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Beslutad av Andra AP-fonden styrelse i december 2025.

Syfte

Andra AP-fondens Agarpolicy ger évergripande riktlinjer fér hur fonden, med ett aktivt
agarstyrningsarbete kan bidra till god utveckling i sina portféljbolag och darmed tillféra varde
som ansvarsfull 4gare, inom ramen for sitt uppdrag. Arbetet med agarstyrningsfragor ska dels
vara inriktat mot enskilda bolag, dels bedrivas pa ett bredare plan for att mer allmant bidra till
en god utveckling inom omradet.

Fonden védlkomnar en fortldpande dialog om innehéllet i denna dgarpolicy med bolag, andra
investerare och Ovriga intressenter.

Bakgrund

Lagen (2000:192) om allménna pensionsfonder (AP-fonder)

Agarpolicyn utgar frén fondens uppdrag och maél fastslagna av riksdagen i lagen (2000:192) om
allmanna pensionsfonder (AP-fonder). Dar framgar att fondernas mal ar att forvalta fondmedlen
pa sadant satt att det langsiktigt blir till storsta mojliga nytta for det allménna
inkomstpensionssystemet. Den totala risknivan i AP-fondernas placeringar ska vara lag.
Fondmedlen ska vid vald riskniva, placeras sa att 1dngsiktigt hdg avkastning uppnas. Enligt AP-
fondslagen ska AP-fonderna forvalta fondmedlen pa ett foredomligt satt genom ansvarsfulla
investeringar och ansvarsfullt &gande. Vid forvaltningen ska sarskild vikt fastas vid hur en hallbar
utveckling kan framjas utan att det gors avkall pa det dvergripande malet om avkastning och
risk.

| egenskap av statlig myndighet bygger fondens varderingar pa den svenska statens vardegrund
dar demokrati och en hallbar utveckling ar centrala delar.

Vidare framgar av propositionen till lagen att fonderna inte far ta naringspolitiska eller andra
ekonomisk-politiska hansyn. | enlighet med de placeringsregler som anges i lagen far fondens
innehav, i borsnoterade svenska bolag, motsvara hogst tva procent av det samlade svenska
borsvardet. Fonden far maximalt dga tio procent av rosterna i ett enskilt borsnoterat bolag.

Ramverk for agarstyrning

| manga lander finns ramverk for dgarstyrning i form av agarstyrningskoder, vilka ar ledstjarnor
for god praxis pa den lokala marknaden och darmed aven god hjalp till fondens
agarstyrningsarbete. Exempel pa sadana koder ar ICGN Global Stewardship Principles och UK
Stewardship Code.

| Sverige regleras styrning och ansvarsfordelning mellan dgare, styrelse och bolagsledning
framst i aktiebolagslagen och Svensk kod for bolagsstyrning (Koden) och ndgon
agarstyrningskod finns inte. | fondens dgarstyrningsarbete ar darfér Koden och dess tillampning
och utveckling av vikt och fonden rekommenderar bolag noterade pa en reglerad marknad i
Sverige att tillampa Koden.

Regelverk och konventioner som OECD:s riktlinjer fér Multinationella féretag om ansvarsfullt
féretagande, FN:s Global Compact och FN:s principer fér ansvarsfulla investeringar, FN:s
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véagledande principer for féretag och manskliga rattigheter, samt regelverk inom EU Sustainable
Finance ligger ocksa till grund for fondens arbete med &garfragor. AP2 har statt bakom PRI
(Principles for Responsible Investments) sedan dess tillkomst 2006.

Forutsattningar for agarstyrningsarbetet

Aktiedgares engagemang och intresse for bolags langsiktiga utveckling ar en viktig forutséattning
for en god ekonomisk utveckling. Fér AP2 utgar hallbarhetsarbetet fran fondens uppdrag och
innebar ett langsiktigt agerande for att skydda och skapa véarden i investeringarna — utifran ett
ekonomiskt, miljdmassigt och socialt perspektiv. Darutover dr fonden opolitisk och oberoende,
bade vad galler agarsfarer och i sin sérstallning bland svenska myndigheter (reglerade genom
lag).

Sammantaget ger detta fonden mojlighet att vara en engagerad, l1angsiktig och transparent
agare med en betydelsefull funktion att fylla pa varldens kapitalmarknader.

Fondens kapital &r investerat i en bred tillgangsportfolj saval i Sverige som globalt, innehallande
bland annat aktier, rantebarande vardepapper, fastigheter, infrastruktur och riskkapitalfonder.
Forutsattningarna for att utova agarstyrning skiljer sig markant mellan tillgangsslagen och
fondens arbete behdver anpassas darefter. Agarpolicyn avser att ticka alla av fondens innehav, i
tillampliga delar. Policyn galler for saval internt som externt forvaltade innehav.

Agarprinciper som utgangspunkt
Utover lagar och ramverk baseras fondens operativa dgarstyrningsarbete pa tio agarprinciper,

vilka utgar fran fondens syn pa bolagsstruktur for aktiedgarskydd och effektiv styrning i bolagen.
Agarprinciperna &terges i bilden nedan.

Agarprinciperna har tva syften:

e att ge styrelseledaméter och foretagsledningar, vagledning om hur fonden
sannolikt kommer att rosta i forslag som framlaggs till aktiedgarna

e att kommunicera fondens asikter om andra viktiga fragor, som styrelser kan
komma att hantera i sin verksamhet.
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AP2:s agarstyrning

Varfér dgarstyrning?

Uppdrag/risk

AP2:s uppdrag &r att
begransa effekterna pd
pensionerna av den
automatiska
balanseringen.

Den totala risknivan ska
vara lig. Fondmedlen
ska vid vald riskniva
placeras s att
langsiktigt hdg
avkastning uppnds.

Uppdraget innehller
ett krav pd en
faredomlig forvaltning
genom bland annat ett
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Vad fokuserar AP2 pa?

Agarpolicy

APZ:s Agarpolicy
utgar frin uppdraget.

Agarstyringsarbetet
ska framst fokusera
pé bolag och
omriden dar fonden
har storst mojlighet
att paverka och gora
storst nytta.

Tio agarprincper
baserade pa ett bolags
aktieagarskydd och
en effektiv styrning
utgor grunden for
arbetet.

Hur arbetar AP2 med
dgarstyrning?

Agarstyrnings-
strategi

Rostning i svenska och
utlindska bolag.

Dialog med bolag.

Bidra till utveckling av
god dgarstyrning.

Vad mats i form av
resultat?

Maluppfylinad

Utfallsrelaterade mal
{métbara effekter).

Processrelaterade mal
{utveckling interna
processer).

ansvarsfullt agande.

For att oka forstaelsen for vad fonden forvantar sig av bolag inom omrédden som héllbarhet och
bolagsstyrning, publicerar fonden Riktlinjer for rostning med en detaljerad beskrivning av fondens syn pa
de tio agarprinciperna.

Ansvarsfullt agande genom aktiv dgarstyrning

Fondens dvertygelse ar att en effektiv anvéndning av varldens resurser — finansiellt kapital saval
som human- och naturkapital - tillsammans med ett ansvarsfullt agerande pa lang sikt ar
gynnsamt for bolags finansiella utveckling. Som agare ar fondens 6vertygelse att vélskotta bolag
har storre mojligheter att vara framgangsrika. Att paverka bolag i positiv riktning for att pa lang
sikt 6ka fondens avkastning och samtidigt bidra till en hallbar utveckling ar darfor centralt for
fondens agarstyrningsarbete.

Agarstyrningsarbetet ar centralt fér att utéva dgarrollen och &r en del av fondens metod fér
arbetet med hallbarhet inom fondens samtliga fyra fokusomraden. Arbetet innefattar dialoger,
rostning och samverkan med andra intressenter och dgare, vilket framgar under Strategier for
agarstyrningsarbetet nedan.
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Agarstyrning ar fondens verktyg for att utéva dgarrollen inom samtliga fokusomraden
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Fondens agarstyrningsarbete ska framst fokusera pa bolag och omraden med hog relevans
inom nagot av fokusomradena, och dér fonden bedomer att fonden har stérst mojlighet att
paverka bolaget i positiv riktning och darmed gora storst nytta. Utgdngspunkten for fondens
agerande &r en regelbunden analys av héllbarhetsrisker och mgjligheter samt bedémning av
forutsattningarna att astadkomma ett resultat som gynnar dagens och morgondagens
pensionarer.

Svenska investeringar

| Sverige ska fonden i forsta hand arbeta med bolag dér fonden hér till de storsta dgarna
och/eller i bolag dar fonden har mest kapital investerat. Paverkansarbetet sker bade i I16pande
dialog med bolag kring aktuella dgarfrdgor, genom réstning och i valberedningar dér fonden
deltar i egenskap av storre dgare. Nér det galler frdgor av principiell karaktar kan det vara
viktigt att fonden aktivt tar stéllning dven i mindre innehav i fondens portfolj. Fonden forvéntas
ocksa bidra till utvecklingen av svensk agarstyrning.

Utlandska investeringar

Fondens forvaltning av utlandska aktier grundas pa en kvantitativ forvaltningsmodell och
innebéar en exponering mot de bolag som fondens index aterspeglar. Investeringar i enskilda
bolag ar darfor inte ett bolagsspecifikt investeringsbeslut utan beroende pa valt index och
aktiebolagets vikt i detta index. Agandet &r darmed mer spritt och &garandelar i enskilda bolag i
regel betydligt lagre. Paverkansarbetet fokuseras till bolag med hog hallbarhetsrisk inom nagot
av AP2:s fokusomraden och sker huvudsakligen genom dialoger i samverkan med andra agare,
samt rostning i syfte att paverka till positiva forandringar inom fragor rérande saval etik, miljo
och bolagsstyrning. AP2 kan dven ldgga och stotta aktiedgarforslag i relevanta fragor. Arbetet
utfors bade internt hos fonden och till stor del genom Etikradet.

Vad bolag kan férvanta sig av Andra AP-fonden

AP2 anvénder sig av olika strategier for sin dgarstyrning, beroende pa hur fondens dgande ser
ut.

Rostning

AP2 ska delta i och utnyttja sin rostratt i bolag dar fonden har ett betydande innehav, &r en stor
dgare samt i andra fall dar fonden bedémer ha mojlighet att paverka i angelagna fragor.
Agarrollen ska utévas under beaktande av fondens uppdrag och stallning. Detta innebar bland
annat att fonden genom sitt dgarskap aktivt ska verka for god etik, miljohansyn samt
professionell bolagsstyrning.

AP2 ska uttala sig pa svenska bolagsstammor om det finns obesvarade fragor som fonden vill
lyfta. Rostar fonden emot ett forslag fran styrelsen eller valberedningen motiveras detta till
bolaget innan stdmman och, vid behov, pa stamman.

AP2 ska pa ett transparent satt redogora for rostning pa svenska och utléandska bolagsstammor.
AP2 lagger ocksa aktiedgarforslag pa stammor nar detta anses vara att bra verktyg att paverka
bolag.

Representation i valberedningar och styrelser

AP2 ser positivt pa att vara representerad i valberedningar i svenska bolag for att pa sa vis utova
ett aktivt agande. AP2:s valberedningsuppdrag varierar beroende pa fondens dgarandelar i
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bolag och bemannas av interna resurser. . AP2 har under flera ar betonat vikten av en 6kad
andel kvinnor i bérsbolagens styrelser, vilket sarskilt beaktas vid medverkan i valberedningar.
For att undvika att AP2:s roll som kapitalforvaltare forsvaras har fonden som huvudregel att
fondens anstéllda inte ska vara styrelseledaméter i bérsnoterade bolag.

Dialog med bolag

Dialog ar AP2:s viktigaste verktyg for att dstadkomma foréandring.

Dialog, inom ramen for den har policyn, definieras som dialog mellan Andra AP-fonden och
portféljbolag, med avsikt att fa kunskap, paverka eller utbyta perspektiv avseende ett bolags
strategi och styrning i frdgor som rér exempelvis klimat, biologisk méngfald, bolagsstyrning eller
sociala fragor, eller andra frdgor som paverkar verksamheten.

Fonden har framst dialog med portfdljbolag identifierade som sa kallade hogriskbolag med
risker kopplade till etik-, sociala och miljofrdgor samt dér dialogen rér en for fonden viktig
bolagsstyrningsfraga och dar fonden bedémer att dialogen kan leda till férandringar som
skapar varde for fonden.

¢ dialogen ror en for fonden viktig fraga

e fonden har en forstaelse for frdgan samt en konstruktiv |6sning att foresla

e fonden beddmer att dialogen kan leda till féréndringar som skapar vérde
for fonden

Dialog genomfors av fondens hallbarhetsteam, av investeringsteamet for svenska aktier samt av
fondens agarstyrningsanalytiker. Darutéver samordnar AP-fondernas etikrad dialoger med
utldndska bolag. Etikradet driver bade reaktiva dialoger med bolag som vid genomlysning av
fondens innehav visat sig krdnka normer eller konventioner som Sverige skrivit under, och
proaktiva dialoger inom Etikradets fokusomraden.

Fonden haréaven |6pande dialoger med sina externa forvaltare i vilka man verkar for ett
andamalsenligt arbete med integrering och fokus pa hallbarhet i deras organisationer och
portfoljbolag.

Samverkan med andra dgare och intressenter

Samverkan med andra investerare ar viktigt for att na framgang i dialoger med bolag, men
ocksa for att framja en utveckling mot ansvarsfulla investeringar. Arbetet med agarfragor ska ske
i utvalda samarbeten i de for fonden mest angelagna fragorna. Fonden ska verka fér god
agarstyrning genom att samarbeta med andra dgare i fragor av principiell karaktar samt genom
att aktivt medverka till utveckling av policyer, regelverk och standards.

AP-fondernas etikrad

Sedan 2007 samordnar Forsta, Andra, Tredje och Fjarde AP-fonden arbetet med miljo-, sociala
och etikfrdgor via det gemensamma Etikradet. Etikrddet ser som sin uppgift att verka for att
bolag hanterar, relevanta hallbarhetsaspekter, att de har &ndamalsenliga riktlinjer samt att de
har styr- och uppfoljningssystem som mojliggor att verksamheten bedrivs pa ett sa ansvarsfullt
satt som mojligt. Detta gor Etikradet saval genom att driva och delta i férebyggande initiativ,
som genom att verka for en positiv fordndring i ett antal bolag som kopplas till krankningar av
internationella konventioner avseende miljo och manskliga rattigheter.
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Utlaning av aktier

Aktielan fyller en viktig funktion pa de finansiella marknaderna da detta bland annat medfor att
likviditeten okar, vilket gynnar aktiemarknader och dess langsiktiga utveckling. Genom aktielan
okar fondens avkastning. Eftersom fonden anser att det ar viktigt att som engagerad dgare
kunna rosta i bolagen lanar fonden endast i undantagsfall ut svenska aktier och i dessa fall
endast en del av aktieinnehavet i ett enskilt bolag. Vid en eventuell utldning av svenska aktier
aterkallas aktierna infér bolagsstamman.

Exkluderingar och avinvesteringar

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

Sanktioner
AP2 foljer FN:s och EU:s sanktionsbeslut.

Exkluderingar

AP-fonderna, har i enlighet med lagstiftning, gemensamt tagit fram riktlinjer for vilka tillgangar
som fondmedlen inte bor placeras i. Dar star foljande:

“I den av AP-fonderna framtagna gemensamma vardegrunden konstateras att
legalitetsprincipen medfor att AP-fonderna ska beakta de internationella konventioner som
Sverige har ratificerat och de internationella dverenskommelser som Sverige stallt sig bakom.
Dessa utgor darfor grunden for bedomningen av vilka tillgdngar som fondmedlen inte ska
placeras i. Internationella konventioner ar i de flesta fall skrivna for att reglera hur stater ska
agera och ar inte avsedda att direkt reglera bolags verksamhet. Detta medfor ett
tolkningsutrymme rérande bolags krédnkningar av konventioner. En AP-fond maste darmed gora
tolkningar om ett bolag har medverkat till krankning av en enskild konvention. En AP-fonds
beslut om att inte tilldta investeringar i vissa tillgangar med héanvisning till konventionsgrund
bendmns som exkludering och innebar att en AP-fond valjer att inte tilldta en investering av
andra skal an finansiella.”

AP-fondernas etikrad kan rekommendera att AP-fonderna exkluderar bolag som medvetet
medverkar till att en internationell konvention som Sverige har ratificerat krénks. Etikradet kan
rekommendera exkludering om de beddémer att en fortsatt dialog med bolaget inte kommer att
leda till positiva forandringar eller da dialogen inte leder till signifikanta framsteg inom rimlig
tid. Etikradet ska ta hansyn till om ett bolag gjort sig skyldigt till medvetna och systematiska
krankningar av konventionen. Detta ska bedémas som allvarligare @n enstaka handelser.
Etikrddet har ocksa mojlighet att rekommendera exkludering av bolag — utan féregadende dialog
— i sddana fall dar Etikrddet beddémer att en dialog med bolaget inte har férutsattningar att leda
till forbattringar.

Beslut om eventuell re-inkludering av bolag i fondens investeringsuniversum fattas efter en
noggrann analys av sakférhallandena som visar att grund for exkludering inte langre foreligger.
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Avinvesteringar

Fonden avinvesterar om internationella konventioner syftar till att vissa produkter eller
verksamheter ska begrénsas i anvandning, omfattning eller spridning. Fonden kan ocksa
avinvestera fran bolag med stod i vad lagen om AP-fonderna anger vad galler foredomlig
forvaltning och péa grund av héllbarhetsrisker.

Agarstyrning i onoterade investeringar

AP2 har innehav i onoterade bolag genom flera olika former av dgande, vilka ger olika
férutsattningar for agarstyrning. Det ar AP2:s avsikt att de principer som kommer till uttryck i
denna Agarpolicy dven ska tillimpas pa& de onoterade innehaven. Vissa av reglerna &r dock
endast applicerbara pa noterade bolag, vilket innebér att fonden implementerar agarpolicyn i
tillampliga delar for sina onoterade investeringar.

Direkta bolagsinvesteringar

AP2 har direktdgande i vissa fastighetsbolag och riskkapitalforetag.

AP2 ska uppratta dgaragendor for sina direktdgda bolag dar det grundldggande
forhaliningssattet for styrning av dgandet faststélls. Dari ska fastslas bland annat fondens syn pa
agarrepresentation i styrelsen, finansierings- och utdelningspolicy samt andra bolagsspecifika
stallningstaganden.

AP2 har en strukturerad styrningsprocess for de direktdgda bolagen som innefattar utvardering
av nya investeringar, omfattande due diligence och I6pande uppféljning. Agarstyrningsarbetet
bedrivs av fondens portféljsansvariga som oftast aven finns representerade i bolagens styrelser.
AP2 utdvar dock inget operativt ledningsarbete i de direktdgda bolagen. Fondens interna
Investeringskommitté agerar stod till portféljansvarig i alla faser och arlig aterrapportering sker
aven till fondens styrelse.

Fondinvesteringar

AP2 investerar i onoterade bolag dven genom fonder med olika investeringsstrategier och
inriktningar samt inom flera tillgangsslag. Det innebér bland annat att de onoterade bolagen ér i
olika utvecklingsfaser, fran utvecklingsbolag till mogna bolag och att vissa bolag ar
minoritetsdgda och andra majoritetsdgda av fonderna. Gemensamt for alla dessa investeringar
genom fonder &r att det finns en forvaltare av fonderna som har ansvaret for att identifiera
investeringsmojligheter, genomféra due diligence och férvarven, samt for att bedriva
agarstyrning i fondernas portféljbolag.

AP2 har en strukturerad investerings- och uppféljningsprocess fér analys, utvardering av nya
investeringar och uppféljning av fondinvesteringarna. Agararbetet fokuserar pé att sakerstalla
att forvaltarna har kompetens, resurser, strukturer och system for att hantera portféljbolagens
mojligheter att utvecklas i linje med sina strategier och hantera risker inom miljo, etik, sociala
fragor och bolagsstyrning.

AP2 anser att det ar viktigt att forvaltarna av de fonder, dar fonden &ar investerad, integrerar
hallbarhetsfragor i sina verksamheter, investeringspolicyer och &garaktiviteter. Vid analys av
forvaltarnas hallbarhetsarbete sker en utvardering utifran ett antal beddmningspunkter och en
utvardering genomfors formellt forsta gdngen i samband med investeringstillfallet och
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uppdateras dérefter I6pande. Utifran analysen kan AP2 identifiera forbattringsomraden samt
styra inriktningen i den fortsatta kontinuerliga dialogen med forvaltaren. Till exempel forvéntar
sig fonden att forvaltare och bolag ska forbinda sig att na ett nettonollutslapp till 2050 enligt
Paris-avtalet, ha tidsbegransade mal for utslappsminskningar och rapportera om sina
framsteg. Malet ar att utdver en individuell utvardering skapa forutsattningar for att kunna
jdmféra olika forvaltare. AP2 bedriver inget operativt ledningsarbete i de onoterade bolag som
ags genom fonder.

Pa 6vergripande niva ska AP2 dessutom bidra aktivt till utvecklingen av relevanta internationella
standarder och ser positivt pa att forvaltare av fonder tillampar erkédnda principer for
ansvarsfulla investeringar sdsom exempelvis Principles for Responsible Investments (PRI) och
FN:s Global Compact. Vidare uppmanas forvaltarna att i sina arsrapporter rapportera hur fonden
och portféljbolagen arbetat for att leva upp till PRI:s och Global Compacts principer samt till UN
Guiding Principles on Businesses and Human Rights. AP2 gor en arlig utvardering och
uppfoéljning av denna rapportering.

Ansvarsfordelning, uppfoljning och rapportering

AP2:s styrelse faststaller denna Agarpolicy och VD har styrelsens uppdrag att, i den lI6pande
verksamheten, hantera dgarfragor. Det I6pande arbetet med &garstyrning hanteras av saval
fondens hallbarhetsanalytiker som dess Agargrupp, dar den senare bestar av personer frén
fondledningen, fondens analytiker inom agarstyrning och chef for aktieférvaltningen.

| frégor av stérre betydelse ska samrad ske mellan VD och styrelseordféranden. Agarfragor av
sarskilt stor betydelse, och dar riktlinjerna i agarpolicyn inte ger tillracklig vagledning, ska
framlaggas till styrelsen i sin helhet. Beslut om exkludering av bolag ska fattas av styrelsen,
savida det inte foreligger sddana omstandigheter att beslut inte kan drgja, i vilket fall beslut kan
fattas av VD efter samrad med styrelseordféranden.

Styrelsen foljer Idpande upp organisationens dgarstyrningsarbete. Fonden rapporterar arligen
om arbetet i rsredovisning och héllbarhetsrapport och publicerar dessutom |6pande pa
hemsidan hur fonden rostat pa bolagsstémmor i Sverige och utomlands.

Agarpolicyn reglerar inriktningen i fondens arbete med héllbarhetsfragor tillsammans med
hallbarhetspolicyn, policyn for méanskliga rattigheter och policyn mot avskogning.

Intressekonflikter

En god hantering av intressekonflikter i dgarstyrningsarbetet &r viktig. Andra AP-fonden som
oberoende statlig institutionell dgare har inte samma inneboende potentiella intressekonflikter
som andra aktorer. Skulle sddana &nda uppsta hanteras dessa i tre steg. Efter att en
intressekonflikt forst identifieras, sa fattar fondens VD beslut om hur fonden ska agera i det
enskilda fallet. | intressekonflikter av sarskild vikt, eller om fondens VD sjélv ar nara kopplad till
den aktuella intressekonflikten, sa fattas beslutet av fondens styrelseordférande. Uppkomna
intressekonflikter rapporteras till styrelsen och publiceras, i fall av sarskild vikt, pa fondens
hemsida.

Information och informationsgivning
Det &r viktigt att fonden ar s transparent och tydlig som majligt i syfte att skapa forstaelse och
fértroende for hur fonden agerar.
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AP2 ska i arsredovisning, pa webbplats och i fondens Riktlinjer for réstning publicera fondens
stallningstaganden i principiella frdgor, uppgifter om vilka bolagsstammor fonden har deltagit i
och hur fonden rostat vid dessa.
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