processer for att kontinuerligt
identifiera, beddma och hantera naturrelaterade
risker inom olika tillgangsslag, med fokus pa
portféljens avskogningsrisk.

| strdvan mot en avskogningsfri portfolj, analyseras
portféljen for noterade aktier och krediter for

att identifiera bolag med hog avskogningsrisk.
Analysen baseras pa den modell som tagits fram
av tankesmedjan Climate & Company, i samarbete
med AP2. Riskbeddmningen i modellen vager
samman flera viktiga datapunkter, som sektor,
uppskattad risk i leverantdrskedjan och geografisk
exponering mot omraden med kanslig natur.

Vid utgangen av 2025 var 35 bolag i AP2:s
noterade aktie- och kreditportfdljer identifierade
med mycket hog risk for avskogning. Dessa bolag
ar prioriterade for fondens paverkansarbete i
avskogningsfragan.

AP2 har dven genomfort en riskanalys av sin
portfélj for riskkapital och identifierat vilka portfolj-
bolag och férvaltare som har en exponering

mot ravaror med hog risk for avskogning.

Totalt utgdr dessa bolag omkring 4 procent

Andra AP-fonden Hallbarhetsrapport 2025

1. Hallbarhet pa AP2

av riskkapitalportféljens varde. Fragor om
beddmning och hantering av avskogningsrisk
inkluderas i fondens due diligence for nya
forvaltare och arlig uppfoljning inom riskkapital,
reala tillgdngar och onoterade krediter.

Hantering av naturrelaterad paverkan,
beroenden, risker och méjligheter i
portféljen

Vi stravar efter att bedriva dialoger med alla
bolag som har identifierats med hog risk for
avskogning, och som inte pavisar en gedigen
hantering av denna risk.

Med hjalp av avskogningsmodellen som
beskrivs ovan, identifierar AP2 bolag vars
verksamhet eller geografiska narvaro innebar
mycket hog avskogningsrisk. Den sektor som ar
vanligast forekommande ar bolag kopplade till
vardekedjan for mat och jordbruksprodukter
med speciellt hog risk, som notkott, soja och
palmolja.

| nasta steg analyserar vi hur bolagen hanterar
risken, till exempel genom ataganden om
avskogningsfria inkép, policyer och processer.
Under dret har vi utvecklat en metodik for
utvardering, som vi dven anvander for att folja
upp utvecklingen i bolagsdialogerna.

2. Klimat

3. Biologisk mangfald

Nar ett bolag har identifierats med hog risk,
gors en bedémning av bolagets hantering

av avskogningsrisken utifran ett antal KPl:er.
Dessa summeras till fyra parametrar -
atagande, policy, process och transparens.
Vid en sammanvagd maluppfylinad pa minst
75 procent beddms ett bolags hantering som
robust, vilket uppnaddes av fyra hogriskbolag
2025.

AP2 har som mal att bedriva bolagsdialoger
med alla hogriskbolag dar vi inte kunnat
verifiera en tillracklig hantering av risken.
Manga dialoger genomférs i samarbete med
andra investerare inom ramen for initiativ
som Finance Sector Deforestation Action
(FSDA), Nature Action 100 och PRI Spring. Vid
utgangen av 2025 hade vi direkt eller indirekt,
via samarbeten, aktiva dialoger med 27 bolag
och fyra ar i uppstartsfas.

Paverkansarbetet utgar fran fondens
avskogningspolicy (se var webbplats), som
beskriver de férvantningar som stélls pa bolag i
AP2:s portfolj. De 12 bolag dar vi leder en dialog
hade en genomsnittlig maluppfylinad for sin
hantering av avskogningsrisk pa 30 procent.

4. Méanskliga rattigheter 5. Bolagsstyrning

Aktiva dialoger

Biologisk mangfald

Il AP2 leder samverkan

M Dialog i uppstartsfas



AP2

Nedan illustreras var bedémning av dessa bolag
utifran kriterierna atagande, policy, process och
transparens. Halften av bolagen hade vid slutet

av 2025 nagon typ av dtagande om att vara
avskogningsfria och ett publicerat policydokument
som satter ramarna for dtagandet. | var utvardering
beddms inte bara existensen utan dven kvaliteten

i dtaganden och policyer, till exempel vad som
omfattas och om dtaganden &r tidsatta. Vi ser en
stor forbattringspotential i bolagens processer for
att sakerstalla avskogningsfria vardekedjor, speciellt
i arbetet med att uppna sparbarhet for indirekta
leverantorer. Detta ar ndgot vi ofta staller fragor
om i dialogerna med bolagen. Aven bolagens
transparens har stor forbattringspotential, dven

Hantering av avskogningsrisk, maluppfyllelse i procent
for bolag i direkt dialog med AP2, december 2025
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100%
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om vi de senaste aren noterar en positiv trend
inom detta omrade, inte minst for bolag i Japan
och Republiken Korea och genom att fler bolag
rapporterar enligt TNFD.

Samarbeten inom avskogning

AP2 har varit en av ett 30-tal investerare i
samarbetet Finance Sector Deforestation Action
(FSDA), som enligt plan avslutades vid utgangen

av 2025. Sedan starten 2021 har FSDA varit en
drivande kraft for investerare som vill hantera
avskogningsrisk. Initiativet har for oss varit en viktig
plattform for att dela kunskap och erfarenheter,
och att samverka i bolagsdialoger med
gemensamma férvantningar pa bolagen.

Atagande

Tillrdcklig hantering

70%

50%

0%
208%

0%
1 2 3 4 5 6 7 8
Hdgriskbolag i dialog
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Policy

Process

Transparens

2. Klimat

3. Biologisk mangfald

Alla deltagande investerare har nu policyer som
adresserar avskogningsrisker. Las mer i AP2:s
policy mot avskogning pa fondens webbplats.

Under fyra ar har vi och de andra investerarna
inom FSDA varit engagerade i dialoger med
ett 70-tal foretag, banker och beslutsfattare.
Bland foretagen har vi sett framsteg mot flera
av initiativets forvantningar pa bolag. Vi har
bland annat sett en markant 6kning i bolagens
rapportering, flera bolag som gjort publika
dtaganden mot avskogning och ett dkat antal
bolag som kan pavisa sparning och kontroll av
avskogningsfria leverantdrskedjor.

Genomsnittlig maluppfyllelse i procent fér bolag i direkt
dialog med AP2, december 2025

Tillrécklig
hantering

10 n 12 0% 10%

20%

30% 40% 50% 60% V0%  BO0%  90% 100%
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Det kvarstar dock mycket arbete i denna komplexa
fraga och det ar viktigt att vi och andra investerare
fortsatter att engagera oss. Nar FSDA avslutats
fortsatter arbetet inom ramen for Deforestation
Investor Group (DIG), som lanserades i januari 2026
och koordineras av IIGCC (Institutional Investors
Group on Climate Change). AP2 planerar att ansluta
sig till detta initiativ, med malet att fortsatta bidra till
att minska finansiella risker kopplade till avskogning
och ekosystemforandringar.

Nature Action 100 dr ett investerarinitiativ med
en bredare ansats inom biologisk mangfald som
lanserades under hosten 2023. Initiativet har
identifierat de 100 bolag inom atta sektorer som
beddms ha storst negativ paverkan pa biologisk
mangfald. Dialogerna utgar fran ett arligt
benchmark som betygssatter bolagens ambition,
materialitetsanalys, mal, implementering,
styrning och engagemang. Bland dessa bolag
finns 15 av AP2:s fokusbolag och vi har en
ledande roll i en dialog.

Investor Policy Dialogue on Deforestation
(IPDD) bedriver dialoger pa policyniva i lander
med hog avskogningsrisk. AP2 har en aktiv roll i
arbetsgruppen for Brasilien.

Markering mot avskogning genom réstning
Infor rostningssasongen 2025 skrev vi breuv till

tre bolag med hog risk och otillracklig hantering
av avskogningsrisk, och markerade sedan vart
missnoje mot bolagen genom var rostning.
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Hantering av risk for fororeningar
Fororeningar ar den drivkraft till férlorad
biologisk mangfald som &r nast mest relevant
for AP2 enligt vasentlighetsanalysen. PFAS
(per- och polyfluorerade alkylsubstanser)
utgor en allvarlig form av fororeningar, som
paverkar bade manniskors halsa och den
biologiska mangfalden. PFAS har manga
anvandningsomraden, fran stekpannor och
impregnering av klader till brandskum och
forpackningar. Problemet ar att PFAS ar sa
kallade "evighetskemikalier” som inte bryts
ner utan ackumuleras i manniskor, djur,
vatten och natur dver tid, och som fér med
sig allvarliga konsekvenser som till exempel
hormonstérningar och cancer.

Etikradet samarbetar sedan 2023 med ett
60-tal internationella investerare inom Investor
Initiative on Hazardous Chemicals (IIHC).
Initiativet koordineras av ChemSec, som dr
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 delmal, dar bolagen ska:

Andra AP-fonden Hallbarhetsrapport 2025

1. Hallbarhet pa AP2

Oka transparensen avseende bolagets
exponering mot skadliga kemikalier.

Publicera en tidsbunden
utfasningsplan for evighetskemikalier.

Utveckla sakrare alternativ till farliga
kemikalier.

Bolagen utvarderas arligen i Chemscore, ett
benchmark som mater framdriften enligt
mal-sattningarna. ChemScore 2025 visar att
en tredjedel av bolagen nu har planer for att
fasa ut eller minska anvandandet av PFAS och
andra evighetskemikalier, en 6kning fran bara
atta procent av bolagen 2021. Gladjande ar
ocksa att tva stora bolag, BASF och Ecolab,
har (liksom tidigare 3M) dtagit sig att helt sluta
med PFAS.

2. Klimat

3. Biologisk mangfald 4. Méanskliga rattigheter 5. Bolagsstyrning

Vattenavvisande tyg dar PFAS anvénts for att ge smuts- och vattenavstétande egenskaper.

6. Bilagor
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Mdétvdarden och mal

Matvarden fér bedomning av
naturrelaterade risker och méjligheter
Med hjalp av den ovan beskrivna modellen

for identifiering av avskogningsrisk, mater AP2
portféljens avskogningsrisk inom noterade
aktier och krediter, inklusive exponeringen mot
kansliga geografier. Fonden mater aven, och
foljer upp, sin hantering av avskogningsrisken
genom paverkansarbete.

AP2 ar signatarer och medlemmar i
Finance for Biodiversity, som har tagit fram
rekommendationer for hur malsattningar
for biologisk mangfald kan se ut, i tre
steg: initieringsmal, monitoreringsmal

Finance for Biodiversity

1. Hallbarhet pa AP2

och portfoljmal. Eftersom AP2 redan har
genomfort alla de steg som omfattas i de
foreslagna initieringsmalen, fokuseras arbetet
med att definiera monitoreringsmal, med
hjalp av vilka fonden kan félja utvecklingen

i de bolag som omfattas av dialogarbetet
pa ett strukturerat satt. AP2 utvarderar
aven mojligheten till bredare portfoljmal for
sektorer med hog risk, men for narvarande
bedomer fonden att datakvaliteten inte ar
tillracklig for att rapportera pa detta.

Under 2025 har vi utvecklat en modell for att
utvardera och félja upp bolags hantering av
avskogningsrisk. De bolag som har identifierats

AP2 har atagit sig att leva upp till det 16fte som vi har gjort som
signatdrer och medlemmar i Finance for Biodiversity. Loftet innebar

att vi har atagit oss att:

. Samverka och dela kunskap.

. Bedriva paverkansarbete med bolag.

. Bedoma var paverkan pa naturen.
. Satta mal for arbetet.

. Rapportera publikt om ovanstaende punkter.

Se det fulla dtagandet pa www.financeforbiodiversity.org

Andra AP-fonden Hallbarhetsrapport 2025
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med hog avskogningsrisk, med hjalp av

den modell som beskrivs ovan, utvarderas

i ett andra steg utifran 16 indikatorer som
summeras till fyra faktorer - dtagande, policy,
process och transparens. Denna utvardering
gors innan dialogarbetet paborjas och foljs
sedan upp 6ver tid, sa att resultaten av
dialogerna kan foljas upp utifran konkreta
forflyttningar som bolagen gér mot att leva upp
till vara forvantningar.

Matvarden for bedémning av
naturrelaterad paverkan och beroende
Rapporteringen av naturrelaterade matvarden
ar under utveckling och innefattar for
ndrvarande estimat av sektor- och geografisk
exponering for naturrelaterad paverkan och
beroenden, samt naturrelaterade risker och
mojligheter enligt TNFD Core.

Exponering mot sektorer med hog naturrelaterad
paverkan och beroende

AP2 har analyserat sin exponering med hjalp
av verktyget ENCORE, se beskrivning och
illustration pa sidan 33. Totalt &r 21 procent
av AP2:s tillgangar investerade i sektorer som
identifierats av TNFD, genom tillgdngsslagen
noterade aktier och krediter, riskkapitalfonder,
skogs- och jordbruksinvesteringar och fondens
investeringar i hallbar infrastruktur.

4. Manskliga rattigheter

5. Bolagsstyrning 6. Bilagor

Exponering mot kansliga geografier

Rapporteras for investeringar i skog och jord-
bruk och for noterade aktier och summerar till
2,2 procent av fondens tillgangar:

25 procent av fondens investeringar
i skog och jordbruk har exponering
mot kansliga geografier, med 14
procent i Brasilien, i biom sarskilt
viktiga for biologisk mangfald, och
11 procent i Kalifornien med hog
risk for vattenbrist. Totalt motsvarar
detta 1 procent av fondens tillgangar.

| den noterade aktieportfoljen visar
fondens analys att 3 procent av
bolagen ar verksamma i geografiskt
kansliga omraden och inom
sektorer med hog avskogningsrisk,
motsvarande 1,2 procent av fondens
tillgdngar.

AP2 har en exponering mot kansliga geografier
i andra tillgadngsslag och stravar efter att kunna
kartldagga dven denna exponering.

Inom ramen foér var analys av klimatscenarios,
se sidan 21, har vi dven kvantifierat andelen av
portféljen med klimat- och naturrelaterad fysisk
och omstéllningsrisk, se nedanstdende tabell.
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Indikatorer och matvarden for naturrelaterade
risker och maojligheter’

Kategori Métvérden AP2-rapportering 2025
Risker Tillgangar med hog naturre- Baserat pa ett klimatscenario med
laterad omstallningsrisk. ordnad omstallning uppskattas cirka
5 procent av fondens totala portfolj
ha en hog klimat- och naturrelaterad
omstallningrisk’.
Tillgangar med hog naturre-  Baserat pa ett klimatscenario med en
laterad fysisk risk. global uppvarmning till 3°C, och med
aggressiva antaganden om fysiska risker,
uppskattas cirka 6 procent av fondens
totala portfélj ha en hog klimat- och
naturrelaterad fysisk risk?, framférallt
extrem hetta och 6versvamningsrisk.
Boter eller skadestand un- 0
der dret fran naturrelaterade
incidenter.
Majligheter Investeringar i naturrelatera-  Fondens totala investering i klimat- och

de mojligheter.

Intdkter fran produkter och
tjanster med positiv paver-
kan pa naturen.

naturrelaterade hallbarhetslosningar
uppgick i december 2025 till cirka 46
miljarder kronor. Dessa definieras utifran
principerna ramverket Operating Prin-
ciples for Impact Management?.

Ej applicerbart

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

2 Hog 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.

g www.impactprinciples.org

Andra AP-fonden Hallbarhetsrapport 2025
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Naturrelaterade mal och utfall

AP2 har definierat mal fér natur som satter riktningen for arbetet. Under aret har
vi fortsatt arbetet for att leva upp till dtagandet till 2025 om en portfélj som inte
bidrar till avskogning och processer finns nu pa plats for att identifiera och hantera
avskogningsrisk i portfoljen.

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

Det finns annu inte konsensus kring vad begreppet naturpositiv innebar, och ett

arbete padgdr med att ta fram en definition. AP2 har anda valt att anvdanda begreppet
som en 6vergripande malbild, dér 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,
kommer fonden att se 6ver malsattningen i ljuset av denna.

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

Fonden har definierat ett mal fér avskogning, som ar den storsta drivkraften till
férlorad biologisk mangfald och relevant for fondens investeringar. Detta mal &r i linje
med det dtagande om en portfdl;j fri fran avskogning orsakad av jordbruksprodukter,
som AP2 gjorde i samband med COP26, samt med fondens klimatatagande om
nettonollutsldapp av vaxthusgaser ar 2045. Fonden har som ambition att senast 2025
bidra till paverkansarbete med 100 procent av de portféljbolag som identifieras med
hog avskogningsrisk och svag otillracklig hantering av denna.

Utfall 2025

Vi har uppnatt malet till 2025 om att ha processer pa plats for en portfolj fri fran
avskogning, genom strukturerad identifiering och hantering av avskogningsrisk. Med
processer pa plats fortsatter nu arbetet kontinuerligt d&ven efter 2025. Aven mélet om
paverkansarbetet uppnaddes under 2025, med dialoger initierade med 100 procent av
de bolag som identifierats med hég avskogningsrisk och svag riskhantering.

5. Bolagsstyrning 6. Bilagor
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AP2

. Manskliga rattigheter

Enligt FN:s
vagledande principer:
rapporteringsramverk.

Se index
under Bilago

Andra AP-fonden arbetar med manskliga rattigheter i linje med FN:s vagledande principer
for foretag och manskliga rattigheter (FN:s vagledande principer). Under aret har fonden
starkt arbetet i konflikt- och hégriskomraden, utvecklat riskhanteringen i noterade aktier
och 6kat transparensen i rapporteringen om manskliga rattigheter. Arbetet har lett till ny

kunskap, tydligare forhallningssatt och konkreta processforandringar.

Starkt arbete inom konflikt- och
hégriskomraden

Varlden upplever just nu en extremt hog niva
av vapnade konflikter. Vi har darfor behovt
starka bade var kunskap och vara arbetssatt
for risker kopplade till konfliktomraden.
Erfarenheterna fran aret har darfor lett till flera
forandringar inom bade AP2 och AP-fondernas
Etikrad (Etikradet).

Etikrddets insatser

Etikradet arbetar sedan tidigare med

dessa fragor for AP-fonderna. Under aret

tog Etikradet fram ett uppdaterat externt
stallningstagande med forvantningar pa bolag
i konflikt- och hogriskomraden. Etikradet
utvecklade ocksa en modell for genomlysning
av risker samt en analysansats for att bedoma
bolags risker. Nya datakallor har tagits in

for att stotta detta arbete. Parallellt togs en
intern vagledning fram for alla AP-fonder for

Andra AP-fonden Hallbarhetsrapport 2025

att ge ett mer enhetligt och strukturerat stod i
hanteringen av dessa fragor.

AP2:s insatser

For AP2 innebar arets erfarenheter att vi
behovde starka var kunskap internt. Vi deltog
i tva djupgdende workshops om amnet, vilket
gav 0ss ny kunskap och ett starkt natverk for
fortsatt utveckling under 2026. Styrelsen och
medarbetare fick en genomgang av Etikradets
arbete. AP2:s representant i AP-fondernas
Etikrad deltog dven i Roda Korsets utbildning
om krigets lagar.

Under aret inleddes dialog med ett bolag
pa grund av dess risker kopplade till
konfliktomraden. Vidare avinvesterade
AP2 fran tva bolag dar riskerna bedémdes
som oacceptabelt hoga och dar dialog inte
forvantades leda framat.

Vidareutvecklad riskhantering inom
noterade aktier

Arbetet med att formalisera var genomlysning
och att paverka bolag till att hantera sina

risker fortsatter. Under dret har vi lagt sarskilt
fokus pa risker kopplade till levnadsléner vid
genomlysningen samt pa att harmonisera
processerna internt. For egna dialoger har AP2
borjat gbra uppfoliningen mer systematisk. Vi
beddmer och féljer bolagens arbete via ett internt
verktyg inom kategorier som policy och dtagande,
processer samt transparens.

Mer information till webbplatsen

Under 2025 har AP2 utdkat sin rapportering om
manskliga rattigheter pa fondens webbplats.

Syftet ar att gora informationen mer lattillganglig
och att starka transparensen kring vara policyer,
varderingar och processer. Arbetet fortsatter under
2026 da aven ett referensindex till FN:s vagledande
principers rapporteringsramverk kommer finnas
tillgangligt pa var webbplats.

43


https://ap2.se/hallbarhet-agarstyrning/fokusomraden/manskliga-rattigheter/ap2s-ramverk/

AP2

Riskhantering

Fondens hantering av manskliga rattigheter
Nedan foljer en beskrivning av hur fonden
sakerstaller en ansvarsfull hantering av manskliga
rattigheter inom kapitalférvaltningen. For fordjupad
information se var webbplats samt referensindex till
FN:s vagledande principers rapporteringsramverk i
rapportens slut.

AP2:s allvarligaste risker for negativ paverkan pa
manskliga rattigheter aterfinns i AP2:s portfolj, till
exempel via vara investeringar i foretag som kan ha
negativ paverkan pa manskliga rattigheter. For att
hantera dessa risker arbetar vi utifran en etablerad
due diligenceprocess - utformad i enlighet med
FN:s vagledande principer. Processen innebar att vi
regelbundet:

+ Identifierar potentiell och faktisk paverkan.

« Beddmer och prioriterar risker utifran
allvarlighetsgrad.

«  Minskar och forebygger risker och skador.

- Féljer upp och rapporterar framsteg pa ett
transparent satt.

Processen tillampas i alla tillgangsslag men anpassas
beroende pa tillgangsslaget. Genomgaende fokuserar
vi pa risk for méanniskor - inte finansiell risk.

Vi skiljer pa faktisk och potentiell negativ paverkan.
Faktisk negativ paverkan, det vill sdga incidenter som
redan har intraffat, hanteras av Etikradet. Lds mer om
Etikradets process pa deras webbplats.
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Noterade aktier representerar cirka 40 procent

av fondens totala portfdl}. Vi arbetar proaktivt for

att identifiera och mitigera potentiella risker. Var
due diligence-process illustreras i figuren nedan.

Arbetssatt

Tva ganger per ar identifierar AP2 bolag med
forhojd risk i den noterade portfolien, s&
kallade hogriskbolag. Det handlar om bolag i
sektorer dar risken for allvarliga krankningar
av manskliga rattigheter ar forhojd, och dar vi
beddmer att bolagens hantering av riskerna
inte ar tillracklig. Dessa bolag ar prioriterade i
vart paverkansarbete, dar malet ar att fa dem
att starka sina processer och minska sina
potentiella risker.

Dialog ar ett viktigt paverkansverktyg.

Den kan ske i egen regi, inom ramen

for investerarinitiativ eller via Etikradet.

Om bolaget ar ovilligt till dialog eller om
framstegen ses som otillrackliga kan AP2
besluta att avinvestera. Vi kan ocksa rikta
paverkansarbete mot de sektorer som
identifierades med forhojd risk som vara
hogriskbolag verkar i. Malet ar att fora
paverkansdialog med samtliga hogriskbolag.

2. Klimat 3. Biologisk mangfald

Resultat av riskidentifiering

Vid hostens genomlysning identifierades 34
hogriskbolag, varav flera ar nya. Det forstarkta
fokuset kring levnadsloner har inneburit att
arbetet breddats fran jordbrukssektorn till att
omfatta hela jordbruks- och livsmedelssektorn.
Genomlysningen visar dven att tidigare

identifierade risker inom klad- och skoindustrin,

gruvsektorn och fornyelsebar energi kvarstar
och fortsatt ar prioriterade.

Process vid potentiella risker

Riskidentifiering Riskbedémning

4. Ménskliga rattigheter

Méjligheter till
samverkan

5. Bolagsstyrning

Eftersom manga risker uppstar i leverantors-
kedjorna tillampar fonden ett globalt
angreppssatt dar hela vardekedjan omfattas.
AP2 beddmer att fondens innehav innebar en
direkt koppling till dessa risker och att ett aktivt
och forebyggande paverkansarbete darfor ar
nédvandigt. Under aret har dialoger inletts med
flera av de nyidentifierade bolagen, bade inom
investerarsamarbeten och i egen regi.

Paverkansdialog Uppféljning

6. Bilagor
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Klad- och skoindustrin

Klad- och skoindustrin omfattar
bolag som designar, tillverkar och
saljer klader och skor. Det ar en
hogrisksektor dar arbetsintensiv
produktion och komplexa
leverantorskedjor ofta leder till
allvarliga krankningar av manskliga
rattigheter. Laga loner, osakra
arbetsvillkor, bristande sdkerhet samt
risk for barnarbete och tvangsarbete
forekommer i flera led. De som
drabbas ar ofta arbetare i sektorn
eller i leverantorskedjan.

Krankningarna bedéms som allvarliga
eftersom de ar utbredda och i

hog grad drabbar redan sarskilt
utsatta grupper som kvinnor, barn,
migrantarbetare och minoriteter.

Fondens har identifierat tolv
hogriskbolag inom sektorn.
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3. Biologisk mangfald

Jordbruks- och
livsmedelssektorn

Jordbruks- och livsmedelssektorn
omfattar bolag som producerar, odlar,
foradlar, distribuerar och saljer livsmedel.
Den bestar av globala, komplexa
vardekedjor, dar jordbruksproduktionen
ofta sker i lander med svag lagstiftning
och bristande skydd for arbetare. Vidare
ar jordbruksproduktionen arbetsintensiv
och ofta sdsongsbaserad. Detta skapar
forutsattningar for allvarliga krankningar,
sasom tvangsarbete, barnarbete,
bristande levnadsloner, langa arbetstider
samt krankningar av ursprungsbefolkning
och migrantarbetares rattigheter.
Manniskor som drabbas kan vara
anstallda i olika led inom vardekedijan,
samt ursprungsbefolkning och lokala
samhallen.

Dessa risker bedoms som allvarliga
utifran kriterierna skala, omfattning och
mojlighet att dterstalla skadan. Sarskilt
utsatta grupper exempelvis kvinnor, barn,
migranter och ursprungsbefolkningar
drabbas ofta.

Fonden har identifierat nio hogriskbolag
inom sektorn.

4. Ménskliga rattigheter

5. Bolagsstyrning 6. Bilagor

Gruvindustrin

Gruvindustrin inkluderar bland annat
bolag som bryter malm och producerar
metallkoncentrat som raffineras till
metall. Industrin praglas av omfattande
hélso- och sakerhetsfragor samt daliga
arbetsvillkor vad gdller levnads|oner,
arbetstimmar och méjligheter till
kollektivavtal. Produktionen sker ofta i
regioner med svag arbetsrattslig tillsyn.
Manniskor som kan drabbas ar framst
gruvarbetare, anstallda i vardekedjan,
samt lokala samhallen.

Allvarlighetsgraden bedéms som hog
bade vad géller skala och omfattning av
krankningar samt att det kan vara svart
eller omajligt att aterstalla exempelvis
halsa- och sakerhetsincidenter. Med
hansyn taget till sarskilt utsatta grupper
finns det ocksa barnarbete inom sektorn
samt konflikter kring landrattigheter som
ofta drabbar ursprungsbefolkning.

Fonden har identifierat nio hogriskbolag
inom sektorn.




AP2

Fornyelsebar energi

Fornyelsebar energi ar en snabbt
vaxande sektor med bolag som
producerar el. Sektorn ar avgérande
for den globala klimatomstallningen,
men innebar samtidigt en 6kad
efterfragan pa material och mark,
vilket gor att sektorn ar férknippad
med betydande manskliga
rattighetsrisker. Krankningar
kopplade till markanvandning,
arbetsvillkor och bristande
konsultation med lokalsamhallen
och ursprungsbefolkning
forekommer i flera regioner. De som
drabbas kan vara lokalsamhallen,
ursprungsbefolkningar och
arbetstagare i leverantorsled.

Sektorns beroende av gruvmetaller
medfor en hog allvarlighetsgrad. Det
finns ocksa rapporter om tvangsarbete
vid produktion av solceller.

Fonden har identifierat fyra
hogriskbolag inom sektorn.
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2. Klimat

3. Biologisk mangfald

4. Méanskliga rattigheter 5. Bolagsstyrning

Fordjupat fokus:
Levnadsloner

En levnadslon ar en 16n som ar tillracklig
for att tillgodose arbetstagares och
deras familjers grundlaggande behov.
Det handlar om behov som mat, klader,
bostad och andra dagliga utgifter for
skola och sjukvard.

Under aret har AP2 forstarkt sitt fokus
pa levnadsloner. Detta beror pa att
laga loner ofta ar den grundlaggande
mekanism som driver fram andra
typer av krankningar, som barnarbete,
skuldarbete och farliga arbetsvillkor.
Genom att paverka bolag att arbeta
strukturerat med levnadsloner kan

vi bidra till systemforandringar samt
forebygga annan problematik som kan
vara svarare att angripa.

Fondens exponering mot bristande
levnadsléner dterkommer inom flertalet
branscher. Vi har valt att sarskilt
prioritera arbete med levnadsloner inom
klad- och skoindustrin, samt jordbruk-
och livsmedelssektorn. Detta gors via
investerarinitiativet The Platform Living
Wage Financials (PLWF).

6. Bilagor
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Levnadsloner inom klad- och skoindustrin
samt jordbruks- och livsmedelssektorn
AP2 har hanterat risker inom klad-, sko-,
jordbruks- och livsmedelsindustrin genom
investerarinitiativet Platform Living Wage
Financials (PLWF). Sedan 2024 har AP2 en plats
i PLWF:s styrgrupp.

PLWF &r ett investerarinitiativ bestdende av

23 finansiella institutioner, som tillsammans
representerar 6ver 7 biljoner Euro i forvaltat
kapital. Initiativet arbetar for att framja
levnadsloner i globala leverantdrskedjor,

med séarskilt fokus pa jordbruks- och
livsmedelssektorn samt klad- och skoindustrin.
Arligen utvarderas och férs dialog med 50
bolag genom initiativet. For mer information se
www.livingwage.nl, samt deras arsrapport.

Intressentdialog via PLWF

PLWF har pa ett strukturerat satt

inkluderat intressentdialog i sitt arbete

genom att regelbundet samarbeta med
expertorganisationer pa levnadsléner som ocksa
kan representera drabbade intressenter. Under
rapporteringsperioden har AP2 fort dialoger
med arbetstagare, fackliga organisationer,
akademin, regeringar, FN-organ, investerare,
revisionsfirmor, branschorganisationer och
intresseorganisationer. Syftet har varit att starka
var forstaelse for manskliga rattigheter, sarskilt
fragor om levnadsléner, och att fanga upp
forandringar i riskbilden.
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Dialogerna har &ven fordjupat var syn pa
investerares roll som brobyggare mellan
portfoljbolag, arbetstagarorganisationer och
lagstiftare. Genom vara natverk kan vi lyfta
arbetstagares perspektiv pa ett satt som
foretagsledningar kan agera pa, och bidra till
att beslutsfattare battre férstar hur regelverk
paverkar villkoren i praktiken. Dessa insikter
kommer att tas med i arbetet framat.

Exempel fran 2025

Under 2025 har AP2 engagerat sig
tillsammans med flera portféljbolag samt
globala fackféreningar for att paskynda

ett trepartskollektivavtal i Kambodja (ACT-
initiativet) inom klad- och skoindustrin.
Detta avtal har lett till hogre ersattning och
formaner for arbetstagare, skapat en stabilare
grund for lokala producenter att planera sin
verksamhet samt stdrkt leverantorskedjorna
for portféljbolagen.

Infor FN:s andra World Social Summit i
november 2025 lade AP2 tillsammans
med andra investerare, portfoljbolag,
intresseorganisationer och akademin
fram fradgor samt forslag pa atgarder kring

maluppfyllelse for de globala héllbarhetsmalen.

Tva av dessa atgardspunkter kopplade till
levnadsloner antogs sedan i den politiska
deklarationen pa toppmotet.

2. Klimat 3. Biologisk mangfald

Kl&d- och skoindustrin

AP2 har identifierat 12 hogriskbolag inom
klad- och skoindustrin. Sex av dem omfattas
av PLWF:s arbete dar fonden leder dialogen
med tre av dessa bolag. Fonden for dialog pa
egen hand med resterande sex bolag.

Uppféljning och resultat

Inom klad- och skosektorn utvarderas
totalt sett 28 varumarkesbolag inom PLWF.
Arbetet foljer en arscykel dar det ingar att
utvardera, folja och stodja bolagens arbete
for att implementera levnadsloner i sina
leverantorskedjor. Uppféljning sker utifran
en modell framtagen tillsammans med

4. Ménskliga rattigheter

5. Bolagsstyrning 6. Bilagor

revisionsbyran Mazars och som ar i linje med
FN:s vagledande principer. Utvarderingen
gors pa foljande indikatorer:

Policy kring levnadslon
Intressentdialog

Process for bedémning av risker
Integrering av atgarder
Uppfoljningsmetod
Gottgorelseprocess
Transparens
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Resultaten publiceras i en extern rapport.
Forandringar i bolagens risk for negativ
paverkan samt deras mitigerande arbete kan
darmed foljas fran ar till ar. PLWF:s rapporter
visar att utvecklingen kring levnadsloner
gatt framat mellan 2022 och 2025, men att
implementering av processer inom bolagen
fortfarande &r otillracklig. Ar 2022 saknade
manga foretag styrning och processer

for leverantorskedjan, och fa kunde visa

att policyer faktiskt ledde till hogre 16ner.
Arbetstagarperspektivet var begransat och
klagomalsmekanismerna otillrackliga.

Ar 2025 har fragan fatt stérre politiskt
genomslag och investerartrycket okat. Fler
foretag arbetar strukturerat, bland annat
genom social dialog, fackliga samarbeten och
forbattrade klagomalsmekanismer. Samtidigt
aterstar viktiga implementeringssteg, och
halften av féretagen befinner sig fortfarande i
de tva lagsta bedomningskategorierna.

Bland de bolag AP2 for dialog med har H&M
avancerat till den hogsta kategorin "Leading”,
Inditex ligger kvar i "Maturing”, och NEXT PIc

aterfinns i "Developing”.

2. Klimat 3. Biologisk mangfald 4. Ménskliga rattigheter 5. Bolagsstyrning 6. Bilagor

Jordbruks- och livsmedelssektorn

Fonden har identifierat nio hogriskbolag
inom jordbruks- och livsmedelssektorn,
varav nagra ar nya for i ar. For att starka
arbetet inom omradet gick AP2 med i
PLWF:s arbetsgrupp for sektorn, som aven
inkluderar dagligvaruhandelsbolag. Av de
identifierade hogriskbolagen omfattas atta
av PLWF:s arbete, och fonden har borjat
folja de dialoger som fors dar. Utover
detta har vi en dialog i egen regi med det
resterande bolaget.
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Paverkansarbete inom gruvsektorn och
fornyelsebar energi

AP2 har arbetat med gruvsektorn och bolag
inom fornyelsebar energi genom Principles
for Responsible Investment (PRI), via Etikradet
som bland annat deltar i Global Investor
Commission on Mining 2030 (Mining 2030)
samt genom dialoger i egen regi.

Gruvsektorn

AP2 har identifierat nio hogriskbolag inom
gruvsektorn. Fem av bolagen tacks inom PRI:s
initiativ Advance, dar AP2 under 2025 tog en
ledande roll for tva av dessa dialoger. Fonden
for dialog i egen regi med tre av bolagen och
Etikradet for dialog med ett bolag. | dialogerna
med gruvbolagen har fokus legat pa att forsta
deras risker, deras hantering, hur de arbetar
med sékerhetsfragor och att bidra till en rattvis
omstallning (just transition), samt levnadsloner.

Aktiviteter

Medverkan i PRI Advance har bidragit till ett
fordjupat kunnande inom flera sakomraden,
starkt mojligheterna till natverkande och gett en
tydligare rost i bolagsdialogerna. Under 2025
har de kunskapshojande insatserna inom PRI
Advance framst fokuserat pa The Consolidated
Mining Standard Initiative. Tidigare ar har
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de bland annat berort ursprungsbefolknings
rattigheter till ett fritt och informerat
forhandssamtycke (Free, Prior and Informed
Consent).

I november 2025 lanserades inom Mining 2030
en vision och tillhérande rekommendationer,
framtagna utifran arets intressentdialoger.
Visionen - en gruvindustri som kan méta den
globala efterfragan pa ett ansvarsfullt satt - och
de presenterade rekommendationerna ar nu
ute pa konsultation for bredare forankring
fram till slutet av februari 2026. Etikradet,
som ar engagerat i Mining 2030, har dven
informerat internt om arbetet for att starka
medvetenheten kring gruvrelaterade fragor
bland vara medarbetare.

Fornyelsebar energi

AP2 har identifierat fyra hogriskbolag inom
fornyelsebar energi. AP2 for dialog med tre

av bolagen i egen regi samt med ett bolag
inom PRI Advance. Dialogerna har bland

annat handlat om hur bolaget arbetar med
forhojd tillborlig aktsamhet (heightened human
rights due diligence) avseende verksamhet i

konfliktomraden och deras kommunikation med

urinvanare infor etablering av verksamhet. Vi

har aven bidragit med input till bolagens arbete

med att utveckla relevanta policyer.

3. Biologisk mangfald 4. Méanskliga rattigheter 5. Bolagsstyrning 6. Bilagor

Om PRI Advance

PRI har ett samarbetsinitiativ kring manskliga rattigheter som heter
Advance. Initiativet syftar till att paverka bolag att hantera sina
manskliga rattighetsrisker i enlighet med FN:s vdagledande principer.
Initiativet ska ocksa stotta investerare med kunskapsbyggande méten.
Bolagsdialogerna foljs upp i en arlig rapport. Totalt deltar 112 investerare
i initiativet. Las mer pa https://public.unpri.org/investment-tools/
stewardship/advance

Om Mining 2030

Mining 2030 etablerades 2022. Initiativet ar investerarlett och samlar aktoérer
fran civilsamhallet, akademin, fackliga organisationer och gruvsektorn for att
gemensamt driva utvecklingen framat. Syftet ar att ta fram och verka for en
gemensam vision for en socialt och miljomassigt hallbar gruvsektor och att
tydliggora vilken roll investerare kan spela i omstallningen. Etikradet ingar i
projektets styrgrupp och har dven bidragit i arbetet infor initiativets lansering.
Las mer om Mining 2030 pa www.mining2030.org
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Uppfoljning och resultat fran egna
dialoger

For dialoger som fors i egen regi inom
sektorerna klad- och skoindustrin, jordbruks-
och livsmedelssektorn, gruvindustrin samt
fornyelsebar energi, har fonden under
aret gjort uppfoljningen mer systematisk
och bolagens arbete féljs upp inom tre
huvudkategorier: policy och atagande,
processer samt transparens, med totalt
24 underkategorier.

1. Hallbarhet pa AP2

Grafen visar ett medelvarde av bolagens niva
for 2025 i respektive huvudkategori.

Inom kategorin policy och dtagande nar
bolagen i snitt 70 procents maluppfylinad.
Hela 93 procent har ett publikt dtagande om
att respektera manskliga rattigheter, men
endast 43 procent har en tydlig intern struktur
for hur atagandena ska genomforas.

Under processer - dar vi bedomer hur bolagen
hanterar sina manskliga rattighetsrisker,

Genomsnittlig maluppfyllelse i procent for bolag i direkt dialog med AP2,

december 2025

Policy & atagande

Processer

Transparens

2. Klimat

3. Biologisk mangfald

inklusive klagomalsmekanismer och gottgérelse
- ligger snittet p& 57 procent. Aven har

har 93 procent en leverantorskod, men

bara 36 procent av koderna dr tydliga kring
anstandiga loner och arbetstider i linje med ILO:s
konventioner. Endast 21 procent rapporterar att
de for dialog med fackférbund.

| kategorin transparens beddmer vi bolagens
externa rapportering kring manskliga
rattigheter. Det ar i denna kategori vi ser storst
forbattringspotential, med en genomsnittlig
maluppfylinad pa endast 23 procent.
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AP2 tillampar en due diligence-process for att
identifiera och hantera lander med mycket

hog risk for allvarliga krankningar av manskliga
rattigheter. Processen omfattar noterade tillgdngar
sasom aktier, statsobligationer och krediter, vilka
tillsammans motsvarar cirka 68 procent av fondens
totala tillgdngar.

Arbetssatt

Tva ganger per ar granskas samtliga lander

i portfoljen. Lander med mycket hog risk for
krankningar av manskliga rattigheter identifieras
och beddms med stdd av intern och extern
expertis. Om ett hogriskland kvarstar i index
arbetar fonden, dar det ar mojligt, med
paverkansarbete gentemot relevanta aktorer.
Uppfoljning sker halvarsvis. Las mer om processen

pa AP2:s webbplats.

Aktiviteter

Under aret har en regelbunden utvardering

och uppféljning skett i fondens ledning. Det har
|6pande forts dialog med experter om utvecklingen
vad galler manskliga rattigheter i flera lander.
Fonden har ocksa formaliserat processen for
aterinkludering av lander dar situationen for
manskliga rattigheter forbattrats.

Totalt ar 28 lander ej med i fondens index pa
grund av hoga risker for manskliga rattigheter,
varav tva adderades under 2025. Ett land -
Malaysia - kvarstar i index trots hoga risker.
Inga lander &terinkluderades under 2025.
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Malaysia

Malaysia bedoms som ett hogriskland pa grund av bristande
skydd for sexuella minoriteter. Landet har inte ratificerat centrala
konventioner mot diskriminering och nationell lagstiftning ar svag.
Samkdnade relationer ar kriminaliserade och diskrimineringsskydd
for sexuella minoriteter i arbetslivet saknas.

Malaysia flaggades forsta gangen 2023 och risknivan har bedomts
som oférandrad sedan dess. Fonden har beslutat att landet ska
kvarsta i index eftersom det ar finansiellt betydelsefullt och vi
beddémer mojligheterna som goda att bevakashur fragan hanteras
inom ramen for vdra investeringarisMalaysia. Vi bevakar darfor vara
noterade innehav i landet. Vidare tydliggor vi vara varderingar som
uttrycks i var policy for ménskliga rattigheter vid interaktioner med
beslutsfattare i landet. Under 2023 traffade fonden representanter
fran centralbanken och regeringen for att disku‘tera dessa fragor.
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Due diligence-process for geografisk exponering

Beslut
implementeras

Riskidentifiering Riskbedémning

Landet far inkluderas

Hogr i portféljen

identifieras

Beddmning av

hogrisklanderna
Landet far ej

inkluderas i portfoljen

Landet avinvesteras
och hamnar pa
bevakningslista

5. Bolagsstyrning

Paverkansdialog

Paverkansdialog

med beslutsfattare,

portféljbolag eller
andra intressenter

6. Bilagor

Uppfiljning

uppféljning av
paverkansdialoger

Pa s- f Paverkans-
dialog dialog
fungerar ej fungerar
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Due Diligence for onoterade
tillgangar

AP2:s onoterade tillgdngar omfattar fastigheter,
skog och jordbruk, hallbar infrastruktur,
onoterade krediter samt riskkapital, och utgor
drygt 30 procent av fondens totala tillgangar
under forvaltning. Fonden investerar i manga
fall i onoterade tillgdngar via externa forvaltare,
framst da genom fonder eller liknande
strukturer.

Vid val av ny forvaltare eller vid
nyinvestering

Vid investeringar med externa forvaltare ar det
centralt att forvaltarna delar AP2:s varderingar
och har relevanta policyer och processer for
hallbarhet. Due diligence genomfors dar vi
bedomer hur forvaltarna hanterar manskliga
rattigheter. AP2 staller krav genom sidoavtal,
bland annat pa att forvaltaren ska ha en
hallbarhetspolicy samt efterstrava efterlevnad
av FN:s Global Compact och FN:s vagledande
principer. Jordbruksforvaltare ska aven félja
PRI:s principer for ansvarsfulla investeringar i
jordbruksmark. Férvaltare ska ocksa rapportera
eventuella kontroverser till AP2. Fondens
forvantningar pa externa forvaltare finns

publicerade p& AP2:s webbplats.

Uppféljning av befintliga forvaltare

AP2 har ett néra och langsiktigt samarbete med
sina externa forvaltare. En arlig uppfoljning gors
genom enkater och dialog for att identifiera
eventuella brister inom héllbarhet och stodja
forbattringsarbete.
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Vid behov genomfdrs analys av manskliga
rattighetsrisker i vara onoterade tillgangar,
baserat pa sektor, geografisk exponering eller
specifika innehav som flaggats. Forvaltare med
hog risk och bristande hantering prioriteras for
dialog.

Aktiviteter

Under 2025 formaliserade vi var bedémnings-
mall och uppféljiningen av externa forvaltares
hallbarhetsarbete, inklusive deras efterlevnad
av FN:s vagledande principer. Inom reala
tillgdngar utvarderades och beddémdes samtliga
forvaltare under aret. Inom riskkapital anvandes
mallen vid alla aterinvesteringar med befintliga
forvaltare samt vid investeringar med nya
forvaltare. Bedémningsmallen kommer att
utvarderas i dialog med forvaltare under 2026.

Inom riskkapital genomférdes en fordjupad
analys kopplad till exponering i ett hogriskland.
Inga nyinvesteringar hade gjorts, ett bolag
flaggades och avyttrades, och tidigare
investeringar fortsdtter att bevakas. Dialog
fortsatte ocksa med en extern forvaltare kring
ett sedan tidigare flaggat innehav pa grund av
exponering mot ett hogriskland. Vi kartlade
aven var exponering mot forsvarsindustrin.

Inom reala tillgadngar intraffade tre
kontroverser under aret. Samtliga har foljts
upp av forvaltarna och AP2 bevakar atgarder
och resultat.

2. Klimat

3. Biologisk mangfald

4. Manskliga rattigheter

5. Bolagsstyrning

. Bilagor
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Bolagsstyrning handlar om hur féretag pa basta satt styr sin verksamhet pa ett
ansvarsfullt och transparent satt med en god finansiell utveckling. Som aktiv
dgare till svenska och utlandska bolag agerar vi i fragor som paverkar denna
styrning och darmed var langsiktiga avkastning.

Viktiga svenska bolagsstyrningsfragor
under aret

Styrelsearvoden i svenska bolag

Infor arets svenska stammosasong fordes en
diskussion om nivan pa styrelsearvoden. Fonden
baserar sin rostning pa analyser fran fall till fall,
dar bland annat jamférbara bolag, bolagets

utvecklingsfas, behovet av kompetens och historisk

arvodesutveckling tas i beaktande. | fyra bolag
har detta inneburit att vi rostat emot foreslagen
arvodeshojning.

Uppdaterade riktlinjer for incitamentsprogram
Under hosten 2025 uppdaterades Institutionella
Agares Forenings (IAF) syn pa ersattningar till
ledande befattningshavare, vilken stods av AP2
sdsom medlem i IAF. Fokus fér uppdateringen
var att forenkla och tydliggéra huvudbudskapen;
vardeskapande ersattningsstruktur, dialog

och férankring samt transparens. En viktig
utgdngspunkt ar att incitamentsprogram ska

Andra AP-fonden Hallbarhetsrapport 2025

vara prestationsbaserade med relevanta, matbara,
transparenta och uppfoljiningsbara prestationskrav.
Aven om finansiella méatt 8r grundldggande, bor
langsiktiga incitament spegla en bredare definition
av foretagsframgang. Detta inkluderar integration

av icke-finansiella mal - sarskilt de som rér miljo,
socialt ansvar och bolagsstyrning - som &r bade
affarskritiska och mdtbara. Eftersom aktiebaserade
ersattningsprogram ofta ar komplexa och beslutas pa
bolagsstamman, foresprakas ocksa en tydlig och tidig
dialog med aktiedgare fran ansvarig styrelse innan
forslagen laggs fram.

Global samverkan kring bolagsstyrningsfragor
I AP2:s utlandska bolag stravar vi efter en
bolagsstyrning som i mangt och mycket bygger pa
en svensk syn pa exempelvis ledningsstruktur,
mangfald och ersattningar. Vi forhaller oss dock till
marknadsspecifika koder och regler for att hitta en
konstruktiv niva pa de krav vi stéller.

3. Biologisk mangfald

4. Méanskliga rattigheter 5. Bolagsstyrning 6. Bilagor

KOLLEGIET
FOR SVENSK BOLAGSSTYRNING

Svensk kod for (
bolagsstyrning

“Folj eller forklara”

I vilken grad bolagsstyrning regleras av lagstiftning eller frivilliga regelverk,
sa kallade koder, varierar mellan lander. | Sverige har vi sedan 2004 haft
Svensk kod for bolagsstyrning (Koden) som bygger pa principen "folj

eller forklara”. Var syn pa bolagsstyrning i svenska borsbolag utgar fran
denna kod och vi har ocksa mojlighet att, genom samverkan med 6vriga
institutionella dgare i Sverige, paverka och tycka till om dess utveckling.
For att tydliggora vad AP2 férvantar sig av bolag inom omraden som
bolagsstyrning, men ocksa i olika relevanta hallbarhetsfragor, publicerar
vi arligen Riktlinjer for réstning pa var webbplats.
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AP2 for fysiska stammor

AP2 har, bland annat genom sitt medlemskap i Institutionella Agares
Férening (IAF), uttalat sitt stéd for méjligheten till fortsatta fysiska
bolagsstammor, vilket dven inkluderar sa kallade hybridstammor. Givet att en
ny regel i aktiebolagslagen redan tillater digitala stammor vid extraordinara
omstandigheter, har fonden darfor rostat emot foreslagna andringar av
bolagsordningen som syftat till att mojliggora digitala stammor.

Andra AP-fonden Hallbarhetsrapport 2025

3. Biologisk mangfald

4. Manskliga rattigheter 5. Bolagsstyrning 6. Bilagor

Riktlinjer for réstning

AP2:s egna riktlinjer for rostning redogor bland annat for var syn pa
ersattningsfragor. Dessa har uppdaterats for att ligga i linje med IAF:s
rekommendationer, men ocksa for att tydliggora och exemplifiera
vara beddomningsgrunder i fler frdgor. Under aret rostade vi emot

nio féreslagna incitamentsprogram, da dessa antingen inneholl
subventioner utan koppling till prestationsmal eller i 6vrigt bedomdes
sakna relevanta prestationsmal. Vi har hittills inte rostat emot ett
foreslaget incitamentsprogram enbart beroende pa att programmet
saknat hallbarhetsmal, men utesluter inte detta framover.

>> Se tabell pa sidan 13 (under agarstyrningsavsnittet)
>> Las om Riktlinjer for rostning pa fondens webbplats.

IAF

>> |nstitutionella Agares Férenings (IAF) uppdaterade syn pa
ersattningar till ledande befattningshavare hittar du har.
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Svarnavigerat globalt landskap

I'en tid av geopolitisk och ekonomisk

osakerhet ar riskhantering en vaxande

karnfraga for globala styrelser - och dérmed
aven ytterligare perspektiv att beakta inom
bolagsstyrning. Leverantorskedjors robusthet,
cybersdkerhet och Al-drivna regulatoriska

och etiska risker ar nagra konkreta exempel.
Aven styrelsesammansattning forblev en av

de viktigaste globala styrningsfragorna under
2025. Sammanfattningsvis har styrelser globalt
tvingats bli mer aktiva, mer specialiserade och
mer datadrivna - samtidigt som de navigerar i
ett alltmer polariserat och regleringstungt globalt
affarsklimat. Det skapar samtidigt nya och hogre
krav pa investerare, sarskilt ur ett aktivt agar- och
bolagsstyrningsperspektiv. Vi maste agera som
langsiktiga, kunniga och konsekventa motparter i
var agarroll som ansvarsfulla investerare.

Osékerhet kring aktiedgarforslag i USA

| artionden har aktieagarforslag varit en viktig
mekanism for investerare att engagera sig

i de foretag de dger. Aktiedgarengagemang
har uppmuntrat manga foretag att anta
styrningspolicyer som nu ar allmant antagna
som basta praxis och erkanda som viktiga for
langsiktigt vardeskapande. Resolutioner som
ror miljdmassiga och sociala konsekvenser
har lett till viktiga férandringar sasom ett brett
antagande av due diligence for manskliga
rattigheter, foretagens uppférandekoder och
battre hantering av klimatrisker.
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I slutet av aret utfardade den amerikanska
administrationen en exekutiv order som
instruerar federala myndigheter att
Gvervaga atgarder riktade mot rostnings-
radgivningsforetag, aktieagarforslag och
ESG-investeringar i bredare utstrackning.
U.S Securities and Exchange Commission
(SEQ) tillkannagav att deras personal
under stammosasongen 2026 endast i
mycket begransad omfattning kommer
fortsatta vagleda bolag som vill exkludera
aktieagarforslag till sin stamma, sa kallad
"no-action” begdran. Traditionellt sett har
foretag vant sig till SEC for vagledning kring
bland annat den rattsliga giltigheten av att
eventuellt utesluta forslaget.

Aven om SEC:s nya tillvigagéngssatt till
synes gor det enklare for foretag att utesluta
aktiedgarforslag, eftersom de inte langre
behover bifall fran SEC, kan det resultera i
fler aktiedgarforslag pa 2026 ars stammor.
Om foretag utesluter aktiedgarforslag innan
stamman, utan stod fran SEC, riskerar de
rattsliga atgarder fran forslagsstallaren. Med
tanke pa det minskande stodet for manga
forslag under senare ar, sarskilt sociala och
miljdmassiga forslag, kan vissa foretag dra
slutsatsen att det ar klokare att lata forslagen
ga till aktiedgarnas omrostning. Huruvida
detta kommer fa praktisk paverkan pa volym
och kvalitet pa 2026 ars aktieagarforslag till
amerikanska bolag aterstar alltsa att se.

2. Klimat 3. Biologisk mangfald

AP2 ar en langsiktig investerare och ar
6vertygade om att hallbarhet over tid paverkar
ett foretags finansiella resultat. Darfor ar det
sarskilt viktigt for oss att hallbarhetsrelaterade
aktieagarforslag fortsatt haller en hog kvalitet
och blir framslappta till stdmman genom en
fungerande och rattvis process.

Rédgivningsforetag vid réstning i USA
Ovanstaende namnda exekutiva order omfattade
ocksa en uppmaning att vidta atgarder for att
begransa inflytandet fran de radgivningsforetag
som manga investerare anvander i samband
med bolagsrostning. | praktiken ser vi som dgare
redan effekter i form av betydligt farre generella
rekommendationer infor 2026 kring fragor

som ror mangfald, politiska bidrag, manskliga
rattigheter och klimatforandringar fran dessa
radgivningsforetag. Detta staller hogre krav pa
var egen analys, informationsinsamling och
kontakt med bolag kring hallbarhetsfragor.

Samverkan genom ACGA

Asian Corporate Governance Association (ACGA)
ar en férening som representerar mer an 40
biljoner dollar av investerartillgdngar globalt.

Ar 2016 bildade ACGA en arbetsgrupp med

de institutionella investerare som hade sarskilt
intresse for Japan. AP2 har varit medlem i denna
grupp sedan start.

4. Méanskliga rattigheter

5. Bolagsstyrning

6. Bilagor
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Japan

Gruppen har under 2025 fortsatt arbetet kring
det paverkansinitiativ som syftar till att fora en
malmedveten och strukturerad dialog med en
utvald grupp stora japanska bérsnoterade bolag
pa medellang till Iang sikt. Dialoger férs med
bolag i olika sektorer. Varje bolag ar globalt viktigt
i sin sektor och star infor en rad strategiska
styrnings- och affarsutmaningar. Genom att
bygga upp fortroende och forstaelse stravar
gruppen efter att stodja utvecklingen av bolagens
styrnings- och hallbarhetspraxis och bidra till att
6ka deras bolagsvarde. AP2 deltar aktivt bade i
detta initiativ och i arbetsgruppens 6vriga arbete.

Utvecklingen av den japanska bolagsstyrningen
fortsatter efter tidigare ars lansering, av
Corporate Governance Code och Stewardship
Code, bada viktiga verktyg som syftar till

att forbattra bolagsstyrningen. Financial

Services Agency (FSA) och Tokyo Stock

Exchange fokuserar pa att principerna for god
bolagsstyrning ska implementeras genom
konkreta dtgarder av foretagen och med stéd av
investerarna.

Ett av utvecklingsomradena inom japansk
bolagsstyrning ar fragan om oberoendet inom
bolagsstyrelser. Undersokningar visar att knappt
20 procent av noterade japanska bolag hade
oberoende externa styrelseledamaéter som
utgjorde mer an hélften av styrelsen, men ocksa
att 25 procent planerar att na dit, vilket visar en
vaxande trend.
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Sydkorea

Sydkoreanska borsbolag har en historik

av komplicerade foretagsstrukturer, svagt
skydd for minoritetsagare och bristande
transparens, vilket paverkat investeringsviljan
hos internationella investerare. ACGA har lange
arbetat med att féra fram rekommendationer
om god bolagsstyrning till myndigheter och
bolag. Detta ar en lang process men en viss
anpassning har skett, bland annat under 2025,
vilket sannolikt har haft en positiv paverkan pa
varderingen av sydkoreanska bolag.

Mangfald

Andelen kvinnliga styrelseledaméter i svenska
borsbolag 6kade aterigen under 2025
Fondens syn ar att mangfald i styrelser och
ledningar ar av stor betydelse for att skapa
varde i bolag. Sedan AP2:s Kvinnoindex
introducerades 2003 har andelen kvinnor

i borsbolagens styrelser Okat stadigt, fran
6,1 procent 2002 till 36,5 procent 2025 -
den hogsta andel som hittills uppmatts.
Bolagen narmar sig den niva om minst 40
procent, som ar en vanligt forekommande
definition for jamn konsfordelning. Knappt
halften av bolagen, 46 procent, lever upp
till denna niva, vilket ar en markant ékning
frdn 2024 da 41 procent av bolagen hade
jamstallda styrelser enligt denna definition. |
large cap-bolagen har dock andelen kvinnor
i styrelsen for forsta gdngen passerat
40-procentsstrecket. Utvecklingen kan

2. Klimat

3. Biologisk mangfald 4. Méanskliga rattigheter 5. Bolagsstyrning 6. Bilagor

sannolikt delvis forklaras av att EU:s direktiv
om jamnare konsfordelning trader i kraft
nasta ar. Aven om framstegen &r tydliga, ar det
fortfarande 14 bolag som helt saknar kvinnor

i sina styrelser, vilket ar samma antal som
foregdende ar.

den hogsta nivan hittills sedan matningarna
startades.

Antalet kvinnliga styrelseordférande har ocksa
okat till 34 (32), vilket motsvarar 9 procent av
de 361 undersokta bolagen.

Andelen kvinnor i borsbolagens ledningsgrupper ~ >> Las mer om Kvinnoindex 2025 pa fondens

har okat nagot i arets matning och uppgar webbplats.
nu till 29,2 (28,8) procent, vilket dven det ar

Nittioen av hundra styrelseordféranden i svenska borsbolag ar méan
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34 bolag har en kvinna som styrelseordforande, vilket motsvarar 9 procent av bolagen, illustreras i gult.
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Maéngfaldsfragan viktig i vart
valberedningsarbete

Fondens undersokning Kvinnoindex visar
ocksd att andelen kvinnor &r hégre i bolag
med valberedning, och om valberedningen
har minst en kvinna ar andelen ledamoter
hogre an for bolag med valberedning utan
kvinnor. Over hélften av valberedningarna
saknade kvinnlig representation under aret.

Resultatet ar i linje med var syn pa att
deltagande i valberedningar ar ett bra

satt for agare att bedriva ett aktivt och
framatriktat agande. Vi ser positivt pa

att vara representerade i valberedningar

i svenska bolag och har under manga

ar betonat vikten av en 6kad andel

kvinnor i borsbolagens styrelser. Infor
stammosadsongen 2025 var vi representerade
i 15 noterade bolags valberedningar och infor
2026 ars sasong arbetar vii 12 noterade
samt i tvd onoterade bolags valberedningar.

Styrelsesammanséttning och mangfald fortsatt
prioriterat — men politiskt polariserat

Nar den nya administrationen i USA till-
tradde i januari 2025 skedde en markant
kursomlaggning i USA:s federala synsatt

pa diversity, equity and inclusion (DEI).
Synsattet andrades fran ett tidigare proaktivt
framjande till en total avveckling av DEI
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i federal verksamhet. Aven om de s&
kallade executive orders var riktade till
den federala sektorn, blev effekterna
snabbt bredare och dven amerikanska
bolag borjade skala ner sina DEI-program
av radsla for juridiska risker, brist pa tydlig
vagledning och oro for férandrad tillsyn.
DEl kommunicerades inte langre som en
vardeskapande faktor utan fokus i extern
kommunikation har istallet landat i mer
traditionella faktorer sdsom kompetens,
effektivitet och oberoende. Denna
forandring i offentliggérande innebar
dock inte nddvandigtvis att foretag
Overgivit sitt interna DEl-relaterade
arbete. Snarare uppfattar vi att flera av
bolagen omformulerar sina ataganden,
minskar den offentliga exponeringen men
fortfarande integrerar mangfald i styrning
och humankapitalhantering.

Forsamrad transparens i form av farre
synliga DEI-mal i externa rapporter,
minskad rapportering av statistik om
mangfald, men ocksd minskade kopplingar
mellan DEI och ledningars ersattningar

ar dock effekter som haft direkt paverkan
pa 0ss som agare och var mojlighet att
bedoma bolagets langsiktiga arbete kring
kompetens som vardeskapande faktor.

2. Klimat 3. Biologisk mangfald

AP2 har inte mildrat sina tidigare krav pa
mangfald i bolagsstyrelser utan behaller sin
syn pa att det i styrelser och ledningar ar av
fortsatt stor betydelse for att skapa varde i

40 %

AP2:s mélsattning ar att fondens noterade
innehav i genomsnitt ska ha minst 40 procent
av vardera kon i styrelsen ar 2030.

4. Manskliga rattigheter

5. Bolagsstyrning

alla bolag, varfor vi dven fortsatt anvand
rostning som ett verktyg for att markera
mangfald inte beaktas.

Svenska

Utlandska

38 % 32%

6. Bilagor

er
om

For 2025 var den genomsnittliga andelen kvinnor

fortfarande hogre for fondens svenska innehav

(38 procent) an for de utlandska (32 procent).

Valberedningar 2025 2024 2023
Svenska valberedningar déar AP2 arbetat, antal 15 11 12
Andel kvinnor i svenska bolagsstyrelser dér AP2 arbetat i valberedningen, % 33 27 42
Andel nyvalda kvinnor i svenska bolagsstyrelser dar AP2 arbetat i valberedningen, % 67 17 40
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Omrade

Styrning

Strategi

Risk-
hantering

Mitvirden
och mal

Upplysning

Styrelsens tillsyn dver klimatrelaterad paverkan, beroenden, risker och
mdjligheter

Ledningens roll i att bedéma och hantera klimatrelaterad paverkan,
beroenden, risker och majligheter

Klimatrelaterad paverkan, beroenden, risker och méjligheter som
AP2 identifierat pa kort, medellang och lang sikt.

Effekter av klimatrelaterade risker och méjligheter pa AP2:s
investeringsstrategier.

Resiliens i| AP2:s strategier infor risker och majligheter i olika
klimatscenarier.

Process for att identifiera och bedéma klimatrelaterad paverkan,
beroenden, risker ach méjligheter i portfoljen.

Process for att hantera klimatrelaterad paverkan, beroenden, risker och
mdjligheter.

Integrering av klimatrelaterade risker i den Gvergripande
riskhanteringen.

Matvaden som anvéands for att bedoma klimat- och natur-relaterade
risker och méjligheter.

Rapportering avseende vaxthusgaser enligt Scope 1, 2 och 3.

AP2:s mal for att styra klimatrelaterad paverkan, beroenden, risker och
mojligheter samt utfall gentemot dessa.

Webbplats

Webbplats

Sidor 20-23 / webbplats

Sidor 21-25 / webbplats

Sidor 21-22

Sidor 6-10, 23 / webbplats

Sidor 6-10, 23-26 / webbplats

Webbplats

Sidan 7 / webbplats

Sidor 27-30

Sidan 31
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Upplysning Plats eller kommentar

Styrning A Styrelsens tillsyn éver naturrelaterad paverkan, beroenden, Webbplats
risker ach majligheter

B  Ledningens roll | att bedoma och hantera naturrelaterad Webbplats
paverkan, beroenden, risker och majligheter

C  Mainskliga Rattigheter: Policyer, tillsyn och paverkansarbete i AP2:s arbete utgar fran fondens policy for manskliga rattigheter. Fonden har atagit sig att
relation till urfolk, lokalsamhallen och natur félja FN:s vagledande principer fér foretag och ménskliga rattigheter. Detta tillses av

styrelsen och ledningen pa samma sétt som arbetet for klimat och natur. Urfolks rattigheter
behandlas dven i AP2:s policy mot avskogning, och fondens férvéntningar pa portféljbolag.

A Naturrelaterad paverkan, beroenden, risker och majligheter Sidor 33-34
som AP2 identifierat pa kort, medellang och lang sikt.
B  Effekter av naturrelaterade risker och mojligheter pa AP2:s Sidan 35
investeringsstrategier.
C  Resiliens i AP2:s strategier infor risker och méjligheter i olika Sidan 36
naturscenarier.
D  Geografisk placering av verksamhet och av tillgangar och AP2:s egen verksamhet finns i Goteborg med cirka 70 anstéllda. Genom sin globala
verksamheter i AP2:s portfolj investeringsportfolj har fonden en betydande geografisk 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 jordbruksfastigheter har fonden tillgangar i tva kansliga
geografiska omraden enligt TNFD:s ramverk. De ligger i Brasilien och Kalifornien och utgér
cirka 1 procent av fondens totala tillgangar. | den noterade aktieportfoljen visar fondens
analys genom ovan beskrivna analysmodell att 3 procent av bolagen i fondens noterade
aktieportfélj, motsvarande 1,2 procent av fondens totala tillgangar, ar verksamma i geo-
grafiskt kdnsliga omraden och inom sektorer med hog avskogningsrisk.
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Risk- Process for att identifiera och bedéma naturrelaterad Sidor 6-10, 37

hantering paverkan, beroenden, risker och majligheter i portféljen,
enligt indikator A(ii) — fokus pa investeringsportfoljen.
B Process for att hantera naturrelaterad paverkan, Sidor 6-10, 37-39
beroenden, risker och méjligheter.
C  Integrering av naturrelaterade risker i den dvergripande Naturrelaterade risker ar en del av fondens befintliga riskkategorier, som lépande f&ljs upp och
riskhanteringen. rapporteras till ledningsgrupp och styrelse:

- Finansiella risker kopplade till omstéllnings- och fysiska risker
- Operationella risker i form av ryktesrisk och minskat fortroende
- Paverkansrisker genom investeringarnas paverkan pa naturen.

A  Matvaden som anvands for att bedoma naturrelaterade Sidan 40
risker och méjligheter.

B  Rapportering av de matvarden som anvands for att Sidor 40-41
bedéma och hantera natur-relaterad paverkan och
beroende.

C AP2:s mal for att styra naturrelaterad paverkan, beroenden, Sidan 41
risker och mojligheter samt utfall gentemot dessa.



Referensindex rapporteringsramverk for FN:s vagledande principer for
foretag och manskliga rattigheter

Section of the Framework Page or comment
A. Governance of Respect for Human Rights

What does the company say publicly about its commitment to respect human rights? Al Website

How has the public commitment been developed? A1 Website

Whose human rights does the public commitment address? A1.2 Website

How is the public commitment disseminated? A13 Website

How does the company demonstrate the importance it attaches to the implementation of its human rights commitment? A2 Website

How is day-to-day responsibility for human rights performance organized within the company, and why? A2.1 Website

What kinds of human rights issues are discussed by senior management and by the Board, and why? A2.2 Website

How are employees and contract workers made aware of the ways in which respect for human rights should inform their decisions

and actions? A23 Website

Website: Expectations of portfolio companies
How does the company make clear in its business relationships the importance it places on respect for human rights? Website: Expectations of external managers

What lessons has the company learned during the reporting period about achieving respect for human rights, and what has chang- A25 Page 43
ed as a result?

B. Defining a Focus of Reporting

State the salient human rights issues associated with the company's activities and business relationships during the reporting B1 Page 45-46

period.

Describe how the salient human rights issues were determined, including any input from stakeholders. B2 Website

If reporting on the salient human right issues focuses on particular geographies, explain how that choice was made. B3 Page 44, 50-51

Identify any severe impacts on human rights that occured or were still being addressed during the reporting period, but which fall B4 The Council on Ethics of the AP Funds’ Annual Report

outside of the salient human right issues, and explain how they have been addressed.
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Cc1 Website
Does the company have any specific policies that address its salient human rights issues and, if so, what are they?
How does the company make clear the relevance and significance of such policies to those who need to implement them? c1.a -
What is the company’s approach to engagement with stakeholders in relation to each salient human rights issue? < Website
How does the company identify which stakeholders to engage with in relation to each salient issue, and when and how to do so? 2.1 -
During the reporting period, which stakeholders has the company engaged with regarding each salient issue,
C2.2 Page 47
and why?
During the reporting period, how have the views of stakeholders inflenced the company's understanding of each salient issue and/or its 23 Page 47
approach to addressing it? i 9
How does the company identify any changes in the nature of each salient human rights issue over time? (@] Website
During the reporting period, were there any notable trends or patterns in impacts related to a salient issue and,
. a1 Page 51
if so, what were they?
During the reporting period, did any severe impacts occur that were related to a salient issue and, if so, what were they? c3.2 -
How does the company integrate its findings about each salient human rights issue into its decision-making process and actions? c4 Website
How are those parts of the company whose decisions and actions can affect the management of salient issues, involed in finding and Ca )
implementing solutions? '
What tensions arise between the prevention or mitigation of impacts related to a salient issue and other business objectives, how are .
) C4.2 Website
these tensions addressed?
:3::2]79 the reporting period, what action has the company taken to prevent or mitigate potential impacts related to each salient ca3 Page 47, 49, 50, 52
How does the company know if its efforts to address each salient human rights issue are effective in practice? c5 Website
What specific examples from the reporting period illustrate if each salient issue is being managed effectively? C5.1 Page 48, 50
How does the company enable effective remedy if people are harmed by its actions or decisions in relation to the salient human 6 Website
rights issues? o
Through what means can the company receive complaints or concerns related to each salient issue? C6.1 Website
How does the company know if people feel able and empowered to raise complaints or concerns? C6.2 -
How does the company process complaints and assess the effectiveness of outcomes? C6.3 -
During the reporting period, what were the trends and patterns in complaints or concerns and their outcomes regarding each salient C64 .
issue, and what lessons has the company learned? :
During the reporting period, did the company provide or enable remedy for any actual impacts related to a salient issue and, if so, 6.5 During the reporting period, AP2 has not provided direct remedy, as the Fund has not caused

what are typical or significant examples?

or contributed to any negative actual impact. In cases where AP2 is directly linked to negative
actual impact, the Fund works through tthe Council on Ethics to enable remedy from the parties
responsible. Read more in the Council on Ethic’s Annual report.
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AP2

Intressentdialoger Intressentgrupp/Aktorer AP2 paverkas/paverkar Dialog/format Vasentliga fragor Exempel pa dialoger 2025

For dem vi utfér
vart uppdrag

Med dem vi utfor
vart uppdrag

Uppdragsgivare:
Riksdagen, regeringen och
pensionsgruppen.

1. Hallbarhet pa AP2

AP2 paverkas genom lagstiftning,
styrelsetillsattning och utvardering.

AP2 paverkar genom arlig utvéardering,
dialog och aterkoppling.

2. Klimat

Dialog med regeringens utvarderare infor
arlig rapportering. Utvarderarens slutsatser
och forslag till forbattringar tas i beaktande.

Moten med representanter fran
uppdragsgivare i specifika fragor.

3. Biologisk mangfald

Avkastning, foredomlig
forvaltning, rapporte-
ring och pensionssys-
temet.

4. Manskliga rattigheter

5. Bolagsstyrning 6. Bilagor

Méoten och informationsutbyte i samband med Regeringens arliga
utvérdering av AP-fonderna. Méten med utredare med anledning av
utredning av AP-fonderna. Samarbete med regeringens samordnare,
information till Finansdepartementet och remissvar i samband med
genomforandet av riksdagens beslut om inférlivandet av AP6. Information
till finansutskottet om investeringen i Northvolt. Remissvar om forslag till gas
i pensionssystemet.

Allméanhet:
Nuvarande och framtida
pensionarer.

AP2 paverkas genom forvantan pa hog
avkastning och hallbar férvaltning.

AP2 paverkar genom att bidra till ett
robust pensionssystem.

Utforlig extern finansiell och
hallbarhetsrapportering, méten med
representanter, webbplats.

Avkastning, foredomlig
forvaltning, pensions-
systemet.

Lépande dialog med intresserade via info-mail rorande en rad olika
fragestallningar, mestadels kring innehav i portféljen.

Medarbetare: AP2 paverkas genom Aterkommande medarbetarundersokningar Ersattning, vill- Lépande kommunikation och méjlighet till feedback via veckovisa
Nuvarande och framtida engagemang och deltagande. for att skapa sténdiga forbattringar i arbets- kor, arbetsmiljo, moten och personalkonferens med alla medarbetare, avdelningsméten
medarbetare. \ klimatet. Daglig dialog med medarbetare, utvecklingsmojligheter, och medarbetarsamtal. Seminarier for studenter och diskussioner om
AP2 paverkar genom att vara en . ferefl A q 2 q q
. X utvecklingssamtal och incidentuppféljningar. ansvarsfull investerare. kompetensbehov och studenters syn pa framtida arbete tillsammans med
attraktiv arbetsgivare. a L . AP
Talar och deltar pa seminarier. Webbplats, Handelshogskolan i Géteborg.
arsredovisning och sociala medier (LinkedIn).
Portfoljbolag och AP2 paverkas genom att bolagen Regelbunden dialog med externa forvaltare Avkastning, hallbar- Hallbarhetsmote med majoritetsdgda fastighetsbolag. Deltagit i

externa forvaltare:
Majoritetsagda bolag,
noterade/onoterade
direktdgda bolag, indirekt
dgda bolag i extern for-

valtning, externa forvaltare.

och férvaltarna bidrar till fondens
avkastnings- och héllbarhetsmal.

AP2 paverkar genom dialog och aktivt
dgande.

kring avkastning och héllbarhetsfragor. Arlig

utvérdering, réstning pa bolagsstammor,

deltagande i valberedningar och styrelser.

hetsmal, strategier,
dgarstyrning.

valberedningar och styrelser. Dialoger med svenska bolag i de fall AP2 rostar
emot stammofdrslag. Kommunicerat fondens riktlinjer for réstning. Dialoger
med bolag kopplade till fokusomraden for hallbarhet.

Finansbranschen:
Leverantorer av finansiella
tjdnster, motparter,

AP2 paverkas genom tjanster och
samarbeten.

AP2 paverkar genom kravstallande.

Regelbunden dialog.
Natverk med svenska och internationella

branschkollegor for att driva gemensamma

Rapportering,
hallbarhetsdata, imple-
mentering av héllbar-

Lépande dialog med analytiker hos motparter. Dialog kring
motpartsutvérdering. Férdjupat samarbete med Etikradet kring
rostningsfragor. Dialog med svenska banker. Flertalet samarbeten med

samarbeten. fragor samt kompetensutbyte, t.ex. hetspolicy. internationella investerare. Frekvent dialog med depabank och med
AP2 paverkar genom engagemang. Etikradet, PRI, IAF. réstningsradgivare.
Leverantorer: AP2 paverkas genom pris/ Moten, avtal och uppféljning. Avtalsvillkor, kvalitet, Lopande dialoger med leverantérer och djupare dialog i samband med

Kontor, administration och
IT-tjdnster.

Andra AP-fonden Hallbarhetsrapport 2025

kvalitet pa varor och tjanster.

AP2 paverkar genom
kravstéllande vid upphandling.

Information fran leverantérer anvénds i fon-
dens héllbarhetsarbete. Viktig informationskalla

for utveckling inom omradet.

hallbarhet.

upphandling. Under 2025 gjordes upphandling av frukt och brandskydd till
kontoret.
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Intressentdialoger, forts.

Intressentdialoger Intressentgrupp/Aktorer AP2 paverkas/paverkar Dialog/format Vasentliga fragor Exempel pa dialoger 2025

De som Civilsamhalle och natur: AP2 paverkas genom att Dialog med organisationer och experter med Hallbarhetsarbete, Lépande samarbete och dialog med organisationer med

paverkas avvdra Intresseorganisationer, organisationer uppmarksammar kunskap i sakfragor och om lokala férhallanden. rapportering, sakkunskap, t.ex. FAIRR, Global Canopy, ChemSec, Ceres, Shift

investeringar lokalsamhalle, akademin. fonden pé& utmaningar och stallningstaganden, och Invester Alliance for Human Rights. Arligt m&te genom
mojligheter. forskning, nya insikter. Etikrddet med svenska intresseorganisationer.

Samarbete med akademin genom bland annat BIOPATH
inom biologisk mangfald, uppsatssamarbete med
studenter fran Chalmers och Handelshdgskolan i Géteborg,
VD:s styrelseengagemang i FinansKkompetensCentrum,

AP2 paverkas genom investeringar
i bolag och genom tematiskt
péverkansarbete gentemot bolagen.

AP2 péverkas genom vetenskapliga Handelshogskolan i Géteborgs Advisory Board samt MISUM.
fakta.
Andra Medier: AP2 paverkas genom granskning Méten, pressreleaser, inligg pa sociala medier. AP-fondernas uppdrag Lopande I.<0nta.kt me.d jou'rnillister; Pressreleaser,
intressenter Svenska och utldndska medier.  av verksamheten och Svar pa frégor fran journalister. och roll i pensionssys- nyhetsartiklar, intervjuer, inlégg pa Linkedin.
omvarldsinformation. temet, avkastning och

hallbarhetsarbete.
AP2 paverkar genom intervjuer, afibarhetsarbete

pressreleaser, moten, ekonomiska
rapporter.

Andra AP-fonden Hallbarhetsrapport 2025 66



AP2

AP2 pa arets bolagsstammor

1. Hallbarhet pa AP2

Sammanfattning av AP2:s rostning i enskilda fragor pa
svenska bolagsstammor 2025

Fraga Styrelsens forslag Aktiedgares forslag

Antal AP2fér  AP2 emot Antal AP2fér  AP2 emot
Styrelse 231 226 5 - - -
Incitamentsprogram/ersattning 137 126 11 - - -
Faststélla bokslut, utse revisorer etc 308 308 - - - -
Kapitalstruktur, organisation, forvarv 152 152 - - - -
Miljé och halsa - - - 3 - 3
Bolagsstyrning 128 128 - 8 - 8
Socialt och ménskliga rattigheter - - - - - -
Totalt 956 940 16 11 - 11

Sammanfattning av AP2:s réstning i enskilda fragor pa
utldndska bolagsstammor 2025

Fraga Styrelsens forslag Aktiedgares forslag

Antal AP2fér  AP2 emot Antal AP2fér  AP2 emot
Styrelse 8524 7478 1046 142 52 90
Incitamentsprogram/ersdttning 1797 1125 672 45 21 24
Faststélla bokslut, utse revisorer etc 2316 1850 466 71 29 42
Skydd mot 6vertagande 96 59 37 - - -
Kapitalstruktur, organisation, forvarv 1098 796 302 8 5 3
Milj6 och hélsa 6 5 1 62 45 17
Bolagsstyrning 296 275 21 70 47 23
Socialt och ménskliga rattigheter 59 59 - 135 79 56
Totalt 14192 11 647 2545 533 278 255

Andra AP-fonden Hallbarhetsrapport 2025

3. Biologisk mangfald

4. Ménskliga rattigheter

5. Bolagsstyrning

Réstning per region,
inkl Sverige 2025

M Nordamerika 37%
M Asien 31%
Europa 26%
Sydamerika 3%
Afrika 2%
M Oceanien 1%

6. Bilagor

Valberedningar dar Andra AP-fonden deltagit infor arsstammorna 2025

Andel kvinnor i

Nettoférandring antal
kvinnor jfrt med fore-

Bolag styrelsen, % Antal nyvalda kvinnor gaende ar
Alcadon 20 0 0
Arise Windpower 17 1 0
Bufab 43 1 1
Coor Service Management 57 1 0
Evolution 33 0 0
Ferrocamp 25 0 0
Genovis 20 0 0
IAR Systems 40 1 0
Kambi 29 1 1
LumenRadio 40 0 0
MilDef 29 1 0
NCAB 50 2 1
Plejd 33 0 0
Promimic 33 1 1
Xspray Pharma 29 1 1
Totalt femton valberedningar 33 10 5
67



Andra
A AP-fonden

Box 11155

404 24 Goteborg
Besoksadress Kyrkogatan 48
Telefon 031-704 29 00
www.ap2.se
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