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AP7 
 
AP7:s mission. God pension från generation  
till generation. 
 
AP7:s vision. Ett globalt föredöme för ansvarsfulla 
pensionslösningar. 
 
Vårt avkastningsmål. Ett kontinuerligt sparande  
i förvalsalternativet ska ge en långsiktig överavkastning 
i förhållande till inkomstpensionen om 2–3 procent -
enheter per år. 
 
AP7 i korthet. AP7 är en statlig myndighet som har  
i uppdrag att förvalta premiepensionsmedel åt det 
svenska folket. Idag placerar över fem miljoner  
svenskar sin premiepension i AP7 Såfa. Kapitalet  
uppgår till cirka 720 miljarder kronor vilket innebär  
ett stort ansvar att förvalta. AP7:s förvaltning sker  
uteslutande i pensionsspararnas intresse, såväl  
dagens pensionärer som framtidens.  

AP7 är en universell ägare. Med investeringar i fler 
än 3 000 bolag världen över kan vi agera som ägare 
på bred front och lång sikt, med hela marknadens 
bästa för ögonen. Genom att vara en aktiv universell 
ägare tillvaratar AP7 både nuvarande och framtida 
sparares finansiella intressen.  

AP7:s ägarstyrning syftar i första hand till en positiv 
effekt på den långsiktiga avkastningen för hela mark-
naden, snarare än för enskilda bolag. 
 
Förvaltat kapital: 720 miljarder kronor 
Antal sparare: över 5 miljoner sparare 
Investeringsportfölj: fler än 3 000 bolag världen över 
Antal anställda: 38 personer 
per 2020-12-31 

 ”2020 ett år med ljus 
i en mörk pandemi”  
 
AP7:s vd Richard Gröttheim  
om hur hållbarhetsarbetet gått 
i rätt riktning trots pandemins 
dominans.  
S 2–3 

Om AP7 
 
AP7 har ett ansvar mot 
framtida generationer 
och mot omvärlden  
i både förvaltning och 
ägarstyrning.  
S 4–5

Påverkans-
verktyg  
 
AP7:s arbete som  
aktiv ägare sker  
främst genom  
dialog och på  
bolagsstämmorna.  
S 10–13

Temaarbete  
 
AP7 fördjupar ägarstyrningen  
genom temaarbeten. 2020 avslutades 
temaarbetet om Arbetsvillkor inom 
gröna näringar.  
S 16–23

2,5% 18,5% LÖN

Agera 
på bolags-
stämmor
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AP7:s roll för en 
hållbar utveckling  
 
Som global ägare av aktier 
kan vi göra störst nytta som 
pådrivare, möjliggörare och 
kunskapsspridare.  
S 8–9

Bo Becker 
 
Professor i finansiell teori vid Handelshögskolan i Stockholm. 
Hur bör man se på hållbarhetsrisker ur ett finansiellt perspek-
tiv? Vad bör ge störst effekt för att vi globalt ska genomföra 
en omställning för att uppnå klimatmålen?  
S 14–15 

På spararnas 
villkor  
 
Spararna har ett stort  
informationsunderläge  
i pensionssystemet.  
S 24–25

Revisorns yttrande avseende  
Sjunde AP-fondens hållbarhetsrapport 
 
För Sjunde AP-fonden, org.nr 802406-2302 
 
Uppdrag 
Det är styrelsen som har ansvaret för hållbarhetsrapporten 
för 2020 samt för att den är upprättad i enlighet med 
Sjunde AP-fondens princi per för hållbarhetsrapportering. 
 
Granskningens inriktning och omfattning 
Vår granskning har skett med vägledning av FAR:s rekom-
mendation RevR 12 Revisorns yttrande om den lagstadgade 
hållbarhetsrapporten. Detta innebär att vår granskning av 

 hållbarhetsrapporten har en annan inriktning och en 
väsentligt mindre omfattning jämfört med den inriktning och 
omfattning som en revision enligt International Standards on 
Auditing och god revisionssed i Sverige har. Vi anser att denna 
granskning ger oss tillräcklig grund för vårt uttalande.  
 
Uttalande 
En hållbarhetsrapport har upprättats.  
 
Stockholm den 11 februari 2021 
 
 
Helena Kaiser de Carolis                Peter Nilsson  
Auktoriserad revisor                      Auktoriserad revisor 

Hållbarhetsrapporten för 2020 är upprättad i enlighet med Sjunde AP-fondens  
principer för hållbarhetsrapportering som motsvarar de som framgår av årsredovisningslagen.  

Stockholm den 11 februari 2021 
 
 
 

Per Frennberg Emma Ihre Susanne Ekblom  
Ordförande Vice ordförande 

 
 
 

Karolina Ekholm Tonika Hirdman Magnus Vesterlund 
 
 
 
 

Roine Vestman Mikaela Valtersson Anders Wihlborn  
 
 
 

Richard Gröttheim 
Verkställande direktör
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2020 ett år med ljus 
i en mörk pandemi
När jag blickar tillbaka på 2020 konstaterar jag att detta  
extrema år ändå fört med sig visst ljus i den stora prövning  
vi ställts inför globalt. Corona har påskyndat en mental  
omställning kring hur vi kan göra saker på nya digitala sätt. 
Det har varit ett år där vi upplevt att trots att pandemin  
isolerat världen så har vi samtidigt kommit varandra närmare.
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som för oss som ägare då vi är övertygade om att ett 
bolag som aktivt arbetar mot alla typer av diskrimi-
neringar eller trakasserier och för goda arbetsvillkor 
står starkare. 

Processen mot Google var ett tydligt bevis på att 
som aktiv ägare kan man skapa effekt. Juridiska pro-
cesser är ett av våra ägarstyrningsverktyg. Andra vik-
tiga verktyg är röstning och dialog genom vilka vi  
under de senaste åren fått flera stora energi- och 
gruvbolag att öka sin transparens kring sin klimat-
lobbying och tagit avstånd från branschorganisatio-
ner som motverkar Parisavtalet. Det är viktiga fram-
gångar som inte hade varit möjliga utan att sam -
arbeta med andra globala aktieägare. 

Jag är också stolt över att vi ständigt utvecklar och 
reflekterar över vad som får störst effekt i vår ägar -
styrning. För att uppnå klimatomställningen måste vi 
globalt minska användningen av kol som energikälla. 
Därför utökade vi under året metoden för att svartlista 
bolag baserat på Parisavtalet. Vår svartlistning omfattar 
nu även bolag som fortsätter göra nyinvesteringar 
inom kolindustrin och därmed försvårar möjligheten 
att nå målen i Parisavtalet. Efter att i ett första steg 
svartlista tio kolbolag har vi för avsikt att utöka 
denna process. För om vi ska nå målet att hålla den 
globala uppvärmningen långt under två grader måste 
energibolagen bli en del av klimatomställningen. 

Jag känner mig hoppfull inför 2021 och att vi  
kommer att se en ljusning i pandemin. Men det som 
händer i klimatfrågan är bråttom. Arbetet får inte  
avstanna, för fortfarande har många av världens mest 
klimatpåverkande bolag inte anpassat verksamheten 
för att hålla den globala uppvärmningen långt under 
två grader. Här har globala ägare en viktig roll i att 
påverka bolagen så att en förändring sker snabbt. 

 
 

Det digitala mötet har blivit vardag såväl med kolle-
gor i samma stad som med kontakter världen över. 
Det upplevde jag i min roll under året som svensk  
representant för nätverket GISD – Global Investors 
for Sustainable Development, där trettio av världens 
största investerare tillsammans med FN:s general-
sekreterare har ambitionen att mobilisera mer kapital 
till arbetet med de globala målen för hållbara inve-
steringar. Samarbetet har åskådliggjort att trots de 
speciella förutsättningarna tjänar världen på denna 
typ av nätverksamarbete. 

Jag är övertygad om att internationella samarbeten 
som GISD är avgörande för att investerare ska kunna 
bidra till tvågradersmålet såväl som till de andra glo-
bala hållbarhetsmålen. Det har blivit ännu viktigare  
i den värld som skapats av coronautbrottet. Att inte 
kunna träffas har varit en utmaning för att stärka  
relationerna men trots det har mycket kunnat  
genomföras inom nätverket.  

Under Covid-19 har jag och säkert många med  
mig varit oroade över att världen inte klarar av att  
fokusera på flera viktiga frågor samtidigt och att  
klimatomställningen skulle hamna i skymundan av 
pandemin. Men blickar man tillbaka på 2020 kan jag 
konstatera att hållbarhet alltmer har blivit en hygien-
faktor i våra samhällen världen över och ytterligare 
steg i rätt riktning har tagits under året trots pande-
mins dominans. 

Under 2020 tydliggjorde vi vår mission och vision 
inför de kommande åren. Vår vision ”Ett globalt  
föredöme för ansvarsfulla pensionslösningar” är 
kopplat till att skapa hållbar förändring i realekono-
min. Vi har därmed fortsatt en hög ambition om att 
vara en ansvarstagande aktiv ägare.  

Det var därför glädjande att vi under året uppnådde 
stor effekt när vi stämde Google efter uppgifter om 
utbredda sexuella trakasserier. Google gick efter 
detta med på att investera flera miljarder kronor för 
att förbättra sin mångfald och inkludering. Det är en 
glädjande framgång för deras medarbetarna såväl Richard Gröttheim  

vd AP7 
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Fram till du är
55 år placeras
din pension
enbart i AP7
Aktiefond...

Aktiefond
100%

34%

80%

20%

61 år

65 år

AP7 förvaltar förvalsalternativet AP7 Såfa för de 
sparare som inte vill eller kan välja fonder själv.  
 
En del av pensionsavgiften i det allmänna pensions-
systemet går till premiepension. Premiepensions -
systemet administreras av Pensionsmyndigheten 
som i det här sammanhanget fungerar som ett fond-
försäkringsbolag. AP7 är också en statlig myndighet 
och arbetar som ett fondbolag med förvaltning av 
värdepappersfonder. 

 
Vårt uppdrag 
AP7 har sedan premiepensionssystemet infördes år 
2000 i uppdrag att förvalta premiepensionsmedel i det 
statliga förvalsalternativet. Som den förvalda basen  
i premiepensionssystemet ger vi spararna ett effektivt 
och ansvarsfullt premiepensionssparande som ökar 
deras pension samt bidrar till en välfungerande finans -
marknad och en hållbar utveckling. Alla behöver en 
pension de kan leva på och förvaltare de kan lita på, 
oavsett inkomst, utbildning och intresse för ekonomi. 

 
Vår värdegrund 
AP7:s värdegrund baseras på tillit, ansvar och ut-
veckling. Demokrati och vetenskaplig förankring  
är grundläggande kärnvärden. Verksamheten ska 
bedrivas på ett rättssäkert och opartiskt sätt med  
utgångspunkt i lagar och direktiv. Beslut ska fattas 
på sakliga grunder och genomföras på ett resurs -
effektivt sätt med likabehandling som ledstjärna.  

Baserat på uppdraget ska AP7 hålla en tydlig profil 
i ansvarsfrågor inom såväl förvaltning som ägarstyr-
ning. För oss betyder hållbarhet bland annat att vi 
har lika stort ansvar för de som är pensionärer i dag 
som för de som börjar arbeta idag, eller om 20 år. Om 
vi maximerar dagens pensioner på bekostnad av 
framtida sparare har vi inte tagit det ansvaret.  

AP7:s arbete med ansvarsfulla investeringar grun-
das på de värdenormer som präglar de internatio-
nella konventioner Sverige undertecknat när det  
gäller mänskliga rättigheter, arbetsrätt, miljö och 
korruption. Normerna ligger väl i linje med vår myn-
dighetsroll och kan antas spegla rättsuppfattningen 
hos den breda befolkningsgrupp som spararna utgör.  

 
Vår roll som ägare 
AP7 är en universell och långsiktig ägare. Det innebär 
att vi köper aktier brett på de globala aktiemarkna-
derna och vi köper inte för att sälja. För spararna ger 
kombinationen hög diversifiering och låga avgifter 
värden som gör stor skillnad på 40–50 års sikt. Förvalt -

ningsstrategin påverkar även ägarstyrningsarbetet.  
Med över 700 miljarder kronor investerade i mer 

än 3000 bolag världen över kan AP7 agera som 
ägare på bred front och lång sikt, med hela markna-
dens bästa för ögonen. Vi ska på ett transparent sätt 
använda alla tillgängliga verktyg för att påverka  
aktiemarknaden i en hållbar riktning samt kontinuerligt 
utveckla nya kunskaper och metoder.  

 
Byggstensfonderna är grunden  
för vårt erbjudande 
2010 avvecklades Premiesparfonden och Premie-
valsfonden och ersattes av AP7 Aktiefond och AP7 

Om AP7

Allmänna pensionen. Varje månad betalar arbetsgivare 
in 18,5 procent av lönen (upp till 7,5 inkomstbasbelopp) 
till den allmänna pensionen. I den allmänna pensionen 
går 2,5 procentenheter av inbetalningarna till premie-
pensionen. Resterande 16 procentenheter går till  
inkomstpensionen. 

AP7 i siffror

2,5% 18,5% LÖN

AP7 Såfa

10,1%

Inkomstpension

AP7:s långsiktiga 
avkastningsmål 

är en över-
avkastning på 2–3 

procentenheter över 
inkomstpensionen

3,0%

2–3%

Genomsnittlig avkastning 
2000–2020* 

(*Kapitalviktad avkastning)

AP7:s mission:  
God pension från 
generation till generation’’

*Morningstar beräknar på AP7:s 
uppdrag ett index som återspeglar 
utvecklingen för fonder valbara på 
Pensionsmyndighetens fondtorg, 
exklusive AP7:s produkter. Indexet 
inkluderar inte rabatter som  
fonderna lämnar i premiepensions-
systemet. 
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...och flyttas 
sen över 

allt mer till 
den tryggare 

AP7 Räntefond.
Räntefond

67%

33%50%

50%

66%

70 år

Räntefond. Med de två fonderna som utgångspunkt 
kan AP7 erbjuda spararna sex produkter varav AP7 
Såfa (Statens årskullsförvaltningsalternativ) är förvals -
alternativet. De tre fonderna utöver byggstens -
fonderna AP7 Aktiefond och AP7 Räntefond är AP7 
Offensiv, AP7 Balanserad och AP7 Försiktig. Fon-
derna kan väljas separat på fondtorget och kombineras 
med andra fonder inom premiepensionssystemet.  

 
AP7 Aktiefond. Huvuddelen av AP7:s förvaltade 
kapital är placerat i AP7 Aktiefond. Strategin i AP7 
Aktiefond utgår från tre centrala delar; global aktie-
portfölj, diversifiering och riskramverk. Den globala 
aktieportföljen är stommen i fonden med bred geo-
grafisk och branschmässig spridning i över 3000  
aktier kombinerat med finansiella instrument som 
höjer risk och förväntad avkastning. Diversifieringen 
innebär att AP7 Aktiefond sprider och effektiviserar 
risktagandet genom att investera i tillgångar som 
kompletterar den globala aktieportföljen. För att 
hantera risknivån och skydda kapitalet tar vi även 
hjälp av ett systematiskt riskramverk.  

 
AP7 Räntefond. En mindre del av AP7:s för-

valtade kapital placeras i räntebärande värde-
papper. AP7 Räntefond är en lågriskfond 
som i huvudsak placerar i svenska stats-, 
bostads- och gröna obligationer.  

AP7 Såfa. AP7 Såfa är en färdig fondportfölj som 
består av AP7 Aktiefond och AP7 Räntefond. Fördel-
ningen mellan fonderna i fondportföljen är anpassad 
till spararens ålder.  

AP7 Såfa passar de som inte vill lägga tid på att 
bevaka värdepappersmarknaden. Den som inte gör 
ett aktivt val för sin premiepension får automatiskt 
sina pensionspengar placerade i AP7 Såfa. Målet är 
att spararna ska få minst lika bra pension som andra 
pensionssparare. Ambitionen är att ett kontinuerligt 
sparande i AP7 Såfa under hela arbetslivet ska ge en 
långsiktig överavkastning i förhållande till inkomst-
pensionen på 2–3 procentenheter per år.  

Genom att kombinera byggstensfonderna utifrån 
spararens ålder får AP7 Såfa en profil som anpassar 
risken till hur långt spararen har kvar till sin pensione-
ring. Konkret innebär det att spararna har sin pension 
placerade i aktiefonden upp till 55 års ålder. Mellan 
56–75 år flyttas 3–4 procent av pengarna årligen till 
räntefonden och efter 75 års ålder ligger två tredje-
delar av pengarna i räntefonden så länge spararen lever.  

AP7:s tre fondportföljer, AP7 Offensiv, AP7 Balan-
serad och AP7 Försiktig har olika kombinationer av 
byggstensfonderna som passar de sparare som 
själva vill välja risknivå, men inte fonder.  

Avkastningen för den genomsnittlige Såfa-
spararen 2020 var 4,4 procent. Under samma 
period var avkastningen i genomsnitt för de 
privata premiepensionsfonderna 8,2 procent. 
Från starten hösten 2000 fram till årsslutet 
2020 var förvalsalternativets avkastning 292 
procent, motsvarande i genomsnitt 7,0 pro-
cent per år i tidsviktad avkastning. Under 
samma period har de privata premiepensions-
fonderna gett 131 procent och 4,2 procent  
i genomsnittlig årsavkastning.* 
 
Ett kontinuerligt sparande i AP7 Såfa under 
hela arbetslivet ska ge en långsiktig överavkast -
ning i förhållande till inkomstpensionen på 2–3 
procentenheter per år. Hittills har förvalsalter-
nativet överträffat avkastningsambitionen.  
Sedan 2000 har den kapitalviktade avkast-
ningen i genomsnitt uppgått till 10,1 procent 
per år, jämfört med inkomstpensionens  
utveckling på 3,0 procent per år. 

Avkastning 2020
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AP7 Såfa är premiepensions-
systemets förvalsalternativ, 
vilket innebär att sparare 
som inte själva gör ett fond-
val automatiskt sparar i AP7 
Såfa. Fonden anpassar risken 
successivt efter spararens  
ålder från och med 56 års  
ålder. Då ökar andelen ränte-
fond och andelen aktiefond 
minskar.



Klimatförändringarna är vår tids stora 
ödesfråga. Effekten på världsekonomin av 
en misslyckad hantering av klimatriskerna 
bedöms som astronomiska. Med ett ägande 
i mer än 3 000 bolag världen över är AP7  
väl medvetna om att våra klimatrisker  
därmed är desamma som i den samlade  
globala ekonomin.  
 
 
Som universell ägare arbetar AP7 för att minska de 
globala utsläppen. Vårt långsiktiga uppdrag, att 
skapa god avkastning åt våra sparare, är beroende av 
implementeringen av Parisavtalet och att den glo-
bala marknaden har en långsiktigt hållbar utveckling.  

Vårt förvaltade kapital uppgår till 720 miljarder kro-
nor och som en ansvarsfull ägare måste vi ha över-
blick och analysera hur våra investeringar påverkas 
av klimatförändringar. För att påverka den finansiella 
risken driver vi i samtliga ägarstyrningsprocesser på 
för implementeringen av Parisavtalet. Som universell, 
långsiktig ägare och statlig pensionsfond har AP7 
större möjligheter än många andra investerare att 
vara med och ta fram normer och metoder för hela 
marknaden samt att implementera dessa hos bolag 
världen över. Samverkan med andra investerare med 
samma ambitioner är en förutsättning för att nå fram -
gång i arbetet att påverka och stödja bolagen att an-
passa sin verksamhet till tvågradersmålet, att hålla 
den globala uppvärmningen långt under två grader.  
AP7 gjorde under 2020 en scenarioanalys som ger 
en teoretisk bild över hur bolagens utsläpp skulle se 
ut och förhålla sig till Parisavtalet om vår portfölj är 
oförändrad i framtiden. Även om sannolikheten för 
detta är låg ger analysen information om de bolag 
där vi kan göra störst nytta som ägare – det vill säga 
de som bidrar med störst utsläpp och därmed risk för 
att tvågradersmålet överskrids. 

AP7:s innehav inom kraftförsörjning och material-
industrin står för den största andelen av utsläppen 
med cirka 67 procent. En förutsättning för att vi globalt 
ska lyckas hålla oss till tvågradersmålet är att bolagen 
anpassar sin verksamhet. Scenarioanalysen visar att 
16 procent av bolagen i portföljen, baserat på bolags -
värde, har åtagit sig att uppnå internationella klimatmål 

såsom Parisavtalet. 33 procent har inget mål 
alls vilket är en klimatrisk i sig. Den låga ande-
len företag som har satt upp mål i linje med 
Parisavtalet speglas även i andra mätningar. 
Transition Pathway Initiatives analys för 2020 visar 
att över 80 procent av de mest klimat påverkande 
företagen inte har anpassat sin verksamhet till två -
gradersmålet. 

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

AP7:s svartlistningsprocess utesluter bolag som 
agerar i strid med Parisavtalet, och det kan därför  
antas att vår exponering mot företag som missgynnas 
av omställningen är något lägre än den exponering 
som vårt jämförelseindex har.  

 
AP7:s arbete för att uppnå  
målen i Parisavtalet 
AP7:s klimatarbete syftar till att minska utsläppen 
från den reala ekonomin genom att arbeta med våra 
portföljbolag. Baserat på informationen i vår scenario -
analys för vi dialog och ställer krav på att bolagen 
verkar för att Parisavtalet uppnås samt att de upprättar 
en handlingsplan för hur det ska genomföras. Genom 
att inkludera Parisavtalet i vår normgranskning är vi 
med och sätter gränserna för ett acceptabelt age-
rande i klimatfrågan.  

AP7 fokuserar dialogen på de bolag som vi identi-
fierar som särskilt viktiga för en omställning, exem-
pelvis inom energisektorn och gruvindustrin. Vi har 
ett antal pågående påverkansprojekt inriktade på 
olika aspekter av företags klimatpåverkan. Klimatet 
är också en av våra fokusfrågor på bolagsstämmor 
där vi oftast röstar för förslag som syftar till att 
minska utsläpp av växthusgaser och lägger egna aktie -
ägarmotioner i särskilt angelägna frågor. Sedan 2016 
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Världens  
klimatrisker  
är AP7:s  
klimatrisker

IndexAP7:s
portfölj
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Scope 1

Koldioxidavtryck (tCO2e)

Scope 2 Scope 3

AP7 mäter koldioxidavtrycket 
Bolagen i AP7:s portfölj  
släpper ut cirka 4 miljoner ton 
koldioxidekvivalenter från 
sina direkta verksamheter,  
vilket är i linje med jämförelse -
index. Om även utsläpp från 
värdekedjan inkluderas,  
i leverantörsledet och hos 
kunder, uppgår utsläppen till 
15 miljoner ton koldioxidekvi-
valenter, jämfört med index  
17 miljoner ton. Skillnaden 
kan bero på att vi har exklu-
derat bolag som bryter mot 
konventioner Sverige har 
skrivit under, bland annat  
Parisavtalet. 
 

Källa: ISS ESG



är Parisavtalet en av de normer vi utgår ifrån i vår 
svartlistningsanalys och 2020 uppdaterade vi metoden 
till att även svartlista bolag i vår portfölj som har störst 
absolut klimatpåverkan samt gör nyinvesteringar  
i fossil verksamhet inom kolproduktion och kolkraft. 

I dagsläget har vi svårt att se att omfördelning av in-
vesteringar från energi bolag i portföljen bidrar till att 
minska de glo bala koldioxidutsläppen. Vi tror därför 
att vi i vår roll som stor global aktieägare i samarbete 
med lika sinnade ansvarstagande aktörer uppnår 
störst effekt genom aktiv ägarstyrning. Ett exempel 
är inom klimatlobbying, där vi tillsammans med andra 
investerare lagt motioner som lett till att företag 
granskat sina medlemskap i branschorganisationer 
som utövar lobbying mot förankringen av Paris -
avtalet i lagstiftning.  

I AP7:s aktiva förvaltning utnyttjar vi möjligheten 
att finansiera verksamheter som erbjuder lösningar 
på klimatproblemet. På så sätt ökar vår exponering 
mot verksamheter som kan gynnas av omställningen 
till en fossilfri ekonomi. AP7 har så kallade ”gröna 

mandat” i förvaltningen av samtliga tillgångsslag 
(aktier, räntor och onoterade aktier). Våra investe -
ringar i gröna obligationer ökade under 2020 med  
146 miljoner kronor till 2,7 miljarder kronor. Cirka  
8 procent av vårt onoterade kapital utgörs av clean 
tech (miljöteknik) vilket motsvarar 1 mil jard kronor. 
AP7 har även ett grönt investeringsmandat i noterade 
aktier om totalt 2,5 miljarder kronor. 

 
Redovisning av  
klimatrelaterade risker  
Bättre redovisning av de underliggande bolagens  
klimatrelaterade risker är grundläggande för att 
kunna hantera dessa. Ramverket Task Force on  
Climate-related Financial Disclosures (TCFD) har fått 
stort genomslag och blivit vägledande för hur  
företag ska identifiera och redovisa sina klimat -
relaterade finansiella risker och möjligheter. AP7 
stödjer TCFD och arbetar för ökad transparens från 
våra portföljbolag. 
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AP7:s
portfölj

Index Tvågradersmålet
scenario 2030
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Fossila bränslen Kärnkraft Förnyelsebart

Scenarioanalys – exponering mot energiproduktion (AP7:s 
portfölj, index och tvågradersmålet) Diagrammet här intill visar 
AP7:s exponering mot energiproduktion, samt hur produktio-
nen behöver utvecklas för att hålla den globala uppvärmningen 
långt under två grader till 2030 respektive 2050.  

Före år 2030 behöver energiproduktionen från fossila bränslen 
minska med en tredjedel till förmån för förnybar energi. För att 
uppnå tvågradersmålet till 2050 måste den fossila energi -
produktionen minska ytterligare till 20 procent av den totala 
produktionen. För att andelen förnybar energi ska lyckas mer 
än fördubblas, och stå för närmare 50 procent av den globala 
energiproduktionen 2030 och närmare 70 procent 2050, måste 
energibolagen ställa om produktionen från fossila källor och 
öka investeringarna i förnybar energi.

Källa: ISS ESG. Scenarier  
baserad på data från IEA  
och index på MSCI ACWI

Eftersom AP7 investerar i ett 
så stort antal företag spridda 
över världens alla sektorer, 
branscher och regioner är 
våra risker kopp lade till  
klimatförändringar i stort sett 
samma som för den globala 
ekonomin. 



AP7 som pådrivare.. .
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Med utgångspunkt i AP7:s uppdrag och investeringsfilosofi, kan  
vi göra störst nytta för en hållbar utveckling som pådrivare, 
möjliggörare och kunskapsspridare. Vi samverkar 
med andra investerare för att ta fram normer, 
riktlinjer och ståndpunkter för ett  
ansvarsfullt ägande.

AP7:s roll för en  
hållbar utveckling 

Svartlistning av kolbolag. Under 2020 utökade 
AP7 metoden för att svartlista bolag baserat på 
Parisavtalet för att få större effekt. Nu svartlistas 
bolag som har stor absolut klimatpåverkan och 
som fortsätter göra nyinvesteringar inom kol -
industrin och därmed försvårar möjligheten att 
nå målen i Parisavtalet. I ett första steg svart -
listades tio kolbolag under 2020.

Påtryckningar för att bevara Amazonas. Till-
sammans med andra internationella investerare 
gjorde AP7 påtryckningar mot Brasiliens president 
om att respektera Amazon Soy Moratorium, ett 
avtal som haft stor effekt och minskat avskog-
ningen för sojaproduktion. Vi har även tillsam-
mans med några av Europas största detaljhan-
delskoncerner och investerare stöttat Cerrado 
Manifesto, ett initiativ där bolag åtar sig att inte 
avskoga den brasilianska savannen Cerradon.

Förlikning med Google om  
2,8 miljarder kronor. Under 
2020 uppnådde AP7 en förlik-
ning med Googles moderbolag 
Alphabet. Som aktieägare 
stämde AP7 Alphabet 2019  
efter uppgifter om utbredda 
sexuella trakasserier. Utifrån 
domen ska Google under de 
kommande tio åren investera 
motsvarande 2,8 miljarder 
kronor för att förbättra mång-
fald och inkludering inom  
koncernen samt aktivt arbeta 
mot alla typer av diskriminering 
eller trakasserier.

Med en diversifierad och global port-
följ kan AP7 agera som ägare på bred front och lång 

sikt. Vår ambition är att genom aktiv ägarstyrning i samarbete 
med andra investerare som delar våra värderingar bidra till lösningar på 

problem snarare än att undvika dem. Därmed tillvaratar AP7 både nuvarande 
och framtida sparares finansiella intressen. Läs mer om hur vi arbetar med  
påverkan på sidorna 10-12. 



och möjliggörare.
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I rollen som kunskapsspridare kan AP7 ta fram ny kunskap, sprida befintlig kunskap och 
sammanföra olika samhällsaktörer i ett offentligt samtal om hållbarhetsfrågor. Vi vill verka 
för det konstruktiva samtalet mellan beslutsfattare, näringsliv och investerare. I den mån 
vi har möjlighet vill vi också bidra till att överbrygga gapet mellan forskning och praxis 
inom området hållbara investeringar. 

Arbetsvillkor. Inom Sida-initiativet Swedish Investors for Sustainable 
Development utforskade AP7 tillsammans med Alecta, AMF och 
Folksam vad investerare kan göra för att förbättra arbetsvillkoren 
i livsmedelskedjan. Arbetet byggde på dialog med ett antal 
bolag och internationella experter inom hållbarhet och 
mänskliga rättigheter och mynnade ut i rapporten 
”Bättre arbetsvillkor i livsmedelskedjan”. Resultatet 
kommunicerades till handelsbolag och livsmedels-
bolag i ett SISD-webbinarium i december 2020. 
Läs mer på sidorna 18-19.

kunskapsspridare... 

Klimatlobbying. 2020 presenterade AP7 slutsatserna från  
temaarbetet kring bolags klimatlobbying. Under de tre åren  

temaarbetet pågått har AP7 tillsammans med andra aktiva 
ägare förmått flera globala bolag att ställa krav på att  

deras intresseorganisationer lobbying verkar i linje 
med Parisavtalet klimatmål.

Som investe-
rare kan vi bidra med 

finansiering till verksamheter 
som bidrar med lösningar på olika 
hållbarhetsutmaningar, exempelvis  
företag inriktade på klimatinnovationer. 
Vårt mål är att ha gröna mandat i samt-
liga våra tillgångsslag, investeringar 
som bidrar med lösningar på  
hållbarhetsutmaningar. 

AP7 har ett grönt mandat om totalt 2,5 miljarder kronor hos den irländska 
fondförvaltaren KBI Global Investors respektive den brittiska fond förvaltaren  
Impax Asset Management. I samarbete med förvaltarna genomför  
vi utvecklingsprojekt om hur effekten av impact-investeringar mäts effektivt.  
Utöver de två gröna investeringsmandaten på totalt 2,5 miljarder kronor  
ökade vi under 2020 våra investeringar i gröna obligationer till över  
2,7 miljarder kronor.

och möjliggörare.

Bättre arbetsvillkor  
i livsmedelskedjan

Hur kan institutionella investerare förbättra  
arbetsförhållanden i livsmedelskedjan?



En starkt diversifierad portfölj med innehav  
i många länder och sektorer sätter ramen för 
AP7:s ägarstyrning. Som universell och aktiv 
ägare har AP7 ambitionen att påverka hela 
marknaden i en långsiktigt hållbar riktning.  

 
AP7 har bedrivit ett aktivt påverkansarbete sedan 
starten 2000. I arbetet utgår vi ifrån de normer inom 
mänskliga rättigheter, arbetsrätt, miljö och korruption 
som uttrycks i de internationella konventioner som 
Sverige har undertecknat.  

För att uppnå en hållbar och ansvarsfull kapitalför-
valtning arbetar AP7 med fyra metoder för påverkan. 
Dessa är att agera på bolagsstämmor, föra dialog 
med bolagen vi äger, offentlig svartlistning och juri-
diska processer. Sedan 2014 har vårt normbaserade 
arbete kompletterats med tematiska fördjupningar 
inom valda områden, se sidan 16. 

 
Agera på bolagsstämmor 
Bolagsstämman, varje bolags högsta beslutande organ, 
ger aktieägarna tillfälle att aktivt påverka styrningen 
av bolaget. Att rösta vid bolagsstämmor är AP7:s 
främsta verktyg för att nå och påverka den absoluta 
merparten av bolagen i fondens portfölj. Som en  
universell och aktiv ägare är det viktigt att påverka 
hela marknaden. Genom att rösta på bolagsstämmor 
kan vi driva fondens principiella hållning i olika frågor 
som omfattas av AP7:s röstningspolicy inom miljö-
mässiga, sociala och bolagsstyrningsfrågor.  

Bolagens ledning föreslår agendan för bolags-
stämman. I vissa länder kan AP7 lägga egna aktieä-
garförslag, så kallade motioner, på stämmorna. För 
att få ökat genomslag i särskilt angelägna frågor går 
AP7 ofta samman med andra aktieägare och driver 
förslagen gemensamt.  

Enligt lagen om AP-fonder får AP7 inte rösta vid 
svenska bolagsstämmor, men eftersom 99 procent av 
vårt innehav finns utanför Sveriges gränser kan vi 
ändå rösta på så gott som alla stämmor – över 4 000 
bolagsstämmor varje år.* 

Stämmosäsongen 2020 
Under 2020 röstade AP7 på 4 405 av 4 466 möjliga 
bolagsstämmor, motsvarande 99 procent. Vid 40 pro-
cent av dessa har AP7 på någon punkt röstat emot 
styrelsens rekommendation, det vill säga antingen 
röstat emot ett styrelseförslag eller för ett aktieägar-
förslag som styrelsen inte ställer sig bakom. AP7  
röstade vid bolagsstämmor i 55 länder. Av dessa  
dominerade Kina, USA och Japan där 60 procent av 
stämmorna hölls.  

AP7 röstade under året på totalt 209 motioner  
i olika hållbarhetsfrågor. Vi stödde en majoritet av 
dessa, 66 procent, lade ner rösten i 14 procent av fallen 
och röstade emot 19 procent av förslagen. Genom sin 
röstning har AP7 framför allt främjat frågan om trans-
parens kring företags lobbying och politisk påverkan 
samt klimatrapportering. Totalt röstade AP7 på 29 
förslag om ökad transparens kring lobbying varvid 
AP7 röstade för samtliga.  

Exempel på andra aktieägarinitierade hållbarhets-
motioner som AP7 röstade för under 2020 rörde  
arbetsvillkor och avskogning i Amazonas. Under 
2020 lade vi två förslag om klimatlobbying i USA som 
togs upp på bolagsstämmorna. Ett till Chevron och 
ett till General Motors. Aktieägarförslaget till Chevron 
fick en majoritet av rösterna på bolagsstämman,  
och förslaget till General Motors fick en tredjedel av 
rösterna. Vi initierade också ett förslag till Anglo 
Americans bolagsstämma om klimatlobbying som 
drogs tillbaka efter att företaget gått med på våra krav. 

 
 
Förändring genom dialog 
Att påverka genom dialog är det effektivaste sättet 
att skapa förändring när företaget själv vill utvecklas. 
AP7 för i dagsläget ett stort antal dialoger kring rap-
porterade kränkningar av normer. Under 2020 förde 
AP7 dialog med 142 bolag om totalt 214 fall av verfie-
rade eller potentiella normkränkningar. Utöver det 
har ett stort antal dialoger förts kring rapporterade 
incidenter samt dialog med 66 bolag inom ramen för 
det tematiska arbetet. 

AP7 deltar i Climate Action 100+ som är ett femårigt 

*Antalet stämmor motsvarar inte  
antalet bolag AP7 har investerat  
i eftersom det i vissa länder, till  
exempel Kina, är vanligt att ett bolag 
arrangerar flera stämmor per år.
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Så arbetar AP7 
som pådrivare  
för en hållbar  
utveckling

AP7 använder möjligheten 
att driva rättsprocesser mot 
bolag som behandlat aktie -
ägare felaktigt eller påverkat 
aktiekursen negativt. Vid  
utgången av 2020 var AP7 
involverade i 16 pågående 
rättsprocesser tillsammans 
med andra institutionella  
investerare. 

16

Under 2020 röstade AP7 
vid 4 405 av 4 466 möjliga 
bolagsstämmor, vilket  
motsvarar 99 procent. 

4 405



investerarinitiativ för att driva fram nödvändiga klimat-
åtgärder i världens största utsläppande företag.  

 
Svartlistning – ett sätt att rikta 
uppmärksamhet 
AP7:s normbaserade arbetssätt innebär att vi inte  
investerar i bolag som kränker de internationella nor-
mer som uttrycks i FN Global Compacts tio principer 
inom inom mänskliga rättigheter, arbetsrätt, miljö 
och korruption. Sedan 2016 ingår även Parisavtalet  
i FN:s klimatkonvention.  

Metoden för svartlistning är i huvudsak incident -
baserad vilket innebär att vi svartlistar bolag som  
är involverade i en kontroversiell händelse som det 
rapporterats kring. Under 2020 utvecklade vi meto-
den för tillämpning av Parisavtalet i svartlistningspro-
cessen och AP7 svartlistar nu de bolag i portföljen 
som har störst absolut klimatpåverkan och som fort-
sätter att expandera sin fossila verksamhet inom kol-
produktion och kolkraft. Inriktningen ligger på kolbolag 
då forskning visar att avvecklingen av kol som energi-
källa är den enskilt viktigaste åtgärden för att stävja 
klimatförändringarna. Vid den första granskningen 
med den nya metoden, som presenterades i december, 
svartlistades tio kolbolag som därmed såldes med 
omedelbar verkan.  
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Agera 
på bolags-
stämmor

Dialog

Svart-
listning

Juridiska
processer

AP7 investerar inte i bolag som kränker internationella 
normer för miljö, mänskliga rättigheter, arbetstagar -
rättigheter och anti-korruption . I december 2020 var  
sammanlagt 84 bolag svartlistade.

84

Under 2020 förde AP7 en fördjupad 
påverkansdialog med 142 bolag om 
totalt 214 av verifierade eller poten-
tiella normkränkningar, i syfte att 
förmå bolagen att agera ansvarsfullt.

214

>>>



Sveriges riksdag
Internationella
konventioner

Riktlinjer 
för AP7:s 

ägarstyrning
Röstinstruktion

Riktlinjerna beskriver hur 
AP7 ska arbeta med röstning 
på bolagsstämmorna i de 
bolag fonden investerat i.

AP7:s ägarstyrning baseras 
på de konventioner Sverige 
har skrivit under kring inom 
mänskliga rättigheter, 
arbetsrätt, miljö och 
korruption.

Baserat på AP7:s riktlinjer ger 
vi specifika instruktioner till 
proxyröstningsfirman om hur 
vi ska rösta på ett hundratal 
olika  agendapunkter.

Som ett led i vår påtryckning offentliggör vi två 
gånger per år namnen på de bolag vi utesluter, till-
sammans med skälet till uteslutningen. Metoden syftar 
till att förmå företag som inte agerar ansvarsfullt att 
ändra sitt agerande. AP7:s ambition är att åter kunna 
investera i ett svartlistat bolag så snart de kan påvisa 
att de upphört med sina normkränkningar.  

För att identifiera och verifiera kränkningar som 
bolag varit involverade i samlar AP7 in information 
från ett stort antal källor, bland annat inom FN-systemet 
och andra mellanstatliga organisationer, myndighe-
ter, domstolar, massmedier och frivilligorganisationer. 
Informationen kvalitetssäkras och bolagets ansvar för 
situationen utreds och en bedömning görs om det 
agerat i strid med normverket. I processen har AP7 
stöd av flera externa experter.  

 
Svartlistade bolag 2020: I december 2020 var 
sammanlagt 84 bolag uteslutna ur AP7:s investe-
ringsuniversum. Den kompletta listan över svart -
listade bolag finns längst bak i denna rapport och  
på ap7.se.  

Under året lades fjorton bolag till AP7:s svarta lista. 
Tio av bolagen svartlistades till följd av den utveck-
lade svartlistningsmetoden baserad på Parisavtalet. 
Cronos Group svartlistades för involvering i cannabis  
i strid med internationella konventioner mot narkotika. 
Booz Allen Hamilton Holdings svartlistades på grund 
av involvering i produktion av komponenter till kärn-
vapen, Elswedy Electric på grund av kränkningar av 
miljönormer i Tanzania och SK Holdings på grund av 
kränkningar av mänskliga rättigheter.  
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Hävning av svartlistade bolag 2020: China  
Railway Group Ltd avfördes från listan under året och 
AP7 kan därmed åter investera i dem. Bolaget har  
varit svartlistat i fem år och i enlighet med AP7:s fem-
årsregel har de avförts eftersom inga nya kränkningar 
rapporterats.  

  
Juridiska processer ger resultat 
AP7 utnyttjar möjligheten att genom grupptalan 
driva rättsprocesser mot bolag som behandlat aktie -
ägare felaktigt och påverkat aktiekursen negativt. Det 
kan till exempel handla om bolag som undanhåller 
korrekt information vilket påverkat aktiepriset. Syftet 
är både att påtala och avskräcka bolagen från  
oegentligheter och att få tillbaka pengar. Majoriteten 
av rättsfallen brukar resultera i förlikning. Hittills har 
rättsprocesserna som AP7 deltagit i fört tillbaka cirka 
75 miljoner kronor till spararna.  

Under 2020 nådde AP7 en förlikning med Alphabet. 
Bolaget ska vidta ett antal åtgärder och under de 
kommande tio åren investera 310 miljoner dollar, 
motsvarande 2,8 miljarder kronor, för att förbättra 
mångfald och inkludering samt motverka trakasse-
rier inom koncernen. Under året inledde vi två nya  
juridiska processer mot Luckin Coffee och Nissan 
Corporation. Tillsammans med andra institutionella 
investerare hade AP7 vid utgången av 2020 sexton 
pågående rättsprocesser mot: Cobalt, Vivendi,  
Petrobras, Toshiba, Volkswagen, Allergan, Deutsche 
Bank, Mitsubishi, General Electric, BHP, Steinhoff, 
Qualcomm, Goldman Sachs och Kraft-Heinz. 



Röstning

Röstningsfirman agerar 
på stämmorna i enlighet 
med AP7:s specifika 
instruktioner.

AP7 följer upp och 
kontrollerar att 
röstningsfirman 
röstat i linje med 
instruktionerna.

4 405
bolagstämmor

Utvärdering
och kontroll

Att rösta vid bolagsstämmor 
är ett av AP7:s verktyg för att 
påverka bolagen fonden har 
ett ägande i. För att rösta på 
över 4 000 bolagsstämmor 
använder sig AP7 av proxy-
röstning via en röstningsfirma 
som utgår ifrån AP7:s riktlinjer 
för ägarstyrning. 
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Så röstar AP7 
på 4 000  
bolagsstämmor 

Mål  
Bidra till en trygg pension 

Ett kontinuerligt sparande i förvalsalternativet ska ge en långsiktig överavkastning 
om 2–3 procent enheter per år i förhållande till inkomstpensionen. 
 
Vara en aktiv ägare 

AP7 ska agera som aktiv ägare och påverka bolagen i en hållbar riktning.  
Fonden ska rösta på minst 95 procent av bolagsstämmorna i aktieportföljen. 
 
 
Ägarstyrning för klimatomställning 

År 2025 ska 3 av 4 portföljbolag inom energi sektorn ha nått nivå 3 eller högre  
i Transition Pathway Initiatives bedömning av Management Quality.  
 
Gröna investeringar 

AP7 ska ha gröna mandat i samtliga tillgångsslag AP7 investerar i. År 2025 ska 
AP7 ha fördubblat andelen gröna investeringar jämfört med 2020.  
 
Etablera hållbara normer 

AP7 ska vara med och driva hållbar normutveckling och ägarstyrning i relevanta 
nationella och inter nationella samverkansforum. 
 
Bidra till ökad kunskap 

AP7 ska bidra till ökad kunskap om hållbara investeringar och ägarstyrning  
genom att tillgängliggöra och sprida forskning och kunskap. 

Uppföljning 2020 
 
Sedan 2000 har den kapitalviktade avkastningen i genomsnitt uppgått  
till 10,1 procent per år, jämfört med inkomstpensionens utveckling på  
3,0 procent per år.  

 
Under 2020 röstade AP7 på 4 405 av 4 466 möjliga bolagsstämmor, vilket 
motsvarar 99 procent. AP7 bedrev dialog med 142 bolag om totalt 214 fall av 
verifierade eller potentiella normkränkningar. Sammanlagt 84 bolag var  
svartlistade av AP7 vid slutet av 2020. Tillsammans med andra institutionella 
investerare hade AP7 vid utgången av 2020 sexton pågående rättsprocesser. 
 
2020, som är basåret, var 62 procent av bolagen på nivå 3 eller högre.  
 
 
 
 
Gröna obligationer                                            2,7 miljarder kronor. 
Grönt mandat i listade aktier                         2,5 miljarder kronor. 
Gröna investeringar i onoterade bolag     1 miljard kronor. 
 
 
Under 2020 var AP7 en aktiv medlem inom Swesif, SISD, TPI,  
CA100+, IIGCC, GISD. (läs mer på sid 27) 

 
 
 
Under 2020 presenterades slutsatserna från temaarbetet om Klimatlobbying 
genom rapporter, seminarier och artiklar. Tillsammans med Handelshögskolan 
presenterade vi ”Active ownership on environmental and social issues: What 
works?” AP7:s blogg Förvalt nådde över 110 000 läsare under 2020 med  
folkbildande artiklar om pensioner och hållbarhet.

AP7 hållbarhetsmål  
 
Kärnan i AP7:s övergripande hållbarhetsstrategi är att samverka med andra globala investerare 
kring systemkritiska hållbarhetsutmaningar för att uppnå effekter i den reala ekonomin.  

Grunden för AP7:s hållbarhetsarbete är de normer som speglas i Global Compacts tio  
principer och Agenda 2030. Dessa normverk präglar därför även våra hållbarhetsmål.  
En av de mest angelägna hållbarhetsfrågorna är klimatomställning. Därför gör vi särskilda  
ansträngningar med det övergripande målet att sänka de globala utsläppen.



Bo Becker, professor i finansiell teori vid 
Handelshögskolan i Stockholm, ger sin syn 
på hållbarhetsrisker ur ett finansiellt  
perspektiv. Men även sin syn som ekonom 
på vad som bör ge störst effekt för att vi  
globalt ska kunna genomföra en omställning 
för att uppnå klimatmålen. 
 
 
Hur tycker du att en investerare ska se på 
hållbarhetsrisker i sin pension rent finansiellt? 

Egentligen behöver man inte tänka så mycket på 
de exakta riskerna som pensionssparare. Det finns så 
klart massor av stora risker och osäkerhet. Ekonomin 
kan gå bra eller dåligt, den tekniska utvecklingen kan 
gå långsamt eller snabbt, den politiska dynamiken 
kan vara mer eller mindre konstruktiv. All denna  
osäkerhet påverkar avkastningen på aktier. Men det 
behöver man inte ta ställning till för att investera på 
börsen. Har man en bred diversifierad portfölj så får 
man leva med de riskerna men som tröst får man 
högre avkastning än om man sätter in pengarna  
på banken. 

 
Men hur ser du på den finansiella risken att tillgångar 
riskerar att förlora värde, exempelvis risken för så 
kallade stranded assets? 

Det finns redan massor med stranded assets.  
Exempelvis är väl kolgruvor i Västeuropa och USA  
i princip redan osäljbara. Det är en del av den ekono-
miska processen att tillgångar tappar i värde, eller till 
och med blir värdelösa. Det är därför börserna går 
upp och ner hela tiden, med miljardbelopp.  

Klimatomställningen kommer därför säkert inne-
bära att det går bra för vissa företag och dåligt för 
andra, men hållbarhet är inte speciellt på det viset. 
Man behöver inte tänka på vad sannolikheten är för 
att ett teknikskifte raderar ut Apples marknadsande-
lar, eller att en läkemedelsjätte går under på grund  
av nya metoder för att ta fram läkemedel? Det är  
exempel på stora och viktiga risker, men man behö-
ver inte sätta sig in i dem för att investera i aktier.  
På börsen är man exponerad mot allt som händer  
i ekonomin.  

 

Diversifiering verkar vara grunden till det  
resonemanget? 

Ja, finansiell forskning och praktik har visat hur 
enormt viktigt och värdefullt diversifiering är, och hur 
lite man i övrigt kan göra för att lyckas på börsen. 
Riskspridning gör att man bara är exponerad mot 
den totala rörelsen på börsen, och då är risken mycket 
mindre än om man investerat hela sin portfölj i en aktie.  

Modern investering på börsen sker huvudsakligen 
via diversifierade fonder och det behöver inte vara 
dyrt. Detta är en enormt värdeskapande funktion 
som den finansiella sektorn producerar. Den gör att 
vi alla kan ha en andel i börsnoterade bolags framtida 
vinster utan att vara delaktiga i deras verksamhet.  

I och med att man uppfann diversifierade fonder 
med breda innehav och låga avgifter blev det möjligt 
för alla att delta på börsen. Nu är det basen för 
många av världens pensionssystem. 

 
Så ur ett finansiellt perspektiv gör du ingen skillnad 
på hållbarhetsrisker och andra risker? 

På lång sikt finns det massor av stora risker. Håll-
barhetsriskerna är stora på lång sikt, säg 20-30 år 
bort, men på så lång sikt möter alla företag existenti-
ella hot. På den horisonten händer det så enormt 
mycket. 1990 var USAs tre största börsföretag IBM, 
Exxon och General Electric. Nu är bara ett av dessa 
företag (Exxon) kvar bland de 50 största och tre av 
de fem högst värderade amerikanska bolagen fanns 
inte ens 1990 (Amazon, Facebook och Google). 

Hållbarhetsrisker är så klart stora och viktiga ekono-
miska risker. Men i princip behöver man inte förstå spe-
cifika risker, inte ens så stora, för att investera på börsen 
genom breda fonder. Premissen är att man får betalt 
för att man bär den risken. Därmed inte sagt att bör-
sen har rätt om klimat, eller andra långsiktiga risker.  

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

Som investerare, precis som konsument eller  
anställd, kan man välja att inte investera i, köpa pro-
dukter och tjänster från, eller jobba för, ett bolag som 
man inte tycker uppträder hållbart. Inte av finansiella 
skäl, utan baserat på annan hänsyn. Kanske är den  
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Hållbarhetsrisk  
– en av alla risker 
 

Gästintervju



finansiella konsekvensen negativ: hållbart tvätt -
medel är kanske dyrare eller sämre på något sätt. 
Och så kommer det rimligen att vara även med håll-
bara investeringar i längden och i stor skala: om det 
ska stimulera till mer hållbar verksamhet får man nog 
ge något avkall på rent finansiell avkastning. Inte 
varje gång, såklart, ibland är en hållbar investering 
mycket lönsam. Men om vi pratar om att rädda klima-
tet får man nog räkna med sämre avkastning efter-
som det är en stor och dyr omställning. Ska investe-
rare bära kostnaden för detta? Eller skattebetalare? 
Eller konsumenter? Det är en svår fråga tycker jag. 

 
Så du menar att man måste ge avkall på avkast-
ningen om man vill investera hållbart? 

Ska man ha riktigt stor påverkan som investerare 
måste man ändra investeringskalkylerna via lägre  
kapitalkostnad för företaget och därmed lägre  
avkastning för investerarna. 

Det är inte så att företag har massor av lönsamma, 
hållbara investeringsmöjligheter och det enda som 
saknas är att någon pekar på att klimatet är viktigt. 
De flesta stora investeringar görs efter noggrann pla-
nering och med stor eftertanke. Vill man ändra hur 
besluten sker är det säkra sättet att ändra kapital-
kostnaden. Men företagets kapitalkostnad är det-
samma som avkastningen för investerarna.  

Ta ett polskt energibolag som exempel. Hur ändrar 
man deras beslut? Säg att de får betala åtta procent 
per år i ränta om de bygger ett kolkraftverk och  
finansierar det med banklån. Men här finns ett grönt 
banklån med två procent i ränta om de bygger vind-
kraftverk. Då har deras kapitalkostnad ändrats  
ordentligt. Men det innebär även riktigt stor skillnad  
i avkastning för investerarna, såsom pensionsbolag. 
Åtta och två procent ger helt olika pension. Efter 
tjugo år har den som investerat till åtta procent tre 
gånger så stor förmögenhet. Detta är bara ett exem-
pel, men vill man åstadkomma stor impact kostar det 
pengar i form av lägre avkastning. 

 
Gäller samma funktion på aktiemarknaden? Bolag 
som anses hållbara har ju stigit kraftigare än tobak 
och fossilbolag under senare år. 

Tobaksbolagen är det tydligaste exemplet på  
aktiemarknaden, eftersom det är så många investerare 
som inte vill äga cigarettillverkarnas aktier. Därmed 
har aktiepriset pressats. Detta lägger kanske sordin 
på tillväxt och investeringar i dessa företag. Å andra 
sidan behöver dessa företag inte investera så mycket. 
Kanske energibolagen kunde vara bättre måltavlor. 

 
Men om alla stora fonder avstår från att investera  
i aktierna får vi en effekt? 

Ja förr eller senare, om tillräckligt många vägrar 
att äga en grupp aktier, uppstår prispåverkan. En 
högt värderad aktie innebär att det är billigt att  
finansiera investeringar, att kapitalkostnaden är låg 
för företaget. Detta skulle gynna investeringar i t.ex. 
vindkraft. Men den högre värderingen innebär också 
att avkastningen från företagets kassaflöden blir 
mindre för de som delar på vinsten. 

Om många investerare säljer oljebolagens aktier och 
köper vindkraftsbolagen så blir oljebolagets ak tie lågt 
värderad och vindkraftsbolagets högt värde rad. Detta 
kan såklart locka investerare som är en bart finansiellt 
motiverade, som då motverkar de hållbara investerarna. 

Det gör att börsen är en svår väg framåt i klimat-

frågan. Det räcker inte att några stora investerare 
tackar nej utan man måste komma runt problemet 
att andra investerare lockas att investera i en aktie 
som handlas med lägre värdering. Det finns t.ex. 
amerikanska fonder som specialiserar sig på att äga 
”sin stocks”, d.v.s. alkohol, tobak och vapen. De hand-
lar indirekt mot hållbara investerare, och försöker 
tjäna pengar på deras bekostnad! 

Världen är komplex och stora bolag har många 
aspekter att tänka på. Så input från stora investerare 
kan helt klart få bolagen att tänka i andra banor. Det 
kan göra nytta. Men framförallt drivs beslut av finan-
siella överväganden. Finns det gott om lönsamma 
möjligheter inom solkraft kommer ett bolag som BP 
att investera i det, och är det olönsamt med kolkraft 
slutar de investera i det.  

 
Så vad är det som verkligen krävs för att åstad-
komma en hållbar omställning? 

Att rädda klimatet kostar pengar och någon måste 
betala. Stora utmaningar är t.ex. att ställa om Kinas och 
Indiens energisektorer från kol. Att pensionsbolagen 
skulle bjuda på denna stora omställning genom låga 
avkastningskrav och därmed låga pensioner låter inte 
som en realistisk plan. Jag tror att några som puffar 
för detta har räknat fel vad gäller kostnaderna eller 
pensionsparares kapacitet att bära denna börda.  

Bland ekonomer råder det närmast konsensus att 
det smartaste sättet för att uppnå klimatmålen är en 
global CO2-skatt. Anledningen att det är så mycket 
bättre än att gå via kostnaden för finansiering, är att 
en CO2-skatt inte bara träffar nya investeringar utan 
även existerande anläggningar och investeringar 
som kan finansieras av bolagen själva. Och den är  
effektiv då ingen behöver bedöma vilka investe-
ringar som är hållbara eller inte, utan alla får göra det 
som är lönsamt bara man inser vad CO2-skatten 
kommer att kosta dem.  

Men det är svårt att vinna gehör för en CO2-skatt  
i Kina och Indien likt den vi har i Europa. En CO2-skatt 
skulle ha negativa ekonomiska konsekvenser och 
tvinga ländernas befolkningar att avstå från billig 
energi. Det är ekonomiskt kostsamt och politiskt 
svårt. Då kunde man önska att om hela omställ-
ningen går via börsen så blir det gratis. Men så är det 
nog inte, det kostar lika mycket. Frågan är vem som 
ska bära kostnaden. 

 
Vad är din syn på vad kapitalmarknaden ändå  
kan göra för att ta ansvar sett till de hållbarhets -
utmaningar vi står inför? 

Man kan självklart ta hållbarhet i beaktande. Det 
viktiga är att ha proportionerna klart för sig. Det är 
som att köpa hållbart tvättmedel eller ta bussen istäl-
let för bilen. Det är ett positivt beslut med viss nytta 
men inte avgörande för världen. Samma sak gäller 
för fonder. Vi måste skala ner förväntningarna lite. 
För att uppnå stor förändring av klimatpåverkan är 
skatter vida överlägsna aktivism via aktiemarknaden. 

Jag tror att finansbranschen därmed är mindre 
spännande än det låter, sett till hållbarhet. Att inve-
stera på ett sätt som verkligen ändrar spelplanen, 
skulle kräva mycket lägre avkastning. Här är bran-
schens ansvar att vara realistiska: antingen skala ner 
hållbarhetsambitionerna eller de finansiella avkast-
ningsambitionerna. Annars blir det orealistiska löften. 
Att få en helt normal avkastning och stor påverkan på 
lång sikt, det är orimligt. 
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Enligt Bo Becker, professor  
i finansiell teori vid Handels-
högskolan i Stockholm, är  
diversifiering grunden för att 
hantera hållbarhetsrisker, så 
som med många andra risker 
för en kapitalförvaltare.



Färskvatten KlimatlobbyingKlimatPrivate Equity
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Temaarbete 
kompletterar 
ägarstyrningen

Klimat  
Syftet med temat var att utreda hur AP7  
genom våra investeringar och vårt ägararbete 
på ett resurseffektivt sätt kan göra skillnad för 
klimatförändringarna. Vi drog slutsatsen att 
universella, långsiktiga ägare, som AP7, har  
ett unikt helhetsperspektiv som kan gynna  
klimatarbetet. Det privilegiet vill vi utnyttja.  
Ur detta arbete växte även temat Klimat -
lobbying fram. 

Private Equity  
Onoterade bolag spelar en viktig roll för sam-
hällsutvecklingen. Inte minst för att det är här 
många av de nya affärsidéerna finns som kan 
leverera lösningar på de utmaningar vi står  
inför. Temat resulterade i en ny process för att 
djupare integrera hållbarhetsaspekter i våra 
Private Equity-investeringar. Tillsammans 
med andra investerare inom PRI tog vi även 
fram en branschstandard, ”PRI Limited  
Partners Due Diligence Questionnaire”, för  
utvärdering av PE-förvaltare. 

Färskvatten  
Vilken roll kan institutionellt kapital spela för 
att bidra genom att finansiera lösningar, upp-
fylla investeringsbehov och påverka bolag  
i riktning mot FN:s sjätte globala hållbarhets-
mål: Rent vatten och sanitet? Inom tema -
arbetet analyserade vi sektorer och bolag 
med höga vattenrisker, upprättade vatten-
mandat och genomförde en studie om inve-
steringar i VA-infrastruktur.  

Klimatlobbying  
Internationellt är negativ klimatlobbying från 
branschorganisationer ett utbrett problem. 
Det har upprepade gånger visat sig att före-
tag som tagit tydlig ställning för Parisavtalet 
samtidigt varit medlemmar i organisationer 
som motverkar avtalet. Företag bör säker-
ställa att allt klimatpolitiskt engagemang  
som genomförs stödjer Parisavtalet och att  
de verkar för ansvarsfull klimatlobbying. 



Arbetsvillkor inom gröna näringar 2018–2020

Hållbar effektmätning 2019–2021

Klimatomställning 2020–2022

Avskogning 2021–2023
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Sedan ett antal år kompletterar AP7  
ägarstyrningsarbetet med löpande tema -
arbeten. Dessa arbeten fördjupar och  
knyter samman AP7:s nuvarande arbets-
metoder inom utvalda och särskilt  
angelägna områden. 
 
 
 
Genom att fokusera på ett fåtal teman i taget får vi 
möjlighet till fördjupning och reflektion inom ett 
komplext område med relevans för våra investe-
ringar. Varje år lanseras ett nytt tema som löper 
över tre år.  

Vid valet av tema är några centrala kriterier att 
området ska vara relevant utifrån AP7:s innehav och 
tillgångsslag, att AP7 kan göra rimlig skillnad på ett 
resurseffektivt sätt samt att det ska finnas lämpliga 
kunskapspartner att samverka med.  

Temat styr AP7:s prioriteringar under den tid  
arbetet pågår och får konsekvenser både för arbetet 
med påverkansdialoger och på bolagsstämmor. Det 
medför även ett utökat samarbete med andra  
aktörer för att flytta fram standarder och normer 
inom området.  

 

Under 2020 fattade AP7 beslut om att nästa tema 
för 2021–2023 är Avskogning. För att uppnå Paris-
avtalets mål att ligga långt under två graders upp-
värmning måste avskogningen begränsas sett till 
skogens betydelse för klimatet, framförallt Amazonas. 

 
Arbetsvillkor i gröna näringar. Hur bidrar kapital -
ägare bäst för att undvika att barnarbete och 
tvångsarbete förekommer i livsmedelsföretagens 
leverantörskedjor. Läs mer på sidorna 18–19. 
 
Hållbar effektmätning. Trots stor efterfrågan från 
intressenter och investerare är kunskapen om olika 
åtgärders påverkan på en hållbar samhällsutveck-
ling bristfällig och vedertagna mätmetoder saknas. 
Läs mer på sidorna 20–21. 
 
Klimatomställning. Genom AP7:s ägarinflytande kan 
vi driva på företag att fatta ansvarsfulla beslut och 
därmed bidra till att skynda på övergången till ett 
fossilfritt samhälle. Läs mer på sidorna 22–23. 
 
På www.ap7.se/hallbarhet/temaarbete har vi samlat 
vår kunskap och material från våra tidigare teman; 
Private Equity, Klimat, Färskvatten och Klimatlobbying.  



Hur kan kapitalägare bidra till förbättrade 
arbetsvillkor inom gröna näringar? Inom  
ramen för temat Arbetsvillkor i gröna  
näringar har AP7 undersökt hur vi genom 
ägarstyrning kan verka för FN:s åttonde  
globala hållbarhetsmål – Anständigt arbete 
och ekonomisk tillväxt. Även livsmedels -
bolagens möjlighet att påverka har  
undersökts.  

 
Att respektera internationella normer för mänskliga 
rättigheter är ett minimikrav när det kommer till  
ansvarsfullt företagande, det är allt fler investerare 
överens om. Goda arbetsvillkor i livsmedelskedjan, 
särskilt för småskaliga jordbrukare och plantage -
arbetare, har en direkt koppling till flera av FN:s glo-
bala utvecklingsmål (SDG). Jordbruksarbetare som 
får en dräglig livsinkomst är mer benägna att skicka 
sina barn till skolan, säkra en långsiktig matför-
sörjning för sina familjer och undkomma fattigdom. 
Det bidrar i sin tur till minskade inkomstskillnader 
både på nationell och global nivå.  

 
Särskilt riskfyllda sektorer 
Under temaarbetets första år, 2018, tog AP7 till -
sammans med analysföretaget Sustainalytics fram 

för studien ”Mapping labour rights issues in the food 
supply chain”. Syftet var att få en överblick över vilka 
frågor investerare bör inrikta sig på för att få bäst  
effekt. Vi ville också ta reda på hur vi kan påverka bolag 
att kartlägga de största riskerna för kränkningar av 
arbetstagarrättigheter och förbättra sin beredskap 
för att hantera dessa risker. Några av slutsatserna 
från förstudien var att: 

 
  Barn- och tvångsarbete är två av de allvarli-

gaste människorättsfrågorna inom livsmedels -
produktion. Migrantarbetare är en särskilt  
sårbar grupp. 

 
  Otillräcklig levnadslön är en av grund -

orsakerna till barn- och tvångsarbete.  
 

  Förhöjda risker för kränkningar finns  
i värdekedjan för bland annat fem  
grödor: kaffe, ris, socker, te och tomater. 

 
Under 2019 följde AP7 med Sustainalytics på plats-
besök vid italienska tomatodlingar för att undersöka 
förekomsten av tvångsarbete. Enligt hjälporganisa-
tionen Oxfam är prispressen från de stora köparna en 
av de främsta orsakerna till tvångsarbete vid odling-
arna. Jordbrukarna är små och med sin begränsade 

Tillsammans med AMF, Alecta 
och Folksam sammanställde 
vi experters perspektiv på hur 
investerare kan arbeta med 
att förbättra arbetsvillkoren  
i livsmedelskedjan.
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Arbetsvillkor inom gröna n

Bättre arbetsvillkor  
i livsmedelskedjan

Hur kan institutionella investerare förbättra  
arbetsförhållanden i livsmedelskedjan?
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förhandlingsstyrka pressas priserna ofta i sådan  
utsträckning att de tvingas minska de anställdas  
löner till under levnadslön. 

 
Framgångsfaktorer för investerare 
För att ta reda på hur vi som investerare kan arbeta 
för att förbättra 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 
på frågan vilka relevanta krav vi som investerare kan 
ställa, som livsmedelsbolag kan gå med på och som 
samtidigt kan göra skillnad.  

Arbetet kring investerares möjlighet att påverka 
byggde på en dialog och kunskapsutbyte med ett 
stort antal bolag och internationella experter inom 
hållbarhet och mänskliga rättigheter och mynnade 
under 2020 ut i rapporten ”Bättre arbetsvillkor i livs-
medelskedjan”. Några av slutsatserna var att:  

 
  Inköparna har en central roll och att det därför är 

viktigt att vi som ägare för en löpande dialog där 
vi verkar för att företagens hållbarhetsavdel-
ningar och inköpsavdelningar samarbetar, och att 
inköpare ställer krav utifrån det åttonde globala 
hållbarhetsmålet vid upphandlingar. 

 
  Som investerare kan vi föra dialog med bolagen 

kring prismekanismer och uppmuntra dem att 
samarbeta med andra aktörer kring gemen-
samma, schyssta leverantörskedjor.  
 

  Avveckling av engagemang leder inte till lång -
siktig förbättring och att fortsatt ägande därför 
ger större möjligheter att påverka. 
 

  Det bör finnas hållbarhetskompetens inom inve-
sterarnas egna organisationer som kan granska 
bolagens hållbarhetsarbete och revisioner kring 
mänskliga rättigheter.  

 
Resultatet kommunicerades till handelsbolag och 
livsmedelsbolag i ett SISD-webbinarium tillsammans 
med Sida i slutet av året. De deltagande bolagen höll 
med om rapportens slutsatser, men betonade att det 
är den förtroendefulla dialogen med bolaget som  
sänder rätt signaler från investerarna. Utöver vikten 
av att ställa konkreta och relevanta krav är det  
väsentligt att vända sig till personer i företags -
ledningen såsom VD, CIO eller styrelsen för att  
klargöra investerares förväntningar. 

 
Bolagens möjlighet att påverka 
Problem med arbetsvillkor förekommer i leverantörs-
kedjorna för en mängd jordbruksprodukter. Ett syfte 
med dialogprojektet var att sprida goda exempel och 
effektiva arbetssätt mellan regioner och sektorer.  

Som ägare i ett stort antal företag och sektorer 
kan AP7 bidra till att sprida erfarenheter mellan dessa 
bolag. Men livsmedelskedjan är svåröver skådlig med 
flera led och aktörer i länder som bedöms som  
riskländer när det gäller kränkningar av mänskliga 
rättigheter. Som investerare befinner vi oss långt 
ifrån producent- och förädlingsledet. Som stora  
köpare av jordbruksprodukter har därför livsmedels-
bolagen oftast större möjlighet att påverka och ställa 
krav på hur leverantörer och producenter agerar.  

För att ta reda på hur stora livsmedelsaktörer  
arbetar med arbetsvillkor i leverantörsledet har AP7 
samarbetat med Sustainalytics som har fört dialog 
med ett tjugotal livsmedelsbolag under tre års tid. 
Fokus för dialogen har varit bolagens arbete med  
förebyggande åtgärder för att förhindra barnarbete 
och tvångsarbete i deras leverantörskedjor. Under 
projektets gång har Sustainalytics även försökt på-
verka bolagen att utveckla sitt arbete inom området.  

Framstegen och kvarvarande utmaningar presen-
terades av Sustainalytics i en slutrapport i december 
2020.
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Migrantarbetare är en särskilt 
sårbar grupp. Under 2019 
deltog AP7 på en studieresa 
till tomatodlingar i Italien på 
temat arbetsvillkor i gröna 
näringar.
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Tema 
Hållbar effektmätning
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Hur uppnås effektiv ägarstyrning och hur  
säkerställs att bolagens eget hållbarhets -
arbete verkligen bidrar till en hållbar  
samhällsutveckling? Det är frågor AP7  
ställer inom ramen för temat Hållbar  
effektmätning som lanserades 2019 och  
som kommer att avslutas 2021.  

 
Kunskapen om kapitalförvaltningens effekter på en 
hållbar samhällsutveckling är i dagsläget bristfällig. 
Samtidigt är efterfrågan på transparent redovisning av 
effekterna stor och det är viktigt att investerare själva 
kan utvärdera vilken samhällspåverkan som uppstår 
till följd av dess investeringar och ägarstyrning.  

Syftet med temaarbetet Hållbar effektmätning är 
att hitta bra och lättillgängliga metoder som kan tyd-
liggöra samhällsnyttan av såväl ägarstyrning som av 
portföljbolagens eget hållbarhetsarbete.  

Med effektiva mätmetoder som ger ökad kunskap 
om vad som fungerar kan investerare samarbeta 
bättre för att öka påtryckningen i sin ägarstyrning, 
liksom skala upp ansvarsfulla investeringar som ger 
påvisad effekt.  

 
Begränsade mätmetoder  
De flesta av de standarder som används idag mäter 
endast avtryck, inte effekt. För att ett mätvärde ska 
kunna tolkas, och effekten påvisas, måste det sättas  
i sitt sammanhang. Många mätmetoder syftar till att 
ge portföljer ett mätvärde, såsom koldioxidavtryck 
eller mångfald i styrelser. Men att en portfölj med  
lågt koldioxidavtryck bidrar positivt till samhället är 
svårt att fastslå. För att uppnå lägre utsläpp  
i samhället måste bolagen själva minska dessa genom 
att upphöra med vissa utsläppsintensiva aktiviteter 
eller utveckla produkter eller tjänster med ett lägre 
avtryck. Investerare kan ha en viktig roll i att stödja 
bolagen i omställningen.  

AP7 har i temaarbetet valt att skilja på den påver-
kan på samhället vi som investerare kan ha genom 
vår ägarstyrning, från den påverkan bolagen själva 
har genom sina verksamheter och sitt hållbarhets -
arbete.  

 
Hållbarhetseffekten  
av ägarstyrning 
I samarbete med Misum (Mistra Center for Sustai-
nable Markets) vid Handelshögskolan i Stockholm 
har ekonomie doktor Emma Sjöström analyserat  
befintlig akademisk forskning kring ägarstyrning och 
sammanställt sina slutsatser i rapporten ”Active  
ownership on environmental and social issues:  
What works?”.  

Bland annat framgår av rapporten att man inte  
behöver ha en stor ägarandel för att kunna påverka. 
Investerarens trovärdighet spelar större roll liksom 
att kunna visa att den föreslagna åtgärden även  
ligger i företagets intresse. Att påverka på policynivå, 

som att verka för globala koldioxidskatter eller brom-
sade subventioneringar av fossil energi, är andra  
vägar investerare kan ta och som skulle kunna ge en 
positiv utväxling i framtiden, enligt rapporten.  

 
Effekten av portföljbolagens  
hållbarhetsarbete 
Under 2019 inledde vi tillsammans med våra förvaltare 
av impactfonder, fonder med fokus på lösningar på 
hållbarhetsutmaningar, ett arbete med att utvärdera 
metoder som mäter hållbarhetseffekten av portfölj -
bolagens verksamheter. Arbetet ska ge oss en upp-
fattning om det nuvarande kunskapsläget kring de 
mätdata som finns och hur de kan användas för att 
räkna ut hållbarhetseffekter. Det centrala här är att 
sätta mäte talen i ett sammanhang, för att kunna påvisa 
effekten och inte enbart avtryck.  

 
  Inom de gröna mandaten hos KBI Global Investors 

undersöks hur investerare kan mäta portföljbola-
gens positiva och negativa påverkan på miljön. 
Hur ser kunskapen inom området ut och vilka 
mätmetoder finns till hands? 

 
  Inom vårt andra gröna mandat har Impax Asset 

Management valt att fördjupa sig i mätning av 
vatten som indikator. Belastningen på samhället 
av vattenkonsumtion varierar beroende på den  
lokala tillgången till resursen. Därför undersöker 
Impax Asset Management hur man effektivt  
mäter vattenförbrukningens effekt på miljön.  
Hur kan investerare undersöka portföljbolagens 
påverkan på miljön i områden med begränsad  
tillgång till vatten? 
 

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

 
Samarbete med  
forskningscentrum 
För att bidra till ökad kunskap kring hållbara finanser 
kommer AP7 under 2021 att inleda ett samarbete 
med ett nytt forskningscentrum, Kompetenscentrum 
för hållbar finans, som kommer att stödjas av Vinnova. 
AP7 kommer att ingå i centrets rådgivande panel och 
bland annat bidra med sina kunskaper från arbetet 
inom temat hållbar effektmätning.  

Är vatten lika mycket värt  
i Norden som i öknen?  
Om man inte sätter mätdata  
i ett relevant sammanhang  
får man bara ett avtryck, inte 
en mätning av dess effekt. 
Belastningen på samhället  
av vattenförbrukning varierar 
beroende på den lokala  
tillgången.

Rapporten från MISUM  
(Mistra Center for Sustai nable 
Markets) sammanställde  
reslutat från de tio senaste 
årens akademiska forskning 
om aktivt ägande kring sociala 
och miljömässiga frågor.
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A summary of the recent academic literature
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Misum, Stockholm School of Economics 

& Stockholm Sustainable Finance Centre
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Tema 
Klimatomställning 

Under 2020 lanserade AP7 temat Klimat -
omställning för att ta reda på hur man kan 
driva på en omställning i de mest klimat -
påverkande bolagen. Arbetet har känts  
påkallat mot bakgrund av att den globala 
klimatomställningen går för långsamt. 

 
Sedan AP7 lanserade sitt första klimatrelaterade tema 
2015, har kunskapen ökat om effekterna av de pågå-
ende klimatförändringarna liksom om företagens  
påverkan. En rad internationella initiativ och investe-
rarprojekt har också kommit på plats såsom CA100+.  

Dagens utsläppsminskningar går inte tillräckligt 
fort för att vi ska uppnå tvågradersmålet i Parisavtalet 
och klimatfrågan har därmed blivit ännu mer ange -
lägen. Samtidigt har vi fått bättre förutsättningar att 
arbeta kunskapsbaserat inom området. Inom ramen 
för vårt temaarbete utvärderar vi därför hur vi kan 
använda vårt ägarinflytande för att driva på företag 
att fatta ansvarsfulla beslut och bidra till att påskynda 
övergången till ett fossilfritt samhälle. 

 
Målet är utsläppsminskningar 
Det nya temat Klimatomställning kommer att drivas 
under 2020–2022. Ett huvudsyfte med temat är att 
utveckla våra ägarstyrningsverktyg. I samarbete med 
investerare och andra aktörer strävar AP7 också efter 
att bidra till metodutveckling och ökad kunskap till  

andra investerare och bolag. Vårt övergripande mål 
är att bidra till verkliga utsläppsminskningar genom 
omställningar i bolagen. 

Nya studier visar att det är ett begränsat antal  
bolag som står för den största delen av de globala  
utsläppen. För att uppnå effektivitet i arbetet med 
att påskynda övergången till ett fossilfritt samhälle 
fokuserar vi vår ägarstyrning på dessa bolag med 
störst klimatpåverkan. 

 
Oberoende analyser är grunden 
Det oberoende forskningsinstitutet Transition Pathway 
Initative (TPI) utgör navet i det nya temaarbetet. TPI 
riktar sig till kapitalägare och bidrar med akademiskt 
säkrade och framåtblickande scenarioanalyser av hur 
företags verksamhetsplaner och ageranden ligger  
i linje med Parisavtalet. Att TPI:s analyser är framåt-
blickande är centralt eftersom de beslut som fattas 
idag i de mest klimatpåverkande bolagen är avgö-
rande för om vi lyckas hålla den globala uppvärm-
ningen långt under två grader. AP7 gick med i TPI 
under 2020 och sitter i institutets styrgrupp under 
en treårsperiod.  

Den information och de analyser AP7 får från TPI 
kommer att vara ett väsentligt underlag i arbetet 
med att stärka klimatkomponenten i vår ägarstyrning, 
det vill säga hur vi röstar på bolagsstämmor, tar fram 
aktieägarmotioner, svartlistar bolag och för dialoger. 

Temat Klimatomställning  
fokuserar på att som aktiv 
ägare bidra för att ställa om 
till ett fossilfritt samhälle.
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Utvecklad screeningmetod 
Under 2020 utvecklade vi klimataspekten i vår svart-
listning. Metoden för att identifiera bolag som agerar  
i strid med Parisavtalet är i huvudsak incidentbase-
rad. Den har utgått från kontroversiella händelser 
som bolag är involverade i. Det har därför varit svårt 
att fånga upp bolag som i tysthet agerar i strid med 
Parisavtalet.  

Vid utvecklingen av metoden har vi initialt fokuse-
rat på kolsektorn mot bakgrund av forskning som  
visar att avvecklingen av kol som energikälla är den 
enskilt viktigaste åtgärden för att stävja klimatför-
ändringarna. Det resulterade i att AP7 i slutet av 
2020 svartlistade tio bolag. Kriterierna som bola gen 
uppfyller är att de har stor kolverksamhet och omfat-
tande expansionsplaner. För att AP7 åter ska investera 
i bolagen måste de sluta expandera inom kol. De 
måste även uppvisa trovärdiga planer på att ställa om 
verksamheten i linje med Parisavtalet, såsom att anta 
mål för utsläppsminskningar och öka sina investe-
ringar inom förnyelsebarenergi.  

 
Standard för god klimatlobbying 
AP7 har goda möjligheter att tillsammans med TPI 
och andra aktörer utveckla ny kunskap och nya normer 
på marknaden. Frågan om företags klimatlobbying, 
som var ett eget tema för AP7 2017–2019, har fått ett 

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

Vårt samarbete med CA100+ kommer att fortsätta 
med inriktning på påtryckningsdialog vilket är ett  
för oss viktigt verktyg för ägarstyrning. 

 
De tio svartlistade kolbolagen är:  

  China Resources Power Holdings Co Ltd 
  Coal India Ltd 
  Exxaro Resources Ltd 
  Inner Mongolia Yitai Coal Co Ltd 
  Korea Electric Power Corporation (KEPCO) 
  PT Adaro Energy Tbk 
  SDIC Power Holding Co Ltd 
  Shaanxi Coal Industry Co Ltd 
  Washington H. Soul Pattinson (New Hope Group) 
  Yanzhou Coal Mining Co Ltd 

 
De kolbolag som svartlistats baserat på den utveck-
lade metoden utmärker sig med sin negativa påver-
kan på klimatet genom att de har stor kolproduktion 
och dessutom fortsätter med storskalig utbyggnad 
av fossil energi.



Under 2020 tydliggjorde  
vi på ap7.se vår investe-
ringsfilosofi på ett mer  
lättillgängligt sätt.

Spararna har ett stort informationsunder-
läge i pensionssystemet och många saknar 
intresse för området. AP7 har ett ansvar för 
nuvarande och framtida generationer och  
vi arbetar därför aktivt med att informera 
om pension och sparande på ett sätt som 
anpassas till spararnas förutsättningar.  

 
Premiepensionssystemets utformning försätter spa-
rarna i en valsituation med ett stort fondutbud och 
eget ansvar för placeringen av premiepensionen. För 
att spararna ska kunna göra ett medvetet val behö-
ver de nyanserad information. Pensionssystemet är 
komplext och det krävs ett visst engagemang från 
mottagaren för att informationen ska nå fram. Sam -
tidigt tycker många sparare att pensioner är ett 
krångligt område och många som har långt kvar till 
pensionen kan ha svårt att engagera sig i frågan.  

 
Folkbildande kommunikation 
Under de senaste åren har AP7 därför arbetat aktivt 
med folkbildande kommunikation om pension.  
Utifrån AP7:s uppdrag kring ansvarsfrågor deltar vi 
även aktivt i debatten kring hållbarhet och ansvars-
fulla investeringar.  

Sparare som inte gör ett aktivt val för sin premie-
pension får automatiskt sina pensionspengar place-
rade i AP7 Såfa. De ska få lika god avkastning och 
pension som andra sparare. Genom att sprida infor-
mation och folkbilda om privatekonomi, pensions -
systemet och AP7 Såfa arbetar vi för att ingen sparare 
ska känna sig tvingad att välja, men alla ska ha ett så 
bra underlag som möjligt för att fatta medvetna  
beslut kring sin premiepension.  

 
Digital kommunikation  
mest effektiv 
AP7:s sparare har lägre inkomster och utbildnings-
nivå än genomsnittet. Det beror till stor del på att  
vi har en stor del unga sparare som automatiskt  
hamnar i förvalsalternativet när de börjar arbeta,  
vilket gör kommunikationen än mer angelägen. Den 
här målgruppen är i minst lika stort behov av infor-
mation som den mer engagerade gruppen som är  
intresserad av kapitalförvaltning.  

Våra över fem miljoner sparare är den yttersta 
målgruppen för AP7:s kommunikation. Att nå ut till 
en så bred målgrupp via exempelvis annonsering i tv 
och dagspress är av resursskäl inte möjligt. Därför 
försöker vi nå dem på ett kostnadseffektivt sätt via 
digitala kanaler.  

 
Via bloggen Förvalt erbjuder vi nyanserad och lättill-
gänglig information kring hållbarhet, kapitalförvalt-
ning och pensionssparande. Under 2019 lanserade vi 
vår podd, Podd-Såfan, om beteendeekonomi och ra-
tionellt beslutsfattande. I börsnedgången som följde 
av Covid 19-pandemins utbrott våren 2020 inledde 
AP7 en kommunikationskampanj om vikten av att 
tänka långsiktigt kring sitt pensionssparande.  
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På spararnas  
villkor 



Via sociala medier strävar AP7 efter att informera 
och folkbilda spararna kring hållbarhet, kapital-
förvaltning och pensionssparande. Under börs-
nedgången som följde av Covid 19 gjorde vi infor-
mationsfilmer riktade till våra sparare. Samtliga 
filmer finns på www.youtube.com/AP7se/videos
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Tillgänglighet och transparens är ledstjärnor i AP7:s kommunika-
tionsarbete. Vi eftersträvar så långt det är möjligt att aktivt  
informera om verksamheten, beslut och motiv samt ställa upp 
för kommentarer när de efterfrågas. Om någon information inte 
kan lämnas ut offentligt ska anledningen till det vara tydlig och 
kunna motiveras av myndigheten. Det finns dock en rad lagar 
som sätter gränser för kommunikationen, såsom upphovsrätts -
lagen, tryckfrihetsförordningen, dataskyddsförordningen 
(GDPR), samt offentlighets- och sekretesslagen. 

Vikten av öppenhet
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Om redovisningen  
GRI-redovisningen avser perioden 1 januari–31 decem-
ber 2020 och omfattar hela myndighetens verksam-
het. AP7 avger hållbarhetsredovisning årligen och 
den senaste redovisningen publicerades på 
www.ap7.se den 29 april 2020. 

 Inga väsentliga förändringar i myndighetens upp-
drag eller dess värdekedja har skett sedan dess som 
föranleder justeringar i denna redovisning. Redovis-
ningen är upprättad i enlighet med GRI Standards: 
nivå Core och har ej omfattats av extern granskning. 
AP7 har även tagit intryck av rekommendationerna 
från Task Force on Climate-related Financial Disclo-
sures (TCFD) om redovisning av klimatrelaterade  
risker men redovisar i dagsläget inte helt enligt  
ramverket. Ett GRI-index finns på sidorna 30-31  
i hållbarhetsredovisningen.  

Kontaktperson för hållbarhetsredovisningen är 
Johan Florén, Chef kommunikation och ägarstyrning, 
08-412 26 64. Hållbarhetsrapporten för 2020 är  
upprättad i enlighet med Sjunde AP-fondens principer 
för hållbarhetsrapportering som motsvarar de som 
framgår av årsredovisningslagen.  

 

Redovisningens innehåll 
Redovisningens innehåll baseras på en väsentlig-
hetsanalys från 2014 som uppdaterades 2017. Med 
utgångspunkt från tidigare analyser och intervjuer, 
kompletterat med omvärldsbevakning avseende 
trender, drivkrafter och utmaningar, genomförde  
en intern arbetsgrupp under 2017 en preliminär  
kalibrering av relevanta hållbarhetsämnen.  

Initialt identifierades AP7:s nyckelintressenter, det 
vill säga de grupper som har störst intresse av AP7:s 
verksamhet och för vilka det ömsesidiga inflytandet 
är betydande. Nyckelintressenterna utgörs av:  
Huvudmän, Kärnleverantörer, Medarbetare, Pensions -
myndigheten och Sparare.  

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

 
  Ekonomiskt resultat 
  AP7:s uppdrag och förtroende 
  Produktportfölj: impactinvesteringar 
  Folkbildning om pensioner 
  Aktivt ägande 
  Transparens 
  Anti-korruption 
  Efterlevnad av lagar, förordningar och riktlinjer 
 

Representanter för nyckelintressenterna (exkl.  
gruppen Sparare) fick i djupintervjuer lämna sina 
synpunkter på urvalet av hållbarhetsfrågor och på 
AP7:s hållbarhetsarbete. Intressenterna fick möjlig-
het att förbereda sig på frågeställningarna genom 
att i förväg ta del av ett frågeformulär. Åsikter från 
den anonyma intressentgruppen Sparare inhämtades 
genom att ta intryck av inkomna frågor och syn-
punkter till AP7 under 2017. Sammanfattningsvis  
bekräftade intressenterna urvalet av hållbarhetsfrågor 
och deras synpunkter fördjupade och breddade  
väsentlighetsanalysen. I ett avslutande arbetsmöte,  
i vilket arbetsgruppen och bolagets vd, samt chefen 
för kommunikation och ägarstyrning deltog, fast-
ställdes de prioriterade hållbarhetsfrågorna enligt 

ovan. Nyckelintressenterna kompletterades med  
intressentgruppen Samarbetspartner. 

 

Vad säger intressenterna? 
Tabellen på nästa sida beskriver AP7:s nyckelintres-
senter, formerna för AP7:s dialog samt de frågeställ-
ningar som är i fokus för respektive grupp.  

 
AP7 samverkar och har regelbundna kontakter även 
med andra intressentgrupper som jämfört med  
nyckelintressenterna har lägre intresse och inflytande 
över AP7 och myndighetens hållbarhetsarbete.  

 
  Forskare, som AP7 kan samverka med för att  

generera kunskap om ansvarsfulla investeringar 
och finansmarknader.  
 

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

  Frivilligorganisationer, som uttrycker intresse  
för specifika sakfrågor och för hur AP7 arbetar  
i allmänhet med ansvarsfulla investeringar.  
 

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

 

Verksamhetsstyrning 
Som en del av verksamhetsplanen fastställer AP7:s 
styrelse årligen en ägarpolicy. Policyn anger hur AP7 
ska utöva den ägarfunktion som följer av aktieinne-
haven i AP7 Aktiefond. Ägaransvaret bygger på tre 
huvudområden: styrning för miljö- respektive social 
hänsyn, samt bolagsstyrning (ESG). AP7 utvecklar 
löpande processerna inom ägarstyrningen med 
riktlinjer och styrdokument.  

Riktlinjerna för ägarstyrning beskriver hur AP7 
som aktieägare, inom ramen för uppdraget, påverkar 
bolagen att ta ansvar för hållbarhet, etik och god  
bolagsstyrning. Riktlinjerna konkretiseras i ett antal 
vd-instruktioner för röstning, offentlig svartlistning, 
grupptalan och fördjupningsteman. Styrelsen har 
ålagt vd att ta fram en klimatstrategi vilket gjordes 
under det tematiska klimatarbetet 2015–2017.  

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

En ESG-kommitté bestående av representanter 
för ägarstyrning, administration och förvaltnings -
organisationen bereder vissa ESG-ärenden för  
beslut i ledningsgruppen. Kommittén är också ett 
samverkansorgan som samordnar och integrerar 
ESG-frågorna inom AP7:s olika avdelningar. Kom-
mittén sammanträder en gång per kvartal eller vid 
behov. Vilka bolag som ska svartlistas beslutas av 
styrelsens arbetsutskott som även kan involveras  
i andra frågor av särskild betydelse.  

Samtliga medarbetare är ålagda att följa AP7:s 
etiska riktlinjer som lägger stor vikt vid de anställdas 
uppträdande och reglerar vad som gäller i fråga om 
exempelvis representation och gåvor, upphandlingar, 
bisysslor och eventuella intressekonflikter. 

Riktlinjerna syftar till att förhindra att medarbetarna 
eller deras närstående får fördelar i kraft av anknyt-
ningen till AP7, eller hamnar i en konflikt mellan  
fondens och egna privata intressen. Samtliga med-
arbetare bekräftar årligen att de tagit del av fondens 
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etiska riktlinjer. Under 2018 genomfördes en utbild-
ning för samtliga medarbetare kring korruption. 
AP7:s affärspartner har informerats om de etiska 
riktlinjerna genom att AP7:s etiska policy omnämns  
i förvaltningsavtalen och finns tillgänglig på hemsidan.  

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

 

Medlemskap och frivilliga 
överenskommelser 

 
AP7 förhåller sig till följande medlemskap eller  
frivilliga riktlinjer som man har undertecknat: 
 
–UN Principles for Responsible Investments (UNPRI)  
–Carbon Disclosure Project (CDP)  
–Sveriges forum för hållbara 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 är en statlig myndighet. Vid utgången av 2020 
var antalet medarbetare 38, varav 18 kvinnor och 20 
män. Samtliga är tillsvidareanställda och omfattas av 
kollektivavtal BAO-JUSEK (SACO). Myndigheten är 

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

Verksamheten bedrivs huvudsakligen i Sverige 
även om placeringar görs i aktier över hela världen. 
Vd är Richard Gröttheim. Ledningsgruppen består 
av sju personer, varav tre kvinnor och fyra män.  
Under 2020 har en person lämnat sin anställning  
och 3 personer har anställts. För AP7 är det viktigt 
att medarbetarna trivs och att rätt kompetens finns 
inom myndigheten. Samtliga medarbetare har under 
året haft utvecklingssamtal med sin närmaste chef.  

 

AP7:s klimatrisker 
AP7:s förvaltade kapital uppgår till 720 miljarder 
kronor och som ansvarsfull ägare måste vi ha över-
blick och analysera hur våra investeringar påverkas 
av klimatförändringar. 

De risker klimatförändringarna medför för finans-
sektorn kan delas in i två huvudsakliga kategorier: 
fysiska risker och omställningsrisker. De fysiska  
riskerna är sådana som följer av stigande global  
medeltemperatur, stigande havsnivåer och mer  
frekvent extremväder. Omställningsriskerna är de 
som följer av övergången till ett koldioxidsnålt  
samhälle med ändrade konsumtionsmönster, där 
nya produkter ersätter gamla och klimatpolitiken 
skärps. Omställningsrisken räknas som en finansiell 
risk då värdet på vissa företag minskar, exempelvis 
när åtgärder vidtas för att fasa ut fossila bränslen  
ur ekonomin.  

Eftersom AP7 investerar i ett så stort antal företag 
spridda över alla branscher och regioner, är de fysiska 
risker och omställningsrisker som är kopplade till 
vårt innehav i stort sett desamma som de som finns 
samlade i hela den globala ekonomin.  
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Intressentgrupp Beskrivning Form för dialog Frågeställningar

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

Löpande dialog AP7:s uppdrag och förtroende 
Ekonomiskt resultat

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

Löpande dialog och årliga  
utvärderingar

AP7:s uppdrag och förtroende 
Lagefterlevnad 
Ekonomiskt resultat 

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

Löpande dialog och årliga  
utvärderingar

AP7:s uppdrag och förtroende 
Aktivt ägande 
Impactinvesteringar 
Transparens

Medarbetare 38 anställda, som tillsammans  
utför AP7:s uppdrag. 

Medarbetarsamtal och  
-undersökningar

AP7:s uppdrag och förtroende

Pensions- 
myndigheten

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

Löpande dialog AP7:s uppdrag och förtroende 
Folkbildning 
Ekonomiskt resultat

Samarbetspartner, 
ex. Sida

Aktörer som bidrar till AP7:s kompetens -
utveckling och fördjupningsarbeten.

Inom ramen för pågående  
samarbeten

AP7:s uppdrag och förtroende 
Aktivt ägande 
Impactinvesteringar

Sparare 5,1 miljoner svenskar vars pensionskapital 
förvaltas av AP7.

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

Ekonomiskt resultat 
Aktivt ägande 
Folkbildning 
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Fysiska risker 
Den största risken för att AP7 ska misslyckas med 
uppdraget att skapa god avkastning och ge våra 
sparare goda pensioner, är att världen inte uppnår 
tvågradersmålet. Detta eftersom de ekonomiska 
värden som riskerar att gå om intet vid en miss -
lyckad hantering av klimatriskerna är astronomiska. 
Uppskattningar har räknats i hundratusentals  
miljarder kronor.  

 
Omställningsrisker 
Under utfasningsprocessen av fossila bränslen ur 
ekonomin, och omställningen till ett mer klimatsmart 
samhälle, kommer vissa företag i AP7:s globala port-
följ att missgynnas och andra företag att gynnas.  
Eftersom AP7 investerar i ett stort antal företag i ett 
stort antal olika branscher och länder minskar våra 
sparares exponering mot varje enskilt företags risker. 
Genom att AP7:s svartlistningsprocess utesluter ett 
antal bolag som agerar i strid med Parisavtalet, kan 
det antas att vår exponering mot företag som miss-
gynnas av omställningen är lägre än den exponering 
vårt jämförelseindex har.  

 
Strategi för att hantera klimatriskerna 
Som långsiktig ägare och statlig pensionsfond har 
AP7 större möjlighet än många andra investerare att 
arbeta med normer och metodutveckling för mark-
naden. AP7 driver i samtliga ägarstyrningsprocesser 
aktivt på för en implementering av Parisavtalet. För 
att nå framgång i arbetet samverkar vi med andra  
investerare och samhällsaktörer. 

Vi förväntar oss att de företag vi investerar i inte 
motverkar Parisavtalets implementering och under 
2017 svartlistade vi för första gången företag som 
agerar i strid med avtalet. Från och med 2020 har  
vi utökat svartlistningen ytterligare till att även om-
fatta bolag som fortsätter att expandera sin fossila 
verksamhet inom kolproduktion och kolkraft.  

Genom att inkludera Parisavtalet i vår normgransk -
ning är vi med och tolkar 
var gränserna går för ett 
acceptabelt agerande  
i klimatfrågan. Vi för  
direkt dialog med ett 
antal av våra portfölj -
bolag som vi identifierat 
som särskilt viktiga för 
en omställning. Vi har 
pågående påverkans-
projekt som fokuserar 
på olika aspekter av  
företags klimatavtryck. 
Klimat fortsätter också 
att vara en av våra  
fokusfrågor på bolags-
stämmor där vi oftast 
röstar för klimatförslag 
och även lägger egna 
aktieägarmotioner i sär-
skilt angelägna frågor.  

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

ställningstaganden. Temat mynnade 2020 ut i ett  
arbete med att utveckla ett ramverk för ansvarsfull 
lobbying, som ska göra det möjligt för investerare 
att bedöma i vilken utsträckning lobbying bedrivs  
i linje med Parisavtalet.  

Utöver att påverka genom ägande kan AP7 bidra 
till finansiering av klimatlösningar. Den system -
förändring vi står inför kräver innovationer och  
investeringar inom alla sektorer. Med vårt investe-
rade kapital kan vi göra nytta för klimatet genom  
att finansiera innovationer och lösningar för en ny 
koldioxidsnål ekonomi. På så sätt kan AP7 bidra till 
att driva på en omställning både i vår roll som aktiv 
ägare och genom riktade investeringar.  

 

AP7 mäter koldioxid- 
avtrycket 
Under 2020 mätte AP7 för sjunde året i rad det  
samlade koldioxidavtrycket för AP7:s aktiefond. 
Koldioxid avtrycket ger en uppfattning om hur stora 
de direkta utsläppen är från de underliggande före-
tagen i fonden, men metoden har en del begräns-
ningar, se faktaruta på sidan 29.  

AP7 stödjer en metodutveckling på marknaden 
och driver själv ett arbete med förvaltare för att 
mäta och följa upp klimatpåverkan av investeringar. 
Aktiefonden förvaltade 655 miljarder kronor per 
sista december 2020 och utgjorde 91 procent av 
AP7:s totala förvaltade kapital. 2 procent av aktie-
fonden utgörs av onoterat privat kapital som ej ingår 
i mätningen. AP7:s koldioxidavtryck har beräknats 
på investeringarna i noterade aktier vilket utgör  
87 procent av AP7:s totala förvaltade kapital.  

Analysen gjordes av ISS-ESG och omfattar  
utsläpp motsvarande scope 1 och 2 enligt GHG  
Protocol. Beräkningar har gjorts utifrån 57 procent 
rapporterade och 43 procent uppskattade utsläpps-
data från företagen i portföljen. Den sektor som  
bi drog mest till AP7:s koldioxidavtryck var 

         Koldioxidavtryck och              AP7 Aktiefond       MSCI ACWI,  
         koldioxidintensitet i AP7       2020                      jämförelseindex,  
         Aktiefond 2020                                                        2020 
                                                                   
1         Absolut koldioxidavtryck,               4,2                          4,2 
         i miljoner ton CO2e                            
2        Koldioxidintensitet, ton CO2e         6,8                          6,9 
         per miljon kronor  
3        Koldioxidintensitet, ton CO2e         18,6                         18,6 
         per miljon kronor                                                              
4        Koldioxidintensitet, viktat               15,9                         16,0 
         medeltal, ton CO2e per  
         miljon kronor 

                                                                   
För år 2020 rapporterar vi utifrån EU:s nya riktlinjer  
1. Det absoluta koldioxidavtrycket (scope 1+2), motsvarande ägd andel av bolagens  
sammanlagda utsläpp, i ton CO2e.  
 
2. Koldioxidintensiteten, där absolut koldioxidavtryck relateras till ägarandel av bolagens 
marknadsvärde, i ton CO2e per miljon kronor.  
 
3. Koldioxidintensiteten, där absolut koldioxidavtryck relateras till ägarandel av bolagens 
omsättning, i ton CO2e per miljon kronor. 
 
4. Koldioxidintensitet, viktat medeltal, där bolagens koldioxidintensitet i förhållande till  
omsättning multipliceras med bolagets andel av portföljen baserat på marknadsvärde,  
i ton CO2e per miljon kronor. 
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Materialindu strin med 40 procent av avtrycket. 
Kraftför sörjning utgjorde 27 procent, medan energi-
sektorn stod för 13 procent.  

Under 2015 publicerade AP-fonderna ett gemen-
samt förslag till standardisering av redovisningen av 
koldioxidavtryck. Förslaget som togs fram i ett sam-
verkansprojekt mellan AP7 och AP1-4 samt AP6 fick 
genomslag både i Sverige och internationellt. Olika 
dataleverantörers tjänster kring koldioxidindikatorer 
för olika tillgångsslag har utvärderats och utveck-
lingen fortsätter inom området. AP-fonderna har 
därför valt att avvakta med samordningen kring fler 
tillgångsslag. Eftersom AP7:s förvaltade kapital till 
så stor del utgörs av noterade aktier, redovisar vi 
ändå per sista december 2020 klimatavtrycket för 
cirka 90 procent av våra investeringar.  

I ramverket som Task Force on Climate-related  
Financial Disclosures (TCFD) tagit fram rekommen-
deras investerare att rapportera koldioxidavtryck 
med indikatorn koldioxidintensitet, viktat medeltal.  
I måttet beräknas koldioxidavtrycket genom att  
multiplicera bolagens andel i portföljen (baserat på 
marknadsvärde) med bolagets koldioxidintensitet  
i förhållande till omsättning och sedan addera dessa. 
I detta mått har alltså ägarandel ingen betydelse.  
För att vara i linje med TCFD:s rekommendationer 
beslutade AP-fonderna under 2017 att även inkludera 
denna indikator (nr 4 ovan) i rapporteringen.  

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

Faktarutan här intill visar hur koldioxidavtryck ger 
viktig kunskap till investerare, men att det även finns 
begränsningar. 

 
Koldioxidavtryckets fördelar 
 
Ger underlag för att bedöma vissa klimatrelate-
rade finansiella risker såsom pris på koldioxid.   
Kan utgöra en grund för bolagspåverkan såsom 
krav på utsläppsminskningsmål, riskhantering,  
affärsstrategier och transparens.   
Förbättrar AP-fondernas transparens och påverkar 
näringslivet till ökad transparens och datakvalitet.  
  
Koldioxidavtryckets begränsningar 
 
Mäter inte investeringarnas totala klimatpåverkan 
eftersom:  
– Endast vissa utsläpp inkluderas 
– Utsläppsdata från bolag inte är fullständig 
– Endast vissa tillgångsslag mäts 
– Besparingar av utsläpp genom produkter och 

tjänster inte räknas in 
– Information om fossila reserver inte ingår. 
 
Mäter inte en portföljs totala klimatrisker, såsom 
fysiska risker vid extremväder, översvämning och 
torka eller konsekvenser av ökad lagstiftning kring 
energieffektivisering. Koldioxidavtryck är inte heller 
ett mått på en portföljs totala klimatmöjligheter  
eller hur väl en portfölj är positionerad mot en 
övergång till ett koldioxidsnålt samhälle.  
 
Mäter inte vad som krävs för att uppnå tvågraders-
målet och ger ingen vägledning om hur investerare 
kan bidra till att uppnå det. Ett ensidigt fokus på 
enskilda portföljers minskade koldioxidavtryck  
riskerar därför att rikta uppmärksamhet från faktiska 
utsläppsminskningar och hur investerare kan  
möjliggöra lösningar för en koldioxidsnål ekonomi. 
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GRI Standard                                                                            Kommentar                             Sidhänvisning  
                   
Organisationsprofil                                                                           

102-1          Organisationens namn                                                   Sjunde AP-fonden (AP7) 
102-2         Aktiviteter, varumärken, produkter och tjänster                                                                             4–5 
102-3         Huvudkontorets lokalisering                                          Stockholm 
102-4         Länder där organisationen har verksamhet                  Sverige 
102-5         Ägarstruktur och bolagsform                                                                                                             A 
102-6         Marknadsnärvaro                                                                                                                             4–5 
102-7         Organisationens storlek                                                                                                                      A 
102-8         Information om anställda                                                                                                                  27  
102-9         Leverantörskedja                                                            AP7 har ett mindre antal  
                                                                                                          leveran  törer, av främst förvaltnings- 
                                                                                                          och analystjänster. Leverantörerna 
                                                                                                          kommer huvudsakligen från 
                                                                                                          Storbritannien och USA. Riskerna 
                                                                                                          i leverantörsledet bedöms därmed  
                                                                                                          vara låga.   
102-10        Större förändringar i organisationen och dess värdekedja                                                                      26                                                                                                                                                                                         
102-11         Försiktighetsprincipens tillämpning                              AP7 bedriver ingen tillverkande  
                                                                                                          verksamhet, men beaktar  
                                                                                                          försiktighetsprincipen genom  
                                                                                                          att indirekt integrera den som  
                                                                                                          en del av sin kravställning.  
102-12        Externa stadgar, principer och initiativ                                                                                              27 
102-13        Medlemskap i organisationer                                                                                                             27 

 
Strategi och analys                                                                            

102-14        Uttalande från ledande befattningshavare                                                                                      2–3 

 
Etik och integritet                                                                             

102-16        Värderingar, principer, standarder, uppförandekod och etisk policy                                      4, 26–27 

 
Styrning     

102-18        Styrningsstruktur                                                                                                        26–27, ÅR 27–28 

 
Intressentrelationer                                                                          

102-40      Intressentgrupper                                                                                                                              26 
102-41        Andel anställda som omfattas av kollektivavtal                                                                                27 
102-42       Identifiering och urval av intressenter                                                                                         26–27 
102-43       Metoder för samarbete med intressenter                                                                                          27 
102-44       Viktiga frågor som framkommit i dialog med intressenter                                                               27 

 
Redovisningsmetodik                                                                       

102-45       Enheter som inkluderas i redovisningen                                                                                           26 
102-46       Process för att fastställa redovisningens innehåll och avgränsningar                                              26 
102-47       Frågor som indentifierats som väsentliga                                                                                         26  
102-48       Förklaringar till korrigeringar från                                     Inga korrigeringar från tidigare 
                   tidigare redovisningar                                                        redovisningar har skett 2020.  
102-49       Väsentliga förändringar jämfört med tidigare redovisningar                                                           26  
102-50       Redovisningsperiod                                                                                                                           26 
102-51        Datum för senaste redovisning                                                                                                          26 
102-52       Redovisningscykel                                                                                                                             26 
102-53       Kontaktperson för rapporten                                                                                                            26 
102-54       Uttalande om redovisningens överensstämmelse med GRI Standards                                            26 
102-55       GRI-index                                                                                                                                      30–31 
102-56       Extern granskning                                                                                                                              26 
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GRI Standard                                                                            Relevanta                                Sidhänvisning 
                                                                                                          hållbarhetsämnen 
EKONOMISKA STANDARDER                                                                                                                                   

GRI 201: Ekonomiskt resultat 2016                                                   

 
103-1/2/3   Frågans väsentlighet och avgränsningar, hållbarhetsstyrning och uppföljning                        26–29                                                                                                            
201-2         Ekonomisk påverkan av klimatförändringarna              Produktportfölj: impact - 
                                                                                                          investeringar, Aktivt ägande         6–7, 27–29 
GRI 205: Anti-korruption 2016  
103-1/2/3   Frågans väsentlighet och avgränsningar, hållbarhetsstyrning och uppföljning                         26–27  
205-2        Kommunikation och utbildning kring policyer och        
                  arbetssätt rörande anti-korruption                                Anti-korruption, Transparens               26–27  
205-3        Bekräftade fall av korruption och vidtagna åtgärder    Inga rapporterade fall av 
                                                                                                          korruption under 2019. 

 
SOCIALA STANDARDER                                                                                                                                           

GRI 414 inkl. GRI 308: Leverantörsutvärderingar 2016                    
103-1/2/3    Frågans väsentlighet och avgränsningar, hållbarhetsstyrning och uppföljning                                    26–27, 32   
308-1, 414-1 Andel nya leverantörer som utvärderats enligt 
                  kriterier för socioekonomisk eller miljöpåverkan          Aktivt ägande                                             32 
 
GRI FS: Produktportföljen 
FS6            Produktportföljens fördelning per region, storlek  
                  och sektor                                                                       Transparens                                          ap7.se  
FS8            Ekonomiskt värde av produkter och tjänster  
                  med särskilda miljömässiga syften                                Produktportfölj: impactinvesteringar       7, 9, 13 
 
GRI FS: Aktivt ägande 
FS10          Andel och antal bolag i portföljen som den 
                  redovisande organisationen har interagerat med 
                  avseende miljö-/sociala frågor                                      Aktivt ägande                                         10–11  
FS11           Andel av förvaltat kapital som omfattas av positiv 
                  eller negativ miljömässig eller social screening            Aktivt ägande                                             32 
 
GRI FS: Granskning 
DMA          Omfattning och frekvens av revisioner för att  
                  utvärdera implementering av miljö-/sociala 
                  policyer och riskbedömningar                                       Aktivt ägande, Transparens, Efter-                
                                                                                                          levnad lagar, förordningar, riktlinjer           32 
GRI FS: Samhälle 
FS14          Initiativ för att förbättra tillgängligheten till 
                  finansiella tjänster för missgynnade 
                  grupper i samhället                                                        Uppdrag & förtroende, Folkbildning       24–25

Sidhänvisning till redovisning enligt TCFD:s rekommendationer 
 
       Styrning                         Strategi                                Riskhantering                    Mål 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 gör inga beräkningar av kontorsverksamhetens klimatpåverkan från Scope 1- och Scope 2-aktiviteter,  
eftersom denna påverkan bedöms vara marginell relativt klimatpåverkan från investeringar.
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Med fem miljoner sparare får vi  
ett antal återkommande frågor 
kring vår ägarstyrning. Här har  
vi besvarat några av de vanligaste 
frågorna.  
 
Vad är huvudsyftet med ert hållbarhets -
arbete? Vårt huvudlöfte till spararna är att skapa 
bra avkastning och att använda vår ägarmakt för att 
bidra till en hållbar utveckling. Vi utgår från de inter-
nationella konventioner som Sverige har underteck-
nat när det gäller miljö, mänskliga rättigheter, arbets-
rätt och anti-korruption. På så sätt ligger vårt arbete 
väl i linje med rättsuppfattningen hos den breda  
befolkningsgrupp som spararna utgör.  

 
AP7 är en universell ägare, vad innebär det 
för er ägarstyrning? Eftersom hållbarhetsutma-
ningarna är globala är det en stor fördel att kunna  
påverka brett i globala systemfrågor. Vi har därför 
bland annat valt att vara aktiva och rösta på bolags-
stämmorna i alla de över 3000 bolag vi är ägare  
i. Som universell ägare vill vi främst påverka normer 
och standarder för företagsansvar som bidrar till en 
mer hållbar marknad i stort.  

Med det långsiktiga och breda globala ägandet 
kan vi i vår ägarstyrning arbeta med frågor som är 
viktiga för hela branscher över flera generationer och 
inte bara för enskilda bolag. Det innebär att vi också 
kan samarbeta med andra universella ägare för att 
främja att företagen tar ansvar för konsekvenserna 
av sin verksamhet och effekterna på omvärlden.  

 
Vad är AP7:s strategi för ansvarsfulla inve-
steringar? Strategin för ansvarsfulla investeringar 
utgår från två huvudsakliga metoder för att bidra till 
en hållbar utveckling: att vara en aktiv ägare och att 
investera i hållbarhetslösningar. 

Vårt främsta verktyg som ägare är att rösta på  
bolagsstämmorna i alla de bolag vi äger. Genom att 
samarbeta med andra kapitalägare som delar våra 
värderingar kan vi få större genomslag. Genom att 
agera norm-, incident- och temabaserat kan vi uppnå 
bred och djup påverkan i vår ägarstyrning när vi 
kombinerar verktygen röstning, dialog, juridiska pro-
cesser och svartlistning.  

Vårt andra sätt att bidra till en hållbar utveckling är 
att investera i verksamheter inriktade på hållbarhets-
lösningar. AP7 investerar i gröna obligationer, onote-
rade miljöteknikbolag och gröna investeringsmandat 
i börsnoterade bolag.  

 
Vilka lagkrav påverkar AP7:s arbete med 
ansvarsfulla investeringar? AP7 lyder under 
EU:s så kallade UCITS-direktiv vilket begränsar de 
tillgångsslag vi kan investera i. AP7 kan därför inte  
investera direkt i fastigheter, skog, infrastrukturprojekt 
eller andra alternativa investeringar, utan enbart  
i aktier och räntebärande papper. Enligt lagen om 
AP-fonder ska AP7:s kapitalförvaltning ske ute -
slutande i spararnas intresse. Näringspolitisk eller  
annan politisk hänsyn ska inte tas. AP7 är till skillnad 
från andra AP-fonder förhindrade att rösta på  
bolagsstämmor i svenska bolag. AP7:s förvaltning 
ska ta hänsyn till miljö och etik utan att göra avkall på 
det övergripande målet om hög avkastning. Efter-
som vi inte ser någon motsättning mellan avkastning 
och hållbarhetshänsyn, ger lagen oss gott utrymme 
att bedriva en ansvarsfull kapitalförvaltning.  

Hur stor andel av AP7:s förvaltade kapital 
omfattas av krav på ansvarsfull förvalt-
ning? Allt vårt kapital omfattas av krav på ansvars-
full kapitalförvaltning. AP7 investerar i tre tillgångs-
slag: noterade aktier, onoterade aktier och ränte -
bärande papper. Aktier utgör cirka 90 procent av  
kapitalet och onoterade aktier endast en bråkdel av 
andelen aktier. AP7 ställer krav på att våra förvaltare 
av onoterade bolag tar hållbarhetshänsyn och vi har 
en särskild utvärderingsprocess för dem. AP7 har 
riktlinjer för våra ränteinvesteringar som förhindrar 
investeringar i obligationer utgivna av auktoritära  
regimer eller av svartlistade bolag. I dagsläget inve-
sterar AP7 enbart i svenska bostads- och statsobliga-
tioner samt svenska gröna obligationer. Hela den  
noterade aktieportföljen screenas två gånger om 
året för normkränkningar och aktier relaterade till 
kärnvapen. Svartlistningen gäller för alla våra till-
gångsslag och uppdateras två gånger per år.  

 
Hur arbetar AP7 med extern förvaltning? 
Extern förvaltning innebär att placeringarna görs av 
utomstående förvaltare, ofta större specialiserade 
firmor. AP7 använder sig av extern förvaltning för 
majoriteten av vårt förvaltade kapital. I avtalen med 
de externa förvaltarna kräver vi att de uppfyller 
AP7:s krav på hållbarhet som till exempel förbjuder 
investeringar i bolag som vi har svartlistat. AP7 för en 
kontinuerlig dialog med de externa förvaltarna och 
gör årliga utvärderingar av samtliga våra externa för-
valtare inklusive eventuella nya förvaltare. AP7 har 
valt att inte överlåta ägarstyrningen av de bolag vi 
äger på externa förvaltare utan sköter själv röstning 
på bolagsstämmor, bolagsdialoger, screening och 
svartlistning, samt juridiska processer.  

 
AP7 har innehav i vissa branscher såsom 
fossilbolag som andra aktörer exkluderat. 
Hur resonerar ni kring det? AP7 har valt att  
investera i hela aktiemarknaden istället för vissa  
utvalda sektorer. Det innebär att vi har innehav i de 
bolag som utgör marknaden. Som hållbar investerare 
är vi övertygade om att vi har störst möjlighet att  
påverka bolagen genom att äga aktierna och påverka 
i ägarrollen. Det finns gott om investeringsvilligt  
kapital i världen så risken är stor att om de inte har 
ägare som prioriterar hållbarhet kommer bolagen att 
ta mindre ansvar.  

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

  På AP7:s webbplats finns en blogg om vårt håll-
barhetsarbete. Där finns också AP7:s tidigare  
hållbarhetsredovisningar och årsredovisningar, 
www.ap7.se 
 

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

  AP7 rapporterar årligen till PRI. Rapporten, AP7 
RI Transparency Report, kan laddas ner här: 
www.unpri.org/signatory-directory/ap7/866.article 
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Bolagsstämma En bolagsstämma eller årsstämma 
är ett aktiebolags högsta beslutande organ. På en 
bolagsstämma får alla aktieägare delta och fatta  
beslut om bolaget. En bolagsstämma utser styrelsen 
och beslutar om olika strategiska frågor. På en  
bolagsstämma kan en aktieägare framföra sina åsikter 
och ställa frågor till företagets ledning och i vissa  
länder även lägga egna aktieägarförslag (se Motion, 
aktieägarförslag).   
ESG Står för Environmental, Social, Governance. Ett 
samlingsbegrepp som refererar till att hänsyn tas till 
miljö, mänskliga rättigheter, arbetstagarrättigheter 
och bolagsstyrningsfrågor i investeringar.   
Extern förvaltning Med extern förvaltning  
menas att placeringarna görs av särskilt anlitade  
utomstående kapitalförvaltare enligt AP7:s riktlinjer 
och kriterier.   
FN:s Global Compact Ett företagsinitiativ inom 
hållbarhet, lanserat av FN:s generalsekreterare år 
1999, som bygger på tio principer kring mänskliga 
rättigheter, arbetsrätt, miljö och anti-korruption.  
Fysiska klimatrisker Med fysiska klimatrisker 
menas de negativa konsekvenser för den globala 
ekonomin som klimatförändringarna medför i form 
av exempelvis höjda havsnivåer, ökad genomsnittlig 
nederbörd och ökat inslag av extremväder.   
Förvalsalternativ AP7 Såfa är det statliga 
förvals alternativet i premiepensionssystemet. Det  
innebär att den som inte gör ett aktivt val för sin  
premiepension automatiskt får sina pensionspengar 
placerade i fonden.   
Global Reporting Initiative (GRI) Internatio-
nellt initiativ som tagit fram riktlinjer för rapportering 
av organisationers hållbarhetsarbete.   
Institutional Investors Group on Climate 
Change (IIGCC) Ett investerarnätverk som verkar 
för ökat samarbete kring klimatfrågor.   
Impactfond Fond som gör investeringar i bolag 
som bidrar med lösningar på hållbarhetsutmaningar.  
Intern förvaltning Med intern förvaltning menas 
att placeringsbesluten fattas och verkställs av egna 
anställda förvaltare.   
Klimatrisker Med klimatrisk menas risken för det 
finansiella systemet kopplat till klimatförändringarna.   
Koldioxidavtryck En beräkning av det totala  
utsläppet av växthusgaser (Greenhouse Gases) som 
orsakas av ett företag, en organisation eller en  
produkt (exempelvis en investeringsportfölj). AP7:s 
koldioxidavtryck uppskattar storleken på de direkta 
utsläppen från de underliggande företagen i AP7:s 
aktiefond.   
Motion, aktieägarförslag En aktieägarmotion 
är ett skriftligt förslag på en åtgärd som aktieägaren 
vill att bolaget ska genomföra. De flesta förslagen på 
bolagsstämmorna läggs av bolagens egen styrelse, 
men i vissa länder kan även investerare lämna in egna 
motioner för omröstning.   
Normscreening En metod som löpande bevakar 
bolags efterlevnad av internationella konventioner 
inom miljö, mänskliga rättigheter, arbetsrätt och anti -
korruption. Bolag som rapporteras bryta mot inter-
nationella konventioner fångas upp och analyseras.  
 

Omställningsrisker Med omställningsrisk menas 
konsekvenserna för den globala ekonomin som sker 
till följd av ändrade konsumtionsmönster, fram -
växten av nya produkter och lösningar, samt striktare 
lagar och regler inom klimatområdet i syfte att 
minska koldioxidutsläppen.   
Principles for Responsible Investment, PRI 
Ett globalt nätverksinitiativ för institutionella inve-
sterare som stöds av FN. PRI utgår ifrån sex principer 
för att integrera hållbarhetsfaktorer vid investeringar. 
AP7 har skrivit under PRI:s principer för ansvarsfulla 
investeringar.  
Proxyröstning Proxyröstning betyder att en 
ägare röstar för sitt innehav i ett bolag, på distans via 
ett ombud med fullmakt, när ägaren av aktierna inte 
kan vara närvarande på bolagsstämman. AP7 har  
innehav i över 3000 bolag runt om i världen och röst-
ning på bolagsstämmor sker genom proxyröstning.   
Scope 1, 2 och 3 Vid beräkning och redovisning 
av växthusgasutsläpp enligt Greenhouse Gas Protocol 
(GHG) kategoriseras utsläppen i tre kategorier, så 
kallade ”scopes”. Scope 1 är utsläpp från källor som 
ägs eller kontrolleras direkt av organisationen. Scope 2 
är utsläpp från energi som företaget köper in, såsom 
elektricitet. Scope 3 är övriga indirekta utsläpp som 
relaterar till organisationen, exempelvis utsläpp från 
tjänsteresor, transporter eller avfallshantering. 
 
Strandade tillgångar (på engelska Stranded  
Assets) innebär att tillgångar man förfogar över av 
någon orsak inte kan nyttjas och därmed utgör en  
finansiell risk.   
Svartlistning Svartlistning är ett av AP7:s verktyg för 
ägarstyrning som används för att åstadkomma en på-
tryckningseffekt på bolag med oacceptabelt beteende. 
Inga investeringar sker i bolag som kränker interna-
tionella normer för miljö, mänskliga rättigheter, rättig -
heter för arbetstagare och korruption. Och skälet till 
svartlistningen publiceras. Från och med 2016 är även 
Parisavtalet till FN:s klimatkonvention inkluderat.   
Task Force on Climate-related Financial 
Disclosures (TCFD) Ett internationellt initiativ 
som utvecklat ett ramverk för att identifiera organi-
sationers klimatrelaterade finansiella risker och möj-
ligheter. Riktlinjerna utgår ifrån styrning, strategi, 
riskhantering och mål/mätetal.  
Transition Pathway Initiative (TPI) Ett obe-
roende forskningsinstitut som styrs av kapitalägare 
och bidrar med kostnadsfria och akademiskt robusta 
scenarioanalyser av hur företags verksamhetsplaner 
och målsättningar ligger i linje med Parisavtalet.   
Universell ägare En universell ägare investerar 
långsiktigt i hela den globala marknaden. Därför är 
systemiska problem som klimatförändringar särskilt 
angelägna för en universell ägare. Som universell 
ägare vill AP7 i första hand påverka normer och stan-
darder som bidrar till en mer hållbar marknad i stort. 
Utifrån dessa normer kan vi sedan engagera oss i de 
enskilda bolagen vi äger.   
Ägarstyrning Genom att äga aktier får en investe-
rare ett inflytande över bolaget. Det inflytandet  
använder AP7 till att bedriva ett aktivt påverkansar-
bete gentemot bolagen. AP7 arbetar med fyra olika 
påverkansmetoder som ofta samverkar: rösta på  
bolagsstämmor och lägga motioner, påverkans -
dialoger, offentlig svartlistning och juridiska processer. 
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Dessa 84 företag är svartlistade och exkluderade per december 2020: AECOM Involvering i kärnvapen.  AES CORP Kränkningar av 
mänskliga rättigheter och miljönormer i samband med ett dammbyggnadsprojekt i Panama.  AIRBUS SE Involvering i kärnvapen.   
AURORA CANNABIS INC Involvering i cannabis.  AVICHINA INDUSTRY & TECHNOLOGY Kränkningar av mänskliga rättigheter genom 
försäljning av vapen till Burma.  BABCOCK INTERNATIONAL GROUP PLC Involvering i kärnvapen.  BAE SYSTEMS PLC Involvering i kärn-
vapen.  BARRICK GOLD CORP Kränkningar av miljönormer i samband med gruvdrift i Chile och Argentina.  BHARAT HEAVY ELECTRICALS LTD 
Kränkningar av miljönormer genom konstruktion av kolkraftverk i Bangladesh i anslutning till världsarvsklassad nationalpark.   
BHP GROUP PLC/LTD Kränkningar av miljönormer och mänskliga rättigheter i samband med en dammolycka i Brasilien.  BOOZ ALLEN 
HAMILTON HOLDINGS Involvering i kärnvapen.  BROOKFIELD ASSET MANAGEMENT INC Involvering i kärnvapen.  BWX Technologies 
Inc Involvering i kärnvapen.  CANOPY GROWTH CORP Involvering i cannabis.  CENTRAIS ELETRICAS BRASILEIRAS Kränkningar av 
mänskliga rättigheter 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 kärnvapen.  CINTAS 
CORP Kränkningar av arbetstagares rättigheter i USA.  COAL INDIA LTD Agerar i strid med Parisavtalet genom storskalig kolverksamhet.  
COMPANHIA ENERGETICA DE MINAS GERAIS (CEMIG) Kränkning av mänskliga rättigheter i samband med dammbyggnadsprojekt  
i Brasilien.  CRONOS GROUP Involvering i cannabis.  DEUTSCHE TELEKOM AG Kränkningar av arbetstagares rättigheter i USA.  ELBIT  
SYSTEMS LTD Produktion av klustervapen samt försäljning av krigsmateriel som används i kränkningar av mänskliga rättigheter i Israel.  
ELSEWEDY ELECTRIC CO Kränkningar av miljönormer i Tanzania genom konstruktion av vattenkraftverk i en världsarvsklassad nationalpark.  
ENBRIDGE INC Kränkningar av mänskliga rättigheter i samband med konstruktion av oljeledning i USA.  ENTERGY CORP Agerar i strid 
med Parisavtalet genom att motverka klimatlagstiftning i USA.  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 kärnvapen.  FORTIVE 
CORP Involvering i kärnvapen.  GAZPROM PJSC Agerar i strid med Parisavtalet genom utvinning av arktisk olja i Ryssland.  GENERAL  
DYNAMICS CORP Involvering i kärnvapen.  HANWHA CORPORATION Involvering i klustervapen och personminor.  HITACHI ZOSEN 
CORP Involvering i kärnvapen.  HONEYWELL INTERNATIONAL INC Involvering i kärnvapen.  HUNTINGTON INGALLS INDUSTRIES INC 
Involvering i kärnvapen.  INCITEC PIVOT LTD Kränkningar av mänskliga rättigheter genom import av fosfat från det ockuperade Västsahara.  
INDOFOOD SUKSES MAKMUR Kränkningar av arbetstagares rättigheter i Indonesien.  INNER MONGOLIA YITAI COAL CO LTD Agerar  
i strid med Parisavtalet genom storskalig kolverksamhet.  JACOBS ENGINEERING GROUP INC Involvering i kärnvapen.  JBS SA Kränkningar 
av arbetstagares rättigheter i USA och Brasilien.  KOREA ELECTRIC POWER CORPORATION (KEPCO) Agerar i strid med Parisavtalet  
genom storskalig kolverksamhet.  KOREA SHIPBUILDING & OFFSHORE ENGINEERING Kränkningar av arbetstagares rättigheter i Sydkorea.  
L3HARRIS TECHNOLOGIES INC Involvering i kärnvapen.  LARSEN & TOUBRO LTD Involvering i kärnvapen.  LEIDOS HOLDINGS INC  
Involvering i kärnvapen.  LEONARDO SPA Involvering i kärnvapen.  LOCKHEED MARTIN CORP Involvering i kärnvapen, klustervapen och 
personminor.  LUKOIL PJSC Kränkningar av miljönormer i samband med oljeutvinning i Ryssland.  MARATHON PETROLEUM CORP  
Kränkningar av mänskliga rättigheter i samband med konstruktion av oljeledning i USA.  NORTHROP GRUMMAN CORP Involvering i kärnvapen.  
NTPC LTD Kränkningar av miljönormer genom konstruktion av kolkraftverk i Bangladesh i anslutning till världsarvsklassad nationalpark.  
NUTRIEN LTD Kränkningar av mänskliga rättigheter genom import av fosfat från det ockuperade Västsahara.  PEABODY ENERGY CORP 
Agerar i strid med Parisavtalet genom att motverka klimatlagstiftning i USA.  PHILLIPS 66 Kränkningar av mänskliga rättigheter i samband 
med konstruktion av oljeledning i USA.  POSCO Kränkningar av arbetstagares rättigheter i Turkiet.  POSCO INTERNATIONAL CORP 
Kränkningar av arbetstagares rättigheter i Turkiet.  PT ADARO ENERGY TBK Agerar i strid med Parisavtalet genom storskalig kolverksamhet.  
RAYTHEON TECHNOLOGIES CORP Involvering i kärnvapen samt kränkningar av mänskliga rättigheter i samband med vapenförsäljning 
kopplat till krigsförbrytelser i Jemen.  RENAULT SA Kränkningar av arbetstagares rättigheter i Turkiet.  REPSOL SA Kränkningar av 
mänskliga rättigheter i samband med ett gasutvinningsprojekt i Peru.  ROLLS-ROYCE HOLDINGS PLC Involvering i kärnvapen.  ROSNEFT 
OIL CO PJSC Kränkningar av miljönormer i samband med oljeutvinning i Ryssland.  ROYAL DUTCH SHELL PLC Kränkningar av miljönor-
mer och mänskliga rättigheter i samband med oljeutvinning i Nigeria. SAFRAN SA Involvering i kärnvapen.  SDIC Power Holding Co Ltd 
Agerar i strid med Parisavtalet genom storskalig kolverksamhet.  SERCO GROUP PLC Involvering i kärnvapen och kränkningar av mänskliga 
rättigheter i samband med drift av flyktingförläggningar i Australien.  SGL CARBON SE Involvering i kärnvapen.  SHAANXI COAL  
INDUSTRY CO LTD Agerar i strid med Parisavtalet genom storskalig kolverksamhet.  SK HOLDINGS CO LTD Kränkningar av mänskliga rättigheter 
i samband med ett gasutvinningsprojekt i Peru.  SK INNOVATION CO LTD Kränkningar av mänskliga rättigheter i samband med ett  
gasutvinningsprojekt i Peru.  TATA POWER CO LTD Involvering i kärnvapen.  TC ENERGY CORP Agerar i strid med Parisavtalet genom 
storskaligt oljeledningsprojekt i USA.  TEXTRON INC Involvering i klustervapen.  THALES SA Involvering i kärnvapen.  THE BOEING  
COMPANY Involvering i kärnvapen.  THE SOUTHERN COMPANY Agerar i strid med Parisavtalet genom att motverka klimatlagstiftning  
i USA.  T-MOBILE US INC Kränkningar av arbetstagares rättigheter i USA.  TOSHIBA CORP Involvering i kärnvapen.  VALE SA Kränkningar av 
mänskliga rättigheter i samband med dammbyggnadsprojekt i Brasilien samt kränkningar av miljönormer och mänskliga rättigheter efter en 
dammolycka i Brasilien.  WALMART INC Kränkningar av arbetstagares rättigheter 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 på ett godtagbart sätt följer kraven i de internationella 
konventioner som Sverige har skrivit under och som kommer till uttryck i FN Global 
Compacts tio principer, vilka beskriver företags ansvar för mänskliga rättigheter,  
arbetsvillkor, miljö och anti-korruption. AP7 svartlistar företag som deltar i utveckling 
och produktion av kärnvapen. Från och med granskningen i december 2016 är  
Parisavtalet till FN:s klimatkonvention en av de normer vi utgår från i vår analys.  
I december 2020 skärpte vi våra krav utifrån Parisavtalet varvid 10 bolag inom  
kolindustrin exkluderades.

84 bolag som AP7 inte 
äger aktier i…


