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Vd-ord:På rullande
stenar växer
ingen mossa

För varje år som går klättrar också hållbarhet och 
ansvar på listan över angelägna frågor i medierna
och i människors medvetande. För att möta den 
utvecklingen ökar vi också redovisningen och kom-
munikationsinsatserna. Vi börjar från och med 2014
att rapportera årligen och i årets utökade rapport har
vi gått över till G4 i vår GRI-redovisning. Från och
med 2015 kommer vi också att övergå till att i första
hand publicera listan med uteslutna bolag på vår
webbplats en gång i halvåret, i stället för som tidigare
i årsredovisningen en gång per år. 

Jag ser fram mot ett händelserikt år 2015 med fler
nyheter. Redan nu ser jag att ett antal av de idéer vi
utvecklat under det gånga året håller på att övergå 
i konkreta aktiviteter. Det beror bland annat på att
organisationen utökats under 2014 och att vi inlett
flera samarbeten på nya områden. 

Richard Gröttheim, vd 

På AP7 arbetar vi för att de svenskar som inte vill
vara aktiva i premiepensionssystemet ska få lite mer
pension att leva på när de avslutar sitt yrkesliv. Det är
vårt uppdrag och existensberättigande. 

Inom ramen för det uppdraget har vi redan från
starten år 2000 tagit miljö- och etikhänsyn i förvalt-
ningen. Genom åren har metoderna förfinats och 
nya adderats. 2014 växlade vi upp hållbarhets -
ambitionerna ett steg till.

Den breda, normbaserade ansats som vi hittills 
arbetat med kompletterades med fördjupande 
temaarbete inom särskilt angelägna områden. På så
sätt kan vi bidra till en hållbar utveckling på flera sätt,
till exempel med kunskapsutveckling och mer 
ingående samarbeten. 

Ett av de mest meningsfulla bidrag en investerare
kan göra är att påverka bolagen man äger. Det arbe-
tet kommer att vara ännu mer i fokus från och med
2015 och framåt. Under 2014 tittade vi på hur vi kan
ta hållbarhetsfrågorna vidare i våra onoterade 
innehav. Nästa år inleds ytterligare ett tema kring 
klimatfrågorna. 
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Hållbarhetsredovisningen för 2014 är den första
som AP7 upprättar enligt GRI:s nya riktlinjer, G4. 
Vi har valt tillämpningsnivå Core tillsammans med
sektortillägget för företag inom finansbranschen.

En systematisk väsentlighets- och intressentanalys 
är obligatoriska moment inom G4. I slutet av denna
rapport finns ett GRI-index som guidar till informa-
tion om GRI:s standardupplysningar och information
om hur vi arbetar med våra väsentliga frågor, samt
tillämpliga indikatorer inom GRI-standarden. Rap-
porten har inte varit föremål för extern granskning. 

Från och med 2014 övergår AP7 till årlig redovis-
ning av hållbarhetsarbetet. Liksom föregående 
hållbarhetsredovisningar för åren 2010/2011 och
2012/2013 är 2014-års redovisning en följd av AP7:s
syn på hållbar utveckling och företagsansvar. Fokus
ligger på våra placeringar, där AP7 har störst möjlig-
het att bidra till en hållbar utveckling i världen. 
Vår ambition är att presentera både framsteg och
områden där vi har mer att göra. 

Nytt sedan senaste
redovisningen

Under året genomfördes ett utvecklingsprojekt
där befintliga riktlinjer, processer och verktyg 
för ansvarsfulla investeringar utvärderades och
stramades upp. 

Ett beslut fattades om att inleda ett löpande för-
djupningsarbete som ett komplement till AP7:s 
tidigare arbetsmetoder inom hållbarhet. Genom
att fokusera på några teman i taget ges möjlighet
till fördjupning och reflektion inom området med
relevans för AP7:s investeringar. 

Det första fördjupningstemat inleddes 2014 inom
området private equity. Varje tema kommer att
löpa under tre år och varje år startas ett nytt tema.
Det innebär att från och med 2016 så kommer tre
teman att löpa parallellt.

Under året anställde AP7 en hållbarhetsstrateg på
heltid för att driva och utveckla fondens arbete
med ansvarsfulla investeringar. 

AP7:s styrelse antog under 2014 en ny ägarpolicy.

En första mätning av aktieportföljens koldioxid -
avtryck gjordes i december 2014.

I år redovisar AP7 sin hållbarhetsredovisning för
första gången enligt GRI:s riktlinjer G4. Redovis-
ningen publiceras på vår webbplats och den som
föredrar PDF-format kan även ladda ner hela 
dokumentet i det formatet. 

Vill du veta mer om hur vi arbetar med hållbarhets-
frågor på AP7, vänligen kontakta Johan Florén, Chef
för kommunikation och ägarstyrning, 08-412 26 64.

Inledning
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Våra fokusområden
Vi identifierade tre övergripande områden där AP7
kan göra skillnad. Inom alla tre har vi goda förut -
sättningar att ta initiativ och driva utvecklingen 
i vår bransch.

Med fokus
på det 
väsentliga
Under 2014 har vi analyserat vad vi behöver fokusera på i verksamheten och
hur vi kan bli ännu bättre på att kommunicera det. Utgångspunkten har varit
vårt kärnuppdrag samt de förväntningar omvärlden har på oss. Tillsammans
med våra viktigaste intressenter har vi definierat AP7:s viktigaste frågor ur ett
ekonomiskt, socialt och miljömässigt hållbarhetsperspektiv.

Trygga pensionskapitalet
AP7:s uppdrag är att förvalta premie -
pensionsmedel åt de sparare som inte valt
någon av de privata fonderna i premie -
pensionssystemet. Det ska AP7 göra på ett
sätt så att spararna får bra avkastning utan
att vara aktiva på fondtorget. Värdeökningen
är avgörande för att förtroendet för AP7
och pensionssystemet som helhet upprätt-
hålls. Hittills har AP7 lyckats att leverera en
bättre avkastning än genomsnittet av de
privata fonderna. 

Läs mer på sid 6-9 om hur AP7 arbetar för
att trygga pensionskapitalet.

Ansvarsfulla investeringar                             
AP7 har som myndighet och förvaltare ett
ansvar mot omvärlden i stort, liksom mot
framtida generationer. Vi behöver förhålla
oss till de miljömässiga, sociala och etiska
risker som ryms i de bolag vi är investerade
i, men även ta vara på nya möjligheter till
ett hållbart värdeskapande. Sedan starten
2000 arbetar AP7 aktivt med ansvarsfulla
investeringar och vi ser hållbarhetsfrågorna
som en del i god ägarstyrning. Vi har fyra
olika påverkansmedel: offentlig svartlistning,
röstning på bolagsstämmor, påverkans -
dialog och juridiska processer. Från och
med 2014 har den normbaserade grund -
modellen kompletterats med tematiskt 
fördjupningsarbete.

Läs mer på sid 12-19 om hur AP7 utifrån 
direktiv och omvärldens förväntningar 
arbetar med ansvarsfulla investeringar. 

På soffliggarnas villkor
Pensioner och pensionssystemet är kom-
plext och svårt att kommunicera på ett 
enkelt sätt. Många av AP7:s tre miljoner
sparare tycker att det är ett svåröverskådligt
område samtidigt som de har ett begränsat
engagemang. För att spararna ska ha en
rimlig chans att göra ett genomtänkt val
som de känner sig trygga med, är det vik-
tigt att de får korrekt information om vad
som händer om de inte ger sig ut på fond-
torget och gör ett aktivt val.

Läs mer på sid 23-25 om hur AP7 arbetar för
att spararna ska få ett bra beslutsunderlag
och inte känna sig tvingade att välja premie-
pensionsfonder.
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Andra 
förtroendefrågor
Vid sidan av de tre områden där vi kan göra störst
skillnad, har vi några ytterligare hjärtefrågor. De är
alla ansvarfrågor och handlar om att sköta vår

verksamhet på ett oklanderligt sätt, att vara så öppna
och tillgängliga som möjligt och att se till att med -
arbetarna utvecklas och mår bra. 

Hur gjorde vi?
Analysen inleddes med en intern workshop där vi 
tillsammans ritade bilden av AP7 och vår omvärld.
Diskussionen utgick från AP7:s uppdrag och strategi
– hur är verksamheten organiserad, vad är den bero-
ende av och var finns våra viktigaste intressenter?
Vilka frågor är kritiska för intressenterna och för oss?
Inom vilka områden påverkar vi mest och vilka är
våra risker och möjligheter? Vilka är de långsiktiga
trenderna och hur påverkas vi av dem? På det sättet
kunde vi ringa in de fokusområden och förtroende -
frågor som listas ovan och samtidigt välja bort sådant
som varken vi själva eller våra intressenter anser är
väsentligt i det större perspektivet. Exempelvis 

bedömde vi att det är mindre relevant att rapportera
om AP7:s interna miljöarbete, eftersom vi är en liten
organisation med begränsad miljöpåverkan.

Därefter vände vi oss till flera olika intressent -
grupper för återkoppling på våra slutsatser. De valdes
mot bakgrund av sin expertis, sitt inflytande i den 
offentliga diskussionen och sin relevans för AP7.
Några djupintervjuades, i andra fall utgick vi ifrån
undersökningar och skrivelser. Intressenterna bekräf-
tade de områden som AP7 identifierat och fördjupade
och breddade analysen. Längre fram i rapporten
återger vi några av våra intressenters röster.

Etik och regelefterlevnad 
Läs mer på sid 9.

Transparens om produkter och processer
Läs mer på sid 23.

AP7 som arbetsgivare
Läs mer på sid 27.

Våra intressenter och hur vi samverkar

AP7:s viktigaste intressenter är dels de officiella 
instanser som reglerar och bevakar vår verksamhet,
dels de tre miljoner sparare vars premiepensioner 
vi förvaltar. En annan intressentgrupp är de frivillig -
organisationer som intresserar sig för hur de statliga
pensionspengarna förvaltas:

Finansdepartementet ansvarar för kontroll och
uppföljning av AP7:s verksamhet och kontakten
med dem sker både i form av årliga utvärderingar
och på löpande basis.

Pensionsmyndigheten samverkar med AP7 genom
att kanalisera kapital in i fonderna och hantera
pensionsutbetalningarna. AP7 har löpande dialog
med Pensionsmyndigheten.

Riksdagen (pensionsgruppen) ger via lagen om
AP-fonder AP7 sitt förvaltningsuppdrag.

AP7 rapporterar årligen till Finansinspektionen
som har tillsynsansvar över AP7:s verksamhet. 

AP7 har löpande direktkontakter med individuella
sparare som ställer frågor. AP7 genomför också
årligen undersökningar för att ta reda på hur
svenska folket ställer sig i olika pensions -
relaterade frågor.

AP7 samverkar med andra aktörer inom finans -
branschen för att driva utvecklingen inom 
ansvarsfulla investeringar. Ett av dessa forum är
Swesif, Sveriges forum för hållbara investeringar,
där AP7 under 2014 innehar ordförandeposten. 

AP7 för en kontinuerlig dialog med frivilligorgani-
sationer och medier som intresserar sig för olika
sakfrågor och hur AP7 allmänt arbetar med 
ansvarsfulla investeringar.

Vad säger intressenterna? Ta del av några av rösterna

Spararna och allmänheten, sid 24, 27

Oberoende pensionsexpert, sid 10

Finansdepartementet, sid 11, 22

Naturskyddsföreningen, sid 20-21

Pensionsmyndigheten, sid 26
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AP7 är en statlig myndighet med 
uppgift att förvalta premiepensions-
medel för svenska folket. Det har 
myndigheten gjort sedan starten
2000 och sista december 2014 
uppgick det förvaltade beloppet till
253,2 miljarder kronor.

Myndigheten är en liten och effektiv organisation
med 25 medarbetare. Internt arbetar AP7 främst
med förvaltning på den svenska marknaden. För 
övriga marknader är ambitionen att anlita de skick -
ligaste fondförvaltarna i världen. AP7 är inte vinst -
drivande och har ett tydligt avgränsat uppdrag inom
premiepensionssystemet. 

Vårt uppdrag
Sedan premiepensionssystemet infördes år 2000 
har AP7 i uppdrag att förvalta premiepensionsmedel
i det statliga förvalsalternativet. AP7 Såfa (Statens
årskullsförvaltningsalternativ) är en fondportfölj som
består av byggstensfonderna AP7 Aktiefond och
AP7 Räntefond. AP7 Såfa passar de som inte vill
lägga tid på att bevaka värdepappersmarknaden.
Den som inte gör ett aktivt val för sin premiepension
får sina pensionspengar placerade i AP7 Såfa. Målet är
att spararna ska få minst lika bra pension som andra
pensionssparare. Sedan starten har AP7 i genomsnitt
gett spararna högre avkastning till lägre avgift jäm-
fört med de privata premiepensionsfonderna. Under
2014 var AP7 Såfa:s avkastning 29,3% (2013: 32 %)
medan genomsnittet av de privata fonderna var
15.1%. Förvaltningsavgiften var under 2014 0,12–0,07 %.
Läs mer om vårt resultat i vår årsredovisning. 

Genom att kombinera byggstensfonderna utifrån
spararens ålder får AP7 Såfa en livscykelprofil som
anpassar risken efter spararens ålder. Konkret betyder
det att spararna har alla pengar placerade i aktie -
fonden upp till 55 års ålder. Mellan 56-75 år flyttas 
3-4 procent av pengarna årligen till räntefonden och
efter 75 års ålder ligger två tredjedelar av pengarna 
i räntefonden så länge spararen lever.

AP7 har även tre andra fondportföljer – AP7 Offensiv,
AP7 Balanserad och AP7 Försiktig – som komplement
till AP7 Såfa. Fondportföljerna har olika statiska 
kombinationer av byggstensfonderna som passar de
sparare som själva vill välja risknivå, men inte fonder.

AP7 Aktiefond är i grunden en renodlad globalfond.
Den har hävstång som höjer risken, mätt som
standard avvikelse, och ger därmed möjlighet till en
högre avkastning. 

AP7 Räntefond är en lågriskfond som i huvudsak
placerar i svenska stats- och bostadsobligationer.

För mer information om AP7 och AP7 Såfa, 
besök vår webbplats.

AP7:s värdeskapande
per intressent -
kategori
Under 2014 uppgick AP7:s intäkter från förvaltnings-
avgifter till 240 547 000 SEK, vilket är en ökning med
14 procent jämfört med 2013 (210 922 000 SEK).

AP7 Värdegrund 
AP7 är en svensk myndighet med demokrati som 
ett grundläggande värde i sättet att se på världen.
Vår roll är att förverkliga de beslut svenska folkets 
representanter i riksdag och regering fattar.

Verksamheten ska bedrivas på ett rättssäkert och
opartiskt sätt med utgångspunkt i lagar och direktiv.
Offentlighetsprincipen påbjuder stor öppenhet sam-
tidigt som omvärldens rättigheter måste respekteras.
Beslut ska fattas på sakliga grunder och genomföras
på ett resurseffektivt sätt med likabehandling 
som ledstjärna. 

AP7:s uppdrag är att förvalta kapitalet åt de sparare
som inte valt någon av de privata fonderna i premie-
pensionssystemet. Det ska vi göra på ett sätt så att
spararna känner sig trygga och får bra avkastning
utan att vara aktiva på fondtorget. Uppdraget ställer
krav på såväl hög kompetens som offensiv kommuni-
kation, tydlig yrkesetik och måttliga ersättningar.

AP7 har ett ansvar mot omvärlden i stort, liksom mot
framtida generationer. Därför tar AP7 ansvar för män -
niskor och miljö i både förvaltning och ägarstyrning. 

Utgångspunkten för vårt arbete med ansvarsfulla
investeringar är de värdenormer som kommer till 

Om AP7
  (TKR)
33 964  Personalkostnader 
                 (medarbetare)
120 512  Rörelsekostnader 
                 (leverantörer)
  9 469  Arbetsgivaravgifter
                 (staten)
     -153  Räntekostnader 
                 (långivare)
 76 755  Resultat
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uttryck i internationella konventioner som Sverige
undertecknat när det gäller miljö, mänskliga rättighe-
ter, arbetsrätt och korruption. Vi uppfattar normerna
som universella och överordnade olika former av 
sociala, religiösa och ekonomiska särintressen. De
rimmar också väl med myndighetsrollen och kan 
antas spegla rättsuppfattningen hos den breda befolk -
ningsgrupp som spararna utgör.

I operationaliseringen av värdegrunden spelar
riktlinjer från internationella organisationer som OECD,

ILO och andra FN-organ en central roll – både för att
definiera gränser och verifiera bedömningar av före-
tagens agerande.

AP7 arbetar för att påverka företagen att ta ansvar
för konsekvenserna av sin verksamhet och dess effek-
ter på omvärlden. Påverkan på företagen sker genom
rättsliga processer, röstning, dialog och uteslutning.
Syftet är att företagen inte bara ska hålla sig inom 
lagens utan också anständighetens gränser. De ska
även ta ansvar för människor och miljö i sin 
verksamhet. 

Vår placeringsfilosofi
AP7:s uppdrag är att förvalta premiepensionsmedel
åt de sparare som själva inte valt någon av de privata
fonderna i systemet. Det ska göras på ett sätt som
kan generera en bra avkastning utan att spararna 
behöver vara aktiva på fondtorget.

AP7 har ett ansvar att i slutändan tillhandahålla bra
pensioner till spararna. Men ansvaret omfattar också
framtida generationer och omvärlden i stort. AP7 
arbetar genom sin ägarstyrning för att de företag
fonden investerar i ska ta ansvar för konsekvenserna
av sin verksamhet och effekterna på omvärlden. För
att ett bolag ska vara investeringsbart i AP7 Aktie-
fond ska det på ett godtagbart sätt följa internatio-
nellt vedertagna normer för mänskliga rättigheter,

antikorruption och miljö. I december 2014 var 48 bolag
svartlistade. Samtidigt pågick fördjupningsdialoger
med 245 bolag i syfte att påverka dem att genomföra
förbättringar. Under året röstade AP7 på drygt 3000
bolagsstämmor för att bland annat påverka företagen
att ta ett större ansvar i hållbarhetsfrågor. Läs mer
om det på sid 12.

Syftet med AP7:s ägarstyrning är att skapa förut-
sättningar för en långsiktigt god avkastning och att
upprätthålla spararnas förtroende. Grunden är ett 
systematiskt arbete för att försöka etablera en lägsta -
nivå i fondens samtliga investeringar när det gäller
hållbarhet, etik och god bolagsstyrning. Denna grund
kompletteras sedan av snävare fördjupningsprojekt 
i särskilt prioriterade hållbarhetsfrågor. 

FÖRETAG

POLITIKER

INVESTERARE

Ägar-
styrning

Väljare KonsumentSparare

Internationella 
normbildande 

institutioner, t.ex. 
ILO, OECD, FN

Ickestatliga 
organisationer, 

t.ex. Greenpeace, 
Amnesty

Lagstiftning

DU

Samhälls-
ansvar

Så här kan investerare påverka

Investerare kan som ägare påverka företags arbete med

hållbar utveckling genom dialog och röstning, men också

genom att utforma riktlinjer tillsammans med andra 

investerare eller internationella organisationer. 

Så här kan du påverka

Som väljare röstar du på politiker som stiftar lagar som

styr investerare och företag. 

Som sparare kan du välja en ansvarsfull fondför  valtare och

spara i en fond som investerar hållbart. 

Som konsument kan du påverka genom att köpa av ansvars-

fulla företag och välja hållbara produkter och tjänster. 

Du kan också engagera dig i frivilligorganisationer som 

arbetar med påverkan i hållbarhetsfrågor

Investerarens roll för hållbar utveckling
Så här ser investerarens möjligheter ut att påverka företags arbete för hållbar 
utveckling. Investeraren i sin tur påverkas av lagstiftning, olika riktlinjer för 
hållbarhet och av spararna.



8 | AP7 Hållbarhetsredovisning

Våra placeringar 
AP7 placerar i aktier runt om i världen. Internt arbetar
vi främst med förvaltning på den svenska marknaden.
För övriga marknader är ambitionen att anlita de
skickligaste fondförvaltarna i världen. Med intern 
förvaltning menas att placeringsbesluten fattas och
verkställs av egna anställda förvaltare. Med extern
förvaltning menas att placeringarna görs av särskilt
anlitade utomstående kapitalförvaltare enligt AP7:s
riktlinjer och kriterier. I valet mellan intern och extern
förvaltning tas hänsyn till förväntad kvalitet och 
kostnad för de olika förvaltningsformerna. Läs mer
om våra externa förvaltare på www.ap7.se. AP7 Såfa
är uppbyggd av byggstensfonderna AP7 Aktiefond
och AP7 Räntefond.

AP7 Räntefond 
En mindre del av AP7:s förvaltade kapital placeras 
i räntebärande värdepapper. AP7 Räntefond är en
lågriskfond som i huvudsak placerar i svenska stats-
och bostadsobligationer. Sista december 2014 upp-
gick värdet av räntefonden till 17,5 mdr kronor.

AP7 Aktiefond 
AP7 Aktiefond utgör huvuddelen av AP7:s förvaltade
kapital. Vid utgången av 2014 uppgick värdet av 
aktiefonden till 235,7 mdr kronor. 

Strategin i AP7 Aktiefond är att placera tillgångarna 
i aktier och aktierelaterade finansiella instrument med
bred branschmässig spridning globalt. Förvaltningen
sker huvudsakligen passivt. Det innebär att aktie-
portföljens sammansättning så nära som möjligt följer
sammansättningen i ett index. Bolag som inte tar till-
räcklig hänsyn till människor och miljö har avlägsnats.
AP7 Aktiefond har en hävstång, vilket innebär att
fondens värdeutveckling förstärks. Hävstången ökar
den finansiella risken och ger därmed möjlighet till
högre avkastning. 

Basportföljen i AP7 Aktiefond bestod den 
31 december 2014 av:

97 procent globala aktier
3 procent aktier i onoterade bolag (private equity)

Tillgångsslaget globala aktier ska ge en aktieexpone-
ring som motsvarar indexet MSCI All Country World
Index, rensat från svartlistade bolag. Den passiva 
betaförvaltningen utgör merparten av aktiekapitalet.
Utöver det har AP7 aktiv förvaltning, i form av ofonde-
rade alfamandat på vissa utvalda marknader.

Tillgångsslaget private equity omfattar placeringar
i fonder som placerar i onoterade aktier. En del av
placeringarna i private equity är inriktade på miljö-
tekniksektorn, så kallad cleantech. Idag uppgår 
AP7:s investeringar i cleantech till 1,5 mdr vilket är 
en ansenlig summa sett till branschen totalt.

Innehav

Branschfördelning enligt jämförelseindex 

Bank och Finans                                                    21,52 %

Teknik                                                                    12,25 %

Konsument Cyklisk                                                11,97 %

Verkstadsindustri                                                  10,97 %

Sjukvård                                                                10,26 %

Konsument stabil                                                   9,77 %

Energi                                                                     9,63 %

Telekom                                                                  4,16 %

Uppdateras årligen, senaste uppdatering 2014-05-20

Geografisk spridning enligt jämförelseindex 

Nordamerika                                                        51,20 %

Västeuropa exkl Sverige                                     23,40 %

Japan                                                                    9,20 %

Asien exkl Japan                                                   8,20 %

Australien och Nya Zeeland                                 2,80 %

Uppdateras årligen, senaste uppdatering 2014-05-20

Nordamerika Västeuropa 
exkl Sverige Japan

Asien exkl Japan

Australien och
Nya Zeeland



Verksamhetsstyrning
AP7 har under 2014 arbetat aktivt med att tydliggöra
och förbättra ramverket för riskhantering och intern
kontroll. Vd har beslutat om en ny organisation och
flera rekryteringar har genomförts med syfte att
förstärka riskuppföljningen inom 1:a försvarslinjen
(riskägarna)och säkerställa 2:a försvarslinjens 
(kontrollfunktionernas) oberoende. 

Som en del av verksamhetsplanen fastställer AP7:s
styrelse varje år en ägarpolicy. Den anger hur AP7
ska utöva den ägarfunktion som följer av aktieinne-
haven i AP7 Aktiefond. Ägaransvaret bygger på tre
huvudområden: styrning för miljö- och etikmässiga
hänsyn, samt bolagsstyrning (ESG). 

Riktlinjerna för ägarstyrning beskriver hur AP7 som
aktieägare, inom ramen för uppdraget, påverkar bola-
gen att ta ansvar för hållbarhet, etik och god bolags-
styrning. Riktlinjerna för ägarstyrning konkretiseras 
i ett antal vd-instruktioner för röstning, offentlig
svartlistning, grupptalan och fördjupningsteman.

Chefen för kommunikation och ägarstyrning har det
övergripande ansvaret för AP7:s arbete med ansvars-
fulla investeringar. En ESG-kommitté som utgörs av
vd, förvaltningschef och chef för kommunikation och
ägarstyrning övervakar arbetet och tar beslut i viktiga
frågor. Kommittén sammanträder en gång per kvartal
eller vid behov. Vilka bolag som ska svartlistas beslutas
av styrelsens arbetsutskott som också kan involveras
i andra frågor av särskild betydelse. 

Samtliga medarbetare är ålagda att följa AP7:s
etiska riktlinjer, som lägger stor vikt vid de anställdas
uppträdande och reglerar vad som gäller i fråga om
exempelvis representation och gåvor, upphandlingar,
bisysslor och eventuella intressekonflikter. Riktlinjerna
syftar till att undvika att medarbetarna eller deras
närstående får fördelar i kraft av anknytningen till
AP7, eller hamnar i en konflikt mellan fondens och
egna privata intressen.

Under 2014 genomgick AP7 ett utvecklingsarbete
som syftade till att se över riktlinjer och arbetsmetoder
inom vårt arbete med ansvarsfulla investeringar. 
Arbetet ledde till viss uppstramning av riktlinjer och
att ett nytt arbetssätt antogs: löpande tematiska för-
djupningsprojekt. Läs mer om det på sid 16. Under
2014 anställdes en hållbarhetsstrateg med ansvar för
att driva och utveckla AP7:s arbete med ansvarsfulla
investeringar.

I AP7:s interna styrdokument och värdegrund åtar vi
oss att följa UN Global Compact, OECD:s riktlinjer för
multinationella företag samt OECD:s riktlinjer för 
bolagsstyrning. AP7 har också undertecknat och/eller
är medlem i UN Principles for Responsible Invest-
ments (UNPRI), Carbon Disclosure Project (CDP), 
International Corporate Governance Network (ICGN),
Sveriges forum för hållbara investeringar (Swesif),
Extractive Industries Transparency Initative (EITI)
och Institutional Investors Group on Climate 
Change (IIGCC).

Styrelsens arbete
Under 2014 skedde inga förändringar i sammansätt-
ningen av AP7:s styrelse, som totalt består av nio
personer (fyra kvinnor och fem män). Under 2014
hade styrelsen sex ordinarie sammanträden.
Styrelsen har beslutat att inrätta följande utskott:

Arbetsutskott (AU)
Arbetsutskottet består av styrelseordförande 
Bo Källstrand, styrelsens vice ordförande Adine Grate
Axén och AP7:s vd Richard Gröttheim.

AU har till uppgift att:
minst två gånger om året besluta om listan över
otillåtna placeringar enligt AP7:s riktlinjer för
ägarstyrning

besluta i de fall styrelsen genom ett särskilt beslut
har delegerat sin beslutanderätt till AU

förbereda styrelsens sammanträden

AU har också till uppgift att vara AP7:s ersättnings-
kommitté. När AU fungerar som ersättningskommitté
deltar inte vd i frågor som rör ersättning till honom
själv och är i övriga frågor enbart adjungerad. Ersätt-
ningskommittén är ett beredande organ åt styrelsen 
i frågor som handlar om ersättning till vd och i före-
kommande fall vice vd. Kommittén ska också se till
att regeringens riktlinjer för ersättning till fondens 
ledande befattningshavare följs. 

Revisionsutskott (RU)
Revisionsutskottet består av tre styrelseledamöter.
Vid utskottets möten deltar normalt extern- och 
internrevisorer, samt vd, administrativa chefen, risk-
ansvarig och regelverksansvarig. Revisionsutskottet
har i uppgift att till styrelsen föreslå en gransknings-
plan för internrevision och informera styrelsen om
externrevisorernas granskningsplan. Utskottet ska
också planera och samordna olika revisionsinsatser
(intern- och externrevision), samt till styrelsen före-
slå åtgärder med anledning av rekommendationer
från intern- och externrevisorer. 

Utskottet ska:

följa upp och till styrelsen återrapportera status
beträffande rekommendationer från intern- och
externrevisorer

löpande utvärdera om omfattningen av revisions-
insatserna är tillräckliga

Konjunkturråd
Konjunkturrådet består av tre styrelseledamöter
samt vd och förvaltningschefen. Rådet sammanträder
normalt 3-5 gånger per år och har till uppgift att vara
stöd och rådgivare åt vd inför beslut som rör place-
ringsverksamheten.
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Du har erfarenhet av hur olika länder löser 
pensionsfrågan - vad bygger ett hållbart 
pensionssystem?
Enkelt uttryckt handlar hållbara pensioner om att se
till hur hela systemet är uppbyggt i förhållande till 
vilken ekonomisk verklighet människor vill och bör ha
när de slutat jobba. En annan viktig aspekt är också
att alla omfattas. Det gäller att skapa framtidssäkra
lösningar med individens behov i fokus där det inte
blir en för stor spridning i pensionsinkomst mellan
olika individer med snarlika pensionsinbetalningar.
Spararna behöver samtidigt ha en rimlig förväntan
på de finansiella marknaderna och själva pensions -
systemet, säger Stefan Lundbergh. 

Vad tycker du är en rimlig förväntan då?
Själva sparkapitalet har inte ett egenvärde, utan är ett
medel för att kunna bygga upp en framtida pension.
Var och en bör fråga sig, vad är det jag pensions sparar
till? Sparar jag tillräckligt för den livsstil jag vill ha som
pensionär? Krasst sett är det ju hur stor del av min
lön som jag idag sätter av till pension som i slutändan
styr min framtida pension. Så det är viktigt att så
många som möjligt får klart för sig vilken pension de
kan förvänta sig. Men det finns en annan aspekt också,
som mer handlar om perception. Vad har du som mål
när du pensionssparar – en stor hög med pengar 
dagen du går in pension eller en livslång månads -
inkomst, en ”pensionärslön”? Jag skulle vilja se mer
fokus på det senare.

Är premiepensionssystemet konstruerat så?
Premiepensionssystemet som det är kommunicerat
framstår i det perspektivet mer som en sparprodukt
än en pensionsprodukt. Idealt borde pensionärs -
lönen vara lika stabil som den vanliga lönen och räcka
hela livet ut. I stället ser många premiepensionen som
ett kapital där målsättningen är att maximera avkast-
ningen tills den dag då man går i pension. För att
bygga upp en stabil pensionärslön bör man från och
med 50 års ålder ha en kombination av aktierelaterad
risk och stabila kassaflöden som matchar de framtida
pensionsutbetalningarna. När individen åldras 
minskas gradvis aktieexponering till förmån för en
stabilare pensionärslön. En annan viktig grundbult

i premiepensionssystemet är försäkringen som gör
att du är garanterad en månadsinkomst så länge du
lever. När du dör tillfaller dina tillgångar de som fort-
farande lever i din årskull, som i vilken livräntepro-
dukt som helst.

Utifrån det resonemanget, hur kan Såfa utvecklas?
Det är jätteviktigt att ett soffliggaralternativ inte bara
är lättillgängligt och bygger på en balanserad för-
valtningsmodell, utan även att utbetalningsmodellen
är väl designad för att ge en stabil pensionärslön som
räcker livet ut. Du har som individ inte valet att inte
stoppa in pengarna i premiefondssystemet, så det
här är en fråga som AP7 bör lägga stor vikt vid om de
vill vara ett verkligt bra alternativ för icke-väljarna.
Att bidra till en bra och stabil pensionärslön är i mitt
tycke den viktigaste frågan för AP7 att fokusera på
framåt. Det handlar inte minst om att undvika de 
extremt dåliga utfallen i dåliga tider för soffliggaren. 

Vad har du för förväntan på AP7:s kommunikation
till soffliggarna?
Det viktigaste för AP7 är att skapa en trygghet för 
individen genom en tydlig och begriplig kommunika-
tion. Jag tycker att AP7 borde ta ett samhällsansvar
genom att utveckla individernas kunskap om till 
exempel förvaltningskostnaderna. En till synes låg årlig
fondförvaltningskostnad äter upp en stor del av den
framtida pensionen eftersom kostnadsuttaget sker
under hela livet, i upp och nedgång men även under
utbetalningsperioden. Som en tumregel, kan man
nämna att 1 procent extra årlig fondavgift betyder 30
procent lägre pension. Jag tycker att detta behöver
beskrivas och översättas så att vanligt folk förstår
vikten av låga kostnader. AP7 har ju i sammanhanget
låga kostnader och skulle kunna vara mycket bra 
förebild för branschen som helhet genom att tydligt
redovisa hur mycket av pensionärslönerna som äts
upp av avgifter. Slutligen, det börjar kanske bli dags
att överge begreppet soffliggare? Ett negativt laddat
ord för någon som i praktiken är rätt sund.

En röst från 

pensionsexperten

–––––––––––––––––––––––

Stefan Lundbergh, Head 

of Innovation på risk- och 

managementspecialisten

Cardano. Stefan har under

de senaste åtta åren 

arbetat runt om i världen

med olika länders 

pensionssystem. 

Individen 
behöver en
hållbar
pensionärslön
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Avkastningen för Sjunde AP-fondens förvalsalter -
nativ (AP7 Såfa) uppgick till 32 procent 2013, vilket
var dubbelt så högt som den genomsnittliga avkast-
ningen för privata fonder i premiepensionssystemet.
Resultatet förklaras främst av en stark börsutveckling
under året. Även sett över tidsperioden 2010–2013 
så var avkastningen god; 13,3 procent jämfört med
jämförelseindex 6,6 procent. Mot bakgrund av att
Sjunde AP-fonden är den enskilt största aktören och
förvaltar drygt 30 procent av kapitalet i premiepen-
sionssystemet, finns det skäl att ange andra externa
referenspunkter. AP7 Såfa:s avkastning på i genom-
snitt 4,3 procent per år har överträffat utvecklingen 
i inkomstindex (3,3 procent) över perioden 2001–2013,
vilket innebär att pensionssparare i statens förvals -
alternativ haft en bättre utveckling än förmånstagarna
i inkomstpensionssystemet.

Sjunde AP-fondens aktiva förvaltning av AP7 Aktie -
fond och AP7 Räntefond har ännu inte bedrivits under
tillräcklig lång tid för att några definitiva slutsatser
ska kunna dras, men preliminärt har förvaltningen
gett ett negativt utfall jämfört med benchmark. För
att öka transparensen i nyttan av den aktiva förvalt-
ningen bör Sjunde AP-fonden redovisa en utvärde-
ring av den aktiva förvaltningen och dess tre delar
(taktisk förvaltning, absolutavkastande alfaförvaltning
och förvaltning av onoterade tillgångar).

Regeringen lägger stor vikt vid ersättningsfrågor.
Stickprov samt en uppföljning av kostnader för ersätt-
ningar, personalförmåner, representation och tjänste-
resor i revisionen 2013 visar att AP-fonderna följer sina
interna riktlinjer. Detsamma gäller även för ersätt-
ningar till ledande befattningshavare inom fonderna.
Regeringen anser det angeläget att AP-fonderna
fortsatt har starkt fokus på ersättningar då det är 
av stor betydelse för allmänhetens förtroende för
AP-fonderna.  

En röst från 

Finansdepartementet 

–––––––––––––––––––––––

Texten är en samman -

ställning från Finans -

departementets senaste

skrivelse 2013/14:130 

Strategisk 
och aktiv 
förvaltning
hos AP7
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AP7 har som myndighet och förvaltare
av mer än tre miljoner svenskars 
premiepension en hög ambition att 
investera ansvarsfullt, något som 
AP7 arbetat aktivt med sedan 
starten år 2000.

Utgångspunkten för AP7:s arbete med ansvarsfulla
investeringar är de värdenormer som kommer till 
uttryck i internationella konventioner som Sverige
undertecknat när det gäller miljö, mänskliga rättig-
heter, arbetsrätt och korruption. Konventionerna
reglerar staters agerande och har översatts till företags

ansvar i FN:s Global Compact och OECD:s riktlinjer för
multinationella företag. Några av AP7:s ledstjärnor 
i arbetet med ansvarsfulla investeringar, är vetenskap-
lighet och demokratisk grund, effektiv påverkan och
resursanvändning, samt tydlighet och transparens 
i genomförandet.

AP7 har valt att investera enligt ett globalt index för
att få den avkastning som marknaden i sin helhet ger.
De enda avvikelser förvaltningen gör från indexet
MSCI ACWI motiveras av AP7:s värdegrund. Place-
ringarna görs endast i företag som på ett godtagbart
sätt följer kraven i de internationella konventioner för
mänskliga rättigheter, miljö och antikorruption som
Sverige har undertecknat och som uttrycks i bland
annat FN:s Global Compact.

Den globala aktieindexförvaltningen utgör den

Ansvarsfulla
investeringar



för arbetstagare och antikorruption. Namnen på de
bolag AP7 utesluter offentliggörs två gånger om 
året tillsammans med skälen för uteslutningen. 
Under 2014 tillkom fem bolag och fyra avfördes från
svarta listan. I december 2014 var sammanlagt 
48 bolag svartlistade, se hela listan på rapportens
sista sida.

För att identifiera och verifiera kränkningar som
bolag varit involverade i samlar AP7 in information från
ett stort antal källor, bland annat inom FN-systemet
och andra mellanstatliga organisationer, myndigheter,
domstolar, massmedier och frivilligorganisationer. 
Informationen kvalitetssäkras och bolagets ansvar
för situationen utreds och verifieras. Företagets 
agerande analyseras och en bedömning görs om 
bolaget agerat i strid med normverket. 

absoluta merparten av AP7:s investeringar. Utöver
den finns en mindre del aktiva aktiemandat, innehav
i svenska räntebärande papper samt innehav i onote-
rade bolag. 

AP7 arbetar idag med fyra olika metoder för
ansvars full kapitalförvaltning: offentlig svartlistning,
röstning på bolagsstämmor, påverkansdialog och 
juridiska processer. Sedan 2014 har den normbaserade
grundmodellen kompletterats med tematiskt 
fördjupningsarbete.

Offentlig svartlistning
AP7:s normbaserade grundmodell innebär att vi 
inte investerar i bolag som kränker internationella
normer för miljö, mänskliga rättigheter, rättigheter
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AP7 investerar i företag som

ingår i MSCI ACWI, ett index

som omfattar 2450 bolag

över hela världen. Sedan

starten 2000 arbetar AP7

aktivt med ansvarsfulla

investeringar. Idag arbetar

vi med fyra olika påverkans -

 metoder för hållbar och 

ansvarsfull kapitalförvalt-

ning: offentlig svartlistning,

röstning på bolagsstämmor,

påverkansdialog och 

juridiska processer.



Under 2014 svartlistades följande bolag:
Dongfeng Motor Group. Leverans av militärfordon
till Vitryssland i strid med humanitär rätt och ett 
uttryckligt EU-embargo mot att sälja den typen av
krigsmateriel till Vitryssland. 
Agrium. Import av fosfat från Marocko som brutits 
i det ockuperade Västsahara. Enligt FN är utvinning av
naturresurser i Västsahara olagligt om det sker i strid
med lokalbefolkningens intressen och önskemål. 
På svarta listan fanns sedan tidigare tre bolag som
uteslutits på samma grund: Incitec, Potash och 
Wesfarmers.
Stora Enso. Verifierad förekomst av barnarbete 
i Stora Ensos leverantörskedja via bolagets joint 
venture ”Bulleh Shah Limited” i Pakistan. Stora Enso
har enligt AP7:s bedömning inte vidtagit tillräckliga
åtgärder för att hantera förekomsten av barnarbete 
i den del av leverantörskedjan där barnarbete 
påvisats. 
Aecom Technology Corp. Bolaget är ansvarig operatör
av anläggningen Nevada National Security Site
(NNSS) som utvecklar, underhåller och testar USA:s
kärnvapenarsenal. Aecom Tech faller därför under
AP7:s kärnvapenkriterium.
SGL Carbon SE. Bolaget tillverkar och utvecklar
värme sköldar för den amerikanska kärnvapenmissilen
Trident Submarine-Launched Ballistic Missile (SLMB)
och faller därför under AP7:s kärnvapenkriterium.

Under 2014 hävdes svartlistningen på 
följande bolag:
Tesco. Bolaget var svartlistat sedan februari 2012 på
grund av antifacklig verksamhet i det amerikanska
dotterbolaget ”Fresh and Easy Neighborhood Market
Inc”. I januari 2014 slutförde Tesco försäljningen av
”Fresh and Easy” till det amerikanska bolaget Yucaipa.
Eutelsat Communications. AP7 uteslöt bolaget 
i augusti 2009 efter rapportering om att det varit
delaktigt i statlig censur i Kina genom att stänga av
en kinesisktalande tv-kanal på regeringens begäran.
Inga liknande incidenter har rapporterats de senaste
fem åren, och fallet anses därför avskrivet. 
Bolagen Serco och Leidos, båda involverade i kärn-
vapen, avfördes från svarta listan eftersom bolagen
har utgått ur MSCI ACWI, och är därmed inte längre
aktuella för investering. 

Röstning
Ett sätt att påverka bolagen i hållbar riktning är att
göra sin röst hörd på de årliga bolagsstämmorna dit
alla som äger aktier i bolaget är välkomna. Enligt lagen
om AP-fonder får AP7 inte rösta på svenska bolags-
stämmor, men eftersom 99 procent av AP7:s aktieinne-
hav är utanför Sverige kan vi ändå rösta på så gott som
alla stämmor i de 2600 bolag där AP7 idag äger aktier.

AP7:s röstningspolicy omfattar miljöfrågor, sociala
frågor och bolagsstyrningsfrågor. AP7 utgår från
värde normer för mänskliga rättigheter, miljö och 
antikorruption, samt OECD:s principer för bolags-
styrning. Vi har en hög hållbarhetsambition och verkar
för ansvarstagande, hög transparens i hållbarhets -
frågor, väl avvägda ersättningar och väl samman-
satta styrelser med relevant kompetens och god 
representation av kvinnor och andra underrepresen-
terade grupper.

De allra flesta förslag som bolagsstämman röstar
på läggs av bolagens styrelser själva. Till exempel att
fastställa resultat och balansräkning, disposition av
vinst eller förlust och val av styrelse och revisorer. 

I USA är det mer vanligt att investerare lämnar in 
förslag till bolagsstämman, så kallade aktieägar -
motioner i specifika hållbarhetsfrågor. Företagsled-
ningarna brukar i regel föreslå att de ska avslås.
Många ägare röstar av tradition samstämmigt med
bolagsledningarna, och det är relativt ovanligt att en
aktieägarmotion som går emot bolagsledningens
förslag får en majoritet av bolagsstämmans röster.
Om en väsentlig del av aktieägarna röstar för motio-
nen skickar det en viktig signal till bolaget och kan
göra det svårt för bolagsledningen att bortse från
frågan. Under 2014 fick sju aktieägarmotioner –
samtliga om redovisning av politiska donationer och
lobbying – stöd av en majoritet av ägarna, vilket var
fler än föregående år.

Under 2014 röstade AP7 på 98,7 procent av de 
utländska innehavens bolagsstämmor – totalt över
3000 möten. I de flesta fallen röstade AP7 med
bolags ledningen men i 10 procent av fallen gjorde 
vi det inte. 

Under 2014 lades rekordmånga motioner i miljö -
frågor och sociala frågor på bolagsstämmorna i USA.
De flesta rörde krav på bolagen att bli mer transpa-
renta kring sin lobbying och redovisa sina politiska
donationer. Speciellt framträdande inom miljöområdet
var antalet förslag i klimatfrågor, som nådde den
högsta nivån någonsin. På de bolagsstämmor där AP7
kunde rösta lades 39 klimatmotioner fram. Av dessa
stödde AP7 36 stycken i strid med bolagsledningarnas
förslag. Klimatmotionerna ställde bland annat krav
på att bolagen skulle: 

Förbättra rapportering av klimatpåverkan 
och klimatrisker

Anta kvantitativa utsläppsminskningsmål 

Förbättra hantering av metangasutsläpp

Utveckla en policy för lobbying i klimatfrågor 

Under året röstade AP7 på totalt 282 motioner i miljö -
frågor och sociala frågor. Fonden stödde hälften av
dem, 141 stycken, i strid med bolagsledningens förslag.
Övriga motioner saknade stöd i AP7:s värdegrund, var
detaljstyrande i överkant eller bedömdes inte hålla
tillräckligt hög kvalitet. Bland de motioner som AP7
ställde sig bakom fanns följande krav:

Inför transparent rapportering av lobbying och
politiska donationer 

Utöka hållbarhetskompetensen i styrelsen

Anta mångfaldsplan

Genomför riskutvärdering av mänskliga rättigheter

Genomför miljökonsekvensanalyser av 
icke-återvinningsbara förpackningar

Upprätta hållbarhetsrapportering

Förbättra hanteringen av risker vid hydraulisk
spräckning, så kallad ”fracking” 
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Påverkansdialog
Vid sidan av ett stort antal informationsdialoger kring
rapporterade incidenter, bedriver AP7 fördjupade
påverkansdialoger där vi ställer krav på bolag att
agera ansvarsfullt i situationer som riskerar kränka
mänskliga rättigheter, miljö eller korruptionsnormer. 

Under året nåddes en lösning i drygt 20 fall av
möjliga normkränkningar. Vid utgången av 2014 
bedrevs påverkansdialoger med 245 bolag om totalt
303 fall av verifierade eller potentiella normkränk-
ningar. Av de 245 bolagen AP7 förde dialog med 
under 2014 är 48 uteslutna ur våra investeringar 
genom processen svartlistning.

För att få större effekt i påtryckningsarbetet 
försöker AP7 så långt det är möjligt samverka med
andra investerare utifrån en normbaserad grund.
Därtill kommer andra former av samarbeten 
i angelägna frågor. 

Några av de samarbeten som pågick under 2014 var:

Tillsammans med flera andra institutionella inve-
sterare har AP7 under året bedrivit påtryckningar
mot elva internationella oljebolag som planerar
att utvinna olja i Arktis. Målet är att få bolagen att
rapportera bättre till sina aktieägare om de miljö-
risker och ekonomiska risker som förknippas med
projekten. Påverkansdialogen pågår och kommer
att fortsätta under 2015.

Sedan 2012 har AP7 deltagit i ett investerarsamar-
bete för att påverka ett tiotal bolag med verksam-
het i det ockuperade Västsahara och öka deras
medvetenhet om mänskliga rättigheter i regionen.
Målet har varit att förmå bolagen att konsultera 
lokalbefolkningen och bedriva sin verksamhet 
i enlighet med lokalbefolkningens intressen och
önskemål, eller dra sig ur landet om det inte är
möjligt. En utvärdering av effekterna av projektet
kommer att göras under 2015. 

Under 2014 blev AP7 medlem i IIGCC, Institutional
Investors Group on Climate Change, en samman-
slutning av investerare som bland annat samarbe-
tar för att påverka bolag i klimatfrågor. 
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Per den sista december 2014 bedrev AP7 dialog med 245 bolag om 303 fall av potentiella eller verifierade normkränkningar. 
Diagrammen visar hur dessa fall fördelar sig över olika normområden, sektorer och regioner.
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Pågående dialogfall vid utgången av 2014



Juridiska processer
I USA utnyttjar AP7 möjligheten att driva rättspro-
cesser genom grupptalan mot bolag som behandlat
aktieägare felaktigt och påverkat aktiekursen nega-
tivt. AP7 samarbetar med en amerikansk advokat-
firma som specialiserar sig på grupptalan i fall när
bolag försöker undvika att priset på deras aktie faller
genom att inte lämna korrekt information som är 
relevant för aktiepriset. De flesta rättsfall slutar 
med förlikning. 

I dagsläget har AP7 sex pågående rättsprocesser 
tillsammans med andra pensionsfonder.

JP Morgan Chase Bank
Sino-Forest
Merck & Co
Vivendi
RBS 
Owen Financial Group 

Under 2014 genererade rättsprocesserna cirka 5,2
miljoner kronor. Hittills har rättsprocesserna totalt gett
35,2 miljoner kronor till spararna. Historiskt är de två
största processerna i form av pengar och uppmärk-
samhet Enron och AIG.

Exempel på ett rättsfall: Johnson&Johnson 
Fallet handlar i korthet om att Johnson & Johnson
(J&J) har underlåtit att lämna information till sina 
aktieägare om att ett av bolagets preparat som är
under utveckling inte klarat av vissa tester. I septem-
ber 2010 fick AP7 information om att J&J identifierat
brister i ett läkemedel som företaget marknadsförde.

Istället för att informera marknaden om kvalitetspro-
blemen köpte J&J i hemlighet upp lagren av det 
aktuella preparatet i detaljhandeln. AP7 beslutade då
att inleda en rättsprocess och agera huvudkäranden
tillsammans med en dansk pensionsfond. Mellan 
december 2010 och våren 2013 följde målet den van-
liga gången inför amerikansk domstol. Under 2013 
intensifierades förlikningsdiskussionerna och i novem-
ber 2013 godkändes förlikningen av domstolen. 
Förlikningssumman är 22,9 miljoner US dollar. Beräk-
ningen av hur dessa medel ska fördelas mellan alla
som har berättigade krav är inte färdig, men kommer
sannolikt att bli klar under 2015.

Tema
Under 2014 beslutade AP7 att komplettera den
norm baserade grundmodellen genom ett löpande
temaarbete för att fördjupa AP7:s nuvarande arbets-
metoder inom ansvarsfulla investeringar. Genom att
fokusera på utvalda teman ges möjlighet till fördjup-
ning inom särskilt angelägna områden med relevans
för våra investeringar. 
Temat kommer att styra AP7:s prioriteringar på flera
olika sätt under den tid det pågår. Det får konsekven-
ser både i AP7:s påverkansdialoger och inom röst-
ningsarbetet. Det kommer också att medföra ett 
utökat samarbete med andra aktörer för att påverka
standarder eller normer inom området. 

Några centrala urvalskriterier vid val av tema är att
det ska vara relevant för AP7:s innehav, att AP7 kan
göra rimlig skillnad på ett resurseffektivt sätt, samt
att det ska finnas lämpliga kunskapspartners att
samverka med.

16 | AP7 Hållbarhetsredovisning

PLANERIN
ÅR 1

1420

UTVÄRDERING
ÅR 3

IMPLEMENTERING
ÅR 2

NG

TEMA 1

162015204 2018201720 190

PLANERIN UTVÄRDERING

TEMA 2

IMPLEMENTERINGNG

TEMA 3

Varje år lanseras ett nytt

tema som löper över tre år.

Det innebär att tre teman

kommer att löpa parallellt

från och med 2016. 



                                                            AP7 Hållbarhetsredovisning |   17

TEMA Private Equity 2014-2016
AP7 har sedan 2002 investerat tre procent av sitt 
förvaltade kapital i onoterade bolag, så kallade Private
Equity (PE). Under 2014 initierade AP7 ett tema som
fokuserar på hållbarhetsaspekter i dessa investeringar.
Temat kommer att löpa mellan 2014-2016 och syftar
till att utveckla metoder och riktlinjer för att syste -
matiskt integrera miljöfrågor, sociala frågor och
ägarstyrningsfrågor djupare i PE-förvaltningen.

Arbetet syftar till att förbättra förvaltarnas investe-
ringsprocesser, riskanalyser och ägarpåverkan genom
hela investeringskedjan. AP7 kommer både att ställa
krav och ge stöd till förvaltarna och bolagen så att de
stegvis förbättrar sig inom hållbarhetsområdet. 

Under 2014 har följande genomförts:

En metod har utvecklats för att systematiskt 
utvärdera hur väl PE-förvaltare integrerar miljö -
frågor, sociala frågor och ägarstyrningsfrågor 
i sin förvaltning. Baserat på analysen identifieras
utvecklingsområden.

En första utvärdering av förvaltare enligt den nya
analysmodellen har påbörjats. 

TEMA Klimat 2015-2017
2014 fattade AP7 beslutet att under 2015 inleda ett
fördjupningsarbete inom klimatområdet. Syftet med
AP7:s klimattema är att utreda hur vi på bästa sätt
kan bidra till att motverka klimatförändringarna,
gynna en omställning till klimatsmart teknik och för-
nyelsebar energi, samt stödja en anpassning av sam-
hället till de klimatförändringar som inte kan undvikas.

Frågor vi söker svar på är bland annat: Hur kan vi
agera för att minska negativ klimatpåverkan från
våra investeringar och öka finansieringen av klimat-
lösningar? Hur uppnår vi på bästa sätt en positiv 
effekt av vårt ägararbete i klimatfrågor? Hur kan vi
bäst sätta upp mål och mäta effekterna av vårt 
påverkansarbete och våra investeringar? Hur kan
AP7 förbättra sin rapportering och kommunikation
med olika intressenter i klimatfrågan?

Under 2014 gjorde AP7 följande inom klimat -
området:

Vid slutet av 2014 hade vi satsat 1,5 miljarder
kronor på bland annat klimatsmarta lösningar inom
segmentet cleantech. Se intervju på sid 18-19.

Vi har röstat för klimatmotioner på bolagsstämmor
som ställer krav på bolag vi äger att förbättra 
rapportering av klimatpåverkan och klimatrisker,
anta kvantitativa utsläppsminskningsmål, förbättra
hantering av metangasutsläpp samt utveckla 
policyer för lobbying i klimatfrågor. Se sid 14.

Vi har börjat mäta och rapportera vilket klimat -
avtryck vår aktieportfölj har. Se nedan.

Vi har tillsammans med UNPRI och ett antal insti-
tutionella investerare startat ett nytt projekt, PRI
asset owner climate change strategy project som
syftar till att utvärdera metoder för att mäta och
sätta mål för investeringars klimatpåverkan. 

Vi har engagerat oss i IIGCC, för att tillsammans
med andra institutionella investerare höja kunskaps -
läget och driva klimatfrågor mot de bolag vi äger
samt på policynivå inom EU.

Vi har initierat en proaktiv påverkansdialog 
gente mot bolag som planerar att utvinna olja 
i den känsliga miljön i Arktis.

Vi stöder sedan många år CDP. CDP är en inter -
nationell icke vinstdrivande organisation som till-
handahåller det enda globala systemet för företag
att mäta, publicera och hantera miljöinformation
inklusive information om koldioxidutsläpp. Vi gick
med i CDP climate change, 2007 och CDP 
water 2011. 

Klimatavtryck för 2014
AP7 mätte under 2014 för första gången det samlade
uppskattade koldioxidavtrycket1 för AP7 aktiefond
som per sista december 2014 förvaltade 235,7 miljar-
der kronor. Det uppskattade avtrycket från AP7
aktie fond per sista december var 20,6 ton CO2e2 per
en miljon kronor, vilket är i linje med vårt jämförelse-
index MSCI ACWI vars avtryck vid samma tidpunkt
var 21,0 ton CO2e per en miljon kronor. Totala upp-
skattade utsläpp från bolagen som ingår i AP7 aktie-
fond per sista december 2014 var 4,8 miljoner ton
CO2e. De sektorer som bidrog mest var kraftför-
sörjning (38% av avtrycket), gruv-, skog- och metall-
industrin (16%), samt olja och gas (15%).

1. Analysen gjordes av Your SRI/ Southpole och 
omfattar utsläpp motsvarande scope 1 och 2 enligt
GHG Protocol. Beräkningar har gjorts både utifrån
rapporterad (63%) och uppskattad (37%) utsläpps-
data från företagen som ingår i portföljen.

2. CO2e betyder koldioxidekvivalenter och är det 
samlade måttet på utsläpp av olika växthusgaser.
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Cleantech-
investeringar

– Stora utmaningar 
och möjligheter
Investeringar i cleantech bidrar till utvecklingen av förnybar
energi och lägre koldioxidutsläpp. Begreppet cleantech 
omfattar en rad olika verksamheter med positiv miljö -
påverkan som gemensam nämnare. Det handlar om allt från
att producera förnybar energi med hjälp av vind och sol, till
teknologiska innovationer som gör produkter och tjänster 
effektivare och mer miljövänliga.
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Per Olofsson har i över tio år arbetat med AP7:s inve-
steringar i private equity, det vill säga onoterade bolag
utanför börserna. Där har avkastningen överträffat
de mål styrelsen satt upp och nu vill han visa att det
även går att få en bra avkastning inom cleantech.

– Vi kan tjäna pengar på lång sikt, samtidigt som
investeringarna för något gott med sig. Men avkast-
ningen är en förutsättning. Pensionerna får inte bli 
lidande, säger Per Olofsson, ansvarig för AP7:s private
equity investeringar.

Målet för private equity generellt är en avkastning
som ligger två procent högre än om pengarna hade
investerats på världens börser. Någon liknande över-
avkastning har ännu inte uppstått inom cleantech.

– Det är viktigt att inse att vi måste vara långsik-
tiga. Avkastningen så här långt ser okej ut, men vi
kan inte räkna med några kortsiktiga vinster, säger
Per Olofsson. 

Till sin hjälp har AP7 ett nätverk med hundratals
experter som under många år investerat inom 
sektorn. Rådgivare identifierar de bästa fonderna
som sedan placerar i bolagen. 

Bubblan sprack
Cleantech växte fram som begrepp för drygt tio år
sedan och AP7 gjorde sina första investeringar 2007.
Då fanns inte lika många onoterade cleantechbolag
som idag.

En kraftig investeringsvåg mynnade ut i en bubbla
som sprack i kölvattnet av finanskrisen. De senaste
åren har investeringstrycket varit svagt. 

– I dag är det snarare storföretagen som driver 
utvecklingen. 

Per Olofsson konstaterar att många multinationella
bolag på allvar har upptäckt fördelarna med cleantech.

– ABB, General Electrics, Siemens och andra företag
ser att de kan skapa konkurrensfördelar och tjäna mer
pengar. Det är då den stora omvälvningen börjar ske.

IKEA, HM och Google, har bestämt att all den
energi de använder ska vara förnybar. Om några år
ska alla IKEA:s varuhus vara självförsörjande med
hjälp av solceller och vindkraft. 

AP7 startade med ett USA-inriktat globalt program
2007 och följde tre år senare upp med ett nordiskt. 

– I Norden har det inte fungerat lika bra och det
beror på att vi inte har den tradition med tidigt risk-
kapital som finns i till exempel USA.

På den nordiska arenan har AP7 främst riktat in 
sig på norska företag, både via fonder och så kallade
co-investments. Ett exempel är återvinningsföretaget
Norsk Gjenvinning. 

Svårare i Sverige
I Sverige har det hittills varit svårare att hitta bra 
investeringar, även om det finns lovande företag
inom bland annat energieffektivisering och smart grid,
samlingsnamnet för bolag som mäter hur fastigheter
och andra elförbrukare använder sin el. 

– Det finns också svenska företag med bra teknologi
inom till exempel vattenrening, men inga jag vågar ha
några större förhoppningar på ännu. Ett annat område
är vindkraft och just nu är flera nya vindkraftsparker
på gång.

Många av investeringarna görs i sektorn infrastruk-
tur, till exempel vindkraftverk och biomassaverk. Där är
risken lägre. Men där är även avkastingen lägre, vilket
ibland krockar med de ganska höga krav AP7 har på
sig att leverera bra siffror till sina pensionssparare. 

AP7:s investeringar i cleantech uppgår idag till
cirka 1,5 miljarder, vilket innebär 20 procent av alla
fondens onoterade investeringar.

Under 2013 investerades totalt 50 miljarder kronor
inom cleantech-sektorn i världen.

– Det visar att vi inte är en obetydlig spelare, kon-
staterar Per Olofsson.

Hur ser det ut om fem år?
– Det här är definitivt en tillväxtsektor. Utveck-

lingen påverkas av samhällsdebatten och olika 
initiativ från regeringar. 

Subventioner stör
AP7 vill helst inte att resultatet av investeringarna ska
vara beroende av statliga subventioner. Istället strävar
fonden efter att hitta företag med produkter som på
egen hand kan motivera sin existens på marknaden.
Ett lyckat exempel är elbilstillverkaren Tesla, som AP7
gick in i redan 2008, när bolaget var ganska nytt.

– Vi trodde på företaget, men det var långt ifrån
säkert att det skulle lyckas. Idag är det ett världs -
ledande jättebolag. 

Solar City är ett annat exempel. Företaget är på väg
bli bäst i USA på solcellsapplikationer.

Alla investeringar har inte varit lyckade. 2007
fanns flera lovande bolag som utvecklade energi -
snåla batterier, men som inte har överlevt. Ett annat
exempel är svenska vindparker. De producerar visser -
ligen energi enligt plan, men eftersom elpriset halve-
rats ser inte kalkylen längre lika bra ut

Vindkraften är ett exempel på en bransch som har
litat mycket på subventioner från staten. När stödet
dras tillbaka blir det problem. Per Olofsson nämner
Spanien, där regeringen för några år sedan utan för-
varning slutade hålla branschen under armarna.

– Vindkraften är lite överskattat som investering.
Samtidigt är den ju här för att stanna och det pågår
en stor utbyggnad i Sverige.

Spararna positiva
Per Olofsson märker en positiv respons från AP7:s
sparare, även om det skiljer sig mellan olika åldrar. 

– Inställningen kan till viss del påverkas av hur nära
du är att bli mer beroende av din pension. Vi ser fram -
för allt att investeringar i cleantech tilltalar de yngre.

I dag är en fjärdedel av de investeringar AP7 har 
i sin cleantech-portfölj beroende av subventioner.

– Helst skulle andelen vara mindre. Att en affärs-
verksamhet är beroende av politiskt beslutande 
subventioner är aldrig bra, men ofta behövs de för
att få igång ett område.

Clean tech är känsligt för politiska beslut och för-
ändringar på råvarumarknaden, som när oljepriset har
fallit kraftigt under det senaste året. Men politikens
inriktning skapar också möjligheter. I Kina har flera
större städer ambitionen att helt försörja sig med för -
nybar energi. Och i USA har majoriteten av delstaterna
satt upp målet att 20 procent av energiförsörjningen
ska komma från förnybara källor inom 5-10 år. 

Per Olofsson är övertygad att AP7 genom sina 
investeringar gör det lättare för många företag att
uppnå sina miljö- och klimatmål. Sannolikheten är
också stor att en del bolag inte hade funnits om de
inte fått tillgång till kapital. Han lägger mycket tid på
att samtala med bolagen och AP7:s förvaltare, för -
söker fånga upp trender och funderar mycket över
vad som är nästa steg. 

– Min utmaning är att hela tiden få alla involverade
att förstå att avkastningen måste finnas i första rum-
met. Vi har valt det här som en temainvestering för
att vi tror att det finns en spännande framtid, både
för klimatet och för kapitalet, säger Per Olofsson.
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Du har varit engagerad i miljö och 
utveckling under lång tid – vad är din syn 
på kapitalmarknadens roll och möjligheter 
i en hållbar samhällsutveckling?
Idag finns en passivitet och uppgivenhet inför fram -
tiden på många håll i samhället, så även i det breda
investerarkollektivet. Jag vill se mer av att folk på 
kapitalmarknaden beter sig i enlighet med sina värde-
ringar och att de ser sin aktörsroll. Att avkastningen
är viktigt i all investeringsverksamhet, det går inte att
rucka på. Glädjande nog finns det ingen konflikt, utan
till och med ett positivt samband mellan hållbarhet
och avkastning, menar Svante Axelsson.

Det blir mer och mer relevant att göra den analysen
i och med omställningen som världen står inför. Men
ansatsen behöver skruvas upp! En konstruktiv strategi
tycker jag är att sträva efter att äga framtidens företag.
Det gamla cleantech-begreppet känns lite 70-tal,
med lokal vattenrening och filter på skorstenar. Det
behöver vidgas till att handla om modernisering och
nya metoder i allmänhet – och i stor skala! 

Vilka lösningar är det då som måste till, 
var finns de framtidssäkra investeringarna?
Ett område att ta vara på är ökad resurseffektivitet,
som är A och O om vi ska klara klimatomställningen.
Lösningar för en cirkulär ekonomi med slutna krets-
lopp är närliggande. I båda finns en stor potential
och stora värden att hämta. Andra viktiga framtids-
frågor som världens företag ska vara med och lösa är
kemikaliefrågan, vattenfrågan och hållbar textiltill-
verkning. Det finns också en rad verkliga teknik-
språng att hålla ögonen på inom förnybar energi, 
effektivisering och batteriteknik, och inom den så
kallade bioekonomin som omvandlar förnybara råva-
ror från skogen och jordbruket råvaror till högvärdiga
produkter och näringsämnen. 

Vad är ditt medskick till investerarna?
Varför ska man ligga kvar i det mediokra segmentet
av dåtidens lösningar, när man kan investera i de 
moderna bolagen som bidrar med nya? Den finansiella
risken är låg och kommer att bli ännu mindre i de 

Underskatta
inte föränd-
ringarna – det
kommer att
gå fortare 
än ni tror!
En röst från 

Naturskyddsföreningen

–––––––––––––––––––––––

Svante Axelsson, 

Generalsekreterare och

chef för Naturskydds -

föreningen rikskansli. 
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moderna bolagen, jämfört med dem som fortsätter
att belasta miljön och klimatet. Om investerarna 
aktivt väljer framtidens lösningar och är transparenta
med vilka val som görs, kan de också hjälpa till att
stärka företagens varumärken och göra dem mer 
attraktiva på marknaden. Och slutligen: underskatta
inte förändringarna – det kommer att gå fortare än 
ni tror! Den sammanlagda potentialen i politiska
ståndpunkter och en kraftig prisutveckling för de 
företag som ligger i fronten, kommer att ge en boom
för hållbara lösningar. 

Var ser du den största potentialen just nu?
Ur ett jättebrett perspektiv handlar det om att hitta
nya hållbara affärsmodeller och att titta på bolagens
affärsidéer och styrning snarare än på traditionella
nyckeltal. Vilka företag har en överlevnadschans
inom planetens gränser? Vilka är ”frontföretagen”
som leder och driver utvecklingen? Mer specifikt och
på kortare sikt tror jag att investeringar i onoterade
bolag och i gröna obligationer för förnyelsebar
energi kan ge störst utväxling, både för världen och
plånboken. Onoterat är en marknad med stor brist 
på kapital, samtidigt som där finns mycket nytänk
och många av framtidens lösningar. Gröna obligatio-
ner kan användas för att finansiera en mängd olika
projekt som bidrar i omställningen.

Finns det inte risk för en finansiell bubbla? 
I enskilda länder ja, men inte globalt. Se till exempel
på Kina. Där är miljöproblemen så omfattande att det
påverkar BNP. Det är inte en bubbla!

Finns det tillräckligt med kunskap?
Det är viktigt att ställa många frågor och starta positiva

processer genom att visa bolagen att man ser deras
potential och de hållbara värden som kan skapas om
de satsar strategiskt på framtidens lösningar. Och
samtidigt - vilka tillgångar tappar i värde? Kapital-
marknaden behöver bygga ny kunskap, förstå de nya
globala trenderna och känna till utvecklingen inom
lagstiftning och regleringar. Jag tror att marknaden
behöver se sig om efter alternativa rådgivare till de
traditionella analyshusen. Det finns en enorm insikt
och kunskap hos aktörer som World Resources Insti-
tute, och här hemma Stockholm Environment Institute
och IVL. Naturskyddsföreningen och andra miljö -
organisationer sitter också på en djup kunskap om
hållbar utveckling. Det är många som kan och vill
vara med och bidra. 

Hur ser du på AP7s arbete med 
ansvarsfulla investeringar?
Det finns olika filosofier bland investerarna, från att
äga så mycket dåligt som möjligt och försöka förändra
till att sälja av. AP7 står mittemellan. Man får ha respekt
för att ett effektivt påverkansarbete kräver mycket
kompetens och resurser. Just AP7 har dessutom
ganska begränsade förutsättningar i grunden i och
med att de inte får äga mer än högst 5 procent i ett
bolag. Men, även om AP7 är en liten ägare så har de,
tillsammans med övriga AP-fonder, en särställning
när det gäller att sätta trenden på marknaden. Inte
minst när det gäller att hitta nya spår inom ansvars-
fulla investeringar, vilket vi ju också ser exempel på.
AP7 skulle kunna vinna på att ta in ny kompetens och
ta vara på kunnande som finns i omvärlden. De kan
sticka ut och vara den kaxigaste i det avseendet,
samtidigt som de har sina låga avgifter!
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Regeringen anser att integration av hållbarhetsfrågor
är centralt för AP-fondernas verksamhet. Integration
av hållbarhet kan skapa betydande möjligheter och
är god riskhantering. Det senare är av betydelse för
allmänhetens förtroende för AP-fonderna och för
pensionssystemet. Årets granskning visar att AP-
fonderna fortsatt utvecklingsarbetet med att integrera
hållbarhet i respektive fonds verksamhet. Fonderna
kommer väl ut i en internationell jämförelse med andra
pensionsfonder som är valda för att de har kommit
långt i arbetet med integration av hållbarhet. Rege-
ringen ser positivt på AP-fondernas arbete inom
hållbarhet men anser det angeläget att fonderna ser
över möjligheterna att utveckla arbetet utifrån de 
rekommendationer som lämnas. 

Regeringen värdesätter AP-fondernas väl utarbe-
tade riktlinjer för ägande och ägarrapportering. 
Fonderna kan dock bli tydligare i att lyfta fram vilka
huvudfrågor de driver, resultatet av arbetet och
eventuella skillnader mellan AP-fondens drivna linje
och utfallet. Dessutom finns det anledning för fon-
derna att samarbeta kring framtagning av metoder
för ägarstyrning. 

En röst från 

Finansdepartementet 

–––––––––––––––––––––––

Texten är en samman -

ställning från Finans -

departementets senaste

skrivelse 2013/14:130

Hållbarhet 
och ägar -
styrning hos
AP-fonderna



Som systemet är utformat, är kommunikationen och
kontakterna med spararna Pensionsmyndighetens
uppdrag. AP7 saknar till och med information om
vilka spararna är. 

Ändå går vi betydligt längre i våra försök att nå 
spararna än minimikraven för en normal myndighet.
Motiven är flera.

Ett motiv är att AP7:s sparare är en särskilt ange -
lägen grupp att informera. Den har bland annat lägre
inkomster, lägre utbildningsnivå och lägre exponering
mot aktiemarknaden än genomsnittet i premiepen-
sionssystemet. Risken är därmed större för miss -
lyckade beslut med allvarliga konsekvenser som rör
förvaltningen av spararnas pensionskapital. 

Ett annat motiv är att systemet försätter spararna 
i en valsituation där de får en uppsjö av alternativ som
marknadsförs mer eller mindre aggressivt. För att
spararna i det läget ska ha en rimlig chans att göra
genomtänkta val behöver de korrekt information om
vad som händer om de inte ger sig ut på fondtorget
och gör ett aktivt val. 

Det statliga 
förvalsalternativet
AP7 Såfa är det statliga förvalsalternativet i premie-
pensionssystemet. Det är en lösning för de som inte
vill lägga tid på att välja, bevaka och byta fonder. 
Alla som inte väljer andra fonder hamnar i det för-
valda alternativet. 

Med dessa förutsättningar ställs AP7 inför en rad
kommunikationsutmaningar. Den primära målgruppen
för den externa kommunikationen är våra tre miljoner
sparare. Pensioner och pensionssystemet är komplex

materia som är svår att kommunicera på ett enkelt sätt.
Det krävs ett visst engagemang från mottagarens sida
för att informationen ska nå fram. Samtidigt tycker
många sparare att det är ett svåröverskådligt område
som de har begränsat engagemang för, vilket i synner -
het gäller AP7:s målgrupp som till stor del definieras
av att den inte engagerar sig i pensionsfrågor. Det 
leder till ett gap mellan avsändaren och mottagaren
som inte är lätt att överbrygga. 

Målgruppens storlek är en annan utmaning. Av rena
resursskäl har AP7 inte möjlighet att välja breda 
kanaler som teve och dagspress, som annars vore 
naturliga när man har mer än tre miljoner sparare. 
I stället hamnar den digitala kommunikationen i fokus.

Sedan flera år tillbaka har vi successivt ökat insat-
serna för att nå spararna via vår webbplats, blogg samt
Twitter och andra sociala medier. Under 2014 adderade
vi även Facebook och förberedde en utökad använd-
ning av YouTube. Där samlar vi våra resurser och 
anpassar kommunikationen för att passa kanalval och
målgrupp. Det ökar chanserna att informationen når
fram till våra sparare. 

Genom att presentera och sprida information om
privatekonomi, pensionssystemet och AP7 Såfa på
ett lättillgängligt sätt, arbetar vi för att spararna ska
få ett bra beslutsunderlag. Ingen ska behöva känna
sig tvingad att välja.

Öppenhet 
och tydlighet 
Tillgänglighet och transparens är ledstjärnor i AP7:s
kommunikationsarbete. Vi strävar efter att så långt
det är möjligt informera om verksamhet, beslut och
motiv. Vi försöker också ställa upp för kommentarer
när sådana efterfrågas. 

Vår ambition är att hålla en tydlig profil i ansvars-
frågor i både ord och handling. Det betyder att AP7
tar ansvar för var pensionspengarna investeras, men
framför allt är vi aktiva ägare som bedriver en omfat-
tande påverkansdialog och röstar i så gott som samt-
liga bolag. I relevanta frågor försöker vi även bidra 
till forskning och kunskapsbildning kring hållbara 
investeringar och att sprida resultaten. Hållbarhets-
rapporteringen är en central del i transparensen
kring detta arbete. 
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På Soff liggarnas 
villkor
AP7 har som enda uppdrag att förvalta premiepensions-
medel åt svenska folket. Idag förvaltar vi 250 miljarder åt
drygt tre miljoner svenskar. 

AP7:s uppdrag är att förvalta

premiepensionsmedel i det

statliga förvalsalternativet.

Pensionsmyndighetens

uppdrag är att administrera

och informera om såväl 

generell som individuell

pensionsinformation.

PENSIONSSMYNDIGHETEN



Här är några hållbarhetsfrågor som vår chef för 
kommunikation och ägarstyrning, Johan Florén har
svarat på under 2014.

På vilket sätt tar AP7 hänsyn till miljö 
och etik i sin förvaltning? 
– AP7 investerar inte i bolag som kränker de interna-
tionella konventioner som Sverige har undertecknat
när det gäller bland annat miljö och mänskliga rättig-
heter. Bolagen vi utesluter offentliggör vi namnen på
och anger också vad skälet är. I dagsläget har AP7 
ett 50-tal bolag uteslutna. Däremot är vi ingen typisk
etikfond på så sätt att vi utesluter ”omoraliska” sek-
torer. Vi har inga synpunkter på om människor snusar,
tar ett glas vin eller spelar roulett, för att ta några
vanliga exempel. 

Vid sidan av bolagen vi svartlistar, arbetar vi också
med påverkansdialog i bolag där det inte finns några
verifierade kränkningar, men där vi ändå har syn-
punkter på verksamheten. Det är ett arbete som 
utökats de senaste åren och i dag berör flera hundra
bolag. Vi utnyttjar också möjligheten att rösta i så
gott som samtliga av de mer än 2600 bolag där vi
äger aktier.

Vad gör AP7 för att bidra till ett bättre klimat och
för att minska investeringar som gynnar oljebolag? 
– Ett viktigt bidrag är de temainvesteringar vi gör 
i miljöteknik. Där har vi investerat 1,5 miljarder i nya
företag som kan bli en del av lösning på dagens klimat -
problem. Det är en ansenlig summa i en ung bransch.

Vi är också en aktiv ägare som påverkar de bolag vi
äger, till exempel genom att ställa krav på företagen
att bättre redovisa klimatdata. I den typen av frågor
kan vi både använda rösträtten och påverka genom
dialog. Genom att samverka med andra ägare kan vi
öka påtryckningarna, vilket vi till exempel har gjort 
i ett projekt som försöker förmå bolag som planerar
att exploatera olja och gas i Arktis att avstå. 

På normgrunder har vi också svartlistat stora 
oljebolag som Shell och BP, vilket gör att vi är under-
viktade i sektorn. 

Måste man göra ett aktivt val för att visa att man
bryr sig om till exempel miljön?
– Det behöver man inte i normalfallet eftersom AP7 har
ett omfattande program för hållbara investeringar.
Vår ambition är att värdegrunden ska ha ett starkt
stöd i de demokratiska institutionerna och spegla
värderingar som delas av en stor del av befolkningen. 

Har man däremot någon särskild hjärtefråga, där
man kanske skiljer sig från folk i allmänhet, kan det
vara så att man får söka efter en fond på fondtorget.
Det kan också handla om att man prioriterar bort
riskspridningen och söker en väldigt nischad fond.
Den valmöjligheten är ju en av poängerna med 
premiepensionssystemet. 
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Frågor
från AP7:s
sparare 
Hos AP7 hanteras och besvaras inkommande frågor
i första hand av kommunikationsavdelningen. Frågorna
kommer både från sparare och från journalister och andra
som ringer i tjänsten, och rör allt från kapitalförvaltning
och resultat till frågor om hållbarhet och ansvar. Vanligast
området är fondval och förvalsalternativets utveckling.



                                                            AP7 Hållbarhetsredovisning |  25



26 | AP7 Hållbarhetsredovisning

Svenskarna och premiepensionen 
– hur ser den relationen ut 2014? 
Premiepensionssystemet är designat för att vi ska
välja, men vi vet att många av oss inte vill eller kan.
Intresset för pensioner är lågt – vi vill lägga tiden på
annat! Många uppfattar också pensionssystemet
som komplicerat, delvis tror jag för att omvärlden
komplicerar med alla sina råd och mångfalden av
produkter. Dessutom handlar det om längre tids -
horisonter än vad de flesta av oss orkar engagera 
oss i. Det här är något som vi på Pensionsmyndig -
heten, och alla andra som arbetar med pensioner,
måste förhålla oss till, säger Katrin Westling Palm. 

Och det är här AP7 och Såfa kommer in?
Ja, i ett sådant läge är det bra om det officiella syste-
met kan peka på en riktning och erbjuda ett offensivt
förval med låga avgifter, annars tappar allmänheten
förtroendet för systemet i sig. Såfa, som fonden är
konstruerad, bottnar verkligen i hur premiepensions-
systemet är tänkt att fungera – minskande risk med
stigande ålder enkelt uttryckt. Därmed är icke-valet
ett bra val för de 3 miljoner pensionssparare som valt
att inte välja. De får ett bra alternativ för sina premie-
pensioner.

Vad är viktigt att tänka på i kommunikationen 
till AP7:s målgrupp, ”soffliggarna”?
Det är jätteviktigt att när man pratar om avkastning,
risknivåer och livet som pensionär se till helheten,
inte bryta ut enskildheter. Det är bland annat det som
är Pensionsmyndighetens uppdrag – att hjälpa dig att
förstå, förutse och påverka hela din pension. Premie -
pensionen utgör en liten del och det vi försöker infor-
mera om är att det går att ta risk i premiepensions-
delen, eftersom effekten på den totala pensionen är
relativt liten. Att vara enkel, fokusera på väsentlig -
heterna och utgå ifrån helheten är något som jag
tycker alla som jobbar med pensionsförvaltning och
råd givning ska sträva efter. Om AP7 verkligen menar
något med ”på soffliggarens villkor” så kan de möjli-
gen bli ännu tydligare i att tala om hela pensionen för
att hjälpa soffliggaren att förstå premiepensionens
och AP7:s roll i helheten. 

En röst från 

Pensionsmyndigheten

–––––––––––––––––––––––

Katrin Westling Palm, 

Generaldirektör Pensions-

myndigheten

Att inte välja
ska vara ett
bra alternativ
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ledarskap och personlig utveckling. 
Samtliga medarbetare har under året haft utveck-

lingssamtal med sin närmaste chef. 

Sjukfrånvaro
Sjukfrånvaron under 2014 var 1,43 procent av total
arbetstid (3,09 procent för kvinnor och 0,32 procent
för män).

Sjukfrånvaro i % 
av total arbetstid

   2010           2011          2012          2013          2014
     1,4             0,72           1,64           3,28            1,43

AP7 är en statlig myndighet med 25 medarbetare,
varav elva kvinnor och tretton män. Alla är tillsvidare-
anställda och omfattas av kollektivavtal BAO-JUSEK
(SACO). Myndigheten är baserad på Vasagatan 
i Stockholm och har inga kontor ute i landet.

Verksamheten bedrivs huvudsakligen i Sverige även
om placeringar görs i aktier över hela världen. Vd är
Richard Gröttheim. Ledningsgruppen består av fem
personer, varav en kvinna och fyra män. 

Under 2014 har det inte slutat några medarbetare
och därmed har inte myndigheten haft någon perso-
nalomsättning. I början av november och december
har tre kvinnor och en man anställts.

Trivsel, hälsa och
kompetensutveckling
För AP7 är det viktigt att medarbetarna trivs och att
rätt kompetens finns inom myndigheten. 

Under 2014 fick alla medarbetare i genomsnitt 28
timmars kompetensutveckling i form av utbildningar,
kurser och seminarier inom bland annat ekonomi, 

Vad tycker spararna om AP7, premiepensionssystemet
och pensionssparande i allmänhet? För att få en bättre
bild av spararnas attityder inom det här området fick
TNS Sifo för AP7:s räkning ställa en rad frågor till 
2 000 personer som har premiepension. 
Resultaten talar sitt tydliga språk. Tre fjärdedelar av
respondenterna tycker att det ska vara enkelt att
pensionsspara och att det inte ska ta för mycket tid 
i anspråk. Frågorna uppfattas som invecklade och
engagemanget är begränsat. 

En av fyra tycker att de har ganska eller mycket goda
kunskaper att själv välja premiepension, men bara 15
procent är ganska eller mycket engagerade i skötseln
av premiepensionsfonderna. Mer än en tredjedel av
spararna vill helt slippa välja fonder. 

Bara en av fyra känner till det förvalda alternativet
AP7 Såfa, vilket är ett av motiven bakom AP7:s kom-
munikationssatsningar. Som förväntat tycker sparare
att avkastningen är viktigare i unga år och blir sedan
mindre riskbenägna när de blir äldre. 

En röst från 

spararna

–––––––––––––––––––––––

Sammanställning utifrån

SIFO-undersökning på

uppdrag av AP7

Det ska vara 
enkelt och tryggt
att pensionsspara

AP7 som 
arbetsgivare



Standardupplysningar                                                                                       Sidhänvisning 
                                                                                                                                         och kommentar
                   Strategi och analys                    

G4-1             Kommentar från VD                                                                                    Sid 2

                   Organisationsprofil                                                                                     

G4-3            Organisationens namn                                                                                Sid 6
G4-4            Huvudsakliga varumärken, produkter och tjänster                                    Sid 6-8
G4-5            Huvudkontorets lokalisering                                                                       Sid 27
G4-6            Länder där organisationen är verksam                                                       Sid 27
G4-7             Ägarstruktur och bolagsform                                                                     Sid 6
G4-8            Marknader                                                                                                   Sid 6
G4-9            Bolagets storlek                                                                                          Sid 6
G4-10           Medarbetardata                                                                                          Sid 27
G4-11            Procent av personalstyrkan som omfattas av kollektivavtal                      Sid 27
G4-12           Organisationens leverantörskedja                                                              Sid 8
G4-13           Större förändringar under redovisningsperioden                                      Inga större förändringar har genomförts under 2014
G4-14           Försiktighetsprincipens tillämpning                                                           Sid 9
G4-15           Externa standarder, principer och initiativ                                                 Sid 9
G4-16           Medlemskap i organisationer                                                                      Sid 9 
                   
                    Identifierade väsentliga aspekter och var påverkan sker

G4-17           Enheter som ingår i rapporteringen                                                           Samtliga.
G4-18           Process för att definiera redovisningens innehåll                                       Sid 4-5 
G4-19           Identifierade väsentliga aspekter                                                               Sid 4-5
G4-20          Påverkan inom organisationen                                                                   Sid 4-5, 7 
G4-21           Påverkan utanför organisationen                                                               Sid 4-5, 7 
G4-22          Förklaring till korrigeringar från tidigare rapporter                                    Sid 3 
G4-23          Väsentliga förändringar i omfattning, avgränsning eller mätmetoder      Sid 3
                   
                    Intressentengagemang                                                                              

G4-24          Intressentgrupper                                                                                       Sid 4-5 
G4-25          Identifiering och urval av intressenter                                                        Sid 4-5 
G4-26          Metoder för samarbete med intressenter                                                   Sid 4-5 
G4-27          Frågor som framkommit i dialog                                                                Sid 5, 10-11, 20-22, 24
                   
                    Rapportprofil                                                                                               

G4-28          Redovisningsperiod                                                                                    Sid 3 
G4-29          Senaste redovisningen                                                                                Sid 3 
G4-30          Redovisningscykel                                                                                      Årlig 
G4-31           Kontaktperson för rapporten                                                                      Sid 3 
G4-32          GRI-index, rapporteringsnivå och granskning                                            Sid 3, 28-29 
G4-33          Policy och rutiner för extern granskning                                                    Rapporten har ej varit föremål för extern granskning 
                   
                    Styrning                                                                                                       

G4-34          Bolagsstyrning                                                                                            Sid 9 
                   
                    Etik och integritet                                                                                       

G4-56          Uppförandekod                                                                                           Sid 6, 9 
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GRI-index S  
AP- fonden



Väsentliga aspekter: styrning och indikatorer                                Sidhänvisning 
                                                                                                                                         och kommentar
                    
DMA-a-c      Hållbarhetsstyrning av väsentliga aspekter                                               Sid 4-5, 7-9, 12-17, 23-24, 27
                    DMA-FS Hållbarhetsstyrning finanssektorn                                              
DMA-FS9     Omfattning och frekvens av revisioner för att utvärdera 
                    implementering av mijö-/sociala policyer och riskbedömningar              Sid 12-17 

Ekonomiska indikatorer                                                                                                  
                   Ekonomiska resultat                                                                                   

G4-EC1         Skapat och levererat direkt ekonomiskt värde                                           Sid 6, 8 
G4-EC2        Ekonomisk påverkan av klimatförändringarna                                          Sid 17-19

Sociala indikatorer                                                                                                           
                   Anställningsförhållande och arbetsvillkor                                                                   
                    Arbetsmiljö, hälsa och säkerhet                                                                 
G4-LA6       Omfattningen av skador, sjukfrånvaro och 
                    arbetsrelaterade dödsolyckor                                                                     Sid 27
                   
                    Träning och utbildning                                                                                
G4-LA10      Genomsnittligt antal utbildningstimmar per anställd och år                     Sid 27
G4-LA11       Andel av anställda som får regelbunden utvärdering och 
                    uppföljning av sin prestation och karriärutveckling                                   Sid 27 
                   
                    Mångfald och jämställdhet                                                                         
G4-LA12      Sammansättning av styrelse och ledning samt medarbetare 
                    utifrån mångfaldsindikatorer                                                                      Sid 27 samt årsredovisningen 
                   

                    Samhälle                                                                                                                         
G4-SO4       Andel av de anställda som utbildas i organisationens policyer 
                    och rutiner avseende anti-korruption                                                         Sid 9
FS14             Initiativ för att förbättra tillgänglighet till finansiella tjänster 
                    för missgynnade grupper i samhället                                                         Sid 23-27 
                   

                    Produktansvar                                                                                                                
                    Produktportföljen                                                                                       
FS6              Produktportföljens fördelning per region, storlek och sektor                    Sid 8 
FS8              Ekonomiskt värde av produkter och tjänster med 
                    särskilda miljömässiga syften                                                                     Sid 8, 18-19 
                   

                    Aktivt ägande                                                                                             
FS10             Andel och antal bolag i portföljen som den rapporterande 
                    organisationen har interagerat med avseende miljö-/sociala frågor         Sid 13-16 
FS11              Andel av förvaltat kapital som omfattas av positiv eller 
                    negativ miljömässig eller social screening                                                 Sid 12-19 
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