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PRESS & MEDIER

Inledning

AP7:s hallbarhetsredovisning for 2015 &r i sin helhet
upprattad enligt GRI:s nya riktlinjer G4. Vi har valt
tilldmpningsniva Core tillsammans med sektor-
tilldgget for foretag inom finansbranschen.

Liksom foregaende hallbarhetsredovisningar ar
2015 ars redovisning en foljd av AP7:s syn pa hallbar
utveckling och féretagsansvar. Fokus ligger pa inve-
steringar, dar vi har storst mojlighet att paverka och
bidra till en hallbar utveckling i varlden.

Den tryckta versionen av hallbarhetsredovisningen
som du haller i din hand bestar av texter om hur vi
arbetar med hallbara investeringar, hur vi ser pa oss
sjalva som universell dgare samt om tva av vara
férdjupningsteman inom ansvarsfulla investeringar:
klimat och Private Equity (PE).

Pa var webbplats hittar du samtliga texter fran den
tryckta versionen tillsammans med en mer utférlig
beskrivning av de obligatoriska momenten inom GRI:s
riktlinjer for G4, sasom vasentlighetsanalys, intressent-
analys och GRI-index.

Nytt sedan senaste
redovisningen

B Ett nytt fordjupningstema inom klimatomradet
inleddes 2015. Inom temat har vi paborjat en rad
olika projekt i samarbete med andra investerare,
bland annat har vi fokuserat pa bolags inflytande
Over politiska beslutsprocesser och bolagslobbying.

M Vihar arbetat vidare med temaarbetet om fér-
djupad integration av ESG-faktorer i Private Equity-
investeringar. Tillsammans med andra investerare
har vi bland annat tagit fram internationella riktlinjer
for ESG-integrering inom PE: Limited Partners’
Responsible Investment Due Diligence Question-
naire www.unpri.org/publications/

M Hallbarhetsseminariet Framtidsforum anordnades
for forsta gangen 2015. Ett 100-tal personer - fors-
kare, politiker, naringslivsforetradare och ideella
aktorer - samlades i borjan av maj pa Norra Latin
i Stockholm for att diskutera finanssektorns bidrag
till en hallbar utveckling. Trots olika utgangspunkter
var enigheten stor att klimatfragan &r en av var
tids stora utmaningar och finanssektorn har en
central roll att spela.

M Vihar fordjupat engagemanget pa bolagsstammor
och kommer for férsta gangen att 1dgga aktieagar-
motioner pa bolagstammor i USA och Storbritan-
nien under kommande réstningssdsong.

Vill du veta mer om hur vi arbetar med hallbarhets-

fragor pa AP7, vanliga kontakta Johan Florén, chef for
kommunikation och dgarstyrning pa 08-412 26 64.
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Som universell dgare har AP7 en dgarandel i manga bolag varlden 6ver.
Det ger oss mojlighet att arbeta med ansvarsfulla investeringar pa bred front
i fragor som ar viktiga for den globala marknadens utveckling.

Vi arbetar med fyra olika paverkansmetoder fér hallbar
och ansvarsfull kapitalférvaltning: réstning pa bolags-
stdmmor, paverkasdialog, juridiska processer och
offentlig svartlistning. Fran och med 2014 har den
normbaserade grundmodellen dessutom komplette-
rats med tematiskt fordjupningsarbete.

AP7 ar bland annat medlem i de internationella
organisationerna PRI, CDP, IIGCC, Swesif och ICGN.
Dessutom driver vi pa for att fa fram battre standarder
for hela marknaden.

En rost pa
stamman

Ett satt att paverka bolagen i hallbar riktning &r att gora
sin rost hord pa de arliga bolagsstammorna. Enligt
lagen om AP-fonder far AP7 inte rosta pa svenska
bolagsstammor, men eftersom 99 procent av AP7:s
aktieinnehav finns utanfér Sverige kan vi anda rosta
pa sa gott som alla stdmmor i de 2600 bolag vi &ger.

AP7:s réstningspolicy omfattar miljofragor, sociala
fragor och bolagsstyrningsfragor. Vi har en htég ambi-
tion och verkar fér ansvarstagande, hdg transparens
i hallbarhetsfragor, val avvagda ersattningar och val
sammansatta styrelser med relevant kompetens och
god representation av kvinnor och andra under-
representerade grupper.

De allra flesta forslag som bolagsstamman réstar
pa laggs av bolagen sjélva. | USA &r det vanligare att
investerare ldmnar in forslag till bolagsstdmman, sa
kallade aktieagarmotioner i specifika hallbarhetsfragor.

Manga &gare rostar av tradition med bolagsled-
ningarna, och det ar relativt ovanligt att en aktiedgar-
motion som gar emot bolagsledningens forslag far en
majoritet av bolagsstdmmans roster. Om en vasentlig
del av aktiedgarna gar emot bolagsledningen skickas
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anda en viktig signal till bolaget som kan vara svar
att bortse fran.

Totalt har AP7 réstat pa 235 aktiedgarvackta motio-
ner i olika hallbarhetsfragor under aret. Av dessa stodde
vi 156 i strid med bolagsledningen, rostade emot 41av
forslagen och lade ner var rost i 38 av forslagen.

Bland de motioner som AP7 stéllde sig bakom fanns
krav pa transparent hallbarhetsrapportering, utdkad
hallbarhetskompetens i styrelser och krav pa att ge-
nomfdra riskutvardering av manskliga rattigheter.

Daverkan

AP7 réstade under aret vid
99,2 procent av de utlandska
innehavens bolagsstdmmor,
vilket motsvarar 3124 méten.
Pa stdmmorna réstade AP7
pa totalt 35 389 stammo-
punkter. | tio procent av
dessa fall gick vi emot
bolagsledningen.


www.unpri.org/publications/

Utvecklingen med forslag fran stamman i klimatfragor
fortsatte under 2015. Totalt lades 39 motioner om
héjda klimatambitioner och AP7 réstade fér samtliga.

| amerikanska bolag ar det vanligt att aktiedgare
lagger forslag med krav pa bolag att forbattra sin
redovisning av politiska donationer eller kostnader for
lobbying. Under 2015 stédde AP7 59 av 65 motioner
som gallde politisk lobbying.

AP7 forberedde under 2015 for att for forsta gangen
|dgga egna férslag pa bolagsstammor tillsammans
med andra investerare. Det har resulterat i att vi under
2016 kommer att 1dgga ett forslag om dkad dppenhet
om politisk lobbying pa ExxonMobils, Chevrons och
ConocoPhillips bolagsstammor.

Vi kommer dven lagga forslag tillsammans med
andra investerare om foérbattrade klimatambitioner,
”Aiming fér A”, pa Glencores,
Anglo Americans och
RioTintos bolagsstammor.

Paverkan i dialog

AP7 for dialog med bolag i fall dar vi har rapporterade
incidenter om situationer som riskerar att kranka
manskliga rattigheter, miljo eller korruptionsnormer.
For att fa storre effekt i patryckningsarbetet arbetar
vi dven tillsammans med andra investerare utifran en
normbaserad, universell grund.

Under 2015 bedrev vi paverkansdialoger med 405
bolag om fall av verifierade eller potentiella norm-
krankningar. Av dessa var 47 uteslutna ur vara inve-
steringar genom processen svartlistning. | 44 fall av
potentiella normkrankningar naddes en 16sning.

Under 2015 avslutades ett investerarsamarbete
som initierades 2012, for att paverka ett tiotal bolag
med verksamhet i det ockuperade Vastsahara. Malet
var att férma bolagen att konsultera lokalbefolkningen
och bedriva sin verksamhet i enlighet med lokalbefolk-
ningens intressen och dnskemal, eller dra sig ur landet
om malet inte gick att uppna. Under 2015 ut-
varderades resultatet och vi konstaterade
att bolagens generella arbete med mansk-
liga rattigheter hade forbattrats, men att
det 6vergripande malet inte hade uppnatts.

Under 2015 inledde AP7 tillsammans med
andra investerare patryckning mot 151 bolag inom
ramen for vart klimattema. Fokusomraden for var
dialog ar forbattrad transparens kring bolags
politiska lobbying, bolags rapportering av utslapp
och klimatpaverkan samt bolags hantering av klimat-
risker och méjligheter.

Tillsammans med ett antal andra nordiska kapital-
agare har vi under 2015 kontaktat 73 bolag pa den
nordiska marknaden som inte rapporterar klimatdata
till CDP. Vi har gemensamt uppmanat dem att borja

mata och redovisa sin klimatpaverkan. Resultatet
blev att ytterligare 15 bolag rapporterade sina utslapp
for 2015 och drygt lika manga visade en vilja att gora
det langre fram.

Juridiska processer
ger resultat

| USA utnyttjar AP7 méjligheten att driva rattspro-
cesser genom grupptalan mot bolag som behandlat
aktiedgare felaktigt och paverkat aktiekursen nega-
tivt. Det handlar till exempel om bolag som inte har
lamnat relevant och korrekt information da bolagets
vardering riskerat att paverkas. | de flesta rattsfall
slutar det med forlikning.

Vid utgangen av 2015 hade AP7 atta pagaende
rattsprocesser tillsammans med andra institutionella
investerare:

M Sino-Forest

M Merck & Co

M Vivendi

M RBS

B Owen Financial Group

B Green Mountain Coffee Roaster
M Under Armour

M Zillow Group

Under aret nadde AP7 en forlikning med JP Morgan
Chase. Rattsprocessen inleddes 2012 tillsammans
med tva amerikanska pensionsfonder. Fallet géllde
vilseledande information om de risker JP Morgan
Chase & Co tog pa finansmarknaden. Forlikningen som
naddes under dret innebér att Morgan Chase & Co be-
talar 1,3 miljarder kronor till medlemmarna i gruppen.
Fordelningen av forlikningsbeloppet ar inte klar an.

Under 2015 paborjade AP7 ocksa tillsammans
med andra institutionella investerare rattsliga for-
faranden mot Petrobras Brasilien, Toshiba Japan och
Volkswagen Tyskland.

Syftet med rattsprocesserna ar bade att avskracka
bolagen fran oegentligheter och att fa tillbaka pengar.
Hittills har rattsprocesserna som AP7 deltagit i gett
mer dn 46 miljoner kronor till spararna.

AP7 Hallbarhetsredovisning | 5



AP7 investerar | de bolag som ingar i M5CI ACWI som pé ett
godtagbart sitt faljer kraven i de internationella konventioner som
Sweriae har skrivit under ach som kommer till uttryek | FN Global
Compacts tio principer, vilka beskriver féretags ansvar for mansk-
figa rattigheter, arbetsvillkor, miljé och korruption, AP7 investerar
inte | foretag som deltar | utveckling och produktion av kirnvapen
Féljiande bolag har AP7 uteslutit per den 14 december 2015

Uteslutna bolag december 2015: AES CORP Krankn ng av manskliga rattigheter och miljisnormer | samband med ot dammbyggnads-

projekt | Panama. AGRIUM Krankning av manskliga rattighetor geaom wnport av fosfat fran det ockuperade

Vastsahara. AIRBUS GROUP NV
Invalvering | karmvapen, BABCOCK INTL GROUP PLC Invoiver ng [ karmvapern. BAE SYSTEMS PLC Invalvering karnvapen, BARRICK GOLD CORP
Krankning av miljdnormer | samband med gruvdrift | Chile och Argenting. BOEING CO (nvalvering | karnvagen. BP PLC Krankning av
milignormer | samband med oljeutvinning | mexikanska dolfen, USA CEMEX SAB-CPO Krankning av manskliga rattigheter | samband
med utvinning av mineral i ockuperade palestinska omraden CENTRAIS ELETRICAS BRASILIERAS Krankning av manskliga rattigheter

samband med ett dammbyt

anadsprojekt | Brasilien. CHINA RAILWAY GROUP Krankning av arbetstagares rattigheter | Kina. CINTAS CORP

Krankning av arbetstagares rittigheter | USA. DAEWOO INTERNATIONAL CORP Krankning av manskliga rattigheter | samband med

Somulisproduktion | Uzbekistan, DEUTSCHE TELEKOM Krankning av arbetstagares rattigheter | US4, DONGFENG MOTOR CORP Férsalining

av kngsmateriel till Vitryssland i strid med EU-embargo. DOOSAN CORP Invalvering | kiustervapen. FINMECCANICA SPA Involvering
I karnvaper. FLUOR CORP Invalvering | kdrmvapen. GENERAL DYNAMICS CORP Invalvering | karmvapen och klustervaper. GOLDCORP

Krankning av manskhga

igheter | samband med gruvdrift | Guatemala HANWHA CORPORATION Involvering | kiustervapen oen

personminor. HEIDELBERGCEMENT AG Krankming av manskliga rattigheter | samband rmed utvinning av mineral | ockuperade palestinska

omracen. HONEYWELL INTERNATIONAL INC lmeaivering | kirpvapen, INCITEC PIVOT LTD Krankning av manskliga rattigheter genom import

n cet ockuperade Vistsahara. JACOBS ENGINEERING GROUP INC involvering | kérmvapen. L-3 COMMUNICATIONS HOLDINGS

vapen ook klustervapen, LARSEN & TOUBRO LIMITED Involvering | kdrnvapen, LOCKHEED MARTIN CORP Involvering

karmvanen. kiustervapen och personminor. LUKOIL OAO Krankning av miljiénormer i samband med oljeutvinning | Ryssland,

MERLIN ENTERTAINMENTS Krankning av fackliga réttigheter i Tyskiand. NORTHROP GRUMMAN CORP (nvolvering i kérnvapen. POSCO

Krankning av manskliga rattigheter i samband med bomullspraduktion | Uzbekistan. POTASH CORP OF SASKATCHEWAN Krankning

av Manskliga rattigheter genom import av fosfat fran det Ockuperade Vastsahara, RAYTHEON COMPANY Involvering | karnvanen

ROLLS-ROYCE HOLDINGS PLC nvolvering i kérnvapen ROYAL DUTCH SHELL PLC Krankning av milignarmer och mdnskliga rattigheter

sand med ol eutvinning | Nigeria. SAFRAN SA Involvering | karnvapen SINGAPORE TECH ENGINEERING Irvolvering | kiyste

ervapen och
cersenminor. STORA ENSO OY) Krankring av manskliga rittigheter i samband med preduktion av biomassa i Pakistan. TRANSOCEAN LTD
Krankning av milignarmar | <a

samband med olisutvinning | mexikanska golfen, USA, T-MOBILE US INC Krank
I USA TEXTRON INC Ires

33

ning av arbetstagares rattighcter

vering | klustervapen. THALES SA Involvering | karmvapen, UNITED TECHNOLOGIES CORP Involver ng
I karrvapzn. VALE SA Krankning av mans

skliga rattigheter i samband meg dammbyggnadsprojckt | Brasilien. WAL-MART STORES INC
stagares rittigheter | USA. WESFARMERS LTD-PPS Krankning
det ockuperade Vistsahara,

KNG av sk : b g
Skning av arbet av manskliga rattigheter genom import ay fosfat fran




Under aret svartlistades
Goldcorp, Merlin Entertain-
ment Group och China
Railway Group. | december
2015 var sammanlagt 47
bolag svartlistade. Inget
bolag stréks under aret,
men fyra bolag utgick ur
det index vi investerar
enligt, MSCI ACWI. Dessa
var, Aecom, Olam, Hewlett
Packard och SGL Carbon.

2014 ars tema, som ocksa
var det férsta, fokuserar pa
investeringar i tillgdngs-
slaget private equity (PE).
Temat I6per 2014-2016 och
syftar till att utveckla
metoder och riktlinjer for
att systematiskt integrera
hallbarhetsfragorna
djupare i PE-férvaltningen.

Svarta listan,
varfér da?

For AP7 ar svartlistningen ett patryckningsmedel. Den
normbaserade grundmodellen innebar att vi saljer av
bolag som kranker internationella normer fér miljo,
manskliga rattigheter, rattigheter fér arbetstagare
och antikorruption. Darefter offentliggér vi tva
ganger per ar namnen pa de bolag vi utesluter,
tillsammans med skalen for uteslutningen. Sa har vi
arbetat i femton ar och genomslaget har 6kat i takt
med att fler investerare och opinionsbildare féljer
var lista.

For att identifiera och verifiera krankningar som
bolag varit involverade i, samlar AP7 in information
fran ett stort antal kallor, bland annat inom FN-
systemet och andra mellanstatliga organisationer,
myndigheter, domstolar, massmedier och frivillig-
organisationer. Informationen kvalitetssakras och
bolagets ansvar for situationen utreds. Vi gor ocksa
en beddmning av om bolaget agerat i strid med
normverket. | den processen har AP7 stdd av flera
externa experter.

KLIMAT

2014 2015

2016

FARSKVATTEN

Vi gar pa djupet - ett
tematiskt arbetssatt

Under 2014 beslutade AP7 att komplettera den norm-
baserade grundmodellen med I6pande temaarbete
for att kunna férdjupa och knyta samman AP7:s nu-
varande arbetsmetoder inom sarskilt angeldgna
omraden. Genom att fokusera pa nagra teman i taget
kan vi ga pa djupet inom ett komplext omrade med
relevans for vara investeringar. Varje ar lanseras ett
nytt tema som loper dver tre ar, vilket kommer inne-
bara att tre teman [6per parallellt fran och med 2016.

Nagra centrala urvalskriterier nar vi véljer tema ar att
det ska vara relevant fér AP7:s innehav och tillgangs-
slag, att vi kan gora rimlig skillnad pa ett resurseffektivt
satt samt att det ska finnas lampliga kunskapspartners
att samverka med.

Temat kommer att styra AP7:s prioriteringar pa
flera olika satt under den tid det pagar. Det kommer
att fa konsekvenser bade for arbetet med paverkans-
dialoger och inom réstningsarbetet. Det kommer
ocksa att medféra ett utokat samarbete med andra
aktorer for att paverka standarder eller normer
inom omradet.

Under 2015 lanserades temat klimat. Syftet med
det &r att utreda hur vi pa béasta satt kan bidra till att
motverka klimatférandringarna och gynna en om-
stallning till klimatsmart teknik och férnyelsebar
energi. Temat klimat l6per fran 2015 till 2017. Pa sidan
14 i texten "Investerare i en ny klimatekonomi” kan du
|asa mer om AP7:s klimatarbete. Under 2016 inleder
AP7 ett tema inom omradet farskvatten.

TEMA 2017

2017 | 2018 | 2019

AP7 Hallbarhetsredovisning |

7



Ingrid Albinsson, vice vd
och kapitalférvaltnings-
chef, Johan Florén chef
féor kommunikation och
dgarastyrning och Richard
Grottheim, vd utgér AP7:s
ESG-kommitté.

AP7 kallar sig en universell och
evig adgare. Det later stort, men
vad innebadr det?

Johan: For att uttrycka det enkelt, kdper vi hela mark-
naden och vi kdper inte for att sélja. Det paverkar vart
agarstyrningsarbete. Fokus hamnar pa hela markna-
dens langsiktiga utveckling, medan enskilda féretag
och kortsiktiga effekter ar mindre intressanta. Mot-
satsen till en universell dgare ar en aktivistfond, som
gar in med stora positioner i ett fatal utvalda bolag.

Varfor har AP7 valt den

forvaltningsstrategin?

Richard: Det ar relativt ovanligt att ha en sa renodlad
strategi som AP7 har. Vinsten &r hdg diversifiering
och ldga forvaltningsavgifter. Universellt dgande ar
vanligast inom just pensionsférvaltning, som av natu-
ren har en lang placeringshorisont pa 35-40 ar och dar
det &r viktigt att halla nere avgifterna. Diversifiering ar
en av de basta metoder som finns for att 6ka avkast-
ningen pa ett sparande utan att 6ka risken. Laga av-
gifter ar den enskilt viktigaste faktorn nar det galler
att trygga pensionskapitalet 6ver tid.

Ingrid: AP7:s forvaltningsmodell utgar fran att premie-
pensionen ar en mindre del av den totala statliga
pensionen och att sparandet ska ha en livscykelprofil.
Risknivan ska minska kontinuerligt ju ndrmare pen-
sionen du kommer. Sparandet har en mycket stor
spridning mellan olika lander och branscher, da det &r
fordelat pa varldens aktiemarknader. Ett sparande som
det i AP7:s forvaltningsmodell resulterar i manga
mindre innehav i cirka 2 600 bolag varlden dver.
Historien har visat att indexférvaltning ger bra avkast-
ning éver tid, till en mycket 1ag avgift. AP7 har darfor
valt en sadan forvaltningsmodell.

8 | AP7 Hallbarhetsredovisning

“assiv rorvaltare

mMmen aktiv agare

Hur férhaller ni er till begreppet

hallbar utveckling?

Richard: AP7:s syn ligger i linje med den gangse
definitionen av hallbarhet, det vill séga en utveckling
som tillfredsstaller dagens behov utan att dventyra
kommande generationers mojligheter att tillfreds-
stélla sina behov. Om vi maxar pensionerna idag pa
bekostnad av framtida sparares avkastning har vi inte
tagit vart ansvar. Vi har lika stort ansvar fér dem som
borjar arbeta idag som for dem som bdérjade jobba
for 20 ar sedan - och for dem som kliver in i arbetsli-
vet om 20-30 ar.

Johan: AP7:s sparare och samhallet i stort gynnas av
en val fungerande och effektiv marknad. Pa kort sikt
kan aktiva forvaltare tjana pengar pa marknadsmiss-
lyckanden, till exempel miljdutsldpp. Fér en universell
och evig dgare ser perspektivet inte ut sa. Den vinst
ett bolag gor kan i princip skada ett annat bolag

i portfoljen. Darfér behdvs gemensamma spelregler
for hur sa kallade externaliteter ska prissattas och
hanteras av marknaden. Priset pa koldioxid &r ett
exempel. Sa lange utslappen ar gratis motarbetar
marknadskrafterna koldioxidsnala produkter och
tjanster. | val fungerande marknadsmekanismer kan
vi finna manga hallbara ldsningar.

Ingrid: Som universell dgare képer du pa dig hela
marknadens mojligheter, men ocksa hela marknadens
problem. Men det ska inte ses som en negativ bieffekt
av var forvaltningsmodell, utan det &r i linje med sjalva
syftet och ger oss istallet méjlighet att agera som
&gare pa bred front, 1angsiktigt och fér hela mark-
nadens basta.

Hur kan en passiv forvaltare

gora skillnad?

Richard: Det finns ingen motsattning mellan passiv
férvaltning och aktiv agarstyrning. Tvartom ger det
mojligheter att agera som en aktiv dgare pa andra
satt an en aktiv forvaltare normalt gor.

Johan: Det universella dgandet styr vad vi gor och hur
vi gor det. For oss blir kortsiktiga effekter mindre
intressanta. Vi kommer att ha en dialog med de bolag
vi har investerat i sa l1dnge vi & med i matchen. En
universell &gare agerar med utgangspunkten att for-
andring och utveckling i relevanta fragor kan ske sam-
tidigt pa manga marknader. Paverkansarbete bedrivs
framst ur ett systemperspektiv.

Ingrid: Nyttan for spararen speglas féorhoppningsvis
ocksa i vardet pa kapitalet i form av en hégre pension.
Det som skiljer oss fran rena aktiva forvaltare &r att
vi agerar i fragor som gynnar hela marknaden, efter-
som vi har dgande i bolag 6ver hela marknaden,
snarare an i frdgor som enbart gynnar ett mindre antal
bolag som finns i aktiv férvaltning. Vi vill vara med och



formulera spelregler som starker hela marknaden och
sedan samverka med andra dgare for att bolagen ska
félja reglerna.

Johan: Vi brukar se oss sjalva som en skogvaktare,
som arbetar for att hela skogen ska utvecklas pa ett
bra satt. Skogen motsvarar i sa fall hela marknaden,
aven om det ibland kan vara nédvandigt att ta bort
enskilda trad. Daremot behover vi fran tid till annan
agna vissa omraden i skogen mer uppmarksamhet och
omsorg om vi marker att det inte star ratt till. | vart
dgararbete marks det exempelvis da vi verkar for
tydliga regelverk som kan férbattra marknadsforut-
sattningarna for en hel bransch eller sakfraga.

Richard: Hur kan vi agera i problembranscher, sag
gruvverksamhet, med stor paverkan pa bade miljé och
manniskor? Dar &r var analys att varlden behdver fort-
satta att utvinna metaller under dverskadlig tid. Ater-
vinning ldser inte allt. Alltsa far vi vanda oss till bola-
gen och sdga: Ni maste satta upp standarder och
etablera en lagstaniva i branschen. Vi vill att alla gruv-
bolag i hela varlden ska ha samma spelregler. Ett annat
exempel ar elsektorn dar vi tillsammans med andra
agare kontaktat ett antal bolag med sarskild potential
for att fa dem att stalla om till mer fornybart.

Pa svarta listan hinger AP7 ut
bolag som gjort dvertramp.
Hur rimmar det med en

passiv forvaltning?

Johan: Visst, det hander att vi sdljer av bolag som
agerat i strid mot internationella konventioner, men det
handlar inte om att sélja oss fria fran problem. Det &ar
paverkanseffekten vi ar ute efter. Vi vill att bolaget ska
tillbaka in i portféljen. For att det ska kunna fungera
behdvs en tydlig och bred vardegrund, som vi till-
|ampar systematiskt.

Richard: Paverkanseffekten uppnar vi genom att
offentliggdra vilka féretag vi utesluter och varfor.
Effekten forstarks ytterligare av att fler investerare valt
att folja var modell. Den metod AP7 utvecklade for
15 ar sedan, med utgangspunkt i internationella
konventioner, ar idag en utbredd praxis och lagsta-
niva for manga fonder i Europa. Den brukar kallas
normbaserad screening.

Ser arbetet likadant ut
idag som ndr ni startade
for 15 ar sedan?

Richard: Vi arbetar i mangt och mycket pa samma sétt,
aven om metoderna har utvecklats och forfinats. Den
stora skillnaden ar effekten. Nar vi bérjade handlade
det om att uppna en ldgsta anstandighetsniva i port-
foljen. Bolagen som kastades ut brydde sig inte sarskilt
mycket. Men i takt med att fler och fler férvaltare har
kopierat var modell har dgartrycket dkat och vi far ett
helt annat genomslag idag.

Hur tar sig ansvarsfullt dgande

uttryck pa marknaden idag?

Richard: Det finns en mangd olika aktérer som arbetar
med hallbara investeringar pa olika satt. Mangfald

ar bra! Varje aktér maste arbeta utifran sina egna
forutsattningar - det ar precis det vi gér pa AP7. Som
statlig pensionsfond, utan kommersiella intressen, har
vi privilegiet att verkligen gora det vi tror pa och det

vi beddmer ar for spararnas basta. Vi behdver inte
anpassa vart satt att arbeta till férsaljningspotentialen
mot specifika kundgrupper, utan kan arbeta systema-
tiskt och langsiktigt. Alla har inte den mojligheten.

Ingrid: Aterigen, forvaltningsstrategin satter i grunden
ramarna for hur hallbarhetsarbetet utformas och hur
du som dgare bast kan paverka utvecklingen i 6nskad
riktning. De sma aktiva forvaltarna har mojlighet att
utdva paverkan pa bolagen pa ett satt. Vi har andra
forutsattningar att utveckla spelregler och paverka

hela markanden. Den har spannvidden maste finnas.

Johan: Trots att AP7 ar kand for svartlistning ar det
egentligen ett problem att det &r ett sddant stort fokus
pa just uteslutning. Om en ansvarsfull investerare
saljer av ett bolag kommer det knappast att radda
klimatet. Det som borde diskuteras mer ar investerar-
nas bidrag till den stora omstallningen som samhéllet
kommer behéva genomga. Investerare kommer spela
en nyckelroll tillsammans med politiker och bolag.
Vi forsodker befinna oss i det granssnittet och paverka.

AP7 investerar ocksa
i private equity. Hur marks
er hallbarhetsstrategii den

delen av portféljen?

Johan: Var évertygelse &r att nar det galler hallbar
utveckling kommer en av investerarnas framsta roller
i framtiden vara att finansiera omstallningen till ett
hallbart och koldioxidsnalt samhalle. AP7 kan agera
mojliggdrare och dar kommer vara private equity-
placeringar in. En femtedel av private equity-kapitalet
ligger i miljéteknik (cleantech).

Richard: En och en halv miljard &r mycket pengarien

sektor som cleantech. Féretagen &r sma och finansie-
ringen ar en utmaning. Har kan vi verkligen géra skill-
nad. Det ar ett av skalen till att vi valt den har vagen,
&ven om det for 6gonblicket faktiskt &r svart att hitta

bra objekt att placera i. Det behdvs bra politiska regel-
verk for den har sektorn.

Johan: Inom private equity arbetar vi ocksa for att
héja nivan hos vara externa forvaltare, sa att de blir
battre pa att utvardera och hantera hallbarhets-
aspekter i sin investeringsprocess.

Finns det nagra andra roller
att spela for AP7?

Johan: Vi férsdker aven att vara en kunskapsspridare.
Det ar bland annat darfor vi har boérjat jobba med
fordjupade teman - for att bygga och sprida kunskap
kring viktiga fragor. Av samma skal har vi anslutit oss
till olika branschsamarbeten och initiativ, som SWE-
SIF, UNPRI och IIGCC. Vi tycker det ar viktigt att hoja
den allmanna kunskapsnivan i branschen.

Richard: Som statlig pensionsfond har vi en sarskild
roll och ett s&rskilt ansvar att pa saklig grund arbeta
fram de basta metoderna. Vi forsoker ha ett forsk-
ningsbaserat anslag eftersom vi har den méjligheten,
och vi delar gdrna med oss av vara slutsatser och
arbetssatt. Vi har inga kommersiella intressen och
inga affarshemligheter, utan kan verka i sann open
source-anda. Framtidsforum 2015 kommer att fa
arliga uppfoljare och vi kommer fortsatta att borra

i viktiga teman, for oss sjalva och hela branschen.
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Slacka eller

‘Orenyggas
oranger’?

PGGM &r en hollandsk pensionsforvaltare for anstallda och arbetsgivare inom vard och omsorg.

Liksom AP7 definierar sig PGGM som en universell agare, med narmare 190 miljarder euro place-
rade i runt 2800 bolag varlden 6ver. PGGM arbetar sedan manga ar med ansvarsfulla investeringar.
Vi har pratat med Marcel Jeucken, som leder arbetet.

Du har arbetat ldange med
ansvarsfulla investeringar kopplat
till universellt dgande och pensio-
ner. Vad ar det som ar speciellt

med den rollen?

Det handlar mycket om ett satt att se pa varlden och
pa spararnas pengar. Ett ansvarsfullt och aktivt dgande
i en universell och langsiktig forvaltning omfattar
bland annat riskhantering. Staller man sig fragan om
det &r bast att slacka brander eller forhindra att
brander uppstar ar svaret ganska enkelt.

Vad har ni universella

agare gemensamt?

Alla universella dgare ar beroende av en fungerande
marknad for att lyckas. For oss ar det i alla fall teore-
tiskt sa att om du tjanar pengar pa att ett bolag helt
lagenligt slapper ut sitt avfall i en flod, sa kan du for-
lora pengar i ett annat bolag som drabbas negativt
av utslappen nedstréoms. Aven om det &r svart att
pavisa sddana samband, inte minst i ett globalt per-
spektiv, sa vet alla att det &r sant. Se till exempel pa
klimatfragan, som paverkar alla. Man brukar prata
om externaliteter, negativa effekter som ingen vill

ta ansvar eller betala fér, men som drabbar hela sam-
hallet. Har har marknaden misslyckats och vi vill
hjalpa till att komma till ratta med det. Rent koncep-
tuellt &r detta ratt satt att tanka for en universell och
langsiktig dgare, som vill vdrna om bade varlden och
pensionskapitalet.

Kan du ndmna nagra omraden
dar ni pa PGGM &r aktiva
fér att paverka marknadens

forutsattningar?

Vi har i dialog med vara kunder formulerat sju fokus-
omraden dar vi ser att vi kan paverka: klimat, vatten-
brist, halsa, livsmedelssakerhet, stabila finansiella
system, god bolagsstyrning och manskliga rattig-
heter. Inom varje omrade arbetar vi pa flera fronter.
Vi rostar pa bolagsstammor varlden éver och
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engagerar oss dven pa andra satt i de foretag vi inve-
sterar i. Vi paverkar dessutom marknadsaktorer for
att fa nya och battre spelregler till stand. Ofta sker
det i samarbete med andra investerare. Det som ar
mest aktuellt nu ar sjalvklart klimatfragan, dar vi och
manga med oss verkar for ett gemensamt pris pa
koldioxid och andra spelregler.

Kan du ge nagot exempel pa

nar ni har lyckats?

PGGM har sedan 2012 varit i dialog med foéretag i palm-
oljeindustrin. Oljepalmen ar en fantastisk gréda som
foder manga manniskor, inte minst i fattiga lander.
Men den storskaliga odlingen ar samtidigt en kalla till
saval avskogning genom svedjebruk som uppodling
av torvmarker. Bada dessa effekter paverkar klimatet
mycket negativt, forutom den paverkan verksamheten
har pa den biologiska mangfalden och lokala sam-
hallens férsorjiningsformaga. Vi anser att om palmoljan
ska kunna fortsatta vara ett viktigt livsmedel, maste
marknaden komma till ratta med baksidorna. Vi valde
att ta tag i fragan via PRI Investor Working Group on
Palm Qil. | ett forsta steg fick vi kdparna av palmolja,
som till exempel Unilever och Nestlé, att lova att de
ska stalla om till hallbarhetscertifierad olja. | ndsta
steg pratade vi med producenterna. Wilmar, som
kontrollerar 45 procent av all handel med palmolja,
hade efter patryckningar andrat sin policy till det
battre. Wilmars kursandring, tillsammans med
patryckningar fran PGGM och andra investerare, fick
flera andra stora producenter att enas i ett manifest
for hallbar palmolja under 2014.

Vad ir framgangsfaktorerna
for en universell dgare som vill
gora skillnad?

Genom ett systematiskt och fokuserat arbete i sam-
verkan med andra gar det att uppna valdigt mycket.
Exemplet med palmoljan visar att det ocksa kan ske
pa relativt kort tid. Det galler att ndrma sig problemen
fran ratt hall och sikta in sig dar det gar att paverka

i stdrre skala.

L&as mer i PGGMs arliga
rapport om ansvarsfulla
investeringar
www.pggm.nl/english/
what-we-think/Pages/
Annual-Responsible-
Investment-Report_
2014.aspx
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Nvesterare
en ny

<lImatekonom]

Vi ser behovet av en ny klimatekonomi och vill verka for en effektiv och
valfungerande marknad inom planetens granser.

Under 2015 inledde AP7 ett fordjupningsarbete inom
klimatomradet. Syftet med klimattemat &r att utreda
hur vi pa basta satt kan bidra utifran var roll som
langsiktig universell dgare.

Klimatfragan &r en av var tids stora utmaningar.
Fragan ar universell och langsiktig, vilket ocksa
beskriver AP7 som &gare. Vi utgar ifran att omstall-
ningen till ett koldioxidsnalt samhalle kommer att ta
tid och ha en genomgripande effekt pa den globala
ekonomin. Med en placeringshorisont pa 30-40 ar &r
du med pa den resan vare sig du vill det eller inte.

Foér AP7 och pensionsspararna ar det darfor centralt
att hela marknaden kan forutse, hantera och minimera
negativ klimatpaverkan effektivt. For detta kravs
gemensamma spelregler i form av framfor allt lags-
tiftning och regleringar, prissattning av klimatpaver-
kan, och transparens kring foretags klimatarbete.
En global omstalining till en koldioxidsnal ekonomi
kraver ocksa finansiering av nya lésningar. Investe-
rare kan med andra ord sta for ett viktigt bidrag till
en hallbar utveckling. Genom vara olika roller - som
padrivare, mojliggorare och kunskapshojare - vill vi
verka for en effektiv och valfungerade marknad inom
planetens granser, samt bidra med kapital till nya
|6sningar for ett koldioxidsnalt samhalle.

AP7 som padrivare

Som aktiv dgare kan vi ocksa driva pa de bolag vi
ager andelar i. For att anvanda vara resurser optimalt
behdver vi kunskap om hur vara innehav paverkar
klimatet. Da kan vi forsta vilka bolag och vilka fragor
vi ska prioritera for att uppna maximal effekt. Darfor
go6r vi en klimatanalys av hela var aktieportfélj. Vi har
identifierat tre huvudfragor for var klimatdialog med
bolag. Viférvantar oss att de:

I Mater och rapporterar klimatpaverkan

B Hanterar sina klimatrelaterade risker
och mojligheter

B Inte motarbetar en omstallning till ett
koldioxidsnalt samhalle
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[ var roll som universell &gare & samverkan med andra
investerare ocksa en viktig byggsten i arbetet med
att paverka de bolag vi dger.

AP7 som
maojliggodrare

Bland det viktigaste investerare kan gora for att un-
derlatta omstaliningen till en koldioxidsnal ekonomi
ar att finansiera I6sningar. Institutionella investerare,
som till exempel pensionsfonder, kan spela en avgo-
rande roll. Den totala kostnaden for att lamna en
ekonomi byggd pa fossila branslen kan bli férhallan-
devis liten, men for att na ett snabbt och bra resultat
behdver samhallet gbra initiala investeringar under-
stodda av billigt kapital av det slag som institutio-
nerna kan erbjuda.

Den systemforandring vi star infor kraver investe-
ringar och innovationer inom alla sektorer, inte minst
inom infrastruktur, energisystem och markanvandning.
Vi tror att vart investerade kapital i dagslaget kan goéra
storst nytta for klimatet genom att finansiera verksam-
heter, till exempel onoterade utvecklingsbolag, som
erbjuder klimatinnovationer och I6sningar.

AP7 som
kunskapsspridare

Slutligen kan AP7 bidra till att ta fram ny kunskap,
sprida befintlig kunskap och féra samman olika sam-
hallsaktorer i ett offentligt samtal om klimatfragorna.
Vi vill stimulera det konstruktiva samtalet mellan
beslutsfattare, naringsliv och investerare. | den man
vi har mojlighet vill vi hjalpa till att 6verbrygga gapet
mellan forskning och praktik inom omradet hallbara
investeringar. Vi kan ocksa skapa forum for samtal
mellan olika aktorer i samhéllet om var gemensamma
klimatutmaning.






Mata och rapportera

Som aktiedgare forvantar vi oss att de bolag vi dger
redovisar relevant information pa ett transparent
satt, aven i klimatfragan. Information om verksam-
heters klimatpaverkan utgér ocksa en grund for att
bolagen sjalva ska kunna arbeta systematiskt och
malstyrt med sin klimatpaverkan. Under 2015 redovi-
sade 66 procent av bolagen i vara portfoljer sina
utslapp. Vi arbetar for att den andelen ska dka.

AP7 har skrivit under det internationella uppropet
Montreal Pledge, dér vi atar oss att arligen méta och

P /s Kl
arpete u

Mat-

redovisa det klimatavtryck vi har genom vara inve-
steringar. Under 2015 har vi dven samordnat sattet vi
redovisar med 6vriga AP-fonder.

Informationen vi far fran klimatanalysen anvander
vi for att satta en strategi for hur vi ska engagera oss
i foretag som vi ager. Idag finns det olika satt att mata
och uppskatta icke-rapporterande bolags klimat-
paverkan. Dagens berakningar av koldioxidavtryck
ar under utveckling. Idag ger de endast begransad
vdgledning om hur vi som investerare kan bidra till
att begransa faktiska utslapp. AP7 ser positivt pa
metodutvecklingen.

Koldioxidavtryckets fordelar

Koldioxidavtryckets begransningar

Ger underlag for att beddma vissa klimatrelaterade
finansiella risker, till exempel pris pa koldioxid.

Méter inte investeringarnas totala klimatpaverkan

eftersom:

B Endast vissa utslapp inkluderas.

M Utslappsdata fran bolag inte &r fullstandiga.

B Endast vissa tillgangsslag mats.

M Besparingar av utslapp genom produkter och
tjdnster inte rdknas in.

M Information om fossila reserver inte ingar.

Kan utgdra en grund foér bolagspaverkan, till exempel
krav pa utslappsminskningsmal, riskhantering, af-
farsstrategier och transparens.

Mater inte en portfoljs totala klimatrisker, som fysiska
risker vid extremvader, dversvamning och torka eller
konsekvenser av 6kad lagstiftning kring energieffek-
tivisering. Koldioxidavtryck &r inte heller ett matt pa
en portfoljs totala klimatmajligheter eller hur val en
portfolj ar positionerad mot en dvergang till ett
koldioxidsnalt samhalle.

Forbattrar AP-fondernas transparens och paverkar
naringslivet till 6kad transparens och datakvalitet.

Méater inte vad som kravs for att uppna tvagraders-
malet och ger ingen vagledning om hur investerare
kan bidra till att uppna det. Ett ensidigt fokus pa en-
skilda portfoljers minskade koldioxidavtryck riskerar
darfor att flytta uppmarksamheten bort fran faktiska
utsldppsminskningar och hur investerare kan méjlig-
gbra l6sningar for en koldioxidsnal ekonomi.

AP7 stoédjer sedan 2007 Carbon Disclosure Project
(CDP), en internationell organisation som tillhanda-
haller ett globalt system for att méata, publicera och
hantera utslapp av vaxthusgaser. Tillsammans med
ett antal andra nordiska kapitalagare har vi under
2015 kontaktat 73 bolag pa den nordiska marknaden
som inte rapporterar klimatdata till CDP. Vi har gemen-
samt uppmanat dem att mata och redovisa sin klimat-
paverkan. Resultatet blev att ytterligare 15 bolag
rapporterade sina utslapp for 2015, och drygt lika
manga visade en vilja att gora det langre fram.
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Tillsammans med ett antal andra investerare har vi
under aret dven tagit fram en guide for kapitaldgare.
Den syftar till att ge vagledning i befintliga metoder
for att mata och satta mal for klimatpaverkan fran
investeringar, samt ge forslag pa arbetssatt for att
minska den (Developing an Asset Owner Climate
Change Strategy). Guiden tar sin utgangspunkt i att
kapitaldagare har olika strategier och roller, och darmed
behdver jobba pa olika satt med klimatfragan.

AP7 stodjer aktiedgarmotioner pa bolagsstdmmor
som staller krav pa hogre transparens och som syftar

Nder 20

Du kan l&sa guiden pa
www.unpri.org/wp-content/
uploads/PRI-Climate-
Change-Pilot-
Framework.pdf
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till att styra verksamheten mot hogre klimateffektivitet
och minskade utslapp. Under aret lades, pa de bolags-
stdmmor dar AP7 kunde rdsta, 39 forslag om att bolag
pa olika satt skulle hoja sina klimatambitioner och
AP7 réstade for samtliga av dessa motioner. Tillsam-
mans med andra investerare stodjer vi projekt for
hallbara aktiemarknader och uppmanar bérser runt
om ivarlden att i sin tur uppmuntra bolag att rappor-
tera om vasentliga hallbarhetsfragor.

AP7 mater klimatavtrycket

AP7 méatte under 2015 f6r andra aret i rad det samlade
uppskattade koldioxidavtrycket for AP7 Aktiefond
som per sista december 2015 férvaltade 261 miljarder
kronor. AP7 Aktiefond utgor 92 procent av AP7:s
totala forvaltade kapital. Analysen gjordes av Your
SRI/Southpole och omfattar utslapp motsvarande
scope 1och 2 enligt GHG Protocol. Berdkningar har
gjorts utifran 66 procent rapporterade och 34 pro-
cent uppskattade utslappsdata fran foretagen som
ingar i portféljen. Den sektor som bidrog mest till

Fragor till Charlotta
Dawidowski Sydstrand,
Hallbarhetsstrateg AP7

AP7 mater portfdljens koldioxid-

avtryck. Vad innebdr det?
Det innebadr att vi mater hur stora direkta utslapp av
vaxthusgaser bolagen som ingar i portfoljen har.

Varfor gor ni det?

Tillgang till korrekt information om foretags faktiska
utslapp av vaxthusgaser behovs i klimatarbetet glo-
balt. Det ar darfor viktigt att foretag sjalva mater och
rapporterar sina utslapp. Informationen ar ocksa
viktig for att pa aktiemarknaden fa en korrekt pris-
sattning som aven tar hansyn till bolagens klimatpa-
verkan. Som universell dgare &r AP7:s langsiktiga mal
med sin dgarpaverkan att bidra till effektiva marknader
dar bolagens “externaliteter”, till exempel klimatpa-
verkan, reflekteras i prissattningen. Genom att vi
sjalva mater klimatavtrycket fran vara investeringar
kan vi satta tryck pa bolagen att bli battre pa att
rapportera och minska sina utslapp. Idag rapporterar
endast tva tredjedelar av bolagen sina klimatutslapp,
resten ar vi tvungna att uppskatta. Vi vill att den
rapporterande andelen dkar.

Hur anvandbart ar det?

Det &r genuint svart att méata klimatpaverkan korrekt
och pa ett meningsfullt satt. Ett koldioxidavtryck for en
portfolj av foretag &r inte ett matt pa klimatrisker eller
klimatpaverkan. Det méter inte alla bolagets utslapp
och inte heller fossila reserver i oljebolag, utvecklingen
av gron teknik i industrin eller dvergangen till férnybar
energi i kraftsektorn - Gverhuvudtaget inget av det
som ligger utanfér bolagens egna direkta utslapp fran
produktion och energianvandning. Dessutom ar mat-
metoderna och datakvaliteten fortfarande otillfreds-
stallande. Matningarna sager lite om den reala ekono-
min. Ett klimatjusterat aktieindex ar just bara ett

TKoldioxidekvivalenter, vilket &r det samlade mattet pa foretagens utslapp av olika véxthusgaser.

AP7:s koldioxidavtryck var kraftférsérjning, vilken
stod for 41,2 procent av avtrycket. Gruv-, skog- och
metallindustrin utgjorde 21,8 procent, medan olja och
gas stod for 17,5 procent.

1. Det absoluta koldioxidavtrycket for AP7 Aktiefond,
motsvarande dgd andel av bolagens sammanlagda
utslapp matt i ton CO,e' var 4,6 miljoner ton CO,e,
vilket ar i linje med vart jamforelseindex MSCI
ACWI, vars totala koldioxidavtryck vid samma
tidpunkt var 4,7 miljoner ton CO,e.

2. Koldioxidintensiteten, dar absolut koldioxidavtryck
relateras till agarandel av bolagens marknadsvarde
for AP7 Aktiefond, var 17,7 ton CO,e per en miljon
kronor. MSCI ACWI vid samma tidpunkt: 17,9 ton
CO,e per en miljon kronor.

3. Koldioxidintensiteten, dar absolut koldioxidavtryck
relateras till agarandel av bolagens omsattning var
24,4 ton CO,e per en miljon kronor, MSCI ACWI:
24,2 ton CO,e per en miljon kronor.

klimatjusterat aktieindex. Det paverkar inte den reala
ekonomin, dar bolagen finns kvar och fortsatter sin
klimatpaverkande verksamhet. Den fragan angrips
mer effektivt pa andra satt. Vi vill gérna bidra till en
utveckling av matmetoder for att mata investeringars
paverkan och bidrag till en hallbar utveckling i stort.
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Hantera risker och méjligheter

Om vi ska klara tvagradersmalet och samtidigt ha en
fortsatt ekonomisk tillvaxt, kravs att bolag frikopplar
sin ldnsamhet fran sin klimatbelastning. Darfor forvan-
tar vi oss att bolag bedriver ett systematiskt arbete
for att minska sina utslapp och pa sikt utvecklar sin
affar i linje med en koldioxidsnal ekonomi.

AP7 for dialog med ett 20-tal av de kraftproduce-
rande bolag vi ager som har de storsta koldioxid-
utsldppen. Fran dessa efterlyser vi en 6kad transpa-
rens kring utslappsnivaer, mal och styrmedel for att
uppna forbattringar. Vi 6nskar ocksa att bolagens
lobbying sker i linje med en hallbar utveckling. Till-
sammans med andra investerare har AP7 under aret
fortsatt bearbeta bolag som har planer pa att utvinna
oljai Arktis. Malet &r att fa bolagen att battre ta hansyn
till och rapportera projektens miljérisker och ekono-
miska risker.

Vihar aven forberett forslag tillsammans med
andra investerare om hdgre klimatambitioner
“Aming for A” pa Glencores, Anglo Americans och
RioTintos bolagsstammor 2016.

Inte motarbeta omstidllningen

For att vi som investerare effektivt ska kunna bidra
till omstallningen behdvs genomtéankta regelférand-
ringar och en langsiktig klimatpolitik. Foretag och
branschorganisationer kan ha stort inflytande genom
sitt lobbyarbete pa politiker och andra beslutsfattare.
Vi forvantar oss att de bolag vi dger inte motarbetar
en effektiv omstallning.

Tillsammans med ett antal internationella investe-
rare (PRI Corporate Climate Lobbying Group) genom-
for AP7 ett projekt for att forbattra dgarstyrningen
av bolags direkta och indirekta lobbyarbete inom
klimatfragan. Vi har genom IIGCC inlett en dialog
med 75 europeiska bolag for att fa dem att se dver
sin direkta och indirekta lobbying i Bryssel. Vi rdstar
konsekvent for motioner som féreslar att bolag blir
mer transparenta kring sina lobbyingaktiviteter och
sitt finansiella stdd till politiska partier och organisa-
tioner. Under 2015 rostade vi for 59 av 65 aktiedgar-
resolutioner kring politiska donationer och lobbying.
Vi har tillsammans med ShareAction och Influence-
Map.org kontaktat ett antal bolag inom bilindustrin,
vars politiska engagemang kring koldioxidutslapp och
bransleeffektivitet skulle kunna motverka en verk-
ningsfull klimatpolitik.

Vi har ocksa férberett motioner for 6kad dppenhet
om politisk lobbying pa Exxon Mobils, Chevrons och
Conoco Philips bolagstammor 2016.

Infor de bada stora klimatkonferenserna 2014 och
2015 har AP7 via initiativet Investor Statement on
Climate uppmanat varldens ledare att enas om lang-
siktiga och ambitidsa mal for att stodja en évergang
till en global kodioxidsnal ekonomi. AP7 deltog vid
klimatkonferensen i Paris i november, och infér den
stallde vi oss bakom Paris Pledge for Action.

Genom vart engagemang i Institutional Investor
Group on Climate Change (IIGCC) &r vi en padrivare
gentemot bolag och organisationer i Europa och en
rost dven inom EU for en progressiv klimatpolicy.

Sa kan vi paverka pa bred front, tillsammans med an-
dra investerare.
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Investeringar for
framtiden

AP7 har allokerat 1,7 miljarder till miljéteknikinveste-
ringar (cleantech). Cleantech-begreppet star for nya
miljéférbattrande affarsmodeller och tekniska inno-
vationer som gor det maéjligt for oss att anvanda
naturresurser mer effektivt och ansvarsfullt. Cleantech
inkluderar sol, vind, biobranslen, energieffektivitet,
smarta elnat, energilagring och bransleceller, trans-
port, jordbruk, avancerade material samt vatten- och
avfallsldsningar. Det kan till exempel innebara att
utveckla biodiesel och bransleceller fér att driva bilar
eller att utveckla solceller for att producera el. Givet
var langa investeringshorisont kan de mindre onote-
rade bolagen vara framtidens borsféoretag i en ny
klimatekonomi. Den resan vill vi gérna vara med pa.

Las mer om vara investeringar i den onoterade
varlden under ”Stor potential i framtidens féretag”,
sid 19.




Framtidsforum
2015 - med blicken
mot framtiden

AP7 har i samverkan med Stockholm Environment
Institute (SEI) tagit fram skriften ”Investerare i en ny
klimatekonomi” och anordnat konferensen Framtids-
forum 2015. Under en halvdag samlades ett hundratal
ledande forskare, politiker, naringslivsféretradare och
ideella aktorer for att samtala om finanssektorns roll

i en ny klimatekonomi.

Johan Kuylenstierna, vd for SEI, inledd samtalen om
vilken roll finansbranschen har i den nya klimat-
ekonomin. Maria Wetterstrand, tidigare riksdags-
ledamot och sprakror for Miljopartiet, menade att en
stor del av finansbranschen slapat efter i hallbarhets-
ansvar, men nu bérjat ga i ratt riktning.

Panelen - som bestod av Ulrika Hasselgren, vd
Ethix, Nina Ekelund, programdirektér Hagainitiativet,
Leif Pagrotsky, tidigare ndrings- och handelsminister
och Svante Axelsson, generalsekreterare Natur-
skyddsforeningen, konstaterade att det finns ett
Overskott i sparande och innovationspengar - men
underskott i innovation.
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Olof Faxander, vd i Sandvik, tog avstamp i att hallbar-
hetsfragor aldrig kan vara en huvudkontorsfraga
utan maste in i den dagliga verksamheten. Han fram-
holl att affarsmal och hallbarhet gar hand i hand:
“Vivill tjdna pengar och ta marknadsandelar,
hallbarhet &r I6nsamt for oss”.

Framtids- och strategiminister Kristina Persson (S),
avslutade dagen med att prata om vad Sveriges
regering vill géra for att Oka investerares mojligheter
att arbeta for en hallbar utveckling.

Parismotet - COP21ingav hopp

om framtiden

Under Parismotet, COP21var AP7:s vd Richard
Grottheim pa plats och deltog i méten med bland
andra FN:s generalsekreterare Ban Ki-moon, USA:s
utrikesminister John Kerry och Frankrikes miljé- och
energiminister Ségoléne Royal. Ett antal féretags-
ledare var inbjudna att tillsammans diskutera utslapps-
ratter och carbon pricing. Alla var rérande dverens
att utslappsratter och ekonomiska styrmedel har
en avgodrande betydelse for att fa till en dvergang
fran fossila till fornyelsebara energislag.

- Jag kanner mig valdigt n6jd med min och AP7:s

narvaro pa COP21. Speciellt nar jag tanker pa att vi
har ett stallningstagande och ett arbetssatt for att
bidra meningsfullt i klimatfragan, sdger Richard
Grottheim, vd AP7.
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Stor

Doter

fram

tia
P idens
roretag

Manga onoterade bolag och aktorer i private equity-sektorn har en resa att
gdra inom hallbarhet. Den resan vill AP7 vara med pa.

AP7 har sedan 2002 investerat tre procent av sitt
forvaltade aktiekapital i onoterade bolag, sa kallad
private equity (PE). De onoterade bolagens samlade
omsattning dverstiger formodligen den samlade om-
sattningen hos alla bérsnoterade bolag tillsammans,
vilket gor att det finns en stor potential. PE-sektorn
kan ses som en plantskola déar framtidens storforetag
formas. Det &r ocksa ett dynamiskt omrade déar inno-
vationer kan vaxa till sig och nya arbetstillfallen
skapas. Manga framgangsrika onoterade bolag &r
blivande bérsbolag. Samtidigt &r sektorn mer svar-
genomtranglig an den noterade varlden.

Generellt behdver medvetenheten om ansvarsfulla
investeringar och hallbart vardeskapande &ka i PE-
sektorn. Darfor vill AP7 bidra till att hallbarhetsfragor
blir en sjalvklar del av PE-férvaltarnas dagliga arbete
med att utveckla portféljbolagen.

AP7:s fordjupningstema for 2014-2016 ar private
equity. Temaarbetet ska utveckla metoder och rikt-
linjer for att systematiskt integrera miljofragor, sociala
fragor och agarstyrningsfragor (ESG) djupare i PE-
forvaltningen. Nagot som i sin tur syftar till att
forbattra forvaltarnas investeringsprocesset, risk-
analyser och dgarpaverkan genom hela investerings-
kedjan. Tanken ar att stalla krav och ge stod till fér-
valtare och bolag for att de stegvis ska forbattra sig
inom hallbarhetsomradet.

Under senare ar har utvecklingen i branschen gatt
mot att stora investerare utvecklar gemensamma
riktlinjer for de onoterade bolagen, pa ett satt som
liknar det som &r vanligt i den noterade varlden.

En fordel i det arbetet ar att paverkansdialogen
generellt har battre férutsattningar i den onoterade
sektorn dar foretagsledningarna ar vana vid en tatare
samverkan med investerarna.

AP7 som padrivare

och partner

AP7:s investeringar i onoterade bolag gérs i huvudsak
med hjélp av tre kvalificerade samarbetspartners
som har egna fonder, men dven investerar i andra
fonder och gor direkta investeringar i bolag fér

AP7:s rakning.

AP7:s férvaltningsmodell
inom PE innebar att vi har
goda mojligheter att paverka
hur vara férvaltare och bolag
arbetar. Den mojligheten tar
vi fasta pa och ser &ven posi-
tiva spridningseffekter till
andra PE-forvaltare.

Under aret har AP7 tillsam-
mans med ett antal aktorer
varit med i en arbetsgrupp
inom UNPRI. Syftet med
projektet har varit att skapa
en gemensam praxis som kan
sprida sig i hela sektorn.
Resultatet av projektet ar en
utvarderingsprocess (Due
Diligence) for ESG-arbetet
som investerare kan anvanda
vid utvardering av bade bolag
och externa PE-forvaltare.

DRAFT FOR PUBLIC CONSULTATION

=EPRI

PRI LIMITED PARTNERS’ RESPONSIBLE

INVESTMENT DUE DILIGENCE
QUESTIONNAIRE

NOTE FOR PUBLIC CONSULTATION
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Som en del i temaarbetet under 2015 har AP7
utvecklat ett verktyg med fragor till PE-forvaltarna
om bolagens ESG-atagande, hur fradgorna integreras
i dgarstyrningen och investeringsprocessen samt hur
portféljbolagen foljs upp och hur de rapporterar.
Svaren utvarderas och forvaltare och bolag
kategoriseras utifran hur mogna de &r pa en fyrgradig
skala fran ”laggard” till “leader”. Resultateten ligger
sedan till grund foér en utvecklingsplan fér hur férval-
tare och bolag ska ta nasta steg i utvecklingstrappan.

3. Developed

2. Initial

AP7 gor en rating av for-
valtare enligt en fyrgradig
skala. Syftet &r att fa en bild
av hur langt olika férvaltare
kommit relativt varandra,
och att sporra till kontinu-
erliga férbattringar. For att
fa ett hdgt betyg ska for-
valtaren ha ett tydligt
atagande, en god medve-
tenhet om ESG-relaterade
risker och vardeskapande,
en konsekvent genomférd
process i allaled av inve-
steringskedjan och en hég
transparens.

1. Laggard (not yet started)
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