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VD-ord:

En högre växel 
När Parisavtalet trädde i kraft i slutet av 2016
var det slutet på en lång förhandlingsprocess
som nog överträffade de flestas förväntningar.
Samtidigt var det startskottet på en ny process
att uttolka det globala avtalets innebörd för 
enskilda nationer, branscher och organisationer.
Den uppgiften tog vi oss an med glädje. 
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I juni 2017 svartlistade AP7 för första gången bolag
som vi bedömer agerar i direkt strid med Paris  a vtalet.
Syftet med svartlistningen är att dra en gräns för
oacceptabelt beteende och att sätta tryck på 
bolagen som passerar den gränsen att ändra sitt
agerande. Eftersom ingen hade gjort det tidigare,
banade vi ny väg – vilket var lite av poängen.

Vår primära hållbarhetsstrategi är att som aktiva
ägare tillsammans med likasinnade investerare vara
med och ta ansvar för hela det globala systemets 
utveckling. Målet är att göra skillnad, snarare än att
två sina händer. Försäljningen av de svartlistade 
aktierna sker med andra ord med förhoppningen att
kunna köpa bolagen igen när de ändrat sitt beteende.

Svartlistningen är ett av flera verktyg vi använder
för att påverka bolagen. Ett annat ägarstyrningsverk-
tyg är rättsprocesser. Under 2017 var det mest upp-
märksammade exemplet den grupptalan AP7 ledde
mot Facebook. Ibland kan rättsfall av den här typen
dra ut på tiden, men den här gången drog Facebook
tillbaka planerna att stämpla om sina aktier, när rätts-
processen närmade sig domstolsförhandlingar. Fallet
blev en framgång inte bara för AP7:s sparare utan
även generellt för alla minoritetsägares rättigheter. 

Vid sidan av ägarstyrningen kan investerare också
bidra till en hållbar utveckling genom att finansiera
lösningar på olika problem. AP7 har sedan länge valt
att fokusera på klimatrelaterade problemområden.
Sedan något år tillbaka har synsättet fått en extra
skjuts av FN:s globala hållbarhetsmål. 

Inom Sida-initiativet SISD (Swedish Investors for
Sustainable Development) har vi på AP7 under 2017
engagerat oss i hållbarhetsmål nummer sex, rent 
vatten och sanitet för alla. För vår del omfattar 
engagemanget både ägarstyrningen och investe-
ringssidan där vi tillsammans med andra investerare
gjorde en fallstudie av svensk vatteninfrastruktur och
barriärer för ökade investeringar. Trots att infrastruk-
turen är eftersatt och det finns ett överskott av inve-
steringsvilligt kapital, gör ett antal strukturella hinder
att investeringsmöjligheterna är begränsade. Ur ett
globalt perspektiv är sådana barriärer ett allvarligt
hinder för att hantera hållbarhetsutmaningen vi 
står inför. 

Även lagar och direktiv kan hindra investerares
hållbarhetsarbete. Med glädje noterar vi att övriga
AP-fonder nu är på väg att få ett vidare mandat att
placera mer i andra tillgångsslag än aktier och ränte-
papper. Med lite tur kommer AP7 att få motsvarande
möjligheter, vilket skulle öppna för mer hållbara 
investeringar samtidigt som det skulle förbättra 
riskspridningen för våra sparare.

Richard Gröttheim 

Richard Gröttheim, vd

–––––––––––––––––––––––
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Om AP7

”Den som inte vill eller 
kan välja ska få minst lika 
bra pension som andra 
– det är det vi jobbar för.”

Vårt uppdrag
Sedan premiepensionssystemet infördes år 2000 
har AP7 i uppdrag att förvalta premiepensionsmedel
i det statliga förvalsalternativet, AP7 Såfa (Statens
årskullsförvaltningsalternativ). Det är en fondportfölj
som består av byggstensfonderna AP7 Aktiefond
och AP7 Räntefond. 

Vår 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 repre-
sentanter 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.

Utifrån vårt uppdrag ska förvaltningen göras på
ett sätt så att spararna känner sig trygga och får bra
avkastning utan att behöva vara aktiva på fondtorget.
Uppdraget ställer krav på såväl hög kompetens som
offensiv kommunikation, tydlig yrkesetik och mått-
liga 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.

Som utgångspunkt för vårt arbete med ansvars-
fulla investeringar, har vi de värdenormer som präglar
de internationella konventioner som Sverige under -
tecknat när det gäller miljö, mänskliga rättigheter, 
arbetsrätt och korruption. Vi uppfattar normerna
som överordnade olika former av sociala, religiösa
och ekonomiska särintressen. De rimmar också väl
med myndighetsrollen och kan antas spegla rätts-
uppfattningen hos den breda befolkningsgrupp som
spararna utgör.

I tillämpningen 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 företag att ta ansvar för
konsekvenserna av sin verksamhet och dess effekter
på omvärlden. Påverkan på företagen sker genom
röstning, dialog, uteslutning och rättsliga processer.
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.

Som komplemet till vår värdegrund har vi samman -
fattat våra utgångspunkter för hur vi ska genomföra
vårt uppdrag i en Investeringsfilosofi, och den finns
på: www.ap7.se/investeringsfilosofi

AP7:s roll för en hållbar 
utveckling
AP7 är en universell och evig ägare. Med det menar
vi att vår förvaltningsstrategi är att vi köper hela
marknaden och vi köper inte för att sälja. För spararna
ger kombinationen hög diversifiering och låga avgifter
värden som gör stor skillnad för spararna på 40–50
års sikt. Förvaltningsstrategin påverkar ägarstyrnings -
arbetet. Med nästan 3000 bolag över hela världen
kan vi agera som ägare på bred front och lång sikt,
med hela marknadens bästa för ögonen.

Premiepension
Av den allmänna pensionen går 
2,5 procent av inbetalningarna till
premiepension. Restrerande 16
procent går till inkomstpensionen. 

Allmän pension
Varje månad betalar 
arbetsgivare in 18,5 pro-
cent av lönen (upp till 7,5 
inkomstbasbelopp) till
den allmänna pensionen.
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För oss betyder hållbarhet bland annat att vi har lika
stort ansvar för de som som är pensionärer i dag som
för de som börjar arbeta idag, eller om 20 år. Om vi
maximerar dagens pensioner på bekostnad av fram-
tida sparare har vi inte tagit det ansvaret. Ett hållbart
samhälle gynnas av en effektiv och väl fungerande
marknad som kan sätta rätt pris på de risker som
finns exempelvis relaterade till utsläpp av klimat -
påverkande gaser eller brist på färskvatten.

Som universell ägare får vi del av hela marknadens
värdetillväxt, men vi får också del av hela marknadens
problem, vilket i sig kan vara en möjlighet. Därför 
försöker vi göra en övergripande analys och främst
påverka ur ett systemperspektiv. Tillsammans med
andra ägare formulerar vi spelregler som stärker hela
marknaden och arbetar sedan för att bolagen ska
följa reglerna. >>>

Hälften av pensions -
spararna har sitt kapital
hos oss och många vet
inte ens om att vi finns 
– jag önskar att fler kände
till vad vi gör!

Marta Rydell 
Risk och avkastningsanalytiker

AP7
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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 placeringsbeslu-
ten 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 kvali-
tet och kostnad för de olika förvaltningsformerna.

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. 

AP7 Aktiefond
AP7 Aktiefond utgör huvuddelen av AP7:s förvaltade
kapital. Strategin i AP7 Aktiefond är att placera till-
gångarna i aktier och aktierelaterade finansiella 
instrument med bred branschmässig spridning glo-
balt. Förvaltningen sker huvudsakligen passivt. Det
innebär att aktieportföljens sammansättning så nära
som möjligt följer sammansättningen i ett index. 
Bolag som inte tar tillräcklig hänsyn till människor
och miljö har avlägsnats. AP7 Aktiefond har en hävs-
tång som ökar den finansiella risken och därmed
möjliggör högre avkastning, vilket innebär att fondens
värdeutveckling förstärks.

Tillgångsslaget globala aktier ska ge en aktieexpo-
nering som motsvarar indexet MSCI All Country
World Index, rensat för svartlistade bolag. Den pas-
siva betaförvaltningen utgör merparten av aktiekapi-
talet. Utöver det har AP7 aktiv förvaltning, i form av
ofonderade alfamandat på vissa utvalda marknader.

AP7 Såfa
AP7 Såfa är det statliga förvalsalternativet och är 
en färdig fondportfölj som består av AP7 Aktiefond
och AP7 Räntefond. Fördelningen mellan fonderna 
i fondportföljen är anpassad till spararens ålder. 

AP7 Såfa passar de som inte vill lägga tid på att
bevaka värdepappersmarknaden. Den som inte gör
ett aktivt val för sin premiepension får automatiskt

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 jämfört
med de privata premiepensionsfonderna. 

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 aktiefon-
den 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 peng-
arna i räntefonden så länge spararen lever.

AP7 har även tre andra fondportföljer, AP7 
Offensiv, AP7 Balanserad och AP7 Försiktig,
som komplement till AP7 Såfa. Fondport-
följerna har olika statiska kombinationer
av byggstensfonderna som passar de
sparare som själva vill välja risknivå,
men inte fonder.
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Genomsnittet av de 
privata fonderna 79,0%

Avkastning 2000–2017 i procent
AP7 Såfa 189,8%
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Under de senaste åren har AP7 
arbetat aktivt med folkbildande
kommunikation om pension, det
statliga förvalsalternativet AP7 
Såfa inom premiepensionssystemet
samt hållbarhetsfrågor utifrån en
pensionsförvaltares roll. 

AP7 har inte någon information om våra sparare utan
kommunikationen och kontakterna med spararna sköts
av Pensionsmyndigheten, vilka även har i uppdrag att
administrera och betala ut den allmänna pensionen. 

Uppdragsfördelningen innebär inte att AP7 helt
avstår från att kommunicera även om det inte ligger 
i vårt uppdrag. Vår kommunikationsstrategi går ut på
att tydliggöra AP7 som det statliga alternativet i pre-
miepensionssystemet. Kommunikationens uppgift är
att stärka förtroendet för AP7:s verksamhet och pro-
dukter samt bidra till att verksamhetens mål uppnås.

AP7 ska hålla en tydlig profil i ansvarsfrågor, vilket
bland annat innebär att kommunikationen om pen-
sionen ska anpassas till spararnas förutsättningar

och vara folkbildande. Det betyder också att AP7 ska
ta ansvar för var pensionspengarna investeras och
delta i debatten om ansvarsfulla investeringar. 

AP7:s kommunikationsarbete
Ett skäl till att AP7 gör folkbildande kommunikations -
insatser är att pensionssystemet försätter spararna 
i en valsituation där de får en uppsjö av alternativ.
Många privata aktörer marknadsför sina fonder mer
eller mindre aggressivt. För att spararna ska ha en
rimlig chans att göra ett medvetet val behöver de
korrekt information om vad som händer om de inte
ger sig ut på fondtorget och gör ett val.

Med det som utgångspunkt ställs AP7 inför en rad
kommunikationsutmaningar. Pensionssystemet är
komplext och svårt att kommunicera på ett enkelt
sätt och det krävs ett visst engagemang från motta-
garen för att informationen ska nå fram. Samtidigt
tycker många sparare att pensioner är ett svårt och
krångligt område.

AP7:s sparare har bland annat lägre inkomster och
lägre utbildningsnivå än genomsnittet i premiepen-
sionssystemet. Det beror till stor del på att vi har en

På spararnas 
villkor

0 år 10 år 20 år 30 år 40 år 55     

100 %  
aktiefond
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stor del av unga sparare som automatiskt hamnar 
i förvalsalternativet när de börjar arbeta, vilket gör
kommunikationen än mer angelägen då de är i minst
lika stort behov av information som den mer engage-
rade gruppen som är road av kapitalförvaltning. 

AP7:s målgrupp och kanaler
Den övergripande målgruppen för den externa kom-
munikationen är våra 3,7 miljoner sparare. Möjligheten
att nå ut till en så bred och stor målgrupp via till 
exempel annonsering i breda kanaler som tv och
dags press är av resursskäl inte möjligt. Därför har 
vi segmenterat målgruppen och riktar oss till Såfa-
sparare i åldern 20–40 år. För att nå ut till dem på 
ett kostnadseffektivt sätt använder vi oss av 
digitala kanaler.

Sedan flera år tillbaka har vi successivt ökat insat-
serna för att nå spararna via egna kanaler, som till 
exempel bloggen Förvalt, webbplatsen samt sociala
medier som Twitter, Facebook, Instagram och Youtube. 

Genom att sprida information och folkbilda 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. 

För den externa kommunikationen är även journa-
lister och finansbranschen viktiga målgrupper, då de
via massmedier och som opinionsbildare indirekt når
ut till spararna. Några andra centrala aktörer att hålla
en löpande dialog med är Finansdepartementet, 
Finansinspektionen, Pensionsgruppen och Pensions-
myndigheten. 

Vikten av öppenhet
Tillgänglighet och transparens är ledstjärnor i AP7:s
kommunikationsarbete. Vi eftersträvar så långt det
är möjligt att aktivt informera om verksamheten, 
beslut och motiv samt ställa upp för kommentarer
när de efterfrågas. Om någon information inte kan
lämnas ut offentligt ska anledningen till det vara 
tydligt och kunna motiveras av myndigheten. 

Det finns dock en rad lagar som sätter gränser 
för kommunikationen, såsom upphovsrättslagen,
tryckfrihetsförordningen, personuppgiftslagen 
(ersätts av GDPR den 25 maj), samt offentlighets-
och sekretesslagen.

Utifrån AP7:s uppdrag ska vi hålla en tydlig profil 
i ansvarsfrågor i ord och handling. Som universell
ägare ska AP7 på ett transparent sätt använda alla
tillgängliga verktyg för att påverka aktiemarknaden 
i en hållbar riktning samt kontinuerligt utveckla nya
kunskaper och metoder. Det betyder också att AP7
ska ta ansvar för var pensionspengarna investeras
och delta i debatten kring hållbarhet och ansvarsfulla
investeringar. 

     55 år 65 år 75 år 85 år 90 år

   

33 %  
aktiefond

67 %  
räntefond

AP7 ska fokusera på att hålla avkast-
ningen hög och kostnaderna låga, samt
vara transparenta kring etiska krav

Sten Eriksson
Kommunikationschef

Pensionsmyndigheten
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En högt diversifierad portfölj med
innehav i många länder och 
sektorer sätter ramen för AP7:s
ägarstyrning. Som en universell och
aktiv ägare är målsättningen att
långsiktigt påverka hela marknaden
i en hållbar riktning. Det gör vi med
hjälp av de verktyg som står till 
förfogande på ett resurseffektivt
sätt, med våra sparares intressen 
för ögonen. 

AP7 har en normbaserad modell till grund för sitt 
löpande hållbarhetsarbete. Det innebär att vi utgår
från de värdenormer som kommer till uttryck i inter-
nationella konventioner som Sverige har underteck-
nat när det gäller miljö, mänskliga rättigheter, arbets-
rätt och korruption.

Idag arbetar vi med fyra olika påverkansmetoder
för hållbar och ansvarsfull kapitalförvaltning: röstning
på bolagsstämmor, påverkansdialog, offentlig svart-
listning och juridiska processer. Från och med 2014
har vi kompletterat påverkansmetoderna med ett 
löpande tematiskt fördjupningsarbete

Vår röst på bolagsstämmor
Bolagsstämman, varje bolags högsta beslutande 
organ, ger aktieägarna möjlighet att aktivt påverka
styrningen av bolaget. Röstning på bolagstämmor är
AP7:s främsta verktyg för att nå och påverka den 
absoluta merparten av bolagen i fondens portfölj. Som
en universell aktiv ägare är det viktigt att påverka
hela marknaden. Genom att rösta på bolagstämmor
kan vi driva fondens principiella hållning i olika frågor
som omfattas av AP7:s röstningspolicy: miljömässiga,

sociala och bolagsstyrningsfrågor. AP7 får enligt lagen
om AP-fonder inte rösta på svenska bolagsstämmor,
men eftersom 99 procent av AP7:s aktieinnehav finns
utanför Sverige kan vi ändå rösta på så gott som alla
stämmor. Med aktieinnehav över hela världen blir det
runt 3000 bolagstämmor varje år. 

Nästan alla punkter som ska röstas om på en bolags -
stämma läggs av bolagsledningarna själva och en
stor del rör formella och administrativa frågor. Endast
en liten del av agendapunkterna är förslag från aktie -
ägare. AP7 har möjlighet att lägga egna aktieägar-
förslag på bolagens årsstämmor. När en angelägen
fråga är identifierad går AP7 ofta samma med andra
aktieägare och driver gemensamt förslaget på stäm-
man för att få gehör. 

Röstningssäsongen 2017 
Under röstningssäsongen 2017 har AP7 röstat på 
bolagsstämmor i 56 olika länder. Av dessa dominerar
USA och Japan som utgjorde runt drygt 35 procent
av alla stämmor. Antalet stämmor motsvarar inte 
antalet bolag AP7 har investerat i eftersom det är
vanligt i vissa länder, till exempel Kina, att ett bolag
har flera stämmor per år.

Under 2017 röstade AP7 på 2958 av 3007 möjliga
bolagsstämmor, vilket motsvarar drygt 98 procent 
av stämmorna. På 42 procent av dessa har AP7 på
någon punkt röstat emot styrelsens rekommenda-
tion. Det har skett genom att AP7 antingen röstat

Så bidrar vi 
meningsfullt 
till en hållbar 
utveckling

AP7 driver branschen i rätt riktning genom
att göra saker idag som andra kommer
att göra i framtiden

Tycho Sneyers
Managing Partner

LGT Capital Partners
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emot ett styrelseförslag eller röstat för ett aktie -
ägarförslag som styrelsen inte stött. AP7 har under
de senaste två åren lagt förslag på de största 
Amerikanska oljebolagens årsstämmor och krävt
ökad insyn i företagens lobbying. Under 2017 lade
AP7 tillsammans med andra investerare fram aktie -
ägarförslag på Exxons, Chevrons och ConocoPhillips
bolagsstämmor. Förslaget innehöll bland annat 
krav på ökad transparens kring bolagens lobbying -
aktiviteter och medlemskap i intresseorganisationer

Under 2017 lades av aktieägare globalt totalt 236
aktieägarväckta motioner i olika hållbarhetsfrågor på
bolagsstämmorna runt om i världen, något färre än
de 242 som lades under 2016. AP7 stödde en majori-
tet av dessa (59 procent), lade ner rösten i 16 procent
av fallen och röstade emot 25 procent av förslagen.
Totalt lades 56 klimatrelaterade motioner och AP7
röstade för i 80 procent av dessa. Under året lades
även 60 förslag om bolagslobbying och politiska do-
nationer av vilka AP7 röstade för i 97 procent av för-
slagen. Bland övriga motioner som AP7 ställde sig
bakom fanns bland annat krav på transparent håll-
barhetsrapportering, förbättrade standarder och po-
licys kring mänskliga rättigheter och jämställda löner. 

Att uppnå förändring 
genom dialog
Påverkansdialoger är ett sätt för en aktieägare att 
direkt vara med och driva förändring i företag. AP7 har
ett stort antal pågående dialoger kring rapporterade
incidenter om normkränkningar. Under 2017 bedrev
AP7 en fördjupad påverkansdialog med 277 bolag
avseende totalt 342 fall av verifierade eller potentiella
normkränkningar, i syfte att förmå bolagen att agera
ansvarsfullt i svåra situationer. Av dessa bolag var 
70 svartlistade i slutet av året. Utöver de norm -
baserade påverkansdialogerna som rör bolags
agerande i rapporterade incidenter, har AP7 
i samarbete med andra investerare fört dialog 
eller kontaktat ytterligare drygt femtio bolag
inom ramen för det tematiska arbetet. 

Svartlistning – ett sätt att
rikta uppmärksamhet
AP7:s normbaserade grundmodell innebär att vi
inte investerar i bolag som kränker internationella
normer för miljö, mänskliga rättigheter, rättigheter
för arbetstagare och korruption. För att åstad-
komma en påtryckningseffekt offentliggör vi två
gånger per år namnen på de bolag vi utesluter, 

Under 2017 bedrev AP7 en
fördjupad påverkansdialog
med 277 bolag om totalt 342
fall av verifierade eller potenti-
ella normkränkningar, i syfte
att förmå bolagen att agera
ansvarsfullt i svåra situationer. 

342

Under 2017 röstade AP7 på 
2 958 av 3007 möjliga bolags-
stämmor, vilket motsvarar
drygt 98 procent. 

2958

AP7 kan som publik aktör,
till skillnad från de privata
aktörerna som ofta saknar
incitament att berätta allt
för alla, tydliggöra rollen
som aktiv ägare 

Ulrika Hasselgren
Global Head of Responsible Investment 

Strategy & ESG Integration, ISS Ehtix



Svart-
listning

Juridiska
processer

företaget har kommit till rätta med sina problem. Det
skapar incitament till förändring. 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 mellan-
statliga organisationer, myndigheter, domstolar,
massmedier och frivilligorganisationer. Informationen
kvalitetssäkras och bolagets ansvar för situationen
utreds och en bedömning görs om det agerat i strid
med normverket. I den processen har AP7 stöd av
flera externa experter. 

Svartlistade bolag 2017 
Under året lades 18 bolag till AP7:s svarta lista. 
Huntington Ingalls Industries, Toshiba, Fortive och
Tata Power utesluts för involvering i kärnvapen. BHP
Billiton svartlistas på grund av kränkning av miljö -
normer i samband med en dammolycka i Brasilien.
Phillips 66, Marathon Petroleum och Enbridge ute-
sluts för kränkning av urfolks rättigheter i USA. JBS
och Hyundai Heavy Industries utesluts till följd av

kränkningar av arbetstagares rättigheter i USA och
Brasilien respektive Sydkorea. Renault svartlistas
på grund av anti-fackligt agerande i Turkiet. Elbit
System utesluts till följd av involvering i kränk-
ningar av mänskliga rättigheter i Israel. Exxon-
Mobil, TransCanada, Gazprom, Westar Energy,
Entergy och The Southern Corporation svart-
listas på grund av ageranden och verksamheter
i strid med Parisavtalet. I december 2017 var
sammanlagt 70 bolag svartlistade. AP7:s svarta
lista finns i sin helhet på baksidan av den här

hållbarhetsredovisningen.

Hävning av svartlistade bolag 2017 
Tre bolag ströks från listan under året och AP7 kan

åter investera i dessa. Brookfield Asset Management
har avyttrat sin kärnvapenproducerande verksamhet.
Wesfarmers har upphört importera fosfat från ocku-
perade Västsahara. Hewlett Packard Enterprise har
avyttrat sin normkränkande verksamhet i Israel.

Juridiska processer 
ger resultat
AP7 utnyttjar möjligheten att genom grupptalan
driva rättsprocesser mot bolag som behandlat aktie -
ägare felaktigt och påverkat aktiekursen negativt.
Det kan till exempel handla om bolag som undan -
håller korrekt information i syfte att undvika att det
påverkar aktiepriset. Syftet med rättsprocesserna är
både att påtala och avskräcka bolagen från oegent-
ligheter och att få tillbaka pengar. I de flesta rättsfall
slutar processen med förlikning. Hittills har rättspro-
cesserna som AP7 deltagit i gett drygt 56 miljoner
kronor till spararna. 

Under 2017 var den viktigaste händelsen att 
Facebook drog tillbaka sitt förslag att införa en ny
aktie klass, vilket innebar att AP7 uppnåde målet med
rätts processen. Tillsammans med andra institutio-
nella investerare hade AP7 vid utgången av 2017 tolv
pågå ende rättsprocesser mot: Vivendi, Sino-Forest,
Owen Financial Group, Green Mountain Coffee 
Roaster, Petrobras, Toshiba, Volkswagen, Allergan
Inc, Cobalt International Energy, Deutsche Bank,
Mitsubishi, Qualcomm.
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AP7 investerar inte i bolag som
kränker internationella normer för
miljö, mänskliga rättigheter, arbets-
tagarrättigheter och kor ruption. 
I december 2017 var sammanlagt
70 bolag svartlistade. 

70

AP7 utnyttjar möjligheten att
driva rättsprocesser genom
grupptalan mot bolag som
behandlat aktieägarna felak-
tigt och påverkat aktiekursen
negativt. Vid utgången av
2017 hade AP7 tolv pågående
rättsprocesser med andra 
institutionella investerare. 

12

tillsammans med skälen för uteslutningen. Så har vi 
arbetat i över femton år. Det skapar ett tryck. Princi-
pen är enkel: det är bolag vi gärna skulle investera 
i, om det inte vore för att…

Vår ambition är att åter kunna investera så snart



110
MILJÖ

49
KORRUPTION

64
ARBETSTAGAR-
RÄTTIGHETER

119
MÄNSKLIGA 

RÄTTIGHETER

342 
DIALOGFALL UNDER 2017

   DIALOGFALL PER SEKTOR

 88 Material
 58 Industrivaror
 49 Energi 
 37 Finans och fastighet
 33 Sällanköpsvaror 
 25 Dagligvaror 
 25 Kraftförsörjning 
 12 Hälsovård
 8 Informationsteknik 
 7 Teleoperatörer

DIALOGFALL PER NORMOMRÅDE

135
Asien

33
Afrika 

17
Globalt

61
Latinamerika 

6
Oceanien

18
Europa40

Nordamerika 32
Mellanöstern

DIALOGFALL PER REGION

13

AP7 Hållbarhetsredovisning

Nordamerika

Latinamerika

Afrika

Europa

Mellanöstern

Oceanien

Asien

293
av
715

252
av
557

36
av
69

514
av
1213

137
av
263

30
av
62 14

av
79

58%
42%

Stämmor där alla punkter 
röstats i enlighet 
med styrelsens 

rekommendation.

Stämmor där minst 
en punkt röstats 

mot styrelsens 
rekommendation:

Röstning per region (totalt antal stämmor)
AP7 har röstat emot styrelsen
på någon punkt
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Sedan 2014 arbetar AP7 med 
temaprojekt för att komplettera 
den normbaserade grundmodellen.
Temaarbetet fördjupar och knyter
samman AP7:s nuvarande arbets-
metoder inom utvalda särskilt 
angelägna områden. 

Genom att fokusera på några teman i taget ges möj-
lighet till fördjupning och reflektion inom komplexa
områden med relevans för våra investeringar. Varje år
lanseras ett nytt tema som löper över tre år. 

Temat styr AP7:s prioriteringar på flera olika sätt
under den tid det pågår. Det får konsekvenser för vår
ägarstyrning, röstning och påverkansdialoger. Det
kommer också att medföra utökat samarbete med
andra aktörer för att påverka metodutveckling, stan-
darder eller normer inom området. 

Vid val av tema är några centrala urvalskriterier att
det ska vara relevant för AP7:s innehav och tillgångs-
slag, att AP7 kan göra rimlig skillnad på ett resurs -
effektivt sätt samt att det ska finnas lämpliga kunskaps -
partners att samverka med. 

Utifrån AP7:s roll, uppdrag och investeringsfilosofi,
har vi identifierat tre roller i vilka vi kan göra störst
nytta för en hållbar utveckling: som pådrivare, som
möjliggörare och som kunskapsspridare. 

AP7 som pådrivare 
AP7:s främsta bidrag till en hållbar utveckling är att
vara en engagerad ägare. Genom aktiv ägarstyrning
försöker vi tillsammans med andra liknande investe-
rare formulera spelregler för företagen som vi sedan
förmår dem att följa. 

Utgångspunkten för AP7:s ägarstyrning är att vi 
är en universell ägare. Det bygger på att vi köper hela
marknaden snarare än enskilda bolag. Vi är också
som pensionsförvaltare en mycket långsiktig ägare
och söker bred påverkan på hela marknaden. Vår 
ambition är att bidra till lösningar på de problem som
finns, snarare än att undvika problemen genom att
exempelvis sälja av vissa branscher eller regioner. 

Vi samverkar med andra investerare för att ta fram
normer, riktlinjer och ståndpunkter för ett ansvars-
fullt ägande. Därefter har vi ett antal olika verktyg för
att agera pådrivare. Vi använder oss av vår rösträtt 
i bolagen vi äger och strävar efter att rösta på alla
bolagsstämmor, och vi har även möjlighet att lägga
egna aktieägarmotioner. 

Vi går in i direkt dialog med bolag om specifika
fördjupningsfrågor eller om vi har rapporterade inci-
denter om potentiella normkränkningar. Om vi har
fått verifierad information om att ett bolag till exem-
pel kränker mänskliga rättigheter och miljönormer,
svartlistar vi bolaget som en yttersta åtgärd. Målet 
är att åstadkomma förändring i bolagets agerande 
så att vi ska kunna investera i bolaget igen. 

AP7 går på djupet 
med viktiga 
frågor     

Färskvatten  2016 - 2018

Klimat  2015 - 2017
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AP7 som möjliggörare 
Ett annat viktigt bidrag investerare kan göra för att
främja en hållbar samhällsutveckling är att finansiera
lösningar som hjälper världen att möta de utmaningar
vi står inför. Vi tror att vårt investerade kapital kan
göra störst nytta för till exempel klimatet genom att
finansiera verksamheter som erbjuder klimatinno -
vationer och lösningar för ett koldioxidsnålt samhälle.
AP7 kommer att ha gröna mandat i samtliga till-
gångsslag som vi är tillåtna att investera i. Dessa
mandat är öronmärkta för verksamheter som bidrar
med lösningar på hållbarhetsutmaningar. 

AP7 som kunskapsspridare 
I rollen som kunskapsspridare kan AP7 bidra till att ta
fram ny kunskap, sprida befintlig kunskap och föra
samman olika samhällsaktörer i ett offentligt samtal
om hållbarhetsfrågor. Vi vill bidra till det konstruktiva
samtalet mellan beslutsfattare, näringsliv och inve-
sterare. I den mån vi har möjlighet vill vi hjälpa till att
överbrygga gapet mellan forskning och praxis inom
området hållbara investeringar. 

Klimat
Under 2017 avslutades klimattemat som initierades
2015. Syftet med temat var att utreda hur vi på bästa
sätt kan bidra till att motverka klimatförändringarna
och gynna en omställning till klimatsmart teknik och

förnyelsebar energi. Vid utgången av 2017 kan vi
konstatera att vi fördjupat klimataspekter i vårt röst-
ningsförfarande och i vår bolagsdialog, vi har inte-
grerat Parisavtalet i vår svartlistning, samt lanserat
nya investeringar i klimatlösningar i vår förvaltning.
Läs mer i AP7:s Temarapport: Klimat, på
www.ap7.se/temarapportklimat

Färskvatten
2016 introducerades temat färskvatten, vilket syftar
till att utreda hur vi i vår ägarstyrning och våra inve-
steringar kan bidra till FN:s hållbarhetsmål om rent
vatten och sanitet (SDG 6). Vi har under året fokuse-
rat på två spår: vi driver på bolag vi äger att bättre
hantera sina vattenrisker, och vi utreder hur vi kan
möjliggöra investeringar i vattenlösningar. Läs mer
om vattentemat på sid 18.

Lobbying
Under vårt arbete inom klimattemat stod det snart
klart att näringslivets inflytande över politiska pro-
cesser och beslut i klimatfrågor i vissa fall kan vara
större än bolagens egen direkta klimatpåverkan. Vi
beslöt därför att ägna ett särskilt temaarbete till att
fokusera på vilken roll bolag spelar för att Paris -
avtalet ska omsättas i regleringar och lagstiftning.
Under 2017 inledde vi tema lobbying som fokuserar
på bolag som politiska samhällsaktörer.

    
  

Företagslobbying  2017 - 2019
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Det treåriga klimattema som 
AP7 lanserade 2015 har avslutats
under 2017. Syftet med temat 
var att utreda hur AP7 genom 
sina investeringar, sitt ägararbete
och sin roll i samhället på ett 
meningsfullt och resurseffektivt
sätt skulle kunna göra skillnad 
för klimatförändringarna.

Det har varit tre händelserika år, både i omvärlden
och inom AP7. Parisavtalet har trätt i kraft och 
finans branschen har gjort en stor förflyttning till att
bli en konstruktiv kraft i det globala klimatarbetet.
Det som sågs som banbrytande klimatinitiativ för 
en investerare för tre år sedan orsakar inga höjda
ögonbryn idag.

Institutionella investerare är olika och alla kan inte
arbeta på samma sätt. AP7 som universell, långsiktig
ägare och statlig pensionsfond har till exempel bättre
möjligheter än många andra investerare att ha en hel -
hetssyn på ekonomin och arbeta med normutveckling
och metodutveckling för hela marknaden.

AP7:s klimatrelaterade finansiella risker skiljer sig
från många andra aktörers i finansbranschen. Efter-
som vi investerar i hela den globala ekonomin, är
våra risker desamma som de som finns samlade i den
ekonomin. Man kan säga att våra intressen och utma-
ningar är desamma som världssamfundets i stort.
Vårt klimatarbete utgår därför från ett systemper-
spektiv med siktet inställt på att hela den globala
marknaden klimatanpassas.

Följaktligen har vi fokuserat på projekt som har
ambitionen att leda till minskade faktiska utsläpp.
Detta innebär att vi i huvudsak, i samverkan med 
andra investerare, genom påtryckningar försökt 
åstadkomma förändringar såväl hos företagen vi
äger som av marknadspraxis. 

Vår slutsats är att universella, långsiktiga ägare,
som AP7, har ett unikt helhetsperspektiv i klimat -
arbetet. Det privilegiet vill vi utnyttja. 

Resultat
Vid utgången av 2017 har klimathänsyn integrerats 
i samtliga AP7:s ägarstyrningsprocesser och vi har
upprättat gröna mandat i förvaltningen av två av tre
tillgångsslag (räntor, onoterade aktier) och är på god
väg att upprätta ett i det tredje (noterade aktier). 

Vi har bland annat:

Ökat investeringarna i lösningar. Vi kommer under
2018 ha gröna mandat i samtliga våra tillgångs-
slag. Vid sidan av den cleantech investering vi
hade när temat inleddes, har vi även under tema-
arbetets gång gjort en investering i gröna obliga-
tioner och är i slutskedet av att upphandla ett
mandat för ”green impact equities” i den noterade
aktieportföljen. Det noterade impact-mandatet, som
förväntas vara på plats under 2018, omfattar att för -
valtaren i samarbete med oss ska utveckla en metod
för att mäta miljöpåverkan av investeringarna. 

Integrerat Parisavtalet i vår svartlistningsmodell, och
därmed lagt till FN:s Klimatkonvention som en av de
normer vi anser att företag kan agera i strid med. Vi
svartlistar företag när det är ställt bortom rimligt
tvivel att de agerar i strid med Parisavtalet och 
klimatkonventionen. Det kan till exempel vara att 
företag politiskt motverkar klimatregleringar eller
genomför projekt som försvårar länders möjligheter
att nå upp till sina åtaganden enligt Parisavtalet. 

Lagt ett antal egna förslag på bolagsstämmor, 
sk aktieägarresolutioner, i klimatfrågor tillsammans
med andra investerare.

Genomfört riktade påverkansdialoger om klimat-
frågor med drygt hundra bolag i vår portfölj. 

Utvecklat en redovisningsstandard för mätning 
av klimatfotavtryck tillsammans med de andra
AP-fonderna. Vi analyserar och rapporterar om
vårt klimatavtryck i vår hållbarhetsredovisning 
sedan 2014.

Tema klimat
–vår tids 
utmaning
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Arrangerat årliga konferenser för kunskapsutbyte 
i branschen och samhället som lett till ett forsk-
ningsprojekt om hållbara finansmarknader.

Formulerat och integrerat vår tro på investeringar
i klimatlösningar i vår styrelseantagna investe-
ringsfilosofi.

Vi har tack vare vårt ägarstyrningsarbete blivit
rankad av Asset Owners Disclosure Project som 
en av de bästa kapitalägarna i världen 2017. AP7
har AAA rating 2017 och kom på plats 16 av 500.

För en uttömmande lista över de projekt vi genom-
fört, se www.ap7.se/temarapportklimat

Utvärdering 
För att ge en bild av vad vi åstadkommit under
klimat temat har vi sammanställt och utvärderat de
aktiviteter och projekt vi genomfört tillsammans
med en utomstående part. Bedömningen är gjord 
utifrån två perspektiv: innovationsgrad och potenti-
ella effekter av projektet. 

Projekt med låg potentiell påverkan ökar risken att
vi inte arbetar effektivt. I projekt med låg innovations -
grad, men hög potentiell effekt är däremot chanserna
goda att nå resultat på ett effektivt sätt. 

Är det både potentiellt hög påverkan och hög 
innovationsgrad har vi till och med lyckats med före-
satsen att driva en meningsfull metodutveckling 
i finansbranschen. 

Bolagspåverkan 
– bättre klimatrapportering

Investering i 
gröna obligationer

Bolagspåverkan 
– transparens 

kring oljeborrning 
i Arktis

Carbon Tracker 
– 2 degrees of separation

Rapport: 
PRI Asset Owner 
Climate Change 
Strategy Project

IIGCC Climate 
lobbying project

Innovation
Bedömningen har gjorts med avseende 
på innovation över hela treårsperioden. 
Det kan betyda att ett projekt kan ha 
varit innovativt när det initierades men 
vanlig praxis idag.
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LÅG Aktiviteten har begränsad möjlighet 
att leda till positiva förändringar hos 
branschkollegor eller företag.
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MEDEL Aktiviteten har viss möjlighet 
att leda till positiva förändringar hos 
branschkollegor eller företag. 

POTENTIELLT HÖG PÅVERKAN Aktiviteten 
har goda möjligheter att leda till positiva 
förändringar hos branschkollegor eller företag.

Investor Expectations 
on Corporate Climate 

Lobbying

Support for 
investor statement 
on climate change, 

Montreal Pledge 
etc

Parisavtalet 
i svartlistning, 
utveckling av 
normtolkning

Investering i 
gröna obligationer

Bolagspåverkan – transparens 
kring oljeborrning i Arktis

Grönt mandat 
i aktieportföljen

Klimatmotioner på 
bolagsstämmor

Framtidsforum

Modell och standard 
för fotavtrycksmätning

Bolagspåverkan – utfasning 
av kol hos elproducenter 

Potentiell påverkan
Påverkan har bedömts 
både på finansbranschen 
och på företag, och 
i relation till åtminstone 
en av AP7:s roller: 
pådrivare, 
kunskapsspridare, 
möjliggörare. 

Forskningsprojekt 
om hållbara 

finansmarknader 
Innovationsgrad: Medel 

Påverkan: För tidigt 
att bedöma
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En global färskvattenkris ses som
ett av de främsta hoten mot 
världsekonomin. 

AP7 introducerade under 2016 ett tematiskt fördjup-
ningsarbete som syftar till att som universell, aktiv
ägare bidra till FN:s hållbarhetsmål om rent vatten
och sanitet till alla, SDG 6. Arbetet inom tema -
projektet kommer slutrapporteras i hållbarhets -
redovisningen för 2018. 

Påverkansdialog 
om vattenrisker
I vår roll som pådrivare inledde AP7 under 2016 ett
påverkansarbete avseende vattenrisker gentemot
våra portföljbolag. Vi har kartlagt 299 företag inom
tre högrisksektorer med avseende på vatten: livs -
medel, gruvnäring och textilindustri för att få en
sammantagen bild av hur branscherna i stort hante-
rar sina vattenrisker. En summerande rapport med
slutsatser från kartläggningen publicerades i mars
2017. Rapporten kan du hitta här [lägg in länk]. Vid
projektets slut i början av 2019, kommer vi upprepa
förstudiens kartläggning för att se om en eventuell
utveckling skett. 

Utifrån kartläggningen valde vi ut 20 bolag med
höga vattenrisker där vi såg en förbättringspotential
i hur väl de hanterar och rapporterar om sin påverkan
på vattenresursen. AP7 kommer under ett par år att 
i dialog med dessa bolag driva på förbättringar 
i bolagens utvärdering, hantering och rapportering
av vattenrisker. 

Dialogen, som inleddes i februari 2017, genomförs
med hjälp av Global Engagement Services (GES) 
i samverkan med fem andra investerare: ACTIAM, 
The Church Pension Fund i Finland, KLP, OP Asset
Management och Strathclyde Pension Fund.

Vi har även intervjuat företag som ses som bran-
schledande inom vattenriskhantering. Genom att an-
vända oss av deras goda exempel kan vi föra vidare
beprövade åtgärder och framgångsrika metoder till
de bolag vi vill ska utveckla sitt arbete. På så sätt kan
vi bidra till ett erfarenhetsutbyte mellan företag som
kommit långt och företag som ligger efter, och sprida
goda exempel inom och mellan branscher. >>>

Tema vatten
–blå påverkan och
blå investeringar

Vi har ställt upp resultatindikatorer i linje med målen
under SDG 6, för att kunna mäta framstegen hos 
bolagen vi vill förbättra. Resultatet kommer att redo-
visas när projektet är till ända. Redan nu kan vi se 
indikationer på att bolagen utvecklat sin utvärdering
och redovisning av vattenrisker. 

En reflektion från dialogen så här långt är att trots
att de flesta bolag anser att vatten är en viktig fråga
är det inte lika många som prioriterar den i sitt håll-
barhetsarbete. En viktig aspekt av dialogen är att
uppmuntra till ökad transparens och en standardi -
serad redovisning av vattenrelaterade frågor.

Vi ser också att bolagen, med undantag för textil-
industrin, generellt är bättre på att rapportera om 
sin vattenkonsumtion och vatteneffektivitet än vad
de är på att redovisa om påverkan på vattenkvalitet
och utsläpp. Här blir det också tydligt att enhetliga
indikatorer och standarder för att mäta och redovisa
företags påverkan på vattenresursen, behöver 
utvecklas ytterligare.

Vi noterar också att det finns stor förbättringspo-
tential för företagen att samverka med andra aktörer
utanför företaget självt om en gemensam vatten -
resurs. Bolagen är mycket bättre på att hantera 
vattenrisker inom sin egen operativa verksamhet än
att till exempel samarbeta uppströms och nedströms
i ett avrinningsområde. Dialogen pågår under 2018
och kommer avslutas under 2019.

Samarbete med Sida om 
FN:s globala mål om vatten 
Under 2017 har vi fortsatt vårt samarbete med Swedish
Investors for Sustainable Development, ett initiativ
mellan svenska långsiktiga investerare och Sida för
att skapa en plattform för lärande och utbyte av 
kunskaper och erfarenheter kring Agenda 2030. 
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 Bolag som vi vid utgången av 2017 
för dialog med om vattenriskhantering
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AP7 deltar tillsammans med AP3, East Capital,
Skandia, SPP och Svenska Kyrkan i en arbetsgrupp
för FN:s mål 6 – rent vatten och sanitet för alla. Under
2017 har vi utvecklat insikter och metoder att använda
vårt ägarinflytande och att investera i lösningar för
att bidra till målets uppfyllnad.

Vi konstaterade redan i de inledande samtalen att
det saknas investeringsmöjligheter i vattenprojekt för
oss investerare. Detta trots stora investeringsbehov
både i Sverige och globalt och trots att det finns 
investeringsvilligt kapital. För att ta reda på vad som
står i vägen för investeringar beslöt vi att göra en 
utredning: Vad krävs för att vi som investerare ska
kunna bidra till underhållet av hållbara vatten- och
avloppsinvesteringar i Sverige?

Vi intervjuade kommuner och experter för att
identifiera vilka barriärer som finns för ”blå investe-
ringar”. Resultatet av utredningen har vi publicerat 
i rapporten ”Vatten som investeringsobjekt”,
www.ap7.se/forstudievatten

Utredningen, som vi presenterade vid ett riksdags -
seminarium i november 2017, ger en komplex bild av
en rad hinder som gör att investeringar inte kommer
till stånd. Bland hindren finns en låg medvetenhet om
riskerna hos beslutsfattare, ett motstånd mot att höja
VA-taxorna och inte minst en motvilja hos kommu-
nerna att låna pengar till vatteninvesteringar.

Sett ur ett globalt perspektiv utgör de svenska
problemen en intressant illustration av utmaningen 
vi står inför att ställa om till ett mer hållbart samhälle.
Flera andra OECD-länder står inför liknande problem.

Sannolikt behöver svenska kommuner nationell sam-
ordning och stöd för att klara utmaningen som den
sönderfallande vatteninfrastrukturen innebär. Det
handlar om satsningar som sträcker sig över många
mandatperioder och som kräver specialistkompetens.

Utredningen är ett exempel på hur AP7 kan agera 
i sin roll som kunskapsspridare och bidra till att belysa
och medvetandegöra problem som hindrar oss att
investera i hållbara lösningar. 

Arbetet i investerargruppen med fokus på SDG 6
fortsätter under 2018.

Sammanfattning av studien: Behovet av investeringar

i VA-infrastruktur är stort

och ökande på grund av

låg förnyelsetakt.

Nyinvesteringar tenderar

att tränga undan nöd-

vändigt underhåll.

Framtida lagkrav på re-

ning av läkemedelsrester

och mikroplaster kan bli

en viktig faktor i investe-

ringsbeslut.

Medvetenheten om ris-

ker och brister i svensk

VA-infrastruktur är låg,

och behöver höjas hos

både allmänhet och be-

slutsfattare. VA behöver

förflyttas från att vara

osynlig infrastruktur med

okänd kvalitet till att

vara infrastruktur allmän-

heten känner till med

kvalitetsmått allmän -

heten är intresserad av.

Tillgång till finansiering

finns. Trots detta finns

det flera finansiella skäl

till att investeringar inte

görs. Kommunernas

skuldsättning minskar 

investeringsviljan och

trots att VA borde hållas

åtskild från övrig kom-

munal verksamhet räknas

VA-lånen in i den totala

skulden.

Allmänt VA är en exklusivt

kommunal verksamhet.

Inga andra ägare är möj-

liga. Privat drift är möj-

ligt men ointressant på

grund av självkostnads-

principen. Politikerna

som fastställer VA-tax-

orna drar sig för att höja

taxorna vilket också 

begränsar investerings-

takten.

Kompetensförsörjningen

är ett stort problem. 

Stor efterfrågan på kon-

sulter, entreprenörer 

och perso nal begränsar 

möjligheterna att ny -

investera och underhålla 

befintlig infra struktur.

Det är svårt för framför

allt mindre kommuner

att sköta långsiktig 

strategisk planering.

Gröna obligationer 

används och kommer att

öka i betydelse. En stat-

lig utredning är klar 

i november.

Sjunde AP-fondens engagemang 
i Agenda 2030-frågor och under 2017 
särskilt i vattenfrågor, bland annat 
genom Swedish Investors for Sustainable
Development, är mycket värdefullt, både
för framtida pensionärer och för 
hållbarhetsfrågorna i stort.

Karin Svensson
seniorrådgivare på Sida och projekt ledare för Swedish

Investors for Sustainable Development
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AP7 är en universell ägare som 
investerar i en global marknad istäl-
let för i en handfull utvalda företag.
Därför är det avgörande för våra
portföljer att hela marknaden 
lyckas ställa om till en ny klimat-
smart ekonomi. För det krävs 
politiska styrmedel i form av 
regleringar och rätt incitament. 

Det var en stor framgång när nästan alla världens
länder ställde sig bakom Parisavtalet, men det var bara
början. För att avtalet ska bli verksamt måste det
omsättas i lagstiftning av beslutsfattare på nationell
och regional nivå. Det är ett arbete som pågår för
fullt runt om i världen. 

I de politiska processer som ledde fram till Paris -
avtalet blev det tydligt att enskilda företags inflytande
över klimatpolitiken kan ha långt större effekter för
klimatet än deras verksamhets direkta klimatpåverkan.
Hur företag använder sitt inflytande över lagstiftning
är därför en viktig komponent i hållbart företagande. 

Erfarenheterna från vårt temaarbete med klimat-
frågor ledde till beslutet att ägna ett särskilt tema 
åt att fokusera på just denna fråga: lobbying. Temat
initierades 2017 och tar avstamp i det arbete vi utfört
inom klimattemat och de lärdomar vi hittills fått med
oss på vägen. 

Vi utgår från den ståndpunkt som vi tillsammans
med andra investerare formulerade och publicerade
2015: ”Investor Expectations on Corporate Climate
Lobbying”. I den tydliggör vi att vi förväntar oss att
företag stödjer en politik som gynnar en klimatom-
ställning, eller åtminstone inte motverkar den. 
Företag bör klimatanpassa sin verksamhet för att

möta nya regleringar och krav istället för att lägga
resurser på att bedriva lobbying mot de nödvän-
diga klimatåtgärder som måste införas för att 
vi ens ska komma i närheten av att klara två -
gradersmålet. 

Att så tyvärr inte alltid är fallet visar undersök-
ningar vi genomfört tidigare. Under 2015 förde vi
inom ramen för samarbetet ”Institutional Investors
Group on Climate Change” en dialog med 75 starkt
klimatpåverkande företag tillsammans med andra
europeiska investerare. Syftet var att få bättre
information om bolagens direkta och indirekta
lobbyingaktiviteter och utreda om deras 
position i klimat politiken överensstämde
med vår.

Lobbyingtemat inleddes under 2017 med
en kartläggning av hur det politiska landska-
pet ser ut ur ett klimatlobbying perspektiv
på olika marknader.

En lärdom som vi tar med oss från kart-
läggningen och vårt tidigare arbete är att 
klimatlobbying är komplext med många
gråskalor. Det finns också stora skillnader 
i system och kulturer mellan olika länder,
regioner och branscher. 

Under 2018 kommer AP7 tillsammans
med andra investerare driva ett specifikt
påverkansprojekt gentemot utvalda
branscher och företag där det finns 
frågetecken om deras politiska 
engagemang och klimatpolicys är 
i linje med våra förväntningar.

Tillsammans med PRI kommer
vi under 2018 också publicera 
erfarenheter från vårt arbete i en
guide till andra investerare som
vill engagera sig i lobbyingfrågan.

Tema
–företags 
påverkan på 
klimatpolitiken

lobbyi
ng
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Om redovisningen 
GRI-redovisningen avser perioden 1/1–31/12 2017 och
omfattar hela myndighetens verksamhet. AP7 avger
hållbarhetsredovisning årligen och den senaste 
redovisningen publicerades på www.ap7.se den 6 ap-
ril 2017. Inga väsentliga förändringar i myndig hetens
uppdrag eller dess värdekedja som föranleder juste-
ringar i denna redovisning har skett sedan 
dess. Redovisningen är upprättad i enlighet med 
GRI Standards: Core och har ej omfattats av extern
granskning.

Ett GRI-index finns på sidorna 26-27 i hållbarhets -
redovisningen.

Kontaktperson för hållbarhetsredovisningen är 
Johan Florén, chef kommunikation och ägarstyrning,
08-412 26 64.

Redovisningens innehåll
Redovisningens innehåll baseras på en uppdaterad
väsentlighets analys från 2014. Med utgångspunkt
från tidigare analyser och intervjuer, kompletterat
med aktuell omvärldsbevakning avseende trender,
drivkrafter och utmaningar, genomförde en intern
arbets grupp en preliminär kalibrering av relevanta
hållbarhetsämnen. 

Initialt identifierades AP7:s nyckelintressenter, 
dvs. de grupper som har störst intresse av AP7:s
verksamhet och för vilka det ömsesidiga inflytandet
är betydande. Intressentanalysen gav vid handen att
nyckelintressenterna utgörs av:

Huvudmän

Kärnleverantörer

Medarbetare

Pensionsmyndigheten

Sparare

Därefter genomfördes en prioritering där nyckel -
intressenternas förmodade uppfattning om utvalda
hållbarhetämnen ställdes mot ämnets ekonomiska,
sociala eller miljöpåverkan. Prioriteringen resulterade
i följande urval av relevanta hållbarhetsämnen.

Ekonomiskt resultat

AP7:s uppdrag och förtroende

Produktportfölj: impact-investeringar

Folkbildning om pensioner

Aktivt ägande

Transparens 

Anti-korruption

Efterlevnad av lagar, förordningar och riktlinjer

Representanter för nyckelintressenterna (exkl. 
intressentgruppen Sparare) gav i djupintervjuer sin
syn på urvalet av hållbarhetsämnen och på AP7:s
hållbarhetsarbete. Intressenterna fick möjlighet att
förbereda sig på frågeställningarna genom att ta del
av ett frågeformulär. Åsikter från den anonyma
intressent gruppen Sparare fick inhämtas genom att
ta intryck av inkomna frågor och synpunkter till AP7
under 2017. Sammanfattningsvis bekräftade intres-
senterna urvalet av hållbarhetsämnen och deras 
synpunkter fördjupade och breddade väsentlighets-
analysen. I ett avslutande arbetsmöte, i vilket 

förutom arbetsgruppen även bolagets vd och 
chefen för kommunikation och ägarstyrning deltog,
fastställdes de prioriterade hållbarhetsämnena som
de beskrivs ovan. Nyckelintressenterna komplettera-
des med intressentgruppen Samarbetspartners.

Vad säger intressenterna? 
Tabellen nedan beskriver AP7:s nyckelintressenter,
formerna för AP7:s dialog med respektive intressent-
grupp samt de fråge ställningar som är i fokus. 

AP7 samverkar och har regelbundna kontakter
även med andra intressentgrupper, vilka relativt 
nyckelintressenterna har lägre grad av intresse och
inflytande över AP7 och myndig hetens hållbarhets-
arbete och -redovisning: 

Forskare, som AP7 kan samverka med för att 
generera kunskap om ansvarsfulla investeringar
och finansmarknader,

Finansinspektionen, som har tillsynsansvar 
över AP7:s verksamhet och till vilka AP7 årligen
rapporterar,

Frivilligorganisationer, som uttrycker intresse 
för specifika sakfrågor och för hur AP7 allmänt 
arbetar med ansvarsfulla investeringar,

Branschkollegor, som tillsammans med AP7 driver
utvecklingen inom ansvarsfulla investeringar.

Verksamhetsstyrning 
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 bolagen att ta ansvar
för hållbarhet, etik och god bolagsstyrning. Styrel-
sens kompetens ska vara hög inom många områden
ett av de områdena är hållbarhet och det beaktas vid
rekrytering och upprätthålls genom utbildning.

Riktlinjerna för ägarstyrning konkretiseras i ett 
antal vd-instruktioner för röstning, offentlig svart -
listning, grupptalan och fördjupningsteman. Styrel-
sen har ålagt vd att ta fram en klimatstrategi, vilket
genomfördes under det tematiska klimatarbetet
2015–2017.

Chefen för kommunikation och ägarstyrning har
det övergripande ansvaret för AP7:s arbete med 
ansvarsfulla investeringar. 

En ESG-kommitté som utgörs av vd, förvaltnings -
chef och chef för kommunikation och ägarstyrning
övervakar arbetet och tar beslut i viktiga frågor.
Kommittén sammanträder en gång per kvartal eller
vid behov. 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 anknyt-
ningen till AP7, eller hamnar i en konflikt mellan fon-
dens och egna privata intressen. Samtliga med -
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arbetare bekräftar årligen att de tagit del av fondens
etiska riktlinjer. 

Genom AP7:s styrelseantagna ägarpolicy (Rikt -
linjer för ägarstyrning) åtar vi oss att följa FN:s Global
Compacts principer, OECD:s riktlinjer för multinatio-
nella företag och OECD:s rikt linjer för bolagsstyrning. 

Medlemskap och frivilliga 
överenskommelser
AP7 förhåller sig till följande medlemskap eller frivil-
liga riktlinjer som man har undertecknat: 

UN Principles for Responsible Investments
(UNPRI)

Carbon Disclosure Project (CDP)

International Corporate Governance Network 
(ICGN)

Sveriges forum för hållbara investeringar (Swesif)

Extractive Industries Transparency Initative (EITI)

Institutional Investors Group on Climate Change 
(IIGCC)

AP7 som arbetsgivare 
AP7 är en statlig myndighet med 27 medarbetare,
varav elva kvinnor och sexton män. Alla är tillsvidare-
anställda och samtliga omfattas av kollektivavtal
BAO-JUSEK (SACO). Myndig heten är baserad på 
Vasagatan i Stockholm och har inga kontor ute i lan-
det. Verksamheten bedrivs huvudsakligen i Sverige
även om placeringar görs i aktier över hela världen.
Vd är Richard Gröttheim. Ledningsgruppen består av
fem personer, varav två kvinnor och tre män. Under
2017 har två personer lämnat sin anställning och sex
personer har anställts. För AP7 är det viktigt att
medarbetarna trivs och att rätt kompetens finns
inom myndigheten. Samtliga medarbetare har under
året haft utvecklingssamtal med sin närmaste chef.

Om AP7:s klimatrisker
AP7 får enligt lag endast investera i aktier och ränte-
bärande papper. Merparten av spararnas pengar 
investeras på den globala aktiemarknaden. 

Klimatförändringarna medför risker för finanssek-
torn som kan delas in i två huvudsakliga kategorier:
Klimatrisker och omställningsrisker. Den första är den
verkliga klimatrisken som följer av ökad global
medel temperatur, stigande havsnivåer och mer fre-
kvent extremväder. Den andra är omställningsrisken
som följer av övergången till ett koldioxidsnålt sam-
hälle där konsumtionsmönster förändras, nya pro-
dukter ersätter gamla, och klimatpolitiken skärps.
Omställningsrisken är således en konsekvens av att
vi lyckas hantera klimatrisken. 

Omställningsrisken är en finansiell risk för att vär-
det på vissa företag kommer att sjunka när åtgärder
vidtas för att bland annat fasa ut fossila bränslen ur
ekonomin. Investerare kan hantera omställnings -
risker genom att minska exponeringen mot verksam-
heter som riskerar drabbas av omställningen och öka
exponering mot verksamheter som förväntas gynnas
av densamma. För att anpassningarna ska ge ett 
finansiellt mervärde krävs dock att investeraren har
bättre förutsättningar än övriga marknaden att 
bedöma omställningsriskerna. 

Eftersom AP7 investerar i ett så stort antal företag
spridda över alla branscher och alla regioner, är våra
klimatrisker och omställningsrisker i stort sett
samma som de som finns samlade i hela den globala
ekonomin. 

Klimatrisker 
Den största risken för AP7:s långsiktiga uppdrag att
skapa god avkastning och ge våra sparare goda 
pensioner misslyckas, är risken att vi inte når två -
gradersmålet vilket skulle innebära att de fysiska 
effekterna av klimatförändringarna skadar den 
globala tillväxten och ekonomin. De ekonomiska 
värden som riskerar att gå om intet vid en misslyckad
hantering av klimatriskerna är astronomiska. 
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Intressentgrupp Beskrivning Form för dialog Frågeställningar

Huvudmän Riksdagens pensionsgrupp, som via lagen
om AP-fonder ger AP7 sitt förvaltnings -
uppdrag 

Löpande dialog AP7:s uppdrag och förtroende
Ekonomiskt resultat

Finansdepartementet, som ansvarar för
kontroll och upp följning av AP7:s 
verksamhet.

Löpande dialog och årliga 
utvärderingar.

AP7:s uppdrag och förtroende
Lagefterlevnad
Ekonomiskt resultat

Kärnleverantörer Externa förvaltare, som gör placeringar 
för AP7:s räkning eller som på annat sätt
utför tjänster åt AP7. 

Löpande dialog och årliga 
utvärderingar.

AP7:s uppdrag och förtroende
Aktivt ägande
Impactinvesteringar
Transparens

Medarbetare 27 anställda, som tillsammans 
utför AP7:s uppdrag. 

Medarbetarsamtal och 
-undersökningar.

AP7:s uppdrag och förtroende

Pensionsmyndigheten Myndighet som samverkar med AP7 
genom att kanalisera kapital in i fonderna 
och hantera pensionsutbetalningar. 

Löpande dialog. AP7:s uppdrag och förtroende
Folkbildning
Ekonmiskt resultat

Samarbetspartners,
ex. SIDA

Aktörer som bidrar till AP7s kompetens -
utveckling och i AP7s fördjupningsarbeten

Inom ramen för pågående 
samarbeten

AP7:s uppdrag och förtroende
Aktivt ägande
Impactinvesteringar

Sparare 3,7 miljoner svenskar vars pensionskapital
förvaltas av AP7.

Löpande kontakt med individu ella sparare
som ställer frågor, men genomför också 
årliga undersökningar för att ta reda på 
hur svenska folket ställer sig i olika 
pensionsrelaterade frågor.

Ekonomiskt resultat
Aktivt ägande
Folkbildning
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Uppskattningar har räknats i hundratusentals miljar-
der kronor. Eftersom AP7 investerar i det värde som
skapas av hela den globala ekonomin är våra portföl-
jers utveckling beroende av att den globala markna-
den långsiktigt utvecklas hållbart. 

Det är svårt att påvisa några effekter på de under-
liggande företagens klimatpåverkan, av att investe-
rare väljer in eller väljer bort företag i sina aktieport-
följer. I och med att transaktioner sker på en andra-
handsmarknad, påverkar inte transaktionen i normala
fall det underliggande företagets kapitalflöde. Trans-
aktionen ger i normalfallet inte ens en signal till före-
taget med mindre än att investeraren aktivt kommu-
nicerar om sin transaktion. Aktier kan säljas och 
köpas många gånger utan att någon ägare utnyttjat
ägarinflytandet för att försöka minska klimat -
påverkan från de underliggande verksamheterna. 

AP7:s främsta bidrag för att hantera de verkliga
klimatri skerna är att vara en engagerad ägare. Det är
genom att aktivt påverka företagen, verksamheter
och hela marknaden vi investerar i som vi kan ge ett
bidrag till att minska utsläppen av växthusgaser till
atmosfären och hantera klimatriskerna.

AP7 som universell, långsiktig ägare och statlig
pensionsfond har bättre möjligheter än många andra
investerare att utifrån en helhetssyn på ekonomin 
arbeta med normer och metodutveckling för hela
marknaden. AP7 driver genom sin ägarstyrning och
metodutveckling på en implementering av Parisavta-
let, som konkretiserar FN:s klimatkonvention. För att
nå framgång förutsätter det att vi samverkar med
andra investerare och samhällsaktörer och använder
alla ägarstyrningsverktyg vi har tillgängliga.

AP7 driver aktivt på en implementering av Paris-
avtalet i samtliga våra ägarstyrningsprocesser. Under
2017 initierade vi ett fokusarbete om effekterna av
företags klimatlobbying, där vi driver frågan om före-
tags redovisningsansvar av sitt politiska påverkans-
arbete. Vi förväntar oss att företag vi investerar i inte
motverkar Parisavtalets implementering. Under 2017
svartlistade vi för första gången företag som agerar 
i strid med Parisavtalet. Genom att ta in Parisavtalet 
i vår normgranskning är vi med och tolkar var grän-
serna går för ett acceptabelt beteende i klimatfrågan.
Vi för direkt dialog med ett antal företag i vår portfölj
som vi identifierat som särskilt viktiga för en omställ-
ning. Vi har ett antal olika pågående påverkans -
projekt som fokuserar på olika aspekter av företags
klimatavtryck. Klimat fortsätter också att vara en av
våra fokusfrågor på bolagsstämmor där vi oftast 
röstar för klimatförslag och även lägger egna aktie -
ägarmotioner i särskilt angelägna frågor.

Vid sidan av att påverka genom ägande, kan AP7
bidra till finansiering av klimatlösningar. Den system-
förändring vi står inför kräver innovationer och 
investeringar inom alla sektorer. Vi tror att vårt inve-
sterade kapital kan göra nytta för klimatet genom att
finansiera klimatinnovationer och lösningar för en ny
koldioxidsnål ekonomi.

På så sätt kan AP7 bidra till att driva på en omställ-
ning av ekonomin, både i vår roll som aktiv ägare och
genom våra riktade investeringar. 

Omställningsrisker
Under utfasningsprocessen av fossila bränslen ur
ekonomin, och omställningen till ett mer klimatsmart
samhälle kommer vissa företag i AP7:s globala port-
följ att missgynnas och andra företag att gynnas. 
Eftersom AP7 investerar i ett stort antal företag i ett
stort antal olika branscher och länder har vi minskat
våra sparares exponering mot varje enskilt 
företags risker.

Genom att AP7:s svartlistningsprocess utesluter
ett antal bolag som agerar i strid med Parisavtalet,
kan det antas att vår exponering mot företag som
missgynnas av omställningen är mindre än vårt 
jämförelseindex.

Genom att AP7 i sin aktiva förvaltning utnyttjar
möjligheten att finansiera verksamheter som erbju-
der lösningar på klimatproblem har AP7 ökat expo-
neringen mot verksamheter som antas gynnas av en
omställning. Vid utgången av 2017 har AP7 upprättat
så kallade ”gröna” mandat i förvaltningen av två av
tre tillgångsslag (räntor, onoterade aktier). Under
2018 kommer det även att finnas inom noterade 
aktier. AP7 har en investering i gröna obligationer
som uppgår till 600m kronor. Ungefär 20 procent av
vårt onoterade kapital utgörs av cleantech, vilket
motsvarar 1,3 mdr kronor.

Klimattema 2015-2017
Under en treårsperiod 2015-2017 har AP7 genomfört
ett fördjupat temaarbete i klimatfrågan. Syftet med
AP7:s klimattema var att under treårsperioden 
utreda hur AP7 genom sina investeringar, sitt ägar -
arbete och sin roll i samhället på ett meningsfullt och
resurseffektivt sätt skulle kunna göra skillnad för
klimat förändringarna.

Målsättningen var att vid slutet av temaperioden
tillämpa resurseffektiva och verkningsfulla metoder 
i såväl vår ägarstyrning som kapitalförvaltning. 

Vid utgången av 2017 har målet uppfyllts genom
att klimatrisker integrerats i samtliga AP7:s ägar -
styrningsprocesser och under 2018 även i samtliga
tillgångsslag. 

Mer om vårt klimattema finns att läsa på
www.ap7.se/temarapportklimat

AP7 mäter koldioxidavtrycket
AP7 mätte under 2017 för fjärde året i rad det samlade
koldioxid avtrycket för AP7:s aktiefond. Av aktie -
fonden utgörs tre procent av onoterade innehav som
inte ingår i mätningen. Koldioxid avtryck ger en bild
av hur stora de direkta utsläppen är från de underlig-
gande företagen i AP7:s aktiefond, men det finns 
begränsningar i informationens användbarhet, se 
tabell nedan. AP7 stödjer en metodutveckling på
marknaden och driver själv ett utvecklingsarbete
med förvaltare för att mäta och följa upp klimat -
påverkan av investeringar.

Aktiefonden förvaltade 396 miljarder kronor per
sista december 2017 och utgjorde 92 procent av
AP7:s totala förvaltade kapital. Tre procent av aktie-
fonden utgörs av onoterat privat kapital. AP7:s fot -
avtryck har beräknats på investeringarna i noterade
aktier vilket utgör 89 procent av AP7:s totalt förval-
tade kapital.



25

AP7 Hållbarhetsredovisning

Fotavtrycksanalysen gjordes av Your SRI/Southpole
och omfattar utsläpp motsvarande scope 1 och 2 
enligt GHG Protocol. Beräkningar har gjorts utifrån 
71 procent rapporterade och 29 procent uppskattade
utsläppsdata från företagen som ingår i portföljen. 

Den sektor som bidrog mest till AP7:s koldioxid -
avtryck var kraftförsörjning, vilken stod för 34,4 pro-
cent av avtrycket. Gruv-, skog- och metallindustrin
utgjorde 20,6 procent, medan olja och gas stod för
14,5 procent.

1. Det absoluta koldioxidavtrycket för AP7 Aktie-
fond, motsvarande ägd andel av bolagens sam-
manlagda utsläpp mätt i ton CO2e var 6,1 miljoner
ton CO2e. Det är i linje med vårt jämförelseindex
MSCI ACWI, vars totala koldioxidavtryck vid
samma tidpunkt var 6,4 miljoner ton CO2e. 

2. Koldioxidintensiteten, där absolut koldioxid -
avtryck relateras till ägarandel av bolagens mark-
nadsvärde for AP7 Aktiefond, var 15,5 ton CO2e
per miljon kronor. MSCI ACWI vid samma tid-
punkt: 16,4 ton CO2e per miljon kronor. 

3. Koldioxidintensiteten, där absolut koldioxid -
avtryck relateras till ägarandel av bolagens 
omsättning var 26,6 ton CO2e per en miljon kronor,
MSCI ACWI: 27,7 ton CO2e per miljon kronor. 

4. Koldioxidintensitet, viktat medeltal, där bolagens
koldioxids intensitet i förhållande till omsättning
multipliceras med bolagets andel av portföljen 
baserat på marknadsvärde var 32,7 ton CO2e per
miljon kronor. MSCI ACWI vid samma tidpunkt var
samma 32,7 ton CO2e per miljon kronor. 

Sedan 2015 har AP7 tillsammans med buffert -
fonderna AP1-AP4 samt AP6 en samverkansgrupp
med representanter från varje AP-fond för att sam-
ordna fondernas redovisning av koldioxidavtryck.
Hösten 2015 presenterade gruppen en samordning
av sättet att redovisa koldioxidavtrycket. Gruppens
förslag till standardisering har anammats både 
i Sverige och internationellt. 

Under 2017 har gruppen utvärderat olika dataleve-
rantörers tjänster kring koldioxidindikatorer för olika
tillgångsslag och kan konstatera att det fortsatt sker
en utveckling inom detta område. AP-fonderna har
därför valt att avvakta med samordning kring fler till-
gångsslag. Eftersom AP7:s förvaltade kapital till så
stor del utgörs av noterade aktier, redovisar vi per
sista december 2017 klimatavtrycket ändå för nästan
nittio procent av våra investeringar.

I december 2015 tillsatte Financial Stability Board
en kommitté, Task force on Climate-related Financial
Disclosure (TCFD), för att ta fram rekommendationer
för klimatrapportering. I TCFD:s ramverk rekommen-
deras investerare att rapportera koldioxidavtryck
med indikatorn koldioxidintensitet, viktat medeltal. 
I detta mått beräknas koldioxidavtrycket genom att
multiplicera bolagens andel i portföljen (baserat på
marknadsvärde) med bolagets koldioxidintensitet 
i förhållande till omsättning och sedan addera dessa.
I detta mått har alltså ägarandel ingen betydelse. 
För att vara i linje med TCFD beslutade AP-fonderna
att även inkludera denna indikator (nr 4 ovan) 
i rapporteringen. 

AP7 och de andra AP-fonderna är positiva till att
mäta och redovisa investeringars klimatutsläpp, som
en del i ett bredare klimatarbete. Utöver redovisning
av koldioxidavtryck, vill vi bidra till framtagande av
ytterligare mått som kan stödja investerare och bolag
att hantera klimatrelaterade risker och möjligheter. 

Tabellen nedan visar hur koldioxidavtryck ger 
viktig kunskap till investerare, men att det också
finns begränsningar.

Koldioxidavtryckets fördelar

Ge underlag för att bedöma vissa klimatrelaterade
finansiella risker såsom ett pris på koldioxid.

Kan utgöra en grund för bolagspåverkan såsom
krav på utsläppsminskningsmål, riskhantering,
affärs strategier och transparens.

Förbättrar AP-fondernas transparens och påverkar
näringslivet till ökad transparens och datakvalitet.

Koldioxidavtryckets begränsningar

Mäter inte investeringarnas totala klimatpåverkan
eftersom:
– Endast vissa utsläpp inkluderas
– Utsläppsdata från bolag inte är fullständig
– Endast vissa tillgångsslag mäts
– Besparingar av utsläpp genom produkter och

tjänster inte räknas in
– Information om fossila reserver inte ingår

Mäter inte en portföljs totala klimatrisker, såsom 
fysiska risker vid extremväder, översvämning och
torka eller t.ex. konsekvenser av ökad lagstiftning
kring energieffektivisering. Koldioxidavtryck är
inte heller ett mått på en portföljs totala klimat-
möjligheter eller hur väl en portfölj är positione-
rad mot en övergång till ett koldioxidsnålt 
samhälle.

Mäter inte vad som krävs för att uppnå tvågraders -
målet och ger ingen vägledning om hur investerare
kan bidra till att uppnå det. Ett ensidigt fokus på
enskilda portföljers minskade koldioxidavtryck 
riskerar därför att rikta uppmärksamhet från 
faktiska utsläppsminskningar och hur investerare
kan möjliggöra lösningar för en koldioxidsnål 
ekonomi.
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GRI Standard                                                                            Kommentar                             Sidhänvisning
                  
Organisationsprofil                                                                          

102-1          Organisationens namn                                                   Sjunde AP-fonden (AP7)
102-2         Aktiviteter, varumärken, produkter och tjänster                                                                              4-7
102-3         Huvudkontorets lokalisering                                          Stockholm
102-4         Länder där organisationen har verksamhet                  Sverige
102-5         Ägarstruktur och bolagsform                                                                                                              4
102-6         Marknadsnärvaro                                                                                                                              4-7
102-7         Organisationens storlek                                                                                                              4-7, 23
102-8         Information om anställdaSid 
102-9         Leverantörskedja                                                           AP7 har ett mindre antal lever -
                                                                                                          an törer, vilka främst levererar förvalt-           
                                                                                                          nings- och analystjänster. Leveran-               
                                                                                                          törerna kommer huvudsakligen från 
                                                                                                          UK och USA. Riskerna i leverantörsledet 
                                                                                                          bedöms därmed vara låga. 
102-10        Större förändringar i organisationen och 
                   dess värdekedja                                                              
102-11         Försiktighetsprincipens tillämpning                              AP7 beaktar försiktighetsprincipen
                                                                                                          genom att indirekt integrera den                   
                                                                                                          som en del av sin kravställning. 
102-12        Externa stadgor, principer och initiativ                                                                                             23
102-13        Medlemskap i organisationer                                                                                                             23

Strategi och analys                                                                           

102-14        Kommentar från vd                                                                                                                           2-3
                  
Etik och integritet                                                                            

102-16        Värderingar, principer, standarder, uppförandekod 
                  och etisk policy                                                                                                                         4, 22-23

Styrning    

102-18        Styrningsstruktur                                                                                                                          22-23

Intressentrelationer                                                                         

102-40      Intressentgrupper                                                                                                                              22
102-41        Andel anställda som omfattas av kollektivavtal                                                                                24
102-42       Identifiering och urval av intressenter                                                                                               22
102-43       Metoder för samarbete med intressenter                                                                                          22
102-44       Viktiga frågor som framkommit i dialog 
                  med intressenter                                                                                                                                22

Redovisningsmetodik                                                                      

102-45       Enheter som inkluderas i redovisningen                                                                                            22
102-46       Process för att fastställa redovisningens innehåll 
                  och avgränsningar                                                                                                                             22
102-47       Frågor som indentifierats som väsentliga                                                                                         22
102-48       Förklaringar till korrigeringar från 
                   tidigare redovisningar                                                        Inga korrigeringar från tidigare 
                                                                                                          redovisningar har skett 2017.
102-49       Väsentliga förändringar jämfört med 
                  tidigare redovisningar                                                                                                                        22
                  
102-50       Redovisningsperiod                                                                                                                           22
102-51        Datum för senaste redovisning                                                                                                          22
102-52       Redovisningscykel                                                                                                                             22
102-53       Kontaktperson för rapporten                                                                                                             22
102-54       Uttalande om redovisningens överensstämmelse 
                  med GRI Standards                                                                                                                            22
102-55       GRI-index                                                                                                                                      26-27
102-56       Extern granskning                                                                                                                              22
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GRI Standard                                                                            Relevanta                                Sidhänvisning
                                                                                                          hållbarhetsämnen

GRI 103: Hållbarhetsstyrning 2016
103-1          Förklaring varför frågan är väsentlig och avgränsningar                                                                     22
103-2         Upplysningar om hållbarhetsstyrningen                                                                                      22-23
103-3         Uppföljning av hållbarhetsstyrningen                           

EKONOMI                                                                                          

GRI 201: Ekonomiskt resultat 2016                                                  
201-1          Skapat och levererat direkt ekonomiskt värde              Ekonomiskt resultat                                  4-7
                                                                                                          Uppdrag och förtroende
201-2         Ekonomisk påverkan av klimatförändringarna              Produktportfölj: impact -
                                                                                                          investeringar, Aktivt ägande                  10-17
GRI 205: Anti-korruption 2016
205-2        Kommunikation och utbildning kring policies och        
                  arbetssätt rörande anti-korruption                                Anti-korruption, Transparens               22-23
205-3        Bekräftade fall av korruption och vidtagna åtgärder    Inga rapporterade fall av
                                                                                                          korruption under 2017.

SOCIALT                                                                                            

GRI 414 inkl. GRI 308: Leverantörsutvärderingar 2016                  
308-1, 414-1 Andel nya leverantörer som utvärderats enligt
                  kriterier för socioekonomisk eller miljöpåverkan          Aktivt ägande                                             28

GRI FS: Produktportföljen
FS6            Produktportföljens fördelning per region, storlek 
                  och sektor                                                                       Transparens                                                 13
FS8            Ekonomiskt värde av produkter och tjänster 
                  med särskilda miljömässiga syften                                Produktportfölj: impactinvesteringar  16, 23-24

GRI FS: Aktivt ägande
FS10          Andel och antal bolag i portföljen som den
                  redovisande organisationen har interagerat med
                  avseende miljö-/sociala frågor                                      Aktivt ägande                                         10-13
FS11           Andel av förvaltat kapital som omfattas av positiv
                  eller negativ miljömässig eller social screening            Aktivt ägande                                   10-13, 28

GRI FS: Granskning
DMA-FS9  Omfattning och frekvens av revisioner för att 
                  utvärdera implementering av miljö-/sociala
                  policyer och riskbedömningar                                       Aktivt ägande, Transparens, Efter-                
                                                                                                          levnad lagar, förordningar, riktlinjer            17
GRI FS: Samhälle
FS14          Initiativ för att motverka att särskilda grupper
                  missgynnas avseende tillgängligheten till 
                  finansiella tjänster                                                          Uppdrag & Förtroende, Folkbildning           8-9

Sidhänvisning till redovisning enligt TCFD:s rekommendationer

       Styrning                         Strategi                                Riskhantering                    Mål och nyckeltal

a)    22-24                                23-24                                       16, 23-24                               17, 24-25
b)    22                                      10-17, 23-24                             16-17, 23-24                           *
c)     -                                         23-24                                       23-24                                    *

*AP7 gör inga beräkningar av kontorsverksamhetens klimatpåverkan från Scope 1- och Scope 2-aktiviteter, 
eftersom denna påverkan bedöms vara marginell relativt klimatpåverkan från investeringar.
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Q
&
A
Vanliga frågor om AP7:s
arbete med ansvarsfulla 
investeringar

Vad är AP7:s strategi för 
ansvarsfulla investeringar?

AP7: s strategi för ansvarsfulla investeringar utgår
från de två huvudsakliga sätt som vi kan bidra till en
hållbar utveckling. Det ena sättet är att vara en aktiv
ägare och det andra är att investera i hållbarhetslös-
ningar. AP7:s viktigaste bidrag till en hållbar utveck-
ling är att vara en ansvarsfull ägare i de bolag vi äger.
Eftersom vi köper andelar i hela aktiemarknaden
snarare än i utvalda bolag är vi en universell ägare.
Vår värdegrund är internationellt vedertagna normer
för mänskliga rättigheter, arbetsrätt, miljö och
korrup tion. Som universell ägare vill i första hand på-
verka normer och standarder för företagsansvar som
bidrar till en mer hållbar marknad i stort. Utifrån nor-
mer kan vi sedan engagera oss i de enskilda bolagen
vi äger. De påverkansverktyg vi använder är att rösta
på bolagsstämmor, föra påtryckningsdialoger med
bolag, offentligt svartlista bolag och att driva juri-
diska processer mot bolag. Det andra huvudsakliga
sättet som AP7 kan bidra till en hållbar utveckling är
att investera i verksamheter inriktade på hållbarhets-
lösningar. AP7 har investeringar i gröna obligationer,
onoterade miljöteknikbolag och under 2017 började
vi utforma ett lösningsorienterat investeringsmandat
för börsnoterade bolag.

Vilka lagkrav påverkar AP7:s
arbete med ansvarsfulla 
investeringar?

AP7 lyder under EU:s så kallade UCITS-direktiv vilket
begränsar vilka tillgångsslag vi kan investera i. AP7
kan därför inte investera direkt i fastigheter, skog, 
infrastrukturprojekt eller andra alternativa investe-
ringar, utan investerar enbart i aktier och ränte -
bärande papper. Enligt lagen om AP-fonder ska
AP7:s kapitalförvaltning ske uteslutande i spararnas
intresse. Näringspolitisk eller annan politisk hänsyn
ska inte tas. AP7 är till skillnad från andra AP-fonder
förhindrad att rösta på bolagsstämmor i svenska 
bolag. Hänsyn till miljö och etik ska tas i AP7:s förvalt -
ning, utan att avkall görs på det övergripande målet
om hög avkastning. Eftersom vi inte ser att det finns
någon generell motsättning mellan avkastning och
hållbarhetshänsyn, ger lagen oss goda möjlig heter
bedriva en ansvarsfull kapitalförvaltning. 

Hur arbetar AP7 med 
extern förvaltning?

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, ofta
större specialiserade firmor. AP7 använder sig av 

extern förvaltning för ungefär 90 procent av vårt 
förvaltade kapital. I valet mellan extern och intern för-
valtning har vi tagit hänsyn till förväntad kvalitet och
kostnad för de olika förvaltningsformerna. I avtalen
med våra leverantörer av externförvaltning kräver vi
att de uppfyller AP7:s krav på hållbarhet som till 
exempel förbjuder investeringar i bolag som AP7 har
svartlistat. Vi för en kontinuerlig dialog med våra 
externa förvaltare och gör årliga uppföljningar av
förvaltningen. Till skillnad från många andra kapita-
lägare med extern förvaltning, har AP7 valt att 
inte överlåta ägarstyrningen av bolagen vi äger 
på de externa förvaltarna. Det betyder att AP7 
själv sköter röstning på bolagsstämmor, bolags -
dialoger, screening och svartlistning av bolag samt
juridiska processer. 

Hur stor andel av AP7:s 
förvaltade kapital omfattas
av krav på ansvars full 
förvaltning?
Allt vårt kapital omfattas av krav på ansvarsfull kapital -
förvaltning. AP7 investerar i tre tillgånggslag: noterade
aktier, onoterade aktier och räntebärande papper.
Aktier utgör ungefär nio tiondelar av kapitalet. Ono-
terade aktier utgör endast en bråkdel av andelen aktier.
Hela vår noterade aktieportfölj screenas två gånger
om året för normkränkningar och kärnvapen och vi
uppdaterar vår ”svarta lista” två gånger om året.
Svartlistningen gäller för alla våra tillgångsslag. AP7
ställer krav på att våra förvaltare av onoterade bolag
tar hållbarhetshänsyn i förvaltningen, och vi har en
särskild utvärderingsprocess för dem. AP7 har riktlinjer
för våra ränteinvesteringar som förhindrar investe-
ringar i obligationer utgivna av auktoritära regimer
eller obligationer utgivna av svartlistade bolag. Idag
investerar AP7 enbart i svenska bostads- och stats-
obligationer samt svenska gröna obligationer.

Var kan jag hitta mer 
infor mation om AP7:s 
arbete med ansvarsfulla 
investeringar?

På AP7:s webbplats kan du läsa vår blogg och om
vårt hållbarhetsarbete. Där finns också våra 
tidigare hållbarhetsredovisningar och årsredovis-
ningar. www.ap7.se

På Swesifs hemsida kan du ladda ner hållbarhets-
profiler över AP7:s räntefond och aktiefond
www.hallbarhetsprofilen.se

AP7 rapporterar årligen till PRI. Du kan ladda ner
vår rapport, AP7 RI Transparency Report, här:
www.unpri.org/signatories/ap7/866.article

http://www.hallbarhetsprofilen.se/index.html
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AECOM Involvering i kärnvapen.  AES CORP Kränkningar av mänskliga rättigheter och miljönormer i samband med ett dammbyggnads-
projekt i Panama.  AGRIUM INC Kränkningar av mänskliga rättigheter genom import av fosfat från det ockuperade Västsahara.  AIRBUS SE
Involvering i kärnvapen.  AVICHINA INDUSTRY & TECHNOLOGYKränkningar av mänskliga rättigheter genom försäljning av vapen till Burma.
BABCOCK INTERNATIONAL GROUP PLC Involvering i kärnvapen.  BAE SYSTEMS PLC Involvering kärnvapen.  BARRICK GOLD CORP
Kränkningar av miljönormer i samband med gruvdrift i Chile och Argentina.  BHP BILLITON LTD/PLC Kränkningar av miljönormer och
mänskliga rättigheter i samband med en dammolycka i Brasilien.  BOEING CO Involvering i kärnvapen.  BP PLC Kränkningar av miljönormer
i samband med oljeutvinning i USA.  COMPANHIA ENERGETICA DE MINAS GERAIS (CEMIG) Kränkning av mänskliga rättigheter i samband
med dammbyggnadsprojekt i Brasilien.  CENTRAIS ELETRICAS BRASILIERAS Kränkningar av mänskliga rättigheter i samband med ett
dammbyggnadsprojekt i Brasilien.  CHINA RAILWAY GROUP LTDKränkningar av arbetstagares rättigheter i Kina.  CINTAS CORPKränkningar
av arbetstagares rättigheter i USA.  DAEWOO INTERNATIONAL CORP Kränkningar av mänskliga rättigheter i samband med bomullspro-
duktion i Uzbekistan.  DEUTSCHE TELEKOM AG Kränkningar av arbetstagares rättigheter i USA.  DONGFENG MOTOR GROUP CO LTD
Försäljning av krigsmateriel till Vitryssland i strid med EU-embargo.  ELBIT SYSTEM LTD Försäljning av krigsmateriel som används i kränk-
ningar av mänskliga rättigheter i Israel.  ENBRIDGE INC Kränkningar av mänskliga rättigheter i samband med konstruktion av oljeledning 
i USA.  ENTERGY CORP Agerar i strid med Parisavtalet genom att motverka klimatlagstiftning i USA.  EXXON MOBIL CORP Agerar i strid
med Parisavtalet genom att motverka klimatlagstiftning i USA.  FLUOR CORP Involvering i kärnvapen.  FORTIVE CORP Involvering i kärnvapen.
GAZPROM PJSCAgerar i strid med Parisavtalet genom utvinning av arktisk olja i Ryssland.  GENERAL DYNAMICS CORP Involvering i kärn-
vapen och klustervapen.  GOLDCORP INC Kränkningar av mänskliga rättigheter i samband med gruvdrift i Guatemala.  HANWHA CORP
Involvering i klustervapen och personminor.  HARRIS CORP Involvering i kärnvapen.  HEIDELBERGCEMENT AG Kränkningar av mänskliga
rättigheter i samband med utvinning av mineral i ockuperade palestinska områden.  HONEYWELL INTERNATIONAL INC Involvering 
i kärnvapen.  HUNTINGTON INGALLS INDUSTRIES INC Involvering i kärnvapen.  HYUNDAI HEAVY INDUSTRIES CO LTD Kränkningar av 
arbetstagares rättigheter i Sydkorea.  INCITEC PIVOT LTD Kränkningar av mänskliga rättigheter genom import av fosfat från det ockuperade
Västsahara.  JACOBS ENGINEERING GROUP INC Involvering i kärnvapen.  JBS SAKränkningar av arbetstagares rättigheter i USA och Brasilien
L3 TECHNOLOGIES INC Involvering i kärnvapen och klustervapen.  LARSEN & TOUBRO LTD Involvering i kärnvapen.  LEIDOS HOLDINGS INC
Involvering i kärnvapen.  LEONARDO SPA Involvering i kärnvapen.  LOCKHEED MARTIN CORP Involvering i kärnvapen, klustervapen och
personminor.  LUKOIL PJSC Kränkningar av miljönormer i samband med oljeutvinning i Ryssland.  MARATHON PETROLEUM CORP Kränk-
ningar av mänskliga rättigheter i samband med konstruktion av oljeledning i USA.  MERLIN ENTERTAINMENTS PLC Kränkningar av fackliga
rättigheter i Tyskland.  NORTHROP GRUMMAN CORP Involvering i kärnvapen.  OLAM INTERNATIONAL LTD Kränkningar av mänskliga 
rättigheter i samband med bomullsproduktion i Uzbekistan.  PHILLIPS 66 Kränkningar av mänskliga rättigheter i samband med konstruktion
av oljeledning i USA.  POSCO Kränkningar av mänskliga rättigheter i samband med bomullsproduktion i Uzbekistan.  POTASH CORP 
OF SASKATCHEWAN INC Kränkningar av mänskliga rättigheter genom import av fosfat från det ockuperade Västsahara.  RAYTHEON CO
Involvering i kärnvapen.  RENAULT SA Kränkningar av arbetstagares rättigheter i Turkiet.  REPSOL SA Kränkningar av mänskliga rättig -
heter i samband med ett gasutvinningsprojekt i Peru.  ROLLS-ROYCE HOLDINGS PLC Involvering i kärnvapen.  ROYAL DUTCH SHELL PLC
Kränkningar av miljönormer och mänskliga rättigheter i samband med oljeutvinning i Nigeria.  SAFRAN SA Involvering i kärnvapen.
SERCO GROUP PLC Involvering i kärnvapen och kränkningar av mänskliga rättigheter i samband med drift av flyktingförläggningar 
i Australien.  SGL CARBON SE Involvering i kärnvapen.  SK INNOVATION CO LTD Kränkningar av mänskliga rättigheter i samband med 
ett gasutvinningsprojekt i Peru.  SOUTHERN CO Agerar i strid med Parisavtalet genom att motverka klimatlagstiftning i USA.  
TATA POWER CO LTD Involvering i kärnvapen.  TEXTRON INC Involvering 
i klustervapen.  THALES SA Involvering i kärnvapen.  T-MOBILE US INC Kränk-
ningar av arbetstagares rättigheter i USA.  TOSHIBA Involvering i kärnvapen.
TRANSCANADA CORP Agerar i strid med Parisavtalet genom storskaligt olje -
ledningsprojekt i USA och Kanada.  TRANSOCEAN LTD Kränkningar av miljö -
normer i samband med oljeutvinning i USA.  UNITED TECHNOLOGIES CORP
Involvering i kärnvapen.  VALE SA Kränkningar av mänskliga rättigheter i samband
med dammbyggnadsprojekt i Brasilien och kränkningar av miljönormer och
mänskliga rättigheter efter en dammolycka i Brasilien.  WAL-MART STORES INC
Kränkningar av arbetstagares rättigheter i USA.  WESTAR ENERGY INC Agerar 
i strid med Parisavtalet genom att motverka klimatlagstiftning i USA. 

AP7 investerar i de bolag som ingår i MSCI ACWI som på ett godtagbart sätt följer kraven i de internationella konventioner
som Sverige har skrivit under och som kommer till uttryck i FN Global Compacts tio principer, vilka beskriver företags 
ansvar för mänskliga rättigheter, arbetsvillkor, miljö och korruption. AP7 investerar inte i företag som deltar i utveckling
och produktion av kärnvapen. Från och med granskningen i december 2016 är Parisavtalet till FN:s klimatkonvention 
en av de normer vi utgår från i vår analys. Följande företag är svartlistade från och med den 11 december 2017:

I år har vi tyvärr fått 
lägga till 18 bolag på vår
svarta lista

AP7
Vasagatan 16, 10tr
Box 100
SE-101 21 Stockholm
Sweden
Tel: +46 8 412 26 60
Fax: +46 8 22 46 66
www.ap7.se




