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AP7:s mission. God pension fran generation
till generation.

AP7:s vision. Ett globalt féreddme for ansvarsfulla
pensionslésningar.

Vart avkastningsmal. Ett kontinuerligt sparande

i forvalsalternativet ska ge en langsiktig éveravkastning
i forhallande till inkomstpensionen om 2-3 procent-
enheter per ar.

AP7 i korthet. AP7 &r en statlig myndighet som har
i uppdrag att férvalta premiepensionsmedel at det
svenska folket. Idag placerar éver fem miljoner
svenskar sin premiepension i AP7 Safa. Kapitalet
uppgar till cirka 720 miljarder kronor vilket innebéar
ett stort ansvar att forvalta. AP7:s férvaltning sker
uteslutande i pensionsspararnas intresse, saval
dagens pensionarer som framtidens.

AP7 ar en universell dgare. Med investeringar i fler
an 3000 bolag varlden dver kan vi agera som agare
pa bred front och Iang sikt, med hela marknadens
basta for 6gonen. Genom att vara en aktiv universell
agare tillvaratar AP7 bade nuvarande och framtida
sparares finansiella intressen. Temaarbete

AP7:s agarstyrning syftar i forsta hand till en positiv
effekt pa den langsiktiga avkastningen for hela mark-

naden, snarare an fér enskilda bolag. AP7 férdjupar agarstyrningen
genom temaarbeten. 2020 avslutades

Forvaltat kapital: 720 miljarder kronor temaarbetet om Arbetsvillkor inom

Antal sparare: ver 5 miljoner sparare gréna naringar.

Investeringsportfélj: fler an 3 000 bolag varlden dver

Antal anstallda: 38 personer S16-23

per2020-12-31



Pa spararnas
villkor

Spararna har ett stort
informationsunderlage
i pensionssystemet.

S 24-25

AP7Z7:s roll for en
hallbar utveckling

Som global dgare av aktier
kan vi gora storst nytta som
padrivare, mojliggorare och
kunskapsspridare.

S 8-9
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$14-15

Hallbarhetsrapporten for 2020 &r upprattad i enlighet med Sjunde AP-fondens
principer for hallbarhetsrapportering som motsvarar de som framgar av arsredovisningslagen.

Stockholm den 11 februari 2021

Emma lhre
Vice ordférande

Per Frennberg
Ordférande

Karolina EKholm Tonika Hirdman

Roine Vestman Mikaela Valtersson

Richard Gréttheim
Verkstallande direktor

Susanne Ekblom

Magnus Vesterlund

Anders Wihlborn

Revisorns yttrande avseende
Sjunde AP-fondens hallbarhetsrapport

Fér Sjunde AP-fonden, org.nr 802406-2302

Uppdrag
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AP7

2020 ett ar med ljus
en mork pandemi

Nér jag blickar tillbaka pa 2020 konstaterar jag att detta
extrema ar dnda fért med sig visst ljus i den stora prévning

vi stéllts infér globalt. Corona har paskyndat en mental
omstéllning kring hur vi kan géra saker pa nya digitala sétt.
Det har varit ett ar dér vi upplevt att trots att pandemin
isolerat virlden sa har vi samtidigt kommit varandra ndrmare.




Det digitala moétet har blivit vardag saval med kolle-
gor i samma stad som med kontakter varlden &ver.
Det upplevde jag i min roll under aret som svensk
representant for natverket GISD - Global Investors
for Sustainable Development, dér trettio av varldens
storsta investerare tillsammans med FN:s general-
sekreterare har ambitionen att mobilisera mer kapital
till arbetet med de globala malen fér hallbara inve-
steringar. Samarbetet har askadliggjort att trots de
speciella forutsattningarna tjanar varlden pa denna
typ av natverksamarbete.

Jag ar 6vertygad om att internationella samarbeten
som GISD &r avgdrande for att investerare ska kunna
bidra till tvagradersmalet saval som till de andra glo-
bala hallbarhetsmalen. Det har blivit dnnu viktigare
i den varld som skapats av coronautbrottet. Att inte
kunna traffas har varit en utmaning for att starka
relationerna men trots det har mycket kunnat
genomfdras inom natverket.

Under Covid-19 har jag och sdkert manga med
mig varit oroade Over att varlden inte klarar av att
fokusera pa flera viktiga fragor samtidigt och att
klimatomstallningen skulle hamna i skymundan av
pandemin. Men blickar man tillbaka pa 2020 kan jag
konstatera att hallbarhet alltmer har blivit en hygien-
faktor i vara samhaéllen véarlden 6ver och ytterligare
steg i ratt riktning har tagits under aret trots pande-
mins dominans.

Under 2020 tydliggjorde vi var mission och vision
infor de kommande aren. Var vision “Ett globalt
foredome for ansvarsfulla pensionsldsningar” ar
kopplat till att skapa hallbar férandring i realekono-
min. Vi har darmed fortsatt en hég ambition om att
vara en ansvarstagande aktiv dgare.

Det var darfor gladjande att vi under aret uppnadde
stor effekt nar vi stémde Google efter uppgifter om
utbredda sexuella trakasserier. Google gick efter
detta med pa att investera flera miljarder kronor for
att forbattra sin mangfald och inkludering. Det ar en
glddjande framgang for deras medarbetarna saval
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som foér oss som agare da vi r 6vertygade om att ett
bolag som aktivt arbetar mot alla typer av diskrimi-
neringar eller trakasserier och fér goda arbetsvillkor
star starkare.

Processen mot Google var ett tydligt bevis pa att
som aktiv dgare kan man skapa effekt. Juridiska pro-
cesser ar ett av vara dgarstyrningsverktyg. Andra vik-
tiga verktyg ar réostning och dialog genom vilka vi
under de senaste aren fatt flera stora energi- och
gruvbolag att dka sin transparens kring sin klimat-
lobbying och tagit avstand fran branschorganisatio-
ner som motverkar Parisavtalet. Det ar viktiga fram-
gangar som inte hade varit méjliga utan att sam-
arbeta med andra globala aktieagare.

Jag ar ocksa stolt dver att vi standigt utvecklar och
reflekterar &ver vad som far storst effekt i var dgar-
styrning. For att uppna klimatomstéliningen maste vi
globalt minska anvandningen av kol som energikalla.
Darfor utdkade vi under aret metoden for att svartlista
bolag baserat pa Parisavtalet. Var svartlistning omfattar
nu aven bolag som fortsatter gdra nyinvesteringar
inom kolindustrin och darmed férsvarar mojligheten
att na malen i Parisavtalet. Efter att i ett forsta steg
svartlista tio kolbolag har vi for avsikt att utoka
denna process. For om vi ska na malet att halla den
globala uppvarmningen langt under tva grader maste
energibolagen bli en del av klimatomstallningen.

Jag kanner mig hoppfull infér 2021 och att vi
kommer att se en ljusning i pandemin. Men det som
hander i klimatfragan ar brattom. Arbetet far inte
avstanna, for fortfarande har manga av varldens mest
klimatpaverkande bolag inte anpassat verksamheten
for att halla den globala uppvarmningen langt under
tva grader. Har har globala dgare en viktig roll i att
paverka bolagen sa att en férandring sker snabbt.

Richard Gréttheim
vd AP7
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oOm A}/

AP7 férvaltar férvalsalternativet AP7 Safa for de
sparare som inte vill eller kan valja fonder sjalv.

En del av pensionsavgiften i det allmanna pensions-
systemet gar till premiepension. Premiepensions-
systemet administreras av Pensionsmyndigheten
som i det har ssmmanhanget fungerar som ett fond-
forsakringsbolag. AP7 &r ocksa en statlig myndighet
och arbetar som ett fondbolag med férvaltning av
vardepappersfonder.

Vart uppdrag

AP7 har sedan premiepensionssystemet inférdes ar
2000 i uppdrag att forvalta premiepensionsmedel i det
statliga forvalsalternativet. Som den férvalda basen
i premiepensionssystemet ger vi spararna ett effektivt
och ansvarsfullt premiepensionssparande som 6kar
deras pension samt bidrar till en valfungerande finans-
marknad och en hallbar utveckling. Alla behdver en
pension de kan leva pa och forvaltare de kan lita p3,
oavsett inkomst, utbildning och intresse fér ekonomi.

Var virdegrund

AP7:s vardegrund baseras pa tillit, ansvar och ut-
veckling. Demokrati och vetenskaplig férankring
ar grundldggande karnvarden. Verksamheten ska
bedrivas pa ett rattssakert och opartiskt satt med
utgdngspunkt i lagar och direktiv. Beslut ska fattas
pa sakliga grunder och genomféras pa ett resurs-
effektivt satt med likabehandling som ledstjarna.

Baserat pa uppdraget ska AP7 halla en tydlig profil
i ansvarsfragor inom saval forvaltning som agarstyr-
ning. For oss betyder hallbarhet bland annat att vi
har lika stort ansvar fér de som ar pensiondrer i dag
som for de som borjar arbeta idag, eller om 20 ar. Om
vi maximerar dagens pensioner pa bekostnad av
framtida sparare har vi inte tagit det ansvaret.

AP7:s arbete med ansvarsfulla investeringar grun-
das pa de vardenormer som praglar de internatio-
nella konventioner Sverige undertecknat nar det
galler manskliga rattigheter, arbetsratt, miljo och
korruption. Normerna ligger val i linje med var myn-
dighetsroll och kan antas spegla rattsuppfattningen
hos den breda befolkningsgrupp som spararna utgor.

Var roll som dgare

AP7 &r en universell och langsiktig &gare. Det innebar
att vi koper aktier brett pa de globala aktiemarkna-
derna och vi kdper inte for att salja. Fér spararna ger
kombinationen hog diversifiering och laga avgifter
varden som gor stor skillnad pa 40-50 ars sikt. Forvalt-

AP/S mission.
God pension fran

generation till generation

Fram till du ar
55 ar placeras
din pension

Aktiefond
h 100%
enbart i AP7

Aktiefond...

ningsstrategin paverkar dven dgarstyrningsarbetet.

Med &6ver 700 miljarder kronor investerade i mer
an 3000 bolag varlden &éver kan AP7 agera som
&gare pa bred front och 1ang sikt, med hela markna-
dens béasta for gonen. Vi ska pa ett transparent satt
anvanda alla tillgangliga verktyg for att paverka
aktiemarknaden i en hallbar riktning samt kontinuerligt
utveckla nya kunskaper och metoder.

Byggstensfonderna dr grunden

for vart erbjudande
2010 avvecklades Premiesparfonden och Premie-
valsfonden och ersattes av AP7 Aktiefond och AP7

AP7 i siffror

Allmé&nna pensionen. Varje manad betalar arbetsgivare
in 18,5 procent av I6nen (upp till 7,5 inkomstbasbelopp)
till den allmanna pensionen. | den allmanna pensionen
gar 2,5 procentenheter av inbetalningarna till premie-
pensionen. Resterande 16 procentenheter gar till
inkomstpensionen.

Genomshnittlig avkastning
2000-2020*

(*Kapitalviktad avkastning)

AP7:s langsiktiga
avkastningsmal
dar en over-
avkastning pa 2-3
procentenheter Gver
inkomstpensionen

AP7 Séfa

Inkomstpension

*Morningstar beréknar pa AP7:s
uppdrag ett index som aterspeglar
utvecklingen for fonder valbara pa
Pensionsmyndighetens fondtorg,
exklusive AP7:s produkter. Indexet
inkluderar inte rabatter som
fonderna lamnar i premiepensions-
systemet.



Rantefond. Med de tva fonderna som utgangspunkt
kan AP7 erbjuda spararna sex produkter varav AP7
Safa (Statens arskullsférvaltningsalternativ) ar forvals-
alternativet. De tre fonderna utéver byggstens-
fonderna AP7 Aktiefond och AP7 Rantefond ar AP7
Offensiv, AP7 Balanserad och AP7 Forsiktig. Fon-
derna kan véljas separat pa fondtorget och kombineras
med andra fonder inom premiepensionssystemet.

AP7 Aktiefond. Huvuddelen av AP7:s forvaltade
kapital ar placerat i AP7 Aktiefond. Strategin i AP7
Aktiefond utgar fran tre centrala delar; global aktie-
portfoélj, diversifiering och riskramverk. Den globala
aktieportféljen ar stommen i fonden med bred geo-
grafisk och branschmassig spridning i éver 3000
aktier kombinerat med finansiella instrument som
hojer risk och forvantad avkastning. Diversifieringen
innebar att AP7 Aktiefond sprider och effektiviserar
risktagandet genom att investera i tillgdngar som
kompletterar den globala aktieportfoljen. For att
hantera risknivan och skydda kapitalet tar vi dven
hjalp av ett systematiskt riskramverk.

AP7 Rantefond. En mindre del av AP7:s for-
valtade kapital placeras i rantebarande varde-
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AP7 Safa. AP7 Safa ar en fardig fondportfélj som
bestar av AP7 Aktiefond och AP7 Rantefond. Fordel-
ningen mellan fonderna i fondportféljen ar anpassad
till spararens alder.

AP7 Safa passar de som inte vill ldgga tid pa att
bevaka vardepappersmarknaden. Den som inte gor
ett aktivt val for sin premiepension far automatiskt
sina pensionspengar placerade i AP7 Safa. Malet ar
att spararna ska fa minst lika bra pension som andra
pensionssparare. Ambitionen ar att ett kontinuerligt
sparande i AP7 Safa under hela arbetslivet ska ge en
langsiktig dveravkastning i forhallande till inkomst-
pensionen pa 2-3 procentenheter per ar.

Genom att kombinera byggstensfonderna utifran
spararens alder far AP7 Safa en profil som anpassar
risken till hur Iangt spararen har kvar till sin pensione-
ring. Konkret innebar det att spararna har sin pension
placerade i aktiefonden upp till 55 ars alder. Mellan
56-75 ar flyttas 3-4 procent av pengarna arligen till
rantefonden och efter 75 ars alder ligger tva tredje-
delar av pengarna i rantefonden sa lange spararen lever.

AP7:s tre fondportféljer, AP7 Offensiv, AP7 Balan-
serad och AP7 Forsiktig har olika kombinationer av
byggstensfonderna som passar de sparare som
sjalva vill valja riskniva, men inte fonder.

papper. AP7 Rantefond &r en lagriskfond
som i huvudsak placerar i svenska stats-,
bostads- och gréna obligationer.

AP7 Safa dr premiepensions-
systemets forvalsalternativ,
vilket innebar att sparare
som inte sjdlva gor ett fond-
val automatiskt sparari AP7
Safa. Fonden anpassar risken
successivt efter spararens
alder fran och med 56 ars
alder. Da 6kar andelen rénte-
fond och andelen aktiefond

...och flyttas

sen over
allt mer till
den tryggare
AP7 Rantefond.

Rantefond
67%

minskar.
Avkastning 2000-2020 i procent Avkastning 2020 Avkastningen for den genomsnittlige Safa-
AP7 Safa 292% spararen 2020 var 4,4 procent. Under samma
Genomshittet av de 200 period var avkastningen i genomsnitt fér de
privata fonderna131% privata premiepensionsfonderna 8,2 procent.
Fran starten hosten 2000 fram till arsslutet
2020 var forvalsalternativets avkastning 292
procent, motsvarande i genomsnitt 7,0 pro-
cent per ar i tidsviktad avkastning. Under
samma period har de privata premiepensions-
fonderna gett 131 procent och 4,2 procent
i genomsnittlig arsavkastning.*
Ett kontinuerligt sparande i AP7 Safa under
hela arbetslivet ska ge en langsiktig 6veravkast-
ning i férhallande till inkomstpensionen pa 2-3
4,4 % ,7 RN 2.2 % 2,9 %l 3,8 % procentenheter per dr. Hittills har forvalsalter-
— nativet dvertraffat avkastningsambitionen.
S EE = s i s Sedan 2000 har den kapitalviktade avkast-
] “E g K g ﬁ g % g E g ningen i genomsnitt uppgétt till 10,1 procent
=3 25 fa Lo =25 9o per ar, jamfort med inkomstpensionens
i g R ZP opE ol BE utveckling pa 3,0 procent per ar.
40— © Zo amw <= jEr <&
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Varildens

<Klimatrisker

ar AP7:s

<Klimatrisker

Klimatférdndringarna &r var tids stora
édesfraga. Effekten pa virldsekonomin av
en misslyckad hantering av klimatriskerna
beddms som astronomiska. Med ett dgande
i mer @n 3 000 bolag varlden 6ver ar AP7
vil medvetna om att vara klimatrisker
darmed ar desamma som i den samlade
globala ekonomin.

Som universell agare arbetar AP7 for att minska de
globala utslappen. Vart langsiktiga uppdrag, att
skapa god avkastning at vara sparare, ér beroende av
implementeringen av Parisavtalet och att den glo-
bala marknaden har en langsiktigt hallbar utveckling.
Vart forvaltade kapital uppgar till 720 miljarder kro-
nor och som en ansvarsfull &gare maste vi ha 6ver-
blick och analysera hur vara investeringar paverkas
av klimatforandringar. For att paverka den finansiella
risken driver vi i samtliga agarstyrningsprocesser pa
for implementeringen av Parisavtalet. Som universell,
langsiktig &gare och statlig pensionsfond har AP7
stérre mojligheter &n manga andra investerare att
vara med och ta fram normer och metoder fér hela
marknaden samt att implementera dessa hos bolag
varlden 6ver. Samverkan med andra investerare med
samma ambitioner ar en forutsattning for att na fram-
gang i arbetet att paverka och stddja bolagen att an-
passa sin verksamhet till tvagradersmalet, att halla
den globala uppvarmningen langt under tva grader.

AP7 gjorde under 2020 en scenarioanalys som ger
en teoretisk bild éver hur bolagens utslapp skulle se
ut och férhalla sig till Parisavtalet om var portfélj ar
oférandrad i framtiden. Aven om sannolikheten fér
detta &r 1dg ger analysen information om de bolag
dar vi kan godra storst nytta som agare - det vill sdga
de som bidrar med storst utslapp och darmed risk for
att tvagradersmalet éverskrids.

AP7:s innehav inom kraftférsérjning och material-
industrin star for den storsta andelen av utslappen
med cirka 67 procent. En férutsattning for att vi globalt
ska lyckas halla oss till tvagradersmalet &r att bolagen
anpassar sin verksamhet. Scenarioanalysen visar att
16 procent av bolagen i portfoljen, baserat pa bolags-
varde, har dtagit sig att uppna internationella klimatmal

6

sasom Parisavtalet. 33 procent har inget mal

alls vilket &r en klimatrisk i sig. Den laga ande-

len foretag som har satt upp mal i linje med
Parisavtalet speglas aven i andra matningar.
Transition Pathway Initiatives analys for 2020 visar
att dver 80 procent av de mest klimatpaverkande
foretagen inte har anpassat sin verksamhet till tva-
gradersmalet.

Omstallningsrisker

Under utfasningen av fossila branslen ur ekonomin,
och omstallningen till ett mer klimatsmart samhalle,
kommer vissa foretag i AP7:s portfélj att missgynnas
och andra att gynnas. Eftersom vi investerar i ett
stort antal bolag i olika branscher och lander har vi
minskat vara sparares exponering mot varje enskilt
foretags risker.

AP7:s svartlistningsprocess utesluter bolag som
agerar i strid med Parisavtalet, och det kan darfoér
antas att var exponering mot féretag som missgynnas
av omstallningen &r nagot lagre an den exponering
som vart jamférelseindex har.

AP7:s arbete for att uppna

malen i Parisavtalet

AP7:s klimatarbete syftar till att minska utslappen
fran den reala ekonomin genom att arbeta med vara
portféljibolag. Baserat pa informationen i var scenario-
analys for vi dialog och staller krav pa att bolagen
verkar for att Parisavtalet uppnas samt att de upprattar
en handlingsplan for hur det ska genomféras. Genom
att inkludera Parisavtalet i var normgranskning &r vi
med och satter grdanserna for ett acceptabelt age-
rande i klimatfragan.

AP7 fokuserar dialogen pa de bolag som vi identi-
fierar som sarskilt viktiga for en omstallning, exem-
pelvis inom energisektorn och gruvindustrin. Vi har
ett antal pagaende paverkansprojekt inriktade pa
olika aspekter av foretags klimatpaverkan. Klimatet
ar ocksa en av vara fokusfragor pa bolagsstammor
dar vi oftast rostar for forslag som syftar till att
minska utslapp av vaxthusgaser och lagger egna aktie-
&garmotioner i sarskilt angelédgna fragor. Sedan 2016

Koldioxidavtryck (tCO.e)

15000 000

10 000 000
5000 000
0
AP7:s Index
portfolj
Scope 1 Scope 2 Scope 3

AP7 mater koldioxidavtrycket
Bolagen i AP7:s portfdlj
sldpper ut cirka 4 miljoner ton
koldioxidekvivalenter fran
sina direkta verksamheter,
vilket ar i linje med jamforelse-
index. Om &ven utslépp fran
vardekedjan inkluderas,

i leverantorsledet och hos
kunder, uppgar utslappen till
15 miljoner ton koldioxidekvi-
valenter, jamfért med index
17 miljoner ton. Skillnaden
kan bero pa att vi har exklu-
derat bolag som bryter mot
konventioner Sverige har
skrivit under, bland annat
Parisavtalet.

Kalla: ISS ESG



Eftersom AP7 investerar i ett
sa stort antal foretag spridda
over varldens alla sektorer,
branscher och regioner ar
vara risker kopplade till
klimatférandringar i stort sett
samma som fér den globala
ekonomin.

ar Parisavtalet en av de normer vi utgar ifran i var
svartlistningsanalys och 2020 uppdaterade vi metoden
till att aven svartlista bolag i var portfélj som har storst
absolut klimatpaverkan samt gor nyinvesteringar
i fossil verksamhet inom kolproduktion och kolkraft.

| dagslaget har vi svart att se att omférdelning av in-
vesteringar fran energibolag i portfoljen bidrar till att
minska de globala koldioxidutslappen. Vi tror darfor
att vi i var roll som stor global aktiedgare i samarbete
med likasinnade ansvarstagande aktorer uppnar
storst effekt genom aktiv agarstyrning. Ett exempel
ar inom klimatlobbying, dar vi tillsammans med andra
investerare lagt motioner som lett till att foretag
granskat sina medlemskap i branschorganisationer
som utoévar lobbying mot férankringen av Paris-
avtalet i lagstiftning.

| AP7:s aktiva forvaltning utnyttjar vi mojligheten
att finansiera verksamheter som erbjuder I6sningar
pa klimatproblemet. P sa satt 6kar var exponering
mot verksamheter som kan gynnas av omstallningen
till en fossilfri ekonomi. AP7 har sa kallade “gréna

Exponering energiproduktion

%
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mandat” i férvaltningen av samtliga tillgdngsslag
(aktier, rantor och onoterade aktier). Vara investe-
ringar i grona obligationer dkade under 2020 med
146 miljoner kronor till 2,7 miljarder kronor. Cirka
8 procent av vart onoterade kapital utgérs av clean
tech (miljdteknik) vilket motsvarar 1 miljard kronor.
AP7 har dven ett grént investeringsmandat i noterade
aktier om totalt 2,5 miljarder kronor.

Redovisning av

klimatrelaterade risker

Battre redovisning av de underliggande bolagens
klimatrelaterade risker ar grundldaggande for att
kunna hantera dessa. Ramverket Task Force on
Climate-related Financial Disclosures (TCFD) har fatt
stort genomslag och blivit vagledande for hur
foretag ska identifiera och redovisa sina klimat-
relaterade finansiella risker och méjligheter. AP7
stédjer TCFD och arbetar for 6kad transparens fran
vara portféljbolag.

Scenarioanalys - exponering mot energiproduktion (AP7:s

portfélj, index och tvagradersmalet) Diagrammet har intill visar
AP7:s exponering mot energiproduktion, samt hur produktio-
nen behéver utvecklas fér att halla den globala uppvarmningen
langt under tva grader till 2030 respektive 2050.

Fore ar 2030 behdver energiproduktionen fran fossila branslen
minska med en tredjedel till férman for férnybar energi. For att
uppna tvagradersmalet till 2050 maste den fossila energi-
produktionen minska ytterligare till 20 procent av den totala
produktionen. For att andelen férnybar energi ska lyckas mer
an fordubblas, och sta fér nérmare 50 procent av den globala
energiproduktionen 2030 och nérmare 70 procent 2050, maste
energibolagen stélla om produktionen fran fossila kéllor och
Oka investeringarna i férnybar energi.
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Kalla: ISS ESG. Scenarier
baserad pa data fran IEA
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AP/sroll Tor en

hallbar utveckling

Med utgangspunkt i AP7:s uppdrag och investeringsfilosofi, kan
vi géra storst nytta fér en hallbar utveckling som padrivare,
maojliggorare och kunskapsspridare. Vi samverkar

med andra investerare for att ta fram normer,

riktlinjer och standpunkter for ett
ansvarsfullt dgande.

g
<

Med en diversifierad och global port- .
folj kan AP7 agera som &gare pa bred front och lang
sikt. Var ambition &r att genom aktiv dgarstyrning i samarbete
med andra investerare som delar vara virderingar bidra till 1dsningar pa

.

problem snarare &n att undvika dem. Darmed tillvaratar AP7 bade nuvarande
och framtida sparares finansiella intressen. Lds mer om hur vi arbetar med

paverkan pa sidorna 10-12.

Forlikning med Google om
2,8 miljarder kronor. Under
2020 uppnadde AP7 en forlik-
ning med Googles moderbolag
Alphabet. Som aktiedgare
stamde AP7 Alphabet 2019
efter uppgifter om utbredda
sexuella trakasserier. Utifran
domen ska Google under de
kommande tio aren investera
motsvarande 2,8 miljarder
kronor for att férbattra mang-
fald och inkludering inom
koncernen samt aktivt arbeta
mot alla typer av diskriminering
eller trakasserier.

Patryckningar for att bevara Amazonas. Till-
sammans med andra internationella investerare
gjorde AP7 patryckningar mot Brasiliens president
om att respektera Amazon Soy Moratorium, ett
avtal som haft stor effekt och minskat avskog-
ningen for sojaproduktion. Vi har aven tillsam-
mans med nagra av Europas stérsta detaljhan-
delskoncerner och investerare stottat Cerrado
Manifesto, ett initiativ dar bolag atar sig att inte
avskoga den brasilianska savannen Cerradon.

Svartlistning av kolbolag. Under 2020 utdkade
AP7 metoden for att svartlista bolag baserat pa
Parisavtalet for att fa stérre effekt. Nu svartlistas
bolag som har stor absolut klimatpaverkan och
som fortsatter géra nyinvesteringar inom kol-

industrin och darmed férsvarar mojligheten att
na malen i Parisavtalet. | ett férsta steg svart-
listades tio kolbolag under 2020.



inom omradet hallbara investeringar.

Klimatlobbying. 2020 presenterade AP7 slutsatserna fran
temaarbetet kring bolags klimatlobbying. Under de tre aren
temaarbetet pagatt har AP7 tillsammans med andra aktiva
dgare formatt flera globala bolag att stélla krav pa att
deras intresseorganisationer lobbying verkar i linje
med Parisavtalet klimatmal.

Som investe-
rare kan vi bidra med
finansiering till verksamheter

som bidrar med 16sningar pa olika

hallbarhetsutmaningar, exempelvis
féretag inriktade pa klimatinnovationer.
Vart mal &r att ha gréna mandat i samt-
liga vara tillgangsslag, investeringar
som bidrar med I6sningar pa
hallbarhetsutmaningar.

Kunskapssprigare..

| rollen som kunskapsspridare kan AP7 ta fram ny kunskap, sprida befintlig kunskap och
sammanféra olika samhéllsaktorer i ett offentligt samtal om hallbarhetsfragor. Vi vill verka
fér det konstruktiva samtalet mellan beslutsfattare, naringsliv och investerare. | den man
vi har méjlighet vill vi ocksa bidra till att dverbrygga gapet mellan forskning och praxis

AP7 har ett grént mandat om totalt 2,5 miljarder kronor hos den irlandska
fondforvaltaren KBI Global Investors respektive den brittiska fondférvaltaren
Impax Asset Management. | samarbete med foérvaltarna genomfér

vi utvecklingsprojekt om hur effekten av impact-investeringar mats effektivt.
Utdver de tva grona investeringsmandaten pa totalt 2,5 miljarder kronor
kade vi under 2020 vara investeringar i grona obligationer till dver

2,7 miljarder kronor.

Battre arbetsvillkor
ilivsmedelskedjan

Hur kan institutionella investerare forbattra
arbetsforhallanden i livsmedelskedjan?

alecta m W Folksam

Arbetsvillkor. Inom Sida-initiativet Swedish Investors for Sustainable
Development utforskade AP7 tillsammans med Alecta, AMF och
Folksam vad investerare kan gora for att forbattra arbetsvillkoren
i livsmedelskedjan. Arbetet byggde pa dialog med ett antal
bolag och internationella experter inom hallbarhet och
manskliga rattigheter och mynnade ut i rapporten

“Battre arbetsvillkor i livsmedelskedjan”. Resultatet
kommunicerades till handelsbolag och livsmedels-

bolag i ett SISD-webbinarium i december 2020.

L&s mer pa sidorna 18-19.
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Séawbgtmv&@7
som padrivare
for en hallbar

Jtveckling

En starkt diversifierad portfolj med innehav
i manga lander och sektorer sitter ramen for
AP7:s agarstyrning. Som universell och aktiv
dgare har AP7 ambitionen att paverka hela
marknaden i en ldngsiktigt hallbar riktning.

AP7 har bedrivit ett aktivt paverkansarbete sedan
starten 2000. | arbetet utgar vi ifran de normer inom
manskliga rattigheter, arbetsratt, miljo och korruption
som uttrycks i de internationella konventioner som
Sverige har undertecknat.

For att uppna en hallbar och ansvarsfull kapitalfor-
valtning arbetar AP7 med fyra metoder for paverkan.
Dessa &r att agera pa bolagsstammor, fora dialog
med bolagen vi ager, offentlig svartlistning och juri-
diska processer. Sedan 2014 har vart normbaserade
arbete kompletterats med tematiska férdjupningar
inom valda omraden, se sidan 16.

Agera pa bolagsstammor

Bolagsstamman, varje bolags hogsta beslutande organ,
ger aktiedgarna tillfalle att aktivt paverka styrningen
av bolaget. Att résta vid bolagsstammor ar AP7:s
framsta verktyg for att nd och paverka den absoluta
merparten av bolagen i fondens portfélj. Som en
universell och aktiv dgare ar det viktigt att paverka
hela marknaden. Genom att résta pa bolagsstammor
kan vi driva fondens principiella hallning i olika fragor
som omfattas av AP7:s rostningspolicy inom miljo-
massiga, sociala och bolagsstyrningsfragor.

Bolagens ledning foéreslar agendan for bolags-
stdmman. | vissa lander kan AP7 l1dgga egna aktied-
garforslag, sa kallade motioner, pd stdmmorna. For
att fa 6kat genomslag i sarskilt angeldgna fragor gar
AP7 ofta samman med andra aktiedgare och driver
férslagen gemensamt.

Enligt lagen om AP-fonder far AP7 inte résta vid
svenska bolagsstammor, men eftersom 99 procent av
vart innehav finns utanfor Sveriges granser kan vi
anda rosta pa sa gott som alla stammor - dver 4 000
bolagsstammor varje ar.*
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Stammosasongen 2020

Under 2020 rostade AP7 pa 4 405 av 4 466 mojliga
bolagsstammor, motsvarande 99 procent. Vid 40 pro-
cent av dessa har AP7 pa nagon punkt rostat emot
styrelsens rekommendation, det vill sdga antingen
rostat emot ett styrelsefdrslag eller for ett aktiedgar-
forslag som styrelsen inte staller sig bakom. AP7
rostade vid bolagsstammor i 55 lander. Av dessa
dominerade Kina, USA och Japan dar 60 procent av
stammorna holls.

AP7 rostade under aret pa totalt 209 motioner
i olika hallbarhetsfragor. Vi stodde en majoritet av
dessa, 66 procent, lade ner rdsteni14 procent av fallen
och roéstade emot 19 procent av forslagen. Genom sin
réstning har AP7 framfor allt framjat fragan om trans-
parens kring foretags lobbying och politisk paverkan
samt klimatrapportering. Totalt rostade AP7 pa 29
forslag om Okad transparens kring lobbying varvid
AP7 rostade for samtliga.

Exempel pa andra aktiedgarinitierade hallbarhets-
motioner som AP7 réstade fér under 2020 rérde
arbetsvillkor och avskogning i Amazonas. Under
2020 lade vi tva forslag om klimatlobbying i USA som
togs upp pa bolagsstdmmorna. Ett till Chevron och
ett till General Motors. Aktiedgarforslaget till Chevron
fick en majoritet av rosterna pa bolagsstdmman,
och foérslaget till General Motors fick en tredjedel av
rosterna. Vi initierade ocksa ett forslag till Anglo
Americans bolagsstdmma om klimatlobbying som
drogs tillbaka efter att foretaget gatt med pa vara krav.

Foérandring genom dialog
Att paverka genom dialog &r det effektivaste sattet
att skapa férandring nar foretaget sjalv vill utvecklas.
AP7 for i dagslaget ett stort antal dialoger kring rap-
porterade krankningar av normer. Under 2020 férde
AP7 dialog med 142 bolag om totalt 214 fall av verfie-
rade eller potentiella normkrankningar. Utéver det
har ett stort antal dialoger férts kring rapporterade
incidenter samt dialog med 66 bolag inom ramen fér
det tematiska arbetet.

AP7 deltar i Climate Action 100+ som &r ett femarigt

4405

Under 2020 réstade AP7
vid 4 405 av 4 466 mdjliga
bolagsstammor, vilket
motsvarar 99 procent.

16

AP7 anvander mojligheten
att driva rattsprocesser mot
bolag som behandlat aktie-
dgare felaktigt eller paverkat
aktiekursen negativt. Vid
utgangen av 2020 var AP7
involverade i 16 pagaende
rattsprocesser tillsammans
med andra institutionella
investerare.

*Antalet stammor motsvarar inte
antalet bolag AP7 har investerat

i eftersom det i vissa lander, till
exempel Kina, ar vanligt att ett bolag
arrangerar flera stdmmor per ar.
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Agera
pa bolags-
stammor

Juridiska
processer

84

Svart-
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Under 2020 férde AP7 en fordjupad
paverkansdialog med 142 bolag om
totalt 214 av verifierade eller poten-
tiella normkrankningar, i syfte att
forma bolagen att agera ansvarsfullt.

listhing

AP7 investerar inte i bolag som krdnker internationella
normer for miljo, manskliga rattigheter, arbetstagar-
rattigheter och anti-korruption. | december 2020 var
sammanlagt 84 bolag svartlistade.

investerarinitiativ for att driva fram nédvandiga klimat-
atgéarder i varldens storsta utslappande foretag.

Svartlistning - ett satt att rikta

uppmarksamhet

AP7:s normbaserade arbetssatt innebdr att vi inte
investerar i bolag som kranker de internationella nor-
mer som uttrycks i FN Global Compacts tio principer
inom inom manskliga rattigheter, arbetsratt, miljo
och korruption. Sedan 2016 ingar dven Parisavtalet
i FN:s klimatkonvention.

Metoden for svartlistning ar i huvudsak incident-
baserad vilket innebar att vi svartlistar bolag som
ar involverade i en kontroversiell handelse som det
rapporterats kring. Under 2020 utvecklade vi meto-
den for tilldmpning av Parisavtalet i svartlistningspro-
cessen och AP7 svartlistar nu de bolag i portféljen
som har storst absolut klimatpaverkan och som fort-
satter att expandera sin fossila verksamhet inom kol-
produktion och kolkraft. Inriktningen ligger pa kolbolag
da forskning visar att avvecklingen av kol som energi-
kalla ar den enskilt viktigaste atgarden for att stavja
klimatférandringarna. Vid den forsta granskningen
med den nya metoden, som presenterades i december,
svartlistades tio kolbolag som darmed saldes med
omedelbar verkan.

>>>
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Som ett led i var patryckning offentliggér vi tva
ganger per ar namnen pa de bolag vi utesluter, till-
sammans med skalet till uteslutningen. Metoden syftar
till att forma foretag som inte agerar ansvarsfullt att
andra sitt agerande. AP7:s ambition &r att ater kunna
investera i ett svartlistat bolag sa snart de kan pavisa
att de upphdrt med sina normkrankningar.

For att identifiera och verifiera krankningar som
bolag varit involverade i samlar AP7 in information
fran ett stort antal kallor, bland annat inom FN-systemet
och andra mellanstatliga organisationer, myndighe-
ter, domstolar, massmedier och frivilligorganisationer.
Informationen kvalitetssakras och bolagets ansvar for
situationen utreds och en beddmning gbrs om det
agerat i strid med normverket. | processen har AP7
stod av flera externa experter.

Svartlistade bolag 2020: | december 2020 var
sammanlagt 84 bolag uteslutna ur AP7:s investe-
ringsuniversum. Den kompletta listan Over svart-
listade bolag finns langst bak i denna rapport och
pa ap7.se.

Under aret lades fjorton bolag till AP7:s svarta lista.
Tio av bolagen svartlistades till féljd av den utveck-
lade svartlistningsmetoden baserad pa Parisavtalet.
Cronos Group svartlistades for involvering i cannabis
i strid med internationella konventioner mot narkotika.
Booz Allen Hamilton Holdings svartlistades pa grund
av involvering i produktion av komponenter till karn-
vapen, Elswedy Electric pa grund av krankningar av
miljonormer i Tanzania och SK Holdings pa grund av
krankningar av manskliga rattigheter.

Sveriges riksdag
Internationella
konventioner

Havning av svartlistade bolag 2020: China
Railway Group Ltd avférdes fran listan under aret och
AP7 kan darmed ater investera i dem. Bolaget har
varit svartlistat i fem ar och i enlighet med AP7:s fem-
arsregel har de avforts eftersom inga nya krankningar
rapporterats.

Juridiska processer ger resultat

AP7 utnyttjar mojligheten att genom grupptalan
driva rattsprocesser mot bolag som behandlat aktie-
dgare felaktigt och paverkat aktiekursen negativt. Det
kan till exempel handla om bolag som undanhaller
korrekt information vilket paverkat aktiepriset. Syftet
ar badde att patala och avskréacka bolagen fran
oegentligheter och att fa tillbaka pengar. Majoriteten
av rattsfallen brukar resultera i forlikning. Hittills har
rattsprocesserna som AP7 deltagit i fort tillbaka cirka
75 miljoner kronor till spararna.

Under 2020 nadde AP7 en forlikning med Alphabet.
Bolaget ska vidta ett antal atgarder och under de
kommande tio aren investera 310 miljoner dollar,
motsvarande 2,8 miljarder kronor, for att forbattra
mangfald och inkludering samt motverka trakasse-
rier inom koncernen. Under aret inledde vi tva nya
juridiska processer mot Luckin Coffee och Nissan
Corporation. Tillsammans med andra institutionella
investerare hade AP7 vid utgangen av 2020 sexton
pagaende rattsprocesser mot: Cobalt, Vivendi,
Petrobras, Toshiba, Volkswagen, Allergan, Deutsche
Bank, Mitsubishi, General Electric, BHP, Steinhoff,
Qualcomm, Goldman Sachs och Kraft-Heinz.

Riktlinjer

for AP7:s
agarstyrning

AP7:s dgarstyrning baseras
pa de konventioner Sverige
har skrivit under kring inom
manskliga rittigheter,
arbetsratt, miljé och
korruption.

Riktlinjerna beskriver hur
AP7 ska arbeta med rostning
pa bolagsstimmorna i de
bolag fonden investerat i.
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Rostinstruktion

Baserat pa AP7:s riktlinjer ger
vi specifika instruktioner till
proxyrostningsfirman om hur
vi ska résta pa ett hundratal
olika agendapunkter.



AP7 Hallbarhetsredovisning 2020

AP/ hallbarhetsmal

K&rnan i AP7:s dvergripande hallbarhetsstrategi dr att samverka med andra globala investerare

kring systemkritiska hallbarhetsutmaningar fér att uppna effekter i den reala ekonomin.
Grunden fér AP7:s hallbarhetsarbete &r de normer som speglas i Global Compacts tio

principer och Agenda 2030. Dessa normverk préaglar dirfér &ven vara hallbarhetsmal.

En av de mest angeldgna hallbarhetsfragorna ar klimatomstéllning. Darfér gor vi sérskilda

anstringningar med det évergripande malet att sénka de globala utsldppen.

o
Mal
Bidra till en trygg pension

Ett kontinuerligt sparande i férvalsalternativet ska ge en langsiktig éveravkastning
om 2-3 procentenheter per ar i férhallande till inkomstpensionen.

Vara en aktiv agare
AP7 ska agera som aktiv &gare och paverka bolagen i en hallbar riktning.
Fonden ska résta pa minst 95 procent av bolagsstammorna i aktieportféljen.

Agarstyrning for klimatomstéllning
Ar 2025 ska 3 av 4 portféljbolag inom energisektorn ha natt niva 3 eller hégre
i Transition Pathway Initiatives beddémning av Management Quality.

Gréna investeringar
AP7 ska ha gréna mandat i samtliga tillg&dngsslag AP7 investerar i. Ar 2025 ska
AP7 ha fordubblat andelen gréna investeringar jamfort med 2020.

Etablera hallbara normer
AP7 ska vara med och driva hallbar normutveckling och dgarstyrning i relevanta
nationella och internationella samverkansforum.

Bidra till 6kad kunskap
AP7 ska bidra till 6kad kunskap om hallbara investeringar och dgarstyrning
genom att tillgdngliggdra och sprida forskning och kunskap.

Uppfdljning 2020

Sedan 2000 har den kapitalviktade avkastningen i genomsnitt uppgatt
till 10,1 procent per ar, jimfért med inkomstpensionens utveckling pa
3,0 procent per ar.

Under 2020 réstade AP7 pa 4 405 av 4 466 majliga bolagsstammor, vilket
motsvarar 99 procent. AP7 bedrev dialog med 142 bolag om totalt 214 fall av
verifierade eller potentiella normkrankningar. Sammanlagt 84 bolag var
svartlistade av AP7 vid slutet av 2020. Tillsammans med andra institutionella
investerare hade AP7 vid utgangen av 2020 sexton pagaende rattsprocesser.

2020, som ar basaret, var 62 procent av bolagen pa niva 3 eller hogre.

2,7 miljarder kronor.
2,5 miljarder kronor.
1miljard kronor.

Grona obligationer
Gront mandat i listade aktier
Grona investeringar i onoterade bolag

Under 2020 var AP7 en aktiv medlem inom Swesif, SISD, TPI,
CA100+, lIGCC, GISD. (Ias mer pa sid 27)

Under 2020 presenterades slutsatserna fran temaarbetet om Klimatlobbying
genom rapporter, seminarier och artiklar. Tillsammans med Handelshdgskolan
presenterade vi ”Active ownership on environmental and social issues: What
works?” AP7:s blogg Forvalt nadde dver 110 000 lasare under 2020 med
folkbildande artiklar om pensioner och hallbarhet.

4405

Sardstar AP7
pa4 000
bolagsstammor

Att résta vid bolagsstammor
ar ett av AP7:s verktyg for att
paverka bolagen fonden har
ett 4gande i. For att rosta pa
over 4 000 bolagsstammor
anvander sig AP7 av proxy-
réstning via en réstningsfirma
som utgar ifran AP7:s riktlinjer

Réstning for garstyrning.

bolagstammor

AP7 foljer upp och
kontrollerar att
rostningsfirman
rostat i linje med
instruktionerna.

Utvardering
och kontroll

Rostningsfirman agerar
pa stimmorna i enlighet
med AP7:s specifika
instruktioner.
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Gastinterviju

Hallbarhetsrisk

14

Bo Becker, professor i finansiell teori vid
Handelshdgskolan i Stockholm, ger sin syn
pa hallbarhetsrisker ur ett finansiellt
perspektiv. Men dven sin syn som ekonom
pa vad som bor ge storst effekt for att vi
globalt ska kunna genomfdéra en omstallning
for att uppna klimatmalen.

Hur tycker du att en investerare ska se pa
hallbarhetsrisker i sin pension rent finansiellt?

Egentligen behdéver man inte téanka sa mycket pa
de exakta riskerna som pensionssparare. Det finns sa
klart massor av stora risker och osakerhet. Ekonomin
kan ga bra eller daligt, den tekniska utvecklingen kan
ga langsamt eller snabbt, den politiska dynamiken
kan vara mer eller mindre konstruktiv. All denna
osakerhet paverkar avkastningen pa aktier. Men det
behdver man inte ta stallning till fér att investera pa
borsen. Har man en bred diversifierad portfélj sa far
man leva med de riskerna men som trést far man
hdgre avkastning an om man satter in pengarna
pa banken.

Men hur ser du pa den finansiella risken att tillgangar
riskerar att férlora véarde, exempelvis risken fér sa
kallade stranded assets?

Det finns redan massor med stranded assets.
Exempelvis ar val kolgruvor i Vasteuropa och USA
i princip redan osaljbara. Det ar en del av den ekono-
miska processen att tillgangar tappar i varde, eller till
och med blir vardeldsa. Det &r darfér borserna gar
upp och ner hela tiden, med miljardbelopp.

Klimatomstallningen kommer darfér sdkert inne-
béra att det gar bra for vissa féretag och daligt for
andra, men hallbarhet &r inte speciellt pa det viset.
Man behdver inte tdnka pa vad sannolikheten &r for
att ett teknikskifte raderar ut Apples marknadsande-
lar, eller att en |dkemedelsjatte gar under pa grund
av nya metoder for att ta fram ldkemedel? Det &r
exempel pa stora och viktiga risker, men man beho-
ver inte satta sig in i dem for att investera i aktier.
Pa borsen ar man exponerad mot allt som hander
i ekonomin.

Diversifiering verkar vara grunden till det
resonemanget?

Ja, finansiell forskning och praktik har visat hur
enormt viktigt och vardefullt diversifiering ar, och hur
lite man i dvrigt kan gora for att lyckas pa bérsen.
Riskspridning gor att man bara ar exponerad mot
den totala rorelsen pa borsen, och da ar risken mycket
mindre an om man investerat hela sin portfolj i en aktie.

Modern investering pa borsen sker huvudsakligen
via diversifierade fonder och det behéver inte vara
dyrt. Detta ar en enormt vardeskapande funktion
som den finansiella sektorn producerar. Den goér att
vialla kan ha enandel i boérsnoterade bolags framtida
vinster utan att vara delaktiga i deras verksamhet.

| och med att man uppfann diversifierade fonder
med breda innehav och laga avgifter blev det mojligt
for alla att delta pa borsen. Nu &r det basen for
manga av varldens pensionssystem.

Sa ur ett finansiellt perspektiv gor du ingen skillnad
pa hallbarhetsrisker och andra risker?

Pa lang sikt finns det massor av stora risker. Hall-
barhetsriskerna ar stora pa lang sikt, ség 20-30 ar
bort, men pa sa lang sikt moter alla foretag existenti-
ella hot. Pa den horisonten hander det sd enormt
mycket. 1990 var USAs tre storsta borsforetag IBM,
Exxon och General Electric. Nu ar bara ett av dessa
foretag (Exxon) kvar bland de 50 storsta och tre av
de fem hogst varderade amerikanska bolagen fanns
inte ens 1990 (Amazon, Facebook och Google).

Hallbarhetsrisker ar sa klart stora och viktiga ekono-
miska risker. Men i princip behdver man inte forsta spe-
cifika risker, inte ens sa stora, for att investera pa borsen
genom breda fonder. Premissen ar att man far betalt
for att man bar den risken. Darmed inte sagt att bor-
sen har ratt om klimat, eller andra langsiktiga risker.

Hur kan en pensionssparare bidra till en hallbar
utveckling genom sina investeringar?

Som investerare, precis som konsument eller
anstalld, kan man valja att inte investera i, kdpa pro-
dukter och tjanster fran, eller jobba for, ett bolag som
man inte tycker upptrader hallbart. Inte av finansiella
skal, utan baserat pa annan hansyn. Kanske ar den



Enligt Bo Becker, professor

i finansiell teori vid Handels-
hdgskolan i Stockholm, &r
diversifiering grunden for att
hantera hallbarhetsrisker, sa
som med manga andra risker
for en kapitalférvaltare.

finansiella konsekvensen negativ: hallbart tvatt-
medel ar kanske dyrare eller sémre pd nagot satt.
Och s& kommer det rimligen att vara &ven med hall-
bara investeringar i langden och i stor skala: om det
ska stimulera till mer hallbar verksamhet far man nog
ge nagot avkall pa rent finansiell avkastning. Inte
varje gang, saklart, ibland ar en hallbar investering
mycket |6nsam. Men om vi pratar om att radda klima-
tet far man nog rékna med samre avkastning efter-
som det ar en stor och dyr omstallning. Ska investe-
rare bdra kostnaden for detta? Eller skattebetalare?
Eller konsumenter? Det &r en svar fraga tycker jag.

Sa du menar att man maste ge avkall pa avkast-
ningen om man vill investera hallbart?

Ska man ha riktigt stor paverkan som investerare
maste man &andra investeringskalkylerna via lagre
kapitalkostnad for foretaget och darmed lagre
avkastning for investerarna.

Det &r inte sa att féretag har massor av [énsamma,
hallbara investeringsmojligheter och det enda som
saknas ar att nagon pekar pa att klimatet ar viktigt.
De flesta stora investeringar gors efter noggrann pla-
nering och med stor eftertanke. Vill man éndra hur
besluten sker ar det sakra sattet att andra kapital-
kostnaden. Men fbretagets kapitalkostnad ar det-
samma som avkastningen for investerarna.

Ta ett polskt energibolag som exempel. Hur andrar
man deras beslut? Sag att de far betala atta procent
per ar i rdnta om de bygger ett kolkraftverk och
finansierar det med banklan. Men har finns ett gront
banklan med tva procent i rénta om de bygger vind-
kraftverk. Da har deras kapitalkostnad &ndrats
ordentligt. Men det innebar aven riktigt stor skillnad
i avkastning for investerarna, sasom pensionsbolag.
Atta och tvd procent ger helt olika pension. Efter
tjugo ar har den som investerat till atta procent tre
ganger sa stor formodgenhet. Detta &r bara ett exem-
pel, men vill man astadkomma stor impact kostar det
pengar i form av lagre avkastning.

Galler samma funktion pa aktiemarknaden? Bolag
som anses hallbara har ju stigit kraftigare &n tobak
och fossilbolag under senare ar.

Tobaksbolagen &r det tydligaste exemplet pa
aktiemarknaden, eftersom det ar sd manga investerare
som inte vill dga cigarettillverkarnas aktier. Darmed
har aktiepriset pressats. Detta ldagger kanske sordin
pa tillvaxt och investeringar i dessa féretag. A andra
sidan behover dessa foretag inte investera sa mycket.
Kanske energibolagen kunde vara battre maltavlor.

Men om alla stora fonder avstar fran att investera
i aktierna far vi en effekt?

Ja forr eller senare, om tillréackligt manga vagrar
att &ga en grupp aktier, uppstar prispaverkan. En
hégt varderad aktie innebar att det ar billigt att
finansiera investeringar, att kapitalkostnaden éar lag
for foretaget. Detta skulle gynna investeringar i t.ex.
vindkraft. Men den hdgre varderingen innebéar ocksa
att avkastningen fran foretagets kassafloden blir
mindre for de som delar pa vinsten.

Om manga investerare séljer oljebolagens aktier och
koper vindkraftsbolagen sa blir oljebolagets aktie lagt
varderad och vindkraftsbolagets hogt varderad. Detta
kan saklart locka investerare som &r enbart finansiellt
motiverade, som da motverkar de hallbara investerarna.

Det gor att borsen &r en svar vag framat i klimat-
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fragan. Det racker inte att nagra stora investerare
tackar nej utan man maste komma runt problemet
att andra investerare lockas att investera i en aktie
som handlas med lagre vardering. Det finns t.ex.
amerikanska fonder som specialiserar sig pa att dga
”sin stocks”, d.v.s. alkohol, tobak och vapen. De hand-
lar indirekt mot hallbara investerare, och forsoker
tjidna pengar pa deras bekostnad!

Varlden &r komplex och stora bolag har manga
aspekter att tdnka pa. Sa input fran stora investerare
kan helt klart fa bolagen att téanka i andra banor. Det
kan gora nytta. Men framforallt drivs beslut av finan-
siella 6vervaganden. Finns det gott om [6nsamma
mojligheter inom solkraft kommer ett bolag som BP
att investera i det, och ar det oldnsamt med kolkraft
slutar de investera i det.

Sa vad &r det som verkligen krévs for att astad-
komma en hallbar omstéllning?

Att rédda klimatet kostar pengar och ndgon maste
betala. Stora utmaningar ar t.ex. att stalla om Kinas och
Indiens energisektorer fran kol. Att pensionsbolagen
skulle bjuda pa denna stora omstalining genom laga
avkastningskrav och déarmed laga pensioner later inte
som en realistisk plan. Jag tror att nagra som puffar
for detta har raknat fel vad galler kostnaderna eller
pensionsparares kapacitet att bara denna bérda.

Bland ekonomer rader det narmast konsensus att
det smartaste sattet for att uppna klimatmalen &r en
global CO2-skatt. Anledningen att det &r sa mycket
battre an att ga via kostnaden for finansiering, ar att
en CO2-skatt inte bara traffar nya investeringar utan
aven existerande anldggningar och investeringar
som kan finansieras av bolagen sjdlva. Och den ar
effektiv da ingen behdver beddéma vilka investe-
ringar som &r hallbara eller inte, utan alla far gora det
som d&r lénsamt bara man inser vad CO2-skatten
kommer att kosta dem.

Men det &r svart att vinna gehor for en CO2-skatt
i Kina och Indien likt den vi har i Europa. En CO2-skatt
skulle ha negativa ekonomiska konsekvenser och
tvinga landernas befolkningar att avsta fran billig
energi. Det ar ekonomiskt kostsamt och politiskt
svart. Da kunde man 6nska att om hela omstall-
ningen gar via borsen sa blir det gratis. Men sa ar det
nog inte, det kostar lika mycket. Fragan & vem som
ska bara kostnaden.

Vad &r din syn pa vad kapitalmarknaden énda
kan gora for att ta ansvar sett till de hallbarhets-
utmaningar vi star infér?

Man kan sjalvklart ta hallbarhet i beaktande. Det
viktiga ar att ha proportionerna klart for sig. Det ar
som att kdpa hallbart tvattmedel eller ta bussen istal-
let for bilen. Det ar ett positivt beslut med viss nytta
men inte avgorande for varlden. Samma sak gaéller
for fonder. Vi maste skala ner forvantningarna lite.
For att uppna stor férandring av klimatpaverkan ar
skatter vida 6verlagsna aktivism via aktiemarknaden.

Jag tror att finansbranschen darmed ar mindre
spannande &n det later, sett till hallbarhet. Att inve-
stera pa ett satt som verkligen &ndrar spelplanen,
skulle krava mycket lagre avkastning. Har ar bran-
schens ansvar att vara realistiska: antingen skala ner
hallbarhetsambitionerna eller de finansiella avkast-
ningsambitionerna. Annars blir det orealistiska |6ften.
Att fa en helt normal avkastning och stor paverkan pa
lang sikt, det &r orimligt.
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Temaarbete
Kompletterar
agarstyrningen

Private Equity Klimat Farskvatten Klimatlobbying

Private Equity

Onoterade bolag spelar en viktig roll for sam-
héllsutvecklingen. Inte minst for att det ar har
manga av de nya affarsidéerna finns som kan
leverera |6sningar pa de utmaningar vi star
infor. Temat resulterade i en ny process for att
djupare integrera hallbarhetsaspekter i vara
Private Equity-investeringar. Tillsammans
med andra investerare inom PRI tog vi dven
fram en branschstandard, PRI Limited
Partners Due Diligence Questionnaire”, for
utvardering av PE-forvaltare.

Klimat

Syftet med temat var att utreda hur AP7
genom vara investeringar och vart dgararbete
pa ett resurseffektivt satt kan gora skillnad for
klimatférandringarna. Vi drog slutsatsen att
universella, langsiktiga dgare, som AP7, har
ett unikt helhetsperspektiv som kan gynna
klimatarbetet. Det privilegiet vill vi utnyttja.
Ur detta arbete vaxte dven temat Klimat-
lobbying fram.

Farskvatten

Vilken roll kan institutionellt kapital spela fér
att bidra genom att finansiera Iésningar, upp-
fylla investeringsbehov och paverka bolag

i riktning mot FN:s sjatte globala hallbarhets-
mal: Rent vatten och sanitet? Inom tema-
arbetet analyserade vi sektorer och bolag
med hdga vattenrisker, upprattade vatten-
mandat och genomférde en studie om inve-
steringar i VA-infrastruktur.

Klimatlobbying

Internationellt &r negativ klimatlobbying fran
branschorganisationer ett utbrett problem.
Det har upprepade ganger visat sig att fore-
tag som tagit tydlig stallning for Parisavtalet
samtidigt varit medlemmar i organisationer
som motverkar avtalet. Féretag bor saker-
stalla att allt klimatpolitiskt engagemang
som genomfors stodjer Parisavtalet och att
de verkar for ansvarsfull klimatlobbying.
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Arbetsvillkor inom gréna naringar 2018-2020

Hallbar effektméatning 2019-2021

Klimatomstallning 2020-2022

Avskogning 2021-2023

Sedan ett antal ar kompletterar AP7
agarstyrningsarbetet med I6pande tema-
arbeten. Dessa arbeten férdjupar och
knyter samman AP7:s nuvarande arbets-
metoder inom utvalda och sarskilt
angeldgna omraden.

Genom att fokusera pa ett fatal teman i taget far vi
mojlighet till férdjupning och reflektion inom ett
komplext omrade med relevans foér vara investe-
ringar. Varje ar lanseras ett nytt tema som léper
Over tre ar.

Vid valet av tema &r nagra centrala kriterier att
omradet ska vara relevant utifran AP7:s innehav och
tillgangsslag, att AP7 kan gora rimlig skillnad pa ett
resurseffektivt satt samt att det ska finnas lampliga
kunskapspartner att samverka med.

Temat styr AP7:s prioriteringar under den tid
arbetet pagar och far konsekvenser bade for arbetet
med paverkansdialoger och pa bolagsstammor. Det
medfér dven ett utdkat samarbete med andra
aktorer for att flytta fram standarder och normer
inom omradet.

Under 2020 fattade AP7 beslut om att nasta tema
for 2021-2023 ar Avskogning. For att uppna Paris-
avtalets mal att ligga langt under tva graders upp-
varmning maste avskogningen begrénsas sett till
skogens betydelse for klimatet, framférallt Amazonas.

Arbetsvillkor i gréna naringar. Hur bidrar kapital-
dgare bast for att undvika att barnarbete och
tvangsarbete forekommer i livsmedelsforetagens
leverantdrskedjor. Las mer pa sidorna 18-19.

Hallbar effektmatning. Trots stor efterfragan fran
intressenter och investerare ar kunskapen om olika
atgéarders paverkan pa en hallbar samhallsutveck-
ling bristfallig och vedertagna matmetoder saknas.
L&s mer pa sidorna 20-21.

Klimatomstallning. Genom AP7:s dgarinflytande kan
vi driva pa foretag att fatta ansvarsfulla beslut och
darmed bidra till att skynda pa évergangen till ett
fossilfritt samhalle. Las mer pa sidorna 22-23.

Pa www.ap7.se/hallbarhet/temaarbete har vi samlat

var kunskap och material fran vara tidigare teman;
Private Equity, Klimat, Farskvatten och Klimatlobbying.
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lema
Arbetsvillkor inom gronan

Bittre arbetsvillkor
ilivsmedelskedjan

Hurkan institutionella investerare forbttra
arbetsforhallandeni livsmedelskedjan?

secta [ G o

Hur kan kapitalagare bidra till férbattrade
arbetsvillkor inom gréna ndringar? Inom
ramen for temat Arbetsvillkor i grona
ndringar har AP7 undersokt hur vi genom
dgarstyrning kan verka fér FN:s attonde
globala hallbarhetsmal - Ansténdigt arbete
och ekonomisk tillvdaxt. Aven livsmedels-
bolagens majlighet att paverka har
undersokts.

Att respektera internationella normer for manskliga
rattigheter ar ett minimikrav nar det kommer till
ansvarsfullt féretagande, det ar allt fler investerare

férstudien "Mapping labour rights issues in the food
supply chain”. Syftet var att fa en éverblick dver vilka
fragor investerare bor inrikta sig pa for att fa bast
effekt. Vi ville ocksa ta reda pa hur vi kan paverka bolag
att kartlagga de storsta riskerna for krankningar av
arbetstagarrattigheter och forbattra sin beredskap
for att hantera dessa risker. Nagra av slutsatserna
fran forstudien var att:

B Barn- och tvangsarbete &r tva av de allvarli-
gaste manniskorattsfragorna inom livsmedels-
produktion. Migrantarbetare ar en sarskilt
sarbar grupp.

Overens om. Goda arbetsvillkor i livsmedelskedjan,
sarskilt for smaskaliga jordbrukare och plantage-
arbetare, har en direkt koppling till flera av FN:s glo-
bala utvecklingsmal (SDG). Jordbruksarbetare som

Tillsammans med AMF, Alecta
och Folksam sammanstallde
vi experters perspektiv pa hur
investerare kan arbeta med
att forbattra arbetsvillkoren

m Otillracklig levnadslon ar en av grund-
orsakerna till barn- och tvangsarbete.

m Forhojda risker for krankningar finns

i livsmedelskedjan.
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far en dréaglig livsinkomst & mer benagna att skicka
sina barn till skolan, sékra en langsiktig matfor-
sorjning for sina familjer och undkomma fattigdom.
Det bidrar i sin tur till minskade inkomstskillnader
bade pa nationell och global niva.

Sarskilt riskfyllda sektorer

Under temaarbetets forsta ar, 2018, tog AP7 till-
sammans med analysféretaget Sustainalytics fram

i virdekedjan for bland annat fem
groédor: kaffe, ris, socker, te och tomater.

Under 2019 foljde AP7 med Sustainalytics pa plats-
besok vid italienska tomatodlingar for att undersotka
forekomsten av tvangsarbete. Enligt hjalporganisa-
tionen Oxfam &r prispressen fran de stora kdoparna en
av de framsta orsakerna till tvangsarbete vid odling-
arna. Jordbrukarna & sma och med sin begrénsade



aringar

forhandlingsstyrka pressas priserna ofta i sadan
utstrackning att de tvingas minska de anstalldas
|&ner till under levnadslon.

Framgangsfaktorer fér investerare

For att ta reda pa hur vi som investerare kan arbeta
for att forbattra arbetsvillkoren i livsmedelskedjan
har AP7 samarbetat med Alecta, AMF och Folksam
inom Sida-initiativet Swedish Investors for Sustai-
nable Development. Bland annat har vi velat ha svar
pa fragan vilka relevanta krav vi som investerare kan
stélla, som livsmedelsbolag kan ga med pa och som
samtidigt kan gora skillnad.

Arbetet kring investerares mojlighet att paverka
byggde pa en dialog och kunskapsutbyte med ett
stort antal bolag och internationella experter inom
hallbarhet och manskliga rattigheter och mynnade
under 2020 ut i rapporten "Battre arbetsvillkor i livs-
medelskedjan”. Nagra av slutsatserna var att:

W Inkdparna har en central roll och att det darfér ar
viktigt att vi som &gare for en [6pande dialog dar
vi verkar for att foretagens hallbarhetsavdel-
ningar och inkdpsavdelningar samarbetar, och att
inkdpare staller krav utifran det attonde globala
hallbarhetsmalet vid upphandlingar.
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Migrantarbetare ar en sarskilt
sarbar grupp. Under 2019
deltog AP7 pa en studieresa
till tomatodlingar i Italien pa
temat arbetsvillkor i grona
naringar.

m Som investerare kan vi féra dialog med bolagen
kring prismekanismer och uppmuntra dem att
samarbeta med andra aktorer kring gemen-
samma, schyssta leverantorskedjor.

m Avveckling av engagemang leder inte till lang-
siktig forbattring och att fortsatt dgande darfoér
ger stérre mojligheter att paverka.

m Det bor finnas hallbarhetskompetens inom inve-
sterarnas egna organisationer som kan granska
bolagens hallbarhetsarbete och revisioner kring
manskliga rattigheter.

Resultatet kommunicerades till handelsbolag och
livsmedelsbolag i ett SISD-webbinarium tillsammans
med Sida i slutet av aret. De deltagande bolagen holl
med om rapportens slutsatser, men betonade att det
ar den fortroendefulla dialogen med bolaget som
sander ratt signaler fran investerarna. Utover vikten
av att stalla konkreta och relevanta krav ar det
vasentligt att vanda sig till personer i foretags-
ledningen sasom VD, CIO eller styrelsen for att
klargora investerares forvantningar.

Bolagens mdjlighet att paverka

Problem med arbetsvillkor forekommer i leverantors-
kedjorna for en mangd jordbruksprodukter. Ett syfte
med dialogprojektet var att sprida goda exempel och
effektiva arbetssatt mellan regioner och sektorer.

Som dgare i ett stort antal féretag och sektorer
kan AP7 bidra till att sprida erfarenheter mellan dessa
bolag. Men livsmedelskedjan ar svaroverskadlig med
flera led och aktoérer i lander som beddms som
risklander nar det galler krankningar av manskliga
rattigheter. Som investerare befinner vi oss langt
ifran producent- och foradlingsledet. Som stora
képare av jordbruksprodukter har darfor livsmedels-
bolagen oftast storre mojlighet att paverka och stélla
krav pa hur leverantérer och producenter agerar.

For att ta reda pa hur stora livsmedelsaktorer
arbetar med arbetsvillkor i leverantérsledet har AP7
samarbetat med Sustainalytics som har foért dialog
med ett tjugotal livsmedelsbolag under tre ars tid.
Fokus for dialogen har varit bolagens arbete med
forebyggande atgarder for att forhindra barnarbete
och tvangsarbete i deras leverantorskedjor. Under
projektets gang har Sustainalytics dven forsokt pa-
verka bolagen att utveckla sitt arbete inom omradet.

Framstegen och kvarvarande utmaningar presen-
terades av Sustainalytics i en slutrapport i december
2020.
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Ar vatten lika mycket vért

i Norden som i knen?

Om man inte satter matdata

i ett relevant sammanhang
far man bara ett avtryck, inte
en matning av dess effekt.
Belastningen pa samhallet

av vattenférbrukning varierar
beroende pa den lokala
tillgangen.

Active ownership on
environmental and social
issues: What works?

A summary of the recent academic lterature

Wisioo s° G W

Rapporten fran MISUM
(Mistra Center for Sustainable
Markets) sammanstaéllde
reslutat fran de tio senaste
arens akademiska forskning
om aktivt dgande kring sociala
och miljémassiga fragor.

Hur uppnas effektiv dgarstyrning och hur
sdkerstills att bolagens eget hallbarhets-
arbete verkligen bidrar till en hallbar
samhallsutveckling? Det ar fragor AP7
stéller inom ramen fér temat Hallbar
effektmatning som lanserades 2019 och
som kommer att avslutas 2021.

Kunskapen om kapitalférvaltningens effekter pa en
hallbar samhaéllsutveckling &r i dagslaget bristfallig.
Samtidigt &r efterfragan pa transparent redovisning av
effekterna stor och det ar viktigt att investerare sjalva
kan utvardera vilken samhallspaverkan som uppstar
till foljd av dess investeringar och agarstyrning.

Syftet med temaarbetet Hallbar effektmétning &r
att hitta bra och lattillgdngliga metoder som kan tyd-
liggdra samhallsnyttan av saval dgarstyrning som av
portfoljbolagens eget hallbarhetsarbete.

Med effektiva matmetoder som ger 6kad kunskap
om vad som fungerar kan investerare samarbeta
battre for att oka patryckningen i sin dgarstyrning,
liksom skala upp ansvarsfulla investeringar som ger
pavisad effekt.

Begransade matmetoder

De flesta av de standarder som anvands idag mater
endast avtryck, inte effekt. For att ett matvarde ska
kunna tolkas, och effekten pavisas, maste det sattas
i sitt sammanhang. Manga matmetoder syftar till att
ge portfoljer ett méatvarde, sdsom koldioxidavtryck
eller mangfald i styrelser. Men att en portfélj med
lagt koldioxidavtryck bidrar positivt till samhallet ar
svart att fastsla. For att uppna lagre utslapp
i samhaéllet maste bolagen sjalva minska dessa genom
att upphdra med vissa utslappsintensiva aktiviteter
eller utveckla produkter eller tjanster med ett lagre
avtryck. Investerare kan ha en viktig roll i att stddja
bolagen i omstallningen.

AP7 har i temaarbetet valt att skilja pa den paver-
kan pa samhallet vi som investerare kan ha genom
var dgarstyrning, fran den paverkan bolagen sjélva
har genom sina verksamheter och sitt hallbarhets-
arbete.

Hallbarhetseffekten

av agarstyrning

| samarbete med Misum (Mistra Center for Sustai-
nable Markets) vid Handelshégskolan i Stockholm
har ekonomie doktor Emma Sjostrém analyserat
befintlig akademisk forskning kring dgarstyrning och
sammanstallt sina slutsatser i rapporten “Active
ownership on environmental and social issues:
What works?”.

Bland annat framgar av rapporten att man inte
behover ha en stor dgarandel for att kunna paverka.
Investerarens trovardighet spelar storre roll liksom
att kunna visa att den féreslagna atgarden &ven
ligger i foretagets intresse. Att paverka pa policyniva,
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som att verka for globala koldioxidskatter eller brom-
sade subventioneringar av fossil energi, ar andra
vagar investerare kan ta och som skulle kunna ge en
positiv utvaxling i framtiden, enligt rapporten.

Effekten av portféljbolagens

hallbarhetsarbete

Under 2019 inledde vi tillsammans med vara forvaltare
av impactfonder, fonder med fokus pa 16sningar pa
hallbarhetsutmaningar, ett arbete med att utvéardera
metoder som mater hallbarhetseffekten av portfélj-
bolagens verksamheter. Arbetet ska ge o0ss en upp-
fattning om det nuvarande kunskapslaget kring de
matdata som finns och hur de kan anvandas for att
rakna ut hallbarhetseffekter. Det centrala har ar att
satta matetalen i ett sammanhang, for att kunna pavisa
effekten och inte enbart avtryck.

m Inom de gréna mandaten hos KBI Global Investors
undersoks hur investerare kan mata portféljbola-
gens positiva och negativa paverkan pa miljon.
Hur ser kunskapen inom omradet ut och vilka
matmetoder finns till hands?

®m Inom vart andra grona mandat har Impax Asset
Management valt att férdjupa sig i matning av
vatten som indikator. Belastningen pa samhallet
av vattenkonsumtion varierar beroende pa den
lokala tillgangen till resursen. Darfor undersoker
Impax Asset Management hur man effektivt
mater vattenférbrukningens effekt pa miljon.
Hur kan investerare undersdka portféljbolagens
paverkan pa miljon i omraden med begransad
tillgang till vatten?

Resultaten fran KBI Global Investors och Impax Asset
Managements undersdkningar kommer att presente-
ras under 2021.

Samarbete med

forskningscentrum

For att bidra till 6kad kunskap kring hallbara finanser
kommer AP7 under 2021 att inleda ett samarbete
med ett nytt forskningscentrum, Kompetenscentrum
for hallbar finans, som kommer att stodjas av Vinnova.
AP7 kommer att inga i centrets radgivande panel och
bland annat bidra med sina kunskaper fran arbetet
inom temat hallbar effektmatning.
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Klimatomstalining

Under 2020 lanserade AP7 temat Klimat-
omstéllning for att ta reda pa hur man kan
driva pa en omstéllning i de mest klimat-
paverkande bolagen. Arbetet har kints
pakallat mot bakgrund av att den globala
klimatomstéllningen gar fér langsamt.

Sedan AP7 lanserade sitt forsta klimatrelaterade tema
2015, har kunskapen 6kat om effekterna av de paga-
ende klimatférandringarna liksom om féretagens
paverkan. En rad internationella initiativ och investe-
rarprojekt har ocksa kommit pa plats sésom CA100+.

Dagens utslappsminskningar gar inte tillrackligt
fort for att vi ska uppna tvagradersmalet i Parisavtalet
och klimatfragan har darmed blivit annu mer ange-
lagen. Samtidigt har vi fatt battre forutsattningar att
arbeta kunskapsbaserat inom omradet. Inom ramen
for vart temaarbete utvarderar vi darfér hur vi kan
anvanda vart agarinflytande for att driva pa foretag
att fatta ansvarsfulla beslut och bidra till att paskynda
dvergangen till ett fossilfritt samhalle.

Malet ar utslappsminskningar

Det nya temat Klimatomstalining kommer att drivas
under 2020-2022. Ett huvudsyfte med temat ar att
utveckla vara dgarstyrningsverktyg. | samarbete med
investerare och andra aktorer stréavar AP7 ocksa efter
att bidra till metodutveckling och 6kad kunskap till
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andra investerare och bolag. Vart évergripande mal
ar att bidra till verkliga utslappsminskningar genom
omstallningar i bolagen.

Nya studier visar att det ar ett begransat antal
bolag som star fér den stoérsta delen av de globala
utslappen. For att uppna effektivitet i arbetet med
att paskynda 6vergangen till ett fossilfritt samhalle
fokuserar vi var &garstyrning pa dessa bolag med
storst klimatpaverkan.

Oberoende analyser dr grunden

Det oberoende forskningsinstitutet Transition Pathway
Initative (TPI) utgdr navet i det nya temaarbetet. TPI
riktar sig till kapitaldgare och bidrar med akademiskt
sakrade och framatblickande scenarioanalyser av hur
foretags verksamhetsplaner och ageranden ligger
i linje med Parisavtalet. Att TPI:s analyser ar framat-
blickande ar centralt eftersom de beslut som fattas
idag i de mest klimatpaverkande bolagen &r avgo-
rande for om vi lyckas halla den globala uppvarm-
ningen langt under tva grader. AP7 gick med i TPI
under 2020 och sitter i institutets styrgrupp under
en trearsperiod.

Den information och de analyser AP7 far fran TPI
kommer att vara ett vasentligt underlag i arbetet
med att starka klimatkomponenten i var dgarstyrning,
det vill séga hur vi rostar pa bolagsstammor, tar fram
aktiedgarmotioner, svartlistar bolag och for dialoger.

Temat Klimatomstallning
fokuserar pa att som aktiv
agare bidra for att stallaom
till ett fossilfritt samhalle.



Utvecklad screeningmetod

Under 2020 utvecklade vi klimataspekten i var svart-
listning. Metoden for att identifiera bolag som agerar
i strid med Parisavtalet ar i huvudsak incidentbase-
rad. Den har utgatt fran kontroversiella handelser
som bolag &r involverade i. Det har darfér varit svart
att fanga upp bolag som i tysthet agerar i strid med
Parisavtalet.

Vid utvecklingen av metoden har vi initialt fokuse-
rat pd kolsektorn mot bakgrund av forskning som
visar att avvecklingen av kol som energikalla dr den
enskilt viktigaste atgarden for att stavja klimatfor-
andringarna. Det resulterade i att AP7 i slutet av
2020 svartlistade tio bolag. Kriterierna som bolagen
uppfyller ar att de har stor kolverksamhet och omfat-
tande expansionsplaner. For att AP7 ater ska investera
i bolagen maste de sluta expandera inom kol. De
maste &ven uppvisa trovardiga planer pa att stélla om
verksamheten i linje med Parisavtalet, sasom att anta
mal for utsldppsminskningar och 6ka sina investe-
ringar inom fornyelsebarenergi.

Standard fér god klimatlobbying

AP7 har goda méjligheter att tillsammans med TPI
och andra aktérer utveckla ny kunskap och nya normer
pa marknaden. Fragan om féretags klimatlobbying,
som var ett eget tema for AP7 2017-2019, har fatt ett

efterspel som ryms inom ramen for det nya temat.
Fokus kommer att ligga pa normutveckling och pa
att i samarbete med London School of Economics
skapa en global standard for ansvarsfull klimatlobbying
som lanseras under forsta halvan av 2021.

Vart samarbete med CA100+ kommer att fortsatta
med inriktning pa patryckningsdialog vilket ar ett
for oss viktigt verktyg fér dgarstyrning.

De tio svartlistade kolbolagen ar:

B China Resources Power Holdings Co Ltd

m Coal India Ltd

W Exxaro Resources Ltd

m Inner Mongolia Yitai Coal Co Ltd

W Korea Electric Power Corporation (KEPCO)
m PT Adaro Energy Thk

m SDIC Power Holding Co Ltd

m Shaanxi Coal Industry Co Ltd

m Washington H. Soul Pattinson (New Hope Group)
B Yanzhou Coal Mining Co Ltd

De kolbolag som svartlistats baserat pa den utveck-
lade metoden utmarker sig med sin negativa paver-
kan pa klimatet genom att de har stor kolproduktion
och dessutom fortsatter med storskalig utbyggnad
av fossil energi.

FORANDRINGARNA

13 BEKAMPA KLIMAT-
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Po spararnas

Villkor

Spararna har ett stort informationsunder-
Iage i pensionssystemet och manga saknar
intresse for omradet. AP7 har ett ansvar fér
nuvarande och framtida generationer och
vi arbetar darfor aktivt med att informera
om pension och sparande pa ett sitt som
anpassas till spararnas férutsattningar.

Premiepensionssystemets utformning férsatter spa-
rarna i en valsituation med ett stort fondutbud och
eget ansvar for placeringen av premiepensionen. For
att spararna ska kunna gora ett medvetet val beho-
ver de nyanserad information. Pensionssystemet ar
komplext och det kravs ett visst engagemang fran
mottagaren for att informationen ska na fram. Sam-
tidigt tycker manga sparare att pensioner &r ett
krangligt omrade och manga som har langt kvar till
pensionen kan ha svart att engagera sig i fragan.

Folkbildande kommunikation

Under de senaste aren har AP7 darfor arbetat aktivt
med folkbildande kommunikation om pension.
Utifran AP7:s uppdrag kring ansvarsfragor deltar vi
aven aktivt i debatten kring hallbarhet och ansvars-
fulla investeringar.

Sparare som inte gor ett aktivt val for sin premie-
pension far automatiskt sina pensionspengar place-
rade i AP7 Safa. De ska fa lika god avkastning och
pension som andra sparare. Genom att sprida infor-
mation och folkbilda om privatekonomi, pensions-
systemet och AP7 Safa arbetar vi foér att ingen sparare
ska kanna sig tvingad att vélja, men alla ska ha ett sa
bra underlag som mdjligt for att fatta medvetna
beslut kring sin premiepension.

Digital kommunikation

mest effektiv

AP7:s sparare har lagre inkomster och utbildnings-
nivad dan genomsnittet. Det beror till stor del pa att
vi har en stor del unga sparare som automatiskt
hamnar i forvalsalternativet nar de bdrjar arbeta,
vilket g6ér kommunikationen an mer angelagen. Den
har malgruppen &r i minst lika stort behov av infor-
mation som den mer engagerade gruppen som ar
intresserad av kapitalférvaltning.

Vara over fem miljoner sparare ar den yttersta
malgruppen fér AP7:s kommunikation. Att na ut till
en sa bred malgrupp via exempelvis annonsering i tv
och dagspress ar av resursskal inte mojligt. Darfor
forsoker vi na dem pa ett kostnadseffektivt satt via
digitala kanaler.
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Via bloggen Forvalt erbjuder vi nyanserad och lattill-
ganglig information kring hallbarhet, kapitalforvalt-
ning och pensionssparande. Under 2019 lanserade vi
var podd, Podd-Safan, om beteendeekonomi och ra-
tionellt beslutsfattande. | borsnedgangen som féljde
av Covid 19-pandemins utbrott varen 2020 inledde
AP7 en kommunikationskampanj om vikten av att
tanka langsiktigt kring sitt pensionssparande.

Under 2020 tydliggjorde
vi pa ap7.se var investe-
ringsfilosofi pa ett mer
lattillgangligt satt.
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Via sociala medier stravar AP7 efter att informera
och folkbilda spararna kring hallbarhet, kapital-
férvaltning och pensionssparande. Under bors-
nedgangen som féljde av Covid 19 gjorde vi infor-
mationsfilmer riktade till vara sparare. Samtliga
filmer finns pa www.youtube.com/AP7se/videos

Vikten av 6ppenhet s

Tillgdnglighet och transparens ar ledstjarnor i AP7:s kommunika-
tionsarbete. Vi efterstravar sa langt det &r mojligt att aktivt
informera om verksamheten, beslut och motiv samt stalla upp
fér kommentarer nar de efterfragas. Om nagon information inte
kan ldamnas ut offentligt ska anledningen till det vara tydlig och
kunna motiveras av myndigheten. Det finns dock en rad lagar
som satter granser fér kommunikationen, sasom upphovsratts-
lagen, tryckfrihetsférordningen, dataskyddsférordningen
(GDPR), samt offentlighets- och sekretesslagen.
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Om redovisningen

GRI-redovisningen avser perioden 1januari-31 decem-
ber 2020 och omfattar hela myndighetens verksam-
het. AP7 avger hallbarhetsredovisning arligen och
den senaste redovisningen publicerades pa
www.ap7.se den 29 april 2020.

Inga vasentliga fordndringar i myndighetens upp-
drag eller dess vardekedja har skett sedan dess som
féranleder justeringar i denna redovisning. Redovis-
ningen ar upprattad i enlighet med GRI Standards:
niva Core och har ej omfattats av extern granskning.
AP7 har aven tagit intryck av rekommendationerna
fran Task Force on Climate-related Financial Disclo-
sures (TCFD) om redovisning av klimatrelaterade
risker men redovisar i dagslaget inte helt enligt
ramverket. Ett GRI-index finns pa sidorna 30-31
i hallbarhetsredovisningen.

Kontaktperson for hallbarhetsredovisningen &r
Johan Florén, Chef kommunikation och agarstyrning,
08-412 26 64. Hallbarhetsrapporten for 2020 ar
upprattad i enlighet med Sjunde AP-fondens principer
for hallbarhetsrapportering som motsvarar de som
framgar av arsredovisningslagen.

Redovisningens innehall

Redovisningens innehall baseras pa en vasentlig-
hetsanalys fran 2014 som uppdaterades 2017. Med
utgangspunkt fran tidigare analyser och intervjuer,
kompletterat med omvarldsbevakning avseende
trender, drivkrafter och utmaningar, genomférde
en intern arbetsgrupp under 2017 en preliminar
kalibrering av relevanta hallbarhetsamnen.

Initialt identifierades AP7:s nyckelintressenter, det
vill séga de grupper som har storst intresse av AP7:s
verksamhet och for vilka det dmsesidiga inflytandet
ar betydande. Nyckelintressenterna utgors av:
Huvudman, Karnleverantérer, Medarbetare, Pensions-
myndigheten och Sparare.

Darefter genomférdes en prioritering dar nyckel-
intressenternas formodade uppfattning om utvalda
hallbarhetsamnen stalldes mot &mnets ekonomiska,
sociala eller miljomassiga paverkan. Prioriteringen
resulterade i féljande urval av relevanta hallbar-
hetsfragor.

m Ekonomiskt resultat

m AP7:s uppdrag och fértroende

B Produktportfélj: impactinvesteringar

| Folkbildning om pensioner

m Aktivt dgande

W Transparens

W Anti-korruption

W Efterlevnad av lagar, férordningar och riktlinjer

Representanter for nyckelintressenterna (exkl.
gruppen Sparare) fick i djupintervjuer [lamna sina
synpunkter pa urvalet av hallbarhetsfragor och pa
AP7:s hallbarhetsarbete. Intressenterna fick mojlig-
het att forbereda sig pa fragestaliningarna genom
attiforvag ta del av ett frageformulér. Asikter fran
den anonyma intressentgruppen Sparare inhamtades
genom att ta intryck av inkomna fragor och syn-
punkter till AP7 under 2017. Sammanfattningsvis
bekraftade intressenterna urvalet av hallbarhetsfragor
och deras synpunkter férdjupade och breddade
vasentlighetsanalysen. | ett avslutande arbetsmote,

i vilket arbetsgruppen och bolagets vd, samt chefen
for kommunikation och dgarstyrning deltog, fast-
stalldes de prioriterade hallbarhetsfragorna enligt

ovan. Nyckelintressenterna kompletterades med
intressentgruppen Samarbetspartner.

Vad sager intressenterna?

Tabellen pa nasta sida beskriver AP7:s nyckelintres-
senter, formerna for AP7:s dialog samt de fragestall-
ningar som ar i fokus for respektive grupp.

AP7 samverkar och har regelbundna kontakter aven
med andra intressentgrupper som jamfoért med
nyckelintressenterna har lagre intresse och inflytande
6ver AP7 och myndighetens hallbarhetsarbete.

W Forskare, som AP7 kan samverka med for att
generera kunskap om ansvarsfulla investeringar
och finansmarknader.

W Finansinspektionen, som har tillsynsansvar éver
AP7:s verksamhet och till vilka AP7 arligen
rapporterar.

m Frivilligorganisationer, som uttrycker intresse
for specifika sakfragor och for hur AP7 arbetar
i allmanhet med ansvarsfulla investeringar.

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

Verksamhetsstyrning

Som en del av verksamhetsplanen faststaller AP7:s
styrelse arligen en dgarpolicy. Policyn anger hur AP7
ska utdva den agarfunktion som féljer av aktieinne-
haven i AP7 Aktiefond. Agaransvaret bygger pa tre
huvudomraden: styrning for miljo- respektive social
hansyn, samt bolagsstyrning (ESG). AP7 utvecklar
|6pande processerna inom agarstyrningen med
riktlinjer och styrdokument.

Riktlinjerna for agarstyrning beskriver hur AP7
som aktiedgare, inom ramen for uppdraget, paverkar
bolagen att ta ansvar for hallbarhet, etik och god
bolagsstyrning. Riktlinjerna konkretiseras i ett antal
vd-instruktioner for réstning, offentlig svartlistning,
grupptalan och férdjupningsteman. Styrelsen har
alagt vd att ta fram en klimatstrategi vilket gjordes
under det tematiska klimatarbetet 2015-2017.

Chefen féor kommunikation och agarstyrning har
det dvergripande ansvaret for AP7:s arbete med
ansvarsfulla investeringar.

En ESG-kommitté bestaende av representanter
for dgarstyrning, administration och férvaltnings-
organisationen bereder vissa ESG-drenden for
beslut i ledningsgruppen. Kommittén &r ocksa ett
samverkansorgan som samordnar och integrerar
ESG-fragorna inom AP7:s olika avdelningar. Kom-
mittén sammantrader en gang per kvartal eller vid
behov. Vilka bolag som ska svartlistas beslutas av
styrelsens arbetsutskott som dven kan involveras
i andra fragor av sarskild betydelse.

Samtliga medarbetare ar alagda att folja AP7:s
etiska riktlinjer som lagger stor vikt vid de anstalldas
upptradande och reglerar vad som géller i fraga om
exempelvis representation och gavor, upphandlingar,
bisysslor och eventuella intressekonflikter.

Riktlinjerna syftar till att férhindra att medarbetarna
eller deras narstaende far fordelar i kraft av anknyt-
ningen till AP7, eller hamnar i en konflikt mellan
fondens och egna privata intressen. Samtliga med-
arbetare bekraftar arligen att de tagit del av fondens



Intressentgrupp

Beskrivning

Form for dialog

Fragestillningar

Huvudman

Riksdagens pensionsgrupp, som via lagen
om AP-fonder ger AP7 sitt férvaltnings-
uppdrag.

Finansdepartementet, som ansvarar fér

kontroll och uppféljning av AP7:s
verksamhet.

Lépande dialog

Lépande dialog och arliga
utvarderingar

AP7:s uppdrag och fortroende
Ekonomiskt resultat

AP7:s uppdrag och fortroende
Lagefterlevnad
Ekonomiskt resultat

Karnleverantérer

Externa forvaltare, som goér placeringar

Lopande dialog och arliga

AP7:s uppdrag och fértroende

fér AP7:s rékning eller som pa annat satt  utvarderingar Aktivt agande
utfor tjgnster at AP7. Impactinvesteringar
Transparens
Medarbetare 38 anstallda, som tillsammans Medarbetarsamtal och AP7:s uppdrag och fértroende
utfér AP7:s uppdrag. -undersokningar
Pensions- Myndighet som samverkar med AP7 Loépande dialog AP7:s uppdrag och fértroende

myndigheten

genom att kanalisera kapital in i fonderna
och hantera pensionsutbetalningar.

Folkbildning
Ekonomiskt resultat

Samarbetspartner, Aktoérer som bidrar till AP7:s kompetens-  Inom ramen for pagaende AP7:s uppdrag och fértroende

ex. Sida utveckling och foérdjupningsarbeten. samarbeten Aktivt agande
Impactinvesteringar

Sparare 5,1 miljoner svenskar vars pensionskapital Lépande kontakt med individuella Ekonomiskt resultat

forvaltas av AP7.

sparare som stéller fragor, men &ven

Aktivt dgande

arliga undersokningar for att taredapa  Folkbildning
hur svenska folket stéller sig i olika
pensionsrelaterade fragor.

etiska riktlinjer. Under 2018 genomfoérdes en utbild-
ning fér samtliga medarbetare kring korruption.
AP7:s affarspartner har informerats om de etiska
riktlinjerna genom att AP7:s etiska policy omnamns
i forvaltningsavtalen och finns tillganglig pa hemsidan.
Genom AP7:s styrelseantagna agarpolicy (rikt-
linjer for &garstyrning) atar vi oss att folja FN:s
Global Compacts principer, OECD:s riktlinjer for
multinationella féretag och OECD:s riktlinjer for
bolagsstyrning.

Medlemskap och frivilliga
6verenskommelser

AP7 forhaller sig till foljande medlemskap eller
frivilliga riktlinjer som man har undertecknat:

-UN Principles for Responsible Investments (UNPRI)
-Carbon Disclosure Project (CDP)
-Sveriges forum for hallbara investeringar (Swesif)
-Institutional Investors Group on
Climate Change (IIGCC)
-Swedish Investors for Sustainable
Development (SISD)
-Global Investors for Sustainable
Development (GISD)
-Transition Pathway Initiative (TPI)
-Farm Animal Investment Risk & Return (FAIRR)

AP7:s medarbetare

AP7 &r en statlig myndighet. Vid utgangen av 2020
var antalet medarbetare 38, varav 18 kvinnor och 20
man. Samtliga ar tillsvidareanstallda och omfattas av
kollektivavtal BAO-JUSEK (SACO). Myndigheten ar

baserad pa Vasagatan i Stockholm och har inga
andra kontor i Sverige.

Verksamheten bedrivs huvudsakligen i Sverige
aven om placeringar gors i aktier 6ver hela varlden.
Vd &r Richard Grottheim. Ledningsgruppen bestar
av sju personer, varav tre kvinnor och fyra man.
Under 2020 har en person lamnat sin anstallning
och 3 personer har anstallts. For AP7 ar det viktigt
att medarbetarna trivs och att ratt kompetens finns
inom myndigheten. Samtliga medarbetare har under
aret haft utvecklingssamtal med sin narmaste chef.

AP7:s klimatrisker

AP7:s forvaltade kapital uppgar till 720 miljarder
kronor och som ansvarsfull &gare maste vi ha dver-
blick och analysera hur vara investeringar paverkas
av klimatférandringar.

De risker klimatférandringarna medfor for finans-
sektorn kan delas in i tva huvudsakliga kategorier:
fysiska risker och omstallningsrisker. De fysiska
riskerna ar sadana som féljer av stigande global
medeltemperatur, stigande havsnivaer och mer
frekvent extremvader. Omstallningsriskerna ar de
som foljer av 6vergangen till ett koldioxidsnalt
samhalle med dndrade konsumtionsmaonster, dar
nya produkter ersatter gamla och klimatpolitiken
skarps. Omstallningsrisken réknas som en finansiell
risk da vardet pa vissa foretag minskar, exempelvis
nar atgarder vidtas for att fasa ut fossila branslen
ur ekonomin.

Eftersom AP7 investerar i ett sa stort antal féretag
spridda 6ver alla branscher och regioner, ar de fysiska
risker och omstallningsrisker som ar kopplade till
vart innehav i stort sett desamma som de som finns
samlade i hela den globala ekonomin.
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Fysiska risker

Den storsta risken for att AP7 ska misslyckas med
uppdraget att skapa god avkastning och ge vara
sparare goda pensioner, &r att varlden inte uppnar
tvagradersmalet. Detta eftersom de ekonomiska
varden som riskerar att ga om intet vid en miss-
lyckad hantering av klimatriskerna ar astronomiska.
Uppskattningar har raknats i hundratusentals
miljarder kronor.

Omstallningsrisker

Under utfasningsprocessen av fossila branslen ur
ekonomin, och omstallningen till ett mer klimatsmart
samhalle, kommer vissa foretag i AP7:s globala port-
folj att missgynnas och andra féretag att gynnas.
Eftersom AP7 investerar i ett stort antal féretag i ett
stort antal olika branscher och lander minskar vara
sparares exponering mot varje enskilt foretags risker.
Genom att AP7:s svartlistningsprocess utesluter ett
antal bolag som agerar i strid med Parisavtalet, kan
det antas att var exponering mot féretag som miss-
gynnas av omstallningen ar lagre an den exponering
vart jamforelseindex har.

Strategi for att hantera klimatriskerna

Som langsiktig dgare och statlig pensionsfond har
AP7 storre mojlighet &n manga andra investerare att
arbeta med normer och metodutveckling fér mark-
naden. AP7 driver i samtliga dgarstyrningsprocesser
aktivt pa for en implementering av Parisavtalet. For
att na framgang i arbetet samverkar vi med andra
investerare och samhallsaktorer.

Vi forvantar oss att de foretag vi investerar i inte
motverkar Parisavtalets implementering och under
2017 svartlistade vi for forsta gangen foretag som
agerar i strid med avtalet. Fran och med 2020 har
vi utdkat svartlistningen ytterligare till att aven om-
fatta bolag som fortsatter att expandera sin fossila
verksamhet inom kolproduktion och kolkraft.

Genom att inkludera Parisavtalet i var normgransk-
ning ar vi med och tolkar
var granserna gar for ett
acceptabelt agerande

stallningstaganden. Temat mynnade 2020 ut i ett
arbete med att utveckla ett ramverk fér ansvarsfull
lobbying, som ska gora det méjligt for investerare
att bedéma i vilken utstrackning lobbying bedrivs
i linje med Parisavtalet.

Utdver att paverka genom dgande kan AP7 bidra
till finansiering av klimatlésningar. Den system-
forandring vi star infor kraver innovationer och
investeringar inom alla sektorer. Med vart investe-
rade kapital kan vi gdra nytta for klimatet genom
att finansiera innovationer och I6sningar for en ny
koldioxidsnal ekonomi. Pa sa satt kan AP7 bidra till
att driva pa en omstallning bade i var roll som aktiv
dgare och genom riktade investeringar.

AP7 mater koldioxid-

avtrycket

Under 2020 métte AP7 for sjunde aret i rad det
samlade koldioxidavtrycket fér AP7:s aktiefond.
Koldioxidavtrycket ger en uppfattning om hur stora
de direkta utslappen &r fran de underliggande fore-
tagen i fonden, men metoden har en del begrans-
ningar, se faktaruta pa sidan 29.

AP7 stédjer en metodutveckling pa marknaden
och driver sjalv ett arbete med férvaltare for att
mata och folja upp klimatpaverkan av investeringar.
Aktiefonden férvaltade 655 miljarder kronor per
sista december 2020 och utgjorde 91 procent av
AP7:s totala forvaltade kapital. 2 procent av aktie-
fonden utgdrs av onoterat privat kapital som ej ingar
i matningen. AP7:s koldioxidavtryck har beraknats
pa investeringarna i noterade aktier vilket utgor
87 procent av AP7:s totala forvaltade kapital.

Analysen gjordes av ISS-ESG och omfattar
utslapp motsvarande scope 1och 2 enligt GHG
Protocol. Berakningar har gjorts utifran 57 procent
rapporterade och 43 procent uppskattade utslapps-
data fran féretagen i portféljen. Den sektor som
bidrog mest till AP7:s koldioxidavtryck var

{ Klimatfragan. Vi for Koldioxidavtryck och AP7 Aktiefond MSCI ACWI,
direktdialg r'ned ott koldioxidintensitet i AP7 2020 jamfoérelseindex,
09 mea et Aktiefond 2020 2020
antal av vara portfélj-
bolag som viidentifierat -, »poo1 it koldioxidaviryck, 42 42
som sarskilt viktiga for C
- . i miljoner ton CO2e
en omstallning. Vi har
pagaende paverkans- 2 Koldioxidintensitet, ton CO2e 6,8 6,9
projekt som fokuserar per miljon kronor
561 Ol EEprEl ST 6 3 Koldioxidintensitet, ton CO2% 18,6 18,6
foretags klimatavtryck. er milion kronor
Klimat fortsatter ocksa P !
att varaen av vara 4 Koldioxidintensitet, viktat 15,9 16,0

fokusfragor pa bolags-
stdmmor dar vi oftast
rostar for klimatforslag
och dven lagger egna
aktiedgarmotioner i sar-
skilt angelagna fragor.

| AP7:s temaarbete
om klimatlobbying som
avslutades 2019 fordju-
pade vi oss i fragan om
bolagens branschorga-
nisationer agerar i linje
med Parisavtalet, samt
bolagens redovisning
av medlemskap och

miljon kronor

medeltal, ton CO2e per

Fér ar 2020 rapporterar vi utifran EU:s nya riktlinjer

1. Det absoluta koldioxidavtrycket (scope 1+2), motsvarande agd andel av bolagens
sammanlagda utslapp, i ton CO2e.

2. Koldioxidintensiteten, dar absolut koldioxidavtryck relateras till &garandel av bolagens
marknadsvarde, i ton CO2e per miljon kronor.

3. Koldioxidintensiteten, dar absolut koldioxidavtryck relateras till &garandel av bolagens
omsattning, i ton CO2e per miljon kronor.

4. Koldioxidintensitet, viktat medeltal, dar bolagens koldioxidintensitet i férhallande till
omsattning multipliceras med bolagets andel av portféljen baserat pa marknadsvarde,
i ton CO2e per miljon kronor.



Materialindustrin med 40 procent av avtrycket.
Kraftforsorjning utgjorde 27 procent, medan energi-
sektorn stod for 13 procent.

Under 2015 publicerade AP-fonderna ett gemen-
samt forslag till standardisering av redovisningen av
koldioxidavtryck. Férslaget som togs fram i ett sam-
verkansprojekt mellan AP7 och AP1-4 samt APG6 fick
genomslag bade i Sverige och internationellt. Olika
dataleverantorers tjanster kring koldioxidindikatorer
for olika tillgangsslag har utvarderats och utveck-
lingen fortsatter inom omradet. AP-fonderna har
darfor valt att avvakta med samordningen kring fler
tillgangsslag. Eftersom AP7:s forvaltade kapital till
sa stor del utgors av noterade aktier, redovisar vi
anda per sista december 2020 klimatavtrycket for
cirka 90 procent av vara investeringar.

| ramverket som Task Force on Climate-related
Financial Disclosures (TCFD) tagit fram rekommen-
deras investerare att rapportera koldioxidavtryck
med indikatorn koldioxidintensitet, viktat medeltal.
| mattet beradknas koldioxidavtrycket genom att
multiplicera bolagens andel i portfoljen (baserat pa
marknadsvarde) med bolagets koldioxidintensitet
i forhallande till omsattning och sedan addera dessa.
| detta matt har alltsa dgarandel ingen betydelse.
For att vara i linje med TCFD:s rekommendationer
beslutade AP-fonderna under 2017 att dven inkludera
denna indikator (nr 4 ovan) i rapporteringen.

AP7 och de andra AP-fonderna ar positiva till att
mata och redovisa investeringars klimatutslapp, som
en del i ett bredare klimatarbete. Utdver redovisning
av koldioxidavtryck, vill vi bidra till utvecklingen av
ytterligare matt som kan stddja investerare och bolag
att hantera klimatrelaterade risker och majligheter.

Faktarutan har intill visar hur koldioxidavtryck ger
viktig kunskap till investerare, men att det dven finns
begransningar.

AP7

Koldioxidavtryckets férdelar

Ger underlag for att bedéma vissa klimatrelate-
rade finansiella risker sasom pris pa koldioxid.

Kan utgdra en grund for bolagspaverkan sasom
krav pa utslappsminskningsmal, riskhantering,
affarsstrategier och transparens.

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

Koldioxidavtryckets begransningar

Mater inte investeringarnas totala klimatpaverkan

eftersom:

- Endast vissa utslapp inkluderas

- Utslappsdata fran bolag inte ar fullstandig

- Endast vissa tillgangsslag mats

-Besparingar av utsldpp genom produkter och
tjanster inte raknas in

- Information om fossila reserver inte ingar.

Mater inte en portfdljs totala klimatrisker, sdsom
fysiska risker vid extremvader, dversvamning och
torka eller konsekvenser av 6kad lagstiftning kring
energieffektivisering. Koldioxidavtryck ar inte heller
ett matt pa en portfdljs totala klimatmajligheter
eller hur val en portfdlj ar positionerad mot en
dvergang till ett koldioxidsnalt samhélle.

Mater inte vad som kravs for att uppna tvagraders-
malet och ger ingen vagledning om hur investerare
kan bidra till att uppna det. Ett ensidigt fokus pa
enskilda portfoljers minskade koldioxidavtryck
riskerar darfor att rikta uppmarksamhet fran faktiska
utslappsminskningar och hur investerare kan
mojliggora losningar for en koldioxidsnal ekonomi.
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GRI Standard Kommentar Sidhanvisning

Organisationsprofil

102-1 Organisationens namn Sjunde AP-fonden (AP7)
102-2 Aktiviteter, varumarken, produkter och tjanster 4-5
102-3 Huvudkontorets lokalisering Stockholm
102-4 I:énder dar organisationen har verksamhet Sverige
102-5 Agarstruktur och bolagsform A
102-6 Marknadsnarvaro 4-5
102-7 Organisationens storlek A
102-8 Information om anstallda 27
102-9 Leverantdrskedja AP7 har ett mindre antal

leverantorer, av framst forvaltnings-

och analystjanster. Leverantorerna

kommer huvudsakligen fran

Storbritannien och USA. Riskerna

i leverantérsledet beddéms darmed

vara laga.
102-10 Storre férandringar i organisationen och dess vardekedja 26
102-11 Forsiktighetsprincipens tillampning AP7 bedriver ingen tillverkande

verksamhet, men beaktar

forsiktighetsprincipen genom

att indirekt integrera den som

en del av sin kravstallning.
102-12 Externa stadgar, principer och initiativ 27
102-13 Medlemskap i organisationer 27
Strategi och analys
102-14 Uttalande fran ledande befattningshavare 2-3
Etik och integritet
102-16 Varderingar, principer, standarder, uppférandekod och etisk policy 4,26-27
Styrning
102-18 Styrningsstruktur 26-27, AR 27-28
Intressentrelationer
102-40 Intressentgrupper 26
102-41 Andel anstallda som omfattas av kollektivavtal 27
102-42 |dentifiering och urval av intressenter 26-27
102-43 Metoder for samarbete med intressenter 27
102-44 Viktiga fragor som framkommit i dialog med intressenter 27
Redovisningsmetodik
102-45 Enheter som inkluderas i redovisningen 26
102-46 Process for att faststalla redovisningens innehall och avgransningar 26
102-47 Fragor som indentifierats som vasentliga 26
102-48 Forklaringar till korrigeringar fran Inga korrigeringar fran tidigare

tidigare redovisningar redovisningar har skett 2020.

102-49 Vasentliga forandringar jamfort med tidigare redovisningar 26
102-50 Redovisningsperiod 26
102-51 Datum for senaste redovisning 26
102-52 Redovisningscykel 26
102-53 Kontaktperson for rapporten 26
102-54 Uttalande om redovisningens dverensstammelse med GRI Standards 26
102-55 GRI-index 30-31
102-56 Extern granskning 26



GRI Standard Relevanta

hallbarhetsémnen
EKONOMISKA STANDARDER

AP7

Sidhéanvisning

GRI 201: Ekonomiskt resultat 2016

103-1/2/3 Fragans vasentlighet och avgransningar, hallbarhetsstyrning och uppféljning 26-29
201-2 Ekonomisk paverkan av klimatférandringarna Produktportfélj: impact-
investeringar, Aktivt dgande 6-7,27-29
GRI 205: Anti-korruption 2016
103-1/2/3 Fragans vasentlighet och avgransningar, hallbarhetsstyrning och uppféljining 26-27
205-2 Kommunikation och utbildning kring policyer och
arbetssatt rorande anti-korruption Anti-korruption, Transparens 26-27
205-3 Bekraftade fall av korruption och vidtagna atgarder  Inga rapporterade fall av
korruption under 2019.
SOCIALA STANDARDER
GRI 414 inkl. GRI 308: Leverantorsutvarderingar 2016
103-1/2/3  Fragans vasentlighet och avgransningar, hallbarhetsstyrning och uppféljning 26-27, 32
308-1, 414-1 Andel nya leverantdrer som utvarderats enligt
kriterier for socioekonomisk eller miljopaverkan Aktivt dgande 32
GRI FS: Produktportféljen
FS6 Produktportféljens férdelning per region, storlek
och sektor Transparens ap7’.se
FS8 Ekonomiskt varde av produkter och tjanster
med sarskilda miljdmassiga syften Produktportfélj: impactinvesteringar ~ 7,9,13
GRI FS: Aktivt dgande
FS10 Andel och antal bolag i portféljen som den
redovisande organisationen har interagerat med
avseende milj¢-/sociala fragor Aktivt dgande 10-1
FSN Andel av forvaltat kapital som omfattas av positiv
eller negativ miljomassig eller social screening Aktivt dgande 32
GRI FS: Granskning
DMA Omfattning och frekvens av revisioner for att
utvardera implementering av miljé-/sociala
policyer och riskbeddmningar Aktivt dgande, Transparens, Efter-
levnad lagar, férordningar, riktlinjer 32
GRI FS: Samhalle
FS14 Initiativ for att forbattra tillgangligheten till
finansiella tjanster fér missgynnade
grupper i samhallet Uppdrag & fortroende, Folkbildning 24-25

Sidhdnvisning till redovisning enligt TCFD:s rekommendationer

Styrning Strategi Riskhantering Mal och nyckeltal
a) 26-28 6-7,27-28 6-7,27-28 6-7,27-28
b) 26 6-7,27-28 6-7,27-28 *
c) - 6-7,27-28 6-7,27-28 *

*AP7 gor inga berakningar av kontorsverksamhetens klimatpaverkan fran Scope 1- och Scope 2-aktiviteter,

eftersom denna paverkan bedéms vara marginell relativt klimatpaverkan fran investeringar.

XOPUI= D)
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Med fem miljoner sparare far vi
ett antal aterkommande fragor
kring var agarstyrning. Har har

vi besvarat nagra av de vanligaste
fragorna.

Vad &r huvudsyftet med ert hallbarhets-
arbete? Vart huvudldfte till spararna ar att skapa
bra avkastning och att anvanda var dgarmakt for att
bidra till en hallbar utveckling. Vi utgar fran de inter-
nationella konventioner som Sverige har underteck-
nat nar det galler miljo, manskliga rattigheter, arbets-
ratt och anti-korruption. P3 sa satt ligger vart arbete
val i linje med rattsuppfattningen hos den breda
befolkningsgrupp som spararna utgor.

AP7 dr en universell dgare, vad innebar det
for er agarstyrning? Eftersom hallbarhetsutma-
ningarna ar globala ar det en stor férdel att kunna
paverka brett i globala systemfragor. Vi har darfor
bland annat valt att vara aktiva och rdsta pa bolags-
stdmmorna i alla de dver 3000 bolag vi ar dgare
i. Som universell agare vill vi framst paverka normer
och standarder for féretagsansvar som bidrar till en
mer hallbar marknad i stort.

Med det langsiktiga och breda globala dgandet
kan vi i var dgarstyrning arbeta med fragor som ar
viktiga for hela branscher éver flera generationer och
inte bara for enskilda bolag. Det innebér att vi ocksa
kan samarbeta med andra universella dgare for att
framja att foretagen tar ansvar fér konsekvenserna
av sin verksamhet och effekterna pa omvarlden.

Vad dr AP7:s strategi for ansvarsfulla inve-
steringar? Strategin for ansvarsfulla investeringar
utgar fran tva huvudsakliga metoder for att bidra till
en hallbar utveckling: att vara en aktiv &gare och att
investera i hallbarhetslésningar.

Vart framsta verktyg som &gare ar att rosta pa
bolagsstdmmorna i alla de bolag vi dger. Genom att
samarbeta med andra kapitaldgare som delar vara
varderingar kan vi fa stérre genomslag. Genom att
agera norm-, incident- och temabaserat kan vi uppna
bred och djup paverkan i var agarstyrning nar vi
kombinerar verktygen rostning, dialog, juridiska pro-
cesser och svartlistning.

Vart andra satt att bidra till en hallbar utveckling ar
att investera i verksamheter inriktade pa hallbarhets-
|6sningar. AP7 investerar i grona obligationer, onote-
rade miljoteknikbolag och gréna investeringsmandat
i bérsnoterade bolag.

Vilka lagkrav paverkar AP7:s arbete med
ansvarsfulla investeringar? AP7 lyder under
EU:s sa kallade UCITS-direktiv vilket begransar de
tillgangsslag vi kan investera i. AP7 kan darfor inte
investera direkt i fastigheter, skog, infrastrukturprojekt
eller andra alternativa investeringar, utan enbart
i aktier och rantebdrande papper. Enligt lagen om
AP-fonder ska AP7:s kapitalférvaltning ske ute-
slutande i spararnas intresse. Naringspolitisk eller
annan politisk hansyn ska inte tas. AP7 &r till skillnad
fran andra AP-fonder foérhindrade att rosta pa
bolagsstammor i svenska bolag. AP7:s foérvaltning
ska ta hansyn till miljo och etik utan att goéra avkall pa
det dvergripande malet om hdég avkastning. Efter-
som vi inte ser nagon motsattning mellan avkastning
och hallbarhetshansyn, ger lagen oss gott utrymme
att bedriva en ansvarsfull kapitalférvaltning.

Hur stor andel av AP7:s forvaltade kapital
omfattas av krav pa ansvarsfull férvalt-
ning? Allt vart kapital omfattas av krav pa ansvars-
full kapitalforvaltning. AP7 investerar i tre tillgangs-
slag: noterade aktier, onoterade aktier och rante-
barande papper. Aktier utgor cirka 90 procent av
kapitalet och onoterade aktier endast en brakdel av
andelen aktier. AP7 staller krav pa att vara forvaltare
av onoterade bolag tar hallbarhetshansyn och vi har
en sarskild utvarderingsprocess for dem. AP7 har
riktlinjer for vara ranteinvesteringar som férhindrar
investeringar i obligationer utgivna av auktoritdra
regimer eller av svartlistade bolag. | dagslaget inve-
sterar AP7 enbart i svenska bostads- och statsobliga-
tioner samt svenska gréna obligationer. Hela den
noterade aktieportféljen screenas tva ganger om
aret for normkrankningar och aktier relaterade till
karnvapen. Svartlistningen géller for alla vara till-
gangsslag och uppdateras tva ganger per ar.

Hur arbetar AP7 med extern foérvaltning?
Extern forvaltning innebar att placeringarna goérs av
utomstaende forvaltare, ofta storre specialiserade
firmor. AP7 anvander sig av extern férvaltning for
majoriteten av vart férvaltade kapital. | avtalen med
de externa forvaltarna kraver vi att de uppfyller
AP7:s krav pa hallbarhet som till exempel férbjuder
investeringar i bolag som vi har svartlistat. AP7 fér en
kontinuerlig dialog med de externa forvaltarna och
gor arliga utvarderingar av samtliga vara externa for-
valtare inklusive eventuella nya forvaltare. AP7 har
valt att inte 6verlata dgarstyrningen av de bolag vi
ager pa externa forvaltare utan skoter sjalv réstning
pa bolagsstammor, bolagsdialoger, screening och
svartlistning, samt juridiska processer.

AP7 har innehav i vissa branscher sasom
fossilbolag som andra aktérer exkluderat.
Hur resonerar ni kring det? AP7 har valt att
investera i hela aktiemarknaden istallet for vissa
utvalda sektorer. Det innebar att vi har innehav i de
bolag som utgér marknaden. Som hallbar investerare
ar vi 6vertygade om att vi har storst mojlighet att
paverka bolagen genom att dga aktierna och paverka
i agarrollen. Det finns gott om investeringsvilligt
kapital i vérlden sa risken &r stor att om de inte har
agare som prioriterar hallbarhet kommer bolagen att
ta mindre ansvar.

Var hittar jag mer information om AP7:s
arbete med ansvarsfulla investeringar?

B P3 AP7:s webbplats finns en blogg om vart hall-
barhetsarbete. Dar finns ocksa AP7:s tidigare
hallbarhetsredovisningar och arsredovisningar,
www.ap7.se

B P35 Swesifs hemsida kan du ladda ner hallbarhets-
profiler dver AP7:s rantefond och aktiefond,
www.hallbarhetsprofilen.se

B AP7 rapporterar arligen till PRI. Rapporten, AP7
RI Transparency Report, kan laddas ner har:
www.unpri.org/signatory-directory/ap7/866.article



Bolagsstamma En bolagsstamma eller arsstamma
ar ett aktiebolags hogsta beslutande organ. Pa en
bolagsstamma far alla aktiedgare delta och fatta
beslut om bolaget. En bolagsstamma utser styrelsen
och beslutar om olika strategiska fragor. Pa en
bolagsstdmma kan en aktiedgare framfora sina asikter
och stalla fragor till féretagets ledning och i vissa
|ander dven lagga egna aktiedagarforslag (se Motion,
aktiedgarforslag).

ESG Star for Environmental, Social, Governance. Ett
samlingsbegrepp som refererar till att hansyn tas till
miljé, manskliga rattigheter, arbetstagarrattigheter
och bolagsstyrningsfragor i investeringar.

Extern forvaltning Med extern forvaltning
menas att placeringarna gors av sarskilt anlitade
utomstaende kapitalférvaltare enligt AP7:s riktlinjer
och kriterier.

FN:s Global Compact Ett foretagsinitiativ.inom
hallbarhet, lanserat av FN:s generalsekreterare ar
1999, som bygger pa tio principer kring manskliga
rattigheter, arbetsratt, miljo och anti-korruption.

Fysiska klimatrisker Med fysiska klimatrisker
menas de negativa konsekvenser for den globala
ekonomin som klimatférandringarna medfér i form
av exempelvis hdjda havsnivaer, 6kad genomsnittlig
nederbdrd och 6kat inslag av extremvader.

Forvalsalternativ AP7 Safa &r det statliga
forvalsalternativet i premiepensionssystemet. Det
innebar att den som inte gor ett aktivt val for sin
premiepension automatiskt far sina pensionspengar
placerade i fonden.

Global Reporting Initiative (GRI) Internatio-
nellt initiativ som tagit fram riktlinjer fér rapportering
av organisationers hallbarhetsarbete.

Institutional Investors Group on Climate
Change (IIGCC) Ett investerarnatverk som verkar
for 6kat samarbete kring klimatfragor.

Impactfond Fond som gor investeringar i bolag
som bidrar med l6sningar pa hallbarhetsutmaningar.

Intern forvaltning Med intern férvaltning menas
att placeringsbesluten fattas och verkstalls av egna
anstallda forvaltare.

Klimatrisker Med klimatrisk menas risken for det
finansiella systemet kopplat till klimatférandringarna.

Koldioxidavtryck En berdkning av det totala
utslappet av vaxthusgaser (Greenhouse Gases) som
orsakas av ett foretag, en organisation eller en
produkt (exempelvis en investeringsportfolj). AP7:s
koldioxidavtryck uppskattar storleken pa de direkta
utsldppen fran de underliggande foretagen i AP7:s
aktiefond.

Motion, aktiedgarforslag En aktiedgarmotion
ar ett skriftligt forslag pa en atgard som aktiedgaren
vill att bolaget ska genomféra. De flesta forslagen pa
bolagsstdammorna laggs av bolagens egen styrelse,
men i vissa lander kan dven investerare ldmna in egna
motioner fér omrdstning.

Normscreening En metod som I6pande bevakar
bolags efterlevnad av internationella konventioner
inom milj®, manskliga rattigheter, arbetsratt och anti-
korruption. Bolag som rapporteras bryta mot inter-
nationella konventioner fangas upp och analyseras.

AP7 Hallbarhetsredovisning 2020

Omstallningsrisker Med omstallningsrisk menas
konsekvenserna for den globala ekonomin som sker
till foljd av andrade konsumtionsmdnster, fram-
vaxten av nya produkter och Iésningar, samt striktare
lagar och regler inom klimatomradet i syfte att
minska koldioxidutslappen.

Principles for Responsible Investment, PRI
Ett globalt natverksinitiativ for institutionella inve-
sterare som stods av FN. PRI utgar ifran sex principer
for att integrera hallbarhetsfaktorer vid investeringar.
AP7 har skrivit under PRI:s principer for ansvarsfulla
investeringar.

Proxyrostning Proxyréstning betyder att en
dgare rostar for sitt innehav i ett bolag, pa distans via
ett ombud med fullmakt, nar dgaren av aktierna inte
kan vara narvarande pa bolagsstdmman. AP7 har
innehav i 6ver 3000 bolag runt om i varlden och rost-
ning pa bolagsstammor sker genom proxyréstning.

Scope 1, 2 och 3 Vid berakning och redovisning
av vaxthusgasutslapp enligt Greenhouse Gas Protocol
(GHG) kategoriseras utslappen i tre kategorier, sa
kallade ”scopes”. Scope 1 &r utslapp fran kallor som
ags eller kontrolleras direkt av organisationen. Scope 2
ar utslapp fran energi som foretaget kdper in, sasom
elektricitet. Scope 3 ar dvriga indirekta utslapp som
relaterar till organisationen, exempelvis utslapp fran
tjdnsteresor, transporter eller avfallshantering.

Strandade tillgangar (pd engelska Stranded
Assets) innebar att tillgangar man forfogar 6ver av
nagon orsak inte kan nyttjas och darmed utgér en
finansiell risk.

Svartlistning Svartlistning ar ett av AP7:s verktyg for
dgarstyrning som anvands for att astadkomma en pa-
tryckningseffekt pa bolag med oacceptabelt beteende.
Inga investeringar sker i bolag som kranker interna-
tionella normer for miljé, manskliga rattigheter, rattig-
heter for arbetstagare och korruption. Och skalet till
svartlistningen publiceras. Fran och med 2016 &r dven
Parisavtalet till FN:s klimatkonvention inkluderat.

Task Force on Climate-related Financial
Disclosures (TCFD) Ett internationellt initiativ
som utvecklat ett ramverk for att identifiera organi-
sationers klimatrelaterade finansiella risker och méj-
ligheter. Riktlinjerna utgar ifran styrning, strategi,
riskhantering och mal/maétetal.

Transition Pathway Initiative (TPI) Ett obe-
roende forskningsinstitut som styrs av kapitalagare
och bidrar med kostnadsfria och akademiskt robusta
scenarioanalyser av hur foéretags verksamhetsplaner
och malsattningar ligger i linje med Parisavtalet.

Universell agare En universell dgare investerar
langsiktigt i hela den globala marknaden. Darfor ar
systemiska problem som klimatférandringar sarskilt
angeldagna for en universell dgare. Som universell
agare vill AP7 i forsta hand paverka normer och stan-
darder som bidrar till en mer hallbar marknad i stort.
Utifran dessa normer kan vi sedan engagera oss i de
enskilda bolagen vi dger.

Agarstyrning Genom att 4ga aktier far en investe-
rare ett inflytande Over bolaget. Det inflytandet
anvander AP7 till att bedriva ett aktivt paverkansar-
bete gentemot bolagen. AP7 arbetar med fyra olika
paverkansmetoder som ofta samverkar: rosta pa
bolagsstammor och ldgga motioner, paverkans-
dialoger, offentlig svartlistning och juridiska processer.
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AECOM Involvering i karnvapen. AES CORP Krankningar av
manskliga rattigheter och miljénormer i samband med ett dammbyggnadsprojekt i Panama. AIRBUS SE Involvering i kdrnvapen.
AURORA CANNABIS INC Involvering i cannabis. AVICHINA INDUSTRY & TECHNOLOGY Krankningar av manskliga rattigheter genom
forsaljning av vapen till Burma. BABCOCK INTERNATIONAL GROUP PLC Involvering i kdrnvapen. BAE SYSTEMS PLC Involvering i karn-
vapen. BARRICK GOLD CORP Krankningar av miljdnormer i samband med gruvdrift i Chile och Argentina. BHARAT HEAVY ELECTRICALS LTD
Kréankningar av miljonormer genom konstruktion av kolkraftverk i Bangladesh i anslutning till varldsarvsklassad nationalpark.
BHP GROUP PLC/LTD Krankningar av miljonormer och ménskliga rattigheter i samband med en dammolycka i Brasilien. BOOZ ALLEN
HAMILTON HOLDINGS Involvering i kdrnvapen. BROOKFIELD ASSET MANAGEMENT INC Involvering i kdrnvapen. BWX Technologies
Inc Involvering i karnvapen. CANOPY GROWTH CORP Involvering i cannabis. CENTRAIS ELETRICAS BRASILEIRAS Krankningar av
manskliga rattigheter i samband med ett dammbyggnadsprojekt i Brasilien. CHINA RESOURCES POWER HOLDINGS CO LTD Agerar
i strid med Parisavtalet genom storskalig kolverksamhet. CHINA SHIPBUILDING INDUSTRY COMPANY Involvering i kdrnvapen. CINTAS
CORP Krankningar av arbetstagares rattigheter i USA. COAL INDIA LTD Agerar i strid med Parisavtalet genom storskalig kolverksamhet.
COMPANHIA ENERGETICA DE MINAS GERAIS (CEMIG) Krankning av manskliga rattigheter i samband med dammbyggnadsprojekt
i Brasilien. CRONOS GROUP Involvering i cannabis. DEUTSCHE TELEKOM AG Krankningar av arbetstagares rattigheter i USA. ELBIT
SYSTEMS LTD Produktion av klustervapen samt forsaljning av krigsmateriel som anvands i krankningar av manskliga rattigheter i Israel.
ELSEWEDY ELECTRIC CO Krankningar av miljdnormer i Tanzania genom konstruktion av vattenkraftverk i en varldsarvsklassad nationalpark.
ENBRIDGE INC Krankningar av manskliga rattigheter i samband med konstruktion av oljeledning i USA. ENTERGY CORP Agerar i strid
med Parisavtalet genom att motverka klimatlagstiftning i USA. EVERGY INC Agerar i strid med Parisavtalet genom att motverka
klimatlagstiftning i USA. EXXARO RESOURCES LTD Agerar i strid med Parisavtalet genom storskalig kolverksamhet. EXXON MOBIL
CORP Agerar i strid med Parisavtalet genom att motverka klimatlagstiftning i USA. FLUOR CORP Involvering i kdrnvapen. FORTIVE
CORP Involvering i kdrnvapen. GAZPROM PJSC Agerar i strid med Parisavtalet genom utvinning av arktisk olja i Ryssland. GENERAL
DYNAMICS CORP Involvering i karnvapen. HANWHA CORPORATION Involvering i klustervapen och personminor. HITACHI ZOSEN
CORP Involvering i karnvapen. HONEYWELL INTERNATIONAL INC Involvering i kdarnvapen. HUNTINGTON INGALLS INDUSTRIES INC
Involvering i kdrnvapen. INCITEC PIVOT LTD Krankningar av méanskliga rattigheter genom import av fosfat fran det ockuperade Vastsahara.
INDOFOOD SUKSES MAKMUR Krankningar av arbetstagares rattigheter i Indonesien. INNER MONGOLIA YITAI COAL CO LTD Agerar
i strid med Parisavtalet genom storskalig kolverksamhet. JACOBS ENGINEERING GROUP INC Involvering i kdrnvapen. JBS SA Krankningar
av arbetstagares rattigheter i USA och Brasilien. KOREA ELECTRIC POWER CORPORATION (KEPCO) Agerar i strid med Parisavtalet
genom storskalig kolverksamhet. KOREA SHIPBUILDING & OFFSHORE ENGINEERING Krankningar av arbetstagares rattigheter i Sydkorea.
L3HARRIS TECHNOLOGIES INC Involvering i karnvapen. LARSEN & TOUBRO LTD Involvering i karnvapen. LEIDOS HOLDINGS INC
Involvering i karnvapen. LEONARDO SPA Involvering i kdarnvapen. LOCKHEED MARTIN CORP Involvering i karnvapen, klustervapen och
personminor. LUKOIL PJSC Krankningar av miljonormer i samband med oljeutvinning i Ryssland. MARATHON PETROLEUM CORP
Krankningar av manskliga rattigheter i samband med konstruktion av oljeledning i USA. NORTHROP GRUMMAN CORP Involvering i karnvapen.
NTPC LTD Krankningar av miljonormer genom konstruktion av kolkraftverk i Bangladesh i anslutning till varldsarvsklassad nationalpark.
NUTRIEN LTD Krankningar av manskliga rattigheter genom import av fosfat fran det ockuperade Vastsahara. PEABODY ENERGY CORP
Agerar i strid med Parisavtalet genom att motverka klimatlagstiftning i USA. PHILLIPS 66 Krankningar av manskliga rattigheter i samband
med konstruktion av oljeledning i USA. POSCO Krankningar av arbetstagares rattigheter i Turkiet. POSCO INTERNATIONAL CORP
Krankningar av arbetstagares rattigheter i Turkiet. PT ADARO ENERGY TBK Agerar i strid med Parisavtalet genom storskalig kolverksamhet.
RAYTHEON TECHNOLOGIES CORP Involvering i karnvapen samt krankningar av manskliga rattigheter i samband med vapenfdrsaljning
kopplat till krigsforbrytelser i Jemen. RENAULT SA Krankningar av arbetstagares rattigheter i Turkiet. REPSOL SA Krankningar av
manskliga rattigheter i samband med ett gasutvinningsprojekt i Peru. ROLLS-ROYCE HOLDINGS PLC Involvering i kdrnvapen. ROSNEFT
OIL CO PJSC Krankningar av miljonormer i samband med oljeutvinning i Ryssland. ROYAL DUTCH SHELL PLC Krankningar av miljénor-
mer och manskliga rattigheter i samband med oljeutvinning i Nigeria. SAFRAN SA Involvering i kdrnvapen. SDIC Power Holding Co Ltd
Agerar i strid med Parisavtalet genom storskalig kolverksamhet. SERCO GROUP PLC Involvering i karnvapen och krankningar av manskliga
rattigheter i samband med drift av flyktingférldaggningar i Australien. SGL CARBON SE Involvering i karnvapen. SHAANXI COAL
INDUSTRY CO LTD Agerar i strid med Parisavtalet genom storskalig kolverksamhet. SK HOLDINGS CO LTD Krankningar av manskliga rattigheter
i samband med ett gasutvinningsprojekt i Peru. SK INNOVATION CO LTD Krankningar av manskliga rattigheter i samband med ett
gasutvinningsprojekt i Peru. TATA POWER CO LTD Involvering i kdarnvapen. TC ENERGY CORP Agerar i strid med Parisavtalet genom
storskaligt oljeledningsprojekt i USA. TEXTRON INC Involvering i klustervapen. THALES SA Involvering i kdrnvapen. THE BOEING
COMPANY Involvering i karnvapen. THE SOUTHERN COMPANY Agerar i strid med Parisavtalet genom att motverka klimatlagstiftning
i USA. T-MOBILE US INC Krankningar av arbetstagares rattigheter i USA. TOSHIBA CORP Involvering i karnvapen. VALE SA Krankningar av
manskliga rattigheter i samband med dammbyggnadsprojekt i Brasilien samt krankningar av miljonormer och manskliga rattigheter efter en
dammolycka i Brasilien. WALMART INC Krankningar av arbetstagares rattigheter i USA. WASHINGTON H. SOUL PATTINSON Agerar i strid med
Parisavtalet genom storskalig kolverksamhet. YANZHOU COAL MINING CO LTD Agerar i strid med Parisavtalet genom storskalig kolverksamhet.

AP7 investerar i de bolag som pa ett godtagbart sitt féljer kraven i de internationella
konventioner som Sverige har skrivit under och som kommer till uttryck i FN Global
Compacts tio principer, vilka beskriver foretags ansvar for manskliga rattigheter,
arbetsvillkor, miljo och anti-korruption. AP7 svartlistar foretag som deltar i utveckling
och produktion av kdrnvapen. Fran och med granskningen i december 2016 &r
Parisavtalet till FN:s klimatkonvention en av de normer vi utgar fran i var analys. y
| december 2020 skirpte vi vara krav utifran Parisavtalet varvid 10 bolag inom AP7 AP7
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