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AP7 | KORTHET

Mission: God pension fran generation till generation.

Vision: Ett globalt foredéme for ansvarsfulla pensions-
|6sningar.

AP7 ar en statlig myndighet som har i uppdrag att férvalta
premiepensionsmedel &t det svenska folket. Over 5,9
miljoner svenskar placerar sin premiepension i det statliga
forvalsalternativet AP7 Safa. Det forvaltade kapitalet uppgar
till cirka 1400 miljarder kronor vilket medfor ett stort ansvar.
AP7:s forvaltning sker uteslutande i pensionsspararnas
intresse.

AP7 ar en universell &gare, vilket innebar att fondens agar-
styrning i forsta hand syftar till en positiv effekt pa den
langsiktiga avkastningen for hela marknaden, snarare an
for enskilda bolag.

Med investeringar i strax 6ver 2 000 bolag varlden ¢ver kan
vi agera pa bred front och med ett langsiktigt perspektiv,
med hela marknadens basta for gonen. Pa sa vis tillvara-
tar AP7 bade nuvarande och framtida sparares finansiella
intressen.

Forvaltat kapital: Cirka 1400 miljarder kronor
Antal sparare: 5,9 miljoner
Investeringsportfolj: Strax dver 2 000 bolag varlden dver

Per 30 juni 2025

AP7 Vasagatan 16

Box 100, 101 21 Stockholm
Tel: 08 412 26 60
Www.ap7.se

AP-fondslagen fér AP7 fran 1januari 2023

Sjunde AP-fondens forvaltning ska ske uteslutande i pensionsspararnas
intresse. Medlen som Sjunde AP-fonden forvaltar ska placeras sa att lang-
siktigt hog avkastning uppnas vid den valda risknivan. Fondmedlen ska
ocksa forvaltas pa ett foredomligt satt genom ansvarsfulla investeringar och
ansvarsfullt agande. Vid forvaltningen ska Sjunde AP-fonden fasta sarskild
vikt vid hur en hallbar utveckling kan framjas utan att géra avkall pa malet att
uppna en langsiktigt hég avkastning vid den valda risknivan.

- -fil
atilll

OM AP7:S KLIMATHANDLINGSPLAN

Detta ar en sammanfattning av AP7:s plan for att bidra

till att bolagen AP7 investerar i anpassar sina verksamheter
till ett koldioxidsnalt samhalle och successivt sanker sina
utslapp till nettonoll globalt senast ar 2050.

Klimathandlingsplanen utgar fran handboken fér netto-
nollarbete, Net Zero Investment Framework, som AP7 varit
delaktiga i att ta fram inom sammanslutningen Paris Aligned
Asset Owners. Arbetet baseras i sin tur pa IPCC:s scenarier
och det internationella energiorganet IEA:s fardplan Net
Zero Roadmap. Klimathandlingsplanen utgar &ven fran
AP-fondslagen (se nedan). Planen utvecklas I6pande och
omfattar mal fér vara investeringar och var agarstyrning.

Planen har fokus pa klimatfragan, men AP7 arbetar aven
med natur och biologisk mangfald som har en nara koppling
till klimatet.

POLICYLANDSKAPET

Klimatpolitiken ar en barande pelare for att stavja klimat-
forandringarna. Den satter ramarna for hur lander, foretag
och investerare agerar och ar en central drivkraft for
omstallningen mot ett samhalle med nettonollutslapp. Trots
vissa framsteg sedan Parisavtalet antogs for tio ar sedan
har den globala klimatpolitiska utvecklingen till stor del inte
motsvarat de forvantningar och férhoppningar som vacktes
da. Darmed 6kar risken for en oordnad anpassning till netto-
noll 2050 - ett scenario som skapar osakerhet, forsvarar
langsiktiga investeringar och riskerar hégre kostnader for
bade samhalle och néringsliv. Det understryker behovet av
att hoja ambitionsnivan och accelerera insatserna pa alla ni-
vaer. | detta lage ar det viktigare &n ndgonsin att konsekvent
och uthalligt omsatta var klimathandlingsplan i praktiken.

Artikel 8

AP7 ar en fond som klassificeras enligt artikel 8 i EU:s férordning om
hallbarhetsrelaterade upplysningar (SFDR). Det innebér att fonden framjar
miljorelaterade och sociala egenskaper och darfor behdver redovisa hur
dessa integreras i investeringsprocessen. Som en del av detta rapporterar vi
|6pande om vart klimatarbete, inklusive hur vi arbetar for att forsta, hantera
och minska klimatrelaterade risker, samt bidra till omstallningen mot ett
mer hallbart samhélle. Detta inkluderar att beskriva vara mal, strategier och
uppfoliningsmetoder inom klimatomradet.



http://www.ap7.se
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Ett langsiktigt uppdrag
| en foranderlig varid

I ar har AP7 férvaltat premiepensionsmedel i 25 ar. Under de héar aren har klimatfragan
fatt allt stérre utrymme hos investerare, forskare och beslutsfattare. Sedan Parisavtalet
antogs 2015 och varldens lander enades om att begrdnsa den globala uppvarmningen
har kunskapen om klimatférandringarnas konsekvenser fordjupats och insikten dkat

om kapitaldgares roll i omstéllningen.

Klimatfragan har varit central i AP7:s hallbarhetsarbete
fran borjan, och vart arbetssatt har utvecklats kontinuer-
ligt. Efter Parisavtalet har fragan integrerats i alla delar av
verksamheten inom ramen fér AP7:s fordjupningsteman
som dessutom resulterat i en ny global standard for
ansvarsfull klimatlobbying.

Ett tydligt steg framat togs 2023 nar vi lanserade en
omstallningsportfolj som férenar aktiv férvaltning med aktiv
agarstyrning. Det innebar att vi fokuserar agarstyrningen till
hégutslappande bolag med tillracklig omstalliningspotential,
och att vi investerar i bolag som via sina verksamheter bidrar
till att andra kan stélla om. Under det gangna aret har vi tagit
ytterligare steg och startat ett internt férvaltningsmandat
som ger 0ss nya och 6kade mdjligheter att integrera forvalt-
ningen med &dgarstyrningen. Samtidigt har vi hojt kraven pa
bolagen med storst klimatpaverkan, genom att begransa
investeringarna till bolag med hégst omstallningspotential
och exkludera ett storre antal.

Fondens uppdrag att fasta sarskild vikt vid hur en hallbar
utveckling kan framjas har inte blivit enklare under aret som
gatt. Tio ar efter Parisavtalet kan vi konstatera att geopoli-
tiska spanningar och ekonomiska realiteter tranger undan
klimatomstallningen, samtidigt som klimatférandringarna

fortsatter att utgdra en systemrisk for den globala ekono-
min, och dérmed for vara sparares framtida avkastning.

For AP7, som forvaltar forvalet i premiepensionen at néra
sex miljoner svenskar, blir de har malkonflikterna en allt
stdrre del av vardagen. De yngsta spararna kommer att vara
pensionarer in i nasta arhundrade och vart uppdrag ar att
forvalta deras kapital pa ett satt som ger god avkastning
och samtidigt géra vad vi kan for att bidra till en varld som ar
hallbar och trygg fér dem att pensionera sig i.

Huvuddelen av kapitalet ar placerat i AP7 Aktiefond - en
global aktieportfélj med bred geografisk och branschmassig
spridning i 6ver 2 000 bolag. Denna portfélj ar stommen i
forvaltningen och ger den langsiktiga risk- och avkastnings-
profil som beddms vara bast for spararna. Men med ett
sa stort och diversifierat kapital gar klimatriskerna inte att
undvika genom att, till exempel, kategoriskt sélja av delar
av portfoljen. | stallet far vi géra vad vi kan for att hantera
riskerna genom en kombination av aktivt agande och exklu-
deringar.

For att tillvarata spararnas intressen behodver vi dessutom
vara en rost for det langsiktiga kapitalet och darmed verka
pa tva arenor. Den ena ar den direkta dgardialogen med
bolag med vilka vi beddmer att vi kan féra en effektiv dialog
och férena hallbarhet med langsiktigt vardeskapande. Den
andra ar den offentliga arenan, dar vi - med utgangspunkt i
etablerad vetenskap och egna analyser - behover féra dialog
med beslutsfattare om politikomraden av stor betydelse for
portféljen ur ett systemperspektiv. Pa sa satt skapar vi en
god avkastning samtidigt som vi bidrar till en mer hallbar
varld att pensionera sig i.

Under 2025 har vi forbattrat forutsattningarna ytterligare
genom att dka flexibiliteten i férvaltningen och koncentre-
ra resurserna till de bolagen som har bast férutsattningar
att stalla om. De kommande aren kommer vi att utveckla
vart engagemang pa den offentliga arenan. Det ar dar den
systemiska risken maste hanteras. Aven de som fods i dag
kommer en dag att behdva en god pension.

Stockholm, december 2025
Pal Bergstrom, vd AP7
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AP7:s klimatrisker och
klimatscenarioanalys

Med ett stort och diversifierat globalt &gande, spritt 6ver alla branscher och regioner,
ar AP7:s hallbarhetsrisker i huvudsak desamma som i den samlade globala ekonomin.

AP7:s globala klimatrisker

Vid en omstallning kommer vissa foretag i AP7:s portfolj att
gynnas medan andra missgynnas. Eftersom fonden inves-
terar i ett stort antal féretag i olika branscher och lander
minskar dock spararnas exponering mot de risker som ar
kopplade till varje enskilt foretag. Eftersom AP7 utesluter
bolag som beddms agera i strid med Parisavtalet, bland
annat kolbolag som inte staller om, ar AP7:s exponering mot
omstallningsrisker lagre dan exponeringen i jamforelseindex.

Klimatrapportering ger stod fér beslut

Transparent rapportering fran foretag om deras klimat-
relaterade finansiella risker och mojligheter utgor ett viktigt
underlag bade i AP7:s investeringsbeslut och i dialogen med
bolagen. International Financial Reporting Standards (IFRS)
ar vagledande for hur foretag ska identifiera och redovisa
klimatrelaterade risker och mojligheter. Genom att rappor-
terai enlighet med dessa 6kar bolagens forstaelse for sin
klimatpaverkan och hur den kan hanteras. | bedémningen
av bolags omstallningsarbete anvander vi publikt tillganglig
data och utgar bland annat fran Climate Action 100+ Net
Zero Benchmark och Transition Pathway Initiatives analyser.

Biologisk mangfald &r ocksa en klimatfraga

Minskad biologisk mangfald bade forstarks av och forvarrar
effekterna av klimatférandringar. Enligt IPBESP drivs natur-
forlusten av fem huvudsakliga faktorer: forandrad mark-
anvandning, exploatering av naturresurser, féroreningat,
invasiva arter, samt klimatférandringar. Forlust av biologisk
mangfald och klimatférandringar &r med andra ord parallella
problem som kréver samordnade atgarder.

Forlusten av biologisk mangfald innebar risker och kost-
nader for bade féretag och investerare. | dagslaget speglas
dessa forhallanden dock varken i bolagens rapportering eller
vardering. Samtidigt 6kar kraven fran investerare snabbt.
Med lanseringen ar 2023 av Taskforce on Nature-related
Financial Disclosures (TNFD), dar AP7 varit med i styrgrup-
pen, finns nu ett globalt ramverk for att hantera och rappor-
tera naturrelaterade risker och méjligheter.

AP7 har gjort en egen analys av de naturrelaterade risker-
na och beroendena i AP7 Aktiefond. Analysen anvands for
att prioritera i dgarstyrningsarbetet.

" Intergovernmental Science-Policy Platform on Biodiversity and Ecosystem Services

Las meri AP7:s
temarapport
om avskogning och
biologisk mangfald.



https://www.ap7.se/hallbarhet/temaarbete/avskogning/
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AP7:s klimatrisker och klimatscenarioanalys, forts.

De risker som klimatforandringarna medfor
brukar delas in i tva huvudsakliga kategorier:
fysiska risker och omstallningsrisker.

FYSISKA RISKER

Dessa risker &r sadana som foljer av stigande global
medeltemperatur. Det kan vara allt fran att fastigheter
forstors av orkanvindar till avbrott i leverantorskedjor
eller att hela dar permanent férsvinner vid stigande
havsnivaer. Det kan innebara en finansiell risk om det
paverkar avkastning, tillgangars véarde, likviditet och
langsiktig stabilitet i portfoljen.

OMSTALLNINGSRISKER

Dessa risker foljer av 6vergangen till ett koldioxid-
snalt samhalle med &ndrade attityder och konsum-
tionsmonster, dar nya produkter ersatter gamla och
klimatpolitiken skarps. Omstallningsrisken raknas
som en finansiell risk da vardet pa vissa foretag
minskar, exempelvis nar dtgarder vidtas for att

fasa ut fossila branslen ur ekonomin.

VAD BETYDER NETTONOLL? Forskare menar att de globala vaxthusgasutsldppen behdver halv-
eras varje artionde fér att na Parisavtalets temperaturmal. Denna
tumregel kallas Carbon Law?. Vi kan med andra ord inte vdanta med
att férsoka aterstélla vaxthusgasbalansen.

Nettonollmalet innebér att de
globala utslappen av vaxthusgaser
inte ar storre &n de som avlagsnas
fran atmosfaren, pa arsbasis.
Varlden maste na nettonollimalet
senast 2050 for att kunna begransa
den globala temperaturdkningen

Paris Aligned Asset Owners

till val under 2 grader och helst 1,5 AP7 &r medlem i en internationell sammanslutning av 57 kapitalagare
grader jamfért med férindustriella som gjort individuella dtganden att verka for att na nettonollutslapp
nivéer, i linje med Parisavtalet.” till ar 2050: Paris Aligned Asset Owners (PAAO).

Syftet med PAAO &r att satta en hog ambitionsniva for kapitaldgare
i klimatomstallningen och skapa en gemensam standard fér hur
kapitaldgare kan agera i linje med nettonollmalet.

PAAO mojliggdr samverkan och kunskapsutbyte mellan ledande in-
vesterare globalt, vilket i sin tur kan underlatta for att 6ka trycket pa
foretag och politiker att leverera nddvandiga utsldppsminskningar.

U |IEA:s arliga World Energy Outlook som publicerades i november 2025 utgick fran att det nu &r oundvikligt att dverstiga
1,5-gradersmalet. AP7 kommer att utvéardera konsekvenserna under 2026.

2 Rockstrom, J. et al (2017). A roadmap for rapid decarbonization. Science, 355(6331), 1269-1271.
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AP7:s klimatrisker och klimatscenarioanalys, forts.

AP7/:s klimatscenarioanalys

AP7 har genomfort en klimatscenarioanalys som utgar ifran tre huvudsakliga scenarier for den
globala uppvarmningen och dess effekter pa olika tillgangsslag. En av de stdrsta riskerna for att
AP7 ska misslyckas med uppdraget att skapa god avkastning och ge spararna goda pensionetr,
ar att varlden inte lyckas begransa temperaturékningen tillrdckligt. Konsekvenserna fér den

globala ekonomin vid ett sddant scenario riskerar att bli mycket omfattande.

1. En ordnad anpassning
till nettonollutslapp 2050

(Orderly Net Zero 2050)

En ordnad anpassning till Paris-
avtalet, dar uppvarmningen
vantas bli 1,5 grader till &r 2050
och dar den globala omstallning-
en sker i ordnad form, utan ofér-
utsedda komplikationer. Scenari-
ot forutsatter stora omstallningar

drivna av teknologiska skiften och

kraftfulla politiska beslut.

2. En oordnad anpassning
till nettonollutslapp 2050

(Disorderly Net Zero 2050)

Vid en oordnad anpassning till
Parisavtalet stannar uppvarmning-
en ocksa vid 1,5 grader till ar 2050,
aven har genom teknikskiften

och kraftfulla politiska atgarder.
Malen nas, men den oordnade
6vergangen skapar turbulens pa
finansmarknaderna och leder till
osaker prissattning pa finansiella
tillgangar och till stranded assets
(tillgangar som blivit vardeldsa).

3. En misslyckad anpassning
till nettonollutslapp 2050

(Failed Transition)

Vid en misslyckad anpassning till
Parisavtalet nas inte klimatmalen.
De politiska besluten som kravs
uteblir, samtidigt som féretag och
ekonomier fortsatter att bedriva
sina verksamheter ungefar som
idag. Uppvarmningen vantas na 4,3
grader, vilket leder till att effekterna
av de fysiska riskerna realiseras med
Okad sannolikhet och kraft och med
storre paverkan pa bade klimat och

Scenarioanalyser ger en indikation om framtiden som kan
ligga till grund for beslutsfattande. Analyserna baseras
dock ofta pa forenklingar och antaganden om konstanta
beteendemonster i komplicerade langsiktiga modeller.
Man bér darfér vara medveten om svarigheterna med att
analysera disruptiva handelser, sdsom beteenden under
covid 19-pandemin eller finansiella kriser, da det visat sig att
ekonomier ar mer flexibla och anpassningsbara an vantat.
Effekterna av scenarierna med en ordnad respektive
oordnad omstallning varierar for olika tillgangsslag, branscher
och bolag eftersom de politiska besluten leder till olika om-
stallningseffekter och fysiska effekter i realekonomin. | det

,, AP7 beddémer att en oordnad
omstallning skulle kunna utmana
vart avkastningsmal om minst
tva procentenheters langsiktig
6veravkastning i férhallande till
inkomstpensionen.

finansmarknader.

tredje scenariot, dar anpassningen uteblir, &r omstallnings-
effekterna begransade, men en misslyckad omstallning far
betydande negativa konsekvenser for den globala ekonomin
som helhet.

AP7 beddmer att en oordnad omstallning skulle kunna
utmana vart avkastningsmal om minst tva procentenhe-
ters langsiktig dveravkastning i forhallande till inkomst-
pensionen. Naturrelaterade risker kan dessutom forstarka
effekterna av dessa scenarier och ytterligare paverka den
globala ekonomin. Vid en misslyckad anpassning ar risken
dock betydligt storre att detta mal inte uppnas utan en pa-
tagligt 6kad riskexponering. Man bdr ocksa ha i atanke att en
misslyckad anpassning 6kar risken for en kraftigt férsamrad
avkastning pa inkomstpensionen som en féljd av svagare
global ekonomisk tillvaxt.

Stora pensionsbolag och kapitaldgare med diversifierat
agande pa varldens aktiemarknader &r exponerade mot
den globala ekonomin och har darmed svart att undvika
omstallningsrisker om varldsekonomin pressas av de fysiska
riskerna med klimatforandringar. Vart viktigaste bidrag for
att na klimatmalen &r darfor, oavsett vilket scenario som for-
verkligas, att tilsammans med andra investerare vara aktiva
agare och paverka foretag pa hela marknaden att stalla om.
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AP7:s klimatscenarioanalys, forts.

"Analysen gor oss battre rustade”

AP7 genomfor regelbundet en scenarioanalys for att
forsta hur klimatforédndringar paverkar portféljen och
vart langsiktiga uppdrag. Christer Wanngard, senior
portfoljférvaltare pa AP7, berattar hur arbetet gar till.

Vad ar en klimatscenarioanalys?

Vi utgar fran att den globala uppvarmningen far olika
konsekvenser, bade genom systemiska omstallningsrisker
och fysisk paverkan. Genom scenarioanalysen dversatter vi
dessa effekter till finansiella variabler for att estimera vilken
paverkan de far pa exempelvis inflation, BNP och slutligen
avkastning i olika tillgangsslag. Analysen bygger pa tre sce-
narier: en ordnad anpassning till nettonollutslapp 2050, en
oordnad anpassning och en misslyckad anpassning.

Vad ar syftet med att géra en klimatscenarioanalys?
For AP7 handlar det om att skapa en battre férstaelse fér hur
klimatforandringar kan paverka saval var portfolj som varl-
deni stort. Analysen hjalper oss att beddéma konsekvenserna
av olika scenarier, 6versatta dem till finansiella termer och
végleda oss i hur vi bor agera. Pa sa vis star vi battre rustade
infor kommande férandringar.

Ur ett uppdragsperspektiv handlar det om att férsta vad
som kan handa om varlden inte nar klimatmalen och vilka
foljder det far for pensionerna och vart langsiktiga uppdrag.

Hur gar det till att géra en klimatscenarioanalys?

Vi anvander ett ramverk fran Cambridge Econometrics som
har sina rotter i Varldsbankens forskning. Det bygger pa
samband mellan variabler som BNP, befolkning, investering-
ar, resursanvandning och policyantaganden.

Med hjalp av ramverket kan man till exempel uppskatta
hur hégre energipriser paverkar energikonsumtionen och
hur sadana forandringar sprider sig i ekonomin. Om exem-
pelvis BNP forvantas minska med en viss procent, beddms
hur det ackumulerat kan paverka aktieavkastningen, dar
effekten blir betydligt mer negativ om férandringen sker pa
bara nagra ar &n om den sker gradvis.

Vi analyserar ocksa landers energimix och férmaga att
dra nytta av omstallningen genom tillgangen till resurser,
teknologi och kompetens. Slutligen beaktas aven hur klimat-
policys, som koldioxidskatter, regleringar och subventioner,

,, F6r AP7 handlar det om att
skapa en djupare forstaelse
for hur klimatférandringar
kan paverka saval var portfolj
som varlden i stort.

-

kan paverka sektorer och lander, och hur vi som investerare
ar exponerade mot férandringar inom dessa omraden.

Nér det galler fysisk paverkan vet vi att vissa férhallanden
gor lander sarskilt sarbara och vi kan dra slutsatser kring det
utifran portféliens exponering.

Hur ofta beh6éver man gdra en ny analys?
Analysen bor goras regelbundet eftersom tekniska, politiska
och ekonomiska forandringar paverkar forutsattningarna.
Beroende pa hur snabbt utvecklingen gar, behéver analysen
och vara antaganden uppdateras med nagra ars mellanrum.
Viser enriktning, men varlden ar i standig forandring.
Policys kan dras tillbaka och nya faktorer som Al och geo-
politiska skiften kan férandra spelplanen. Okad energifér-
brukning fran anvandning av Al var till exempel inte aktuellt
for bara ett par ar sedan.

Vilka ar utmaningarna med att gora en klimatscenarioanalys?
Analysen bygger pa manga antaganden, liksom en os&ker-
het kring hur man modellerar och tolkar resultaten. Dessut-
om ar det komplicerat att dversatta scenarierna till finan-
siella konsekvenser - att ga fran klimatdata till paverkan pa
portféljen ar en svar men nédvandig uppgift.

Hur vdgleder analysen arbetet inom kapitalférvaltningen?
Analysen nyanserar bilden av portféljens risker. Den bidrar
ocksa till att motivera omstallningsinriktade mandat som tar
hansyn till bade finansiella risker och faktisk paverkan.

Vad hander vid en oordnad eller misslyckad omstallning?
Vid ett sddant scenario 6kar risken for mycket negativa
utfall. Avkastningen kan sjunka kraftigt, vilket i férlangningen
innebar lagre pensioner och mer instabila utbetalningar. Vid
en ordnad omstéllning beddémer vi daremot att vart avkast-
ningsmal kan uppnas.
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AP7:s klimatarbete
och klimatmal

Det 6vergripande syftet med AP7:s klimathandlingsplan ar att fonden
ska bidra till globala nettonollutslépp ar 2050. Klimatarbetet syftar till
att driva pa omstéllningen av ekonomin genom dgarstyrning, inves-

teringar i verksamheter som bidrar till minskade klimatrisker, samt att
aktivt delta i investerarsamarbeten och den offentliga debatten. Inom
klimathandlingsplanen har ett antal tidsbestamda mal faststallts.

Lasom
IEA:s fardplan



https://www.iea.org/reports/net-zero-roadmap-a-global-pathway-to-keep-the-15-0c-goal-in-reach
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AP7:s klimatarbete och klimatmal, forts.

Omstallning fér nettonollutslapp

Omstaéllningsgrad
AP7:s klimatmal ar inriktade pa att méata omstallningsgrad i bolagen for att uppna verkliga utslapps-
minskningar, snarare an portfdljeffekter i form av minskat klimatavtryck. Over tid férvantas portfol-
jens klimatavtryck minska om de underliggande bolagen minskar utslappen, som en indikator om
att utvecklingen gar at ratt hall. | enlighet med Net Zero Investment Framework anvénder AP7 fem
kategorier vid beddmningen av ett foretags klimatomstallningsgrad, som representerar stegvisa
framsteg mot nettonollutslapp.

De fem kategorierna ér:

1.

Ingen omstallning

Avser foretag utan atagande om att minska koldioxid-
utsldppen pa ett satt som ar férenligt med att uppna
nettonoll.

. Atagande om klimatomstélining

Avser féretag som har antagit ett langsiktigt mal om att
minska koldioxidutslappen i linje med nettonoll till 2050

och som har tagit de férsta stegen mot klimatanpassning.

. Pabérjat klimatomstéllning

Avser foretag som har antagit fullstdndiga mal och en
strategi for utslappsminskningar och darmed kan pavisa
att ett trovardigt klimatomstalliningsarbete paborjats.

. Pagaende klimatomstallning

Avser foéretag vars absoluta utslapp eller utslappsintensitet
atminstone motsvarar en relevant nettonollbana.

. Uppnatt nettonollutslapp

Avser foretag som uppfyller alla relevanta kriterier och
har en utslappsprestanda pa nettonoll som forvantas
vara bestaende. | dagslaget ar det sallsynt att bolag natt
denna niva.

AP7:s arbete for att driva en 6kad omstallningsgrad

Fullstindig Atagande om
analys saknas omstallning
Atgéarder ' AP7 utévar patryck-

patryckning i syfte att
' bolagen ska initiera ett
' omstallningsarbete.
Dialoger sker framst i

' samarbete med andra
" investerare.

f6r | ningisyfte att for-
aktivt | battra bolagen_s
30ande - transparens kring
aga - sin klimatpaverkan.
' Dialoger sker framst
i samarbete med
' andra investerare.

att forbattra svagheter i bolagens redan pa-
' borjade omstallningsarbete. Exempel &r svaga |
| utslappsminskningsmal, svag omstalinings- i
strategi, avsaknad av klimatanpassning av

' kapitalallokering. Dialoger sker framst i

' samarbete med andra investerare.

Net Zero Investment Framework

Net Zero Investment Framework (NZIF) ar ett ramverk
utvecklat for att hjalpa investerare att anpassa sina portféljer
till malet om nettonollutslapp av vaxthusgaser till 2050,

i linje med Parisavtalet.

Ramverket ger struktur och vagledning for att utveckla en
klimatstrategi, att identifiera risker och méjligheter kopplade
till klimatomstallningen, samt verktyg for att mata och félja
upp klimatrelaterade mal. Det mojliggér ocksa att jamfora sig
med och ta intryck av andra investerare i omstallningen.

NZIF-ramverket betonar vikten av att investerare arbetar for
verkliga utslappsminskningar, snarare an att enbart minska
sina portféljavtryck genom att rensa ut bolag med stora
utslapp.

Arbetet bor vila pa tva pelare:

« att stalla om portfoljerna sa att de ar i linje med Paris-
avtalets mal, vilket bland annat kan ske via &garstyrning

« att 6ka investeringar i klimatlésningar som mojliggor
omstallningen till nettonoll.

Att féra policydialoger &r ocksa en viktig komponent for att
paverka spelreglerna for hela marknaden.

Ramverket har tagits fram inom det globala investerar-
initiativet Paris Aligned Investment Initiative (PAII).

Uppnatt

Pagaende
omstdllning

=

Pabérjat

omstallning omstallning

AP7 utévar dialog och AP7 utévar dialog och patryckning i syfte

Bolagen som
véljs ini omstéllnings-
portfoljen &r foremal
for en tat dialog utifran
vara mal for det enskilda
bolagets utveckling.

Exempel pa eskaleringsatgéirder:

AP7 rostar emot
' bolag med under-
' malig redovisning

AP7 réstar emot bolag AP7 rostar emot bolag som inte antagit
| som inte har paborjat
| omstéllningsarbete.”
" av klimatpaverkan.

| trovérdiga utslappsminskningsmal pa
- medellang sikt.?

) Baserat pa TPI MQ scores

2 Baserat pa Net Zero Company
Benchmark
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AP7:s klimatarbete och klimatmal, forts.

Klimatfokus i varje tillgangsslag
- vart arbete och malsattningar

AP7 verkar for en klimatomstéallning i samtliga investerade tillgangsslag: pa aktiemarkna-
den, pa obligationsmarknaden, inom private equity och fastigheter. Sedan 2024 har AP7
dessutom forstarkt kapaciteten att bidra till omstéallningen i fondens innehav genom en
tydligare integrering av agarstyrningen i forvaltningsorganisationen.

AP7 har sedan tidigare aktivitetsmal och resultatmal fér ansvarsfulla investeringar och aktivt dgande
till 2025. Vi har nu uppnatt malen, vissa i fortid, och antar darfor nya mal med sikte pa 2030. Samtidigt
har nya férutsattningar skapats for klimatarbetet da hallbarhetsteamet har integrerats i kapitalfoérvalt-
ningen. Dartill har vi ett utdkat investeringsmandat som ger oss mgjlighet att investera i féretagsobli-
gationer och utlandska obligationer, och 2023 gjorde vi var forsta fastighetsinvestering. Vi har numera
aven ett internt mandat fér en omstallningsportfélj som vi ser som motorn i klimatomstallningsarbetet
och som innebar ett uppdaterat arbetssatt (se sidan 11-12).

Mal och maluppfyllelse 2022-2025

ANSVARSFULLA INVESTERINGAR

AKTIER OBLIGATIONER Pa foljande
VAL VAL s!dor_beikrlver Vi
vara tillgangsslag
Ar 2027 ska omstallningsport- Ar 2025 ska gréna obligationer
foljen utgora 10 procent av utgdra 50 procent av rantefonden. > Aktler

aktiefonden.

» Obligationer
* Private equity
* Fastigheter

MALUPPFYLLELSE MALUPPFYLLELSE

Uppbyggnaden av portféljen Malet uppfylldes 2024.
fortsatter enligt plan.

ANSVARSFULLT AGANDE | AKTIEPORTFOLJEN

AKTIVITETSMAL

Ar 2025 ska alla prioriterade bolag” i AP7:s portfélj vara foremal for
fordjupat aktivt &gande for att na nettonollutslapp till 2050.

MALUPPFYLLELSE

Under 2024 var 92 procent (65 procent 2023)
av de prioriterade bolagen foremal for férdjupat aktivt &gande.

De kvarvarande bolagen har fér Iag omstéliningspotential fér att
motivera fortsatt férdjupat aktivt dgande. Malet anses dérfér uppnatt.

RESULTATMAL

Ar 2025 ska minst 50 procent av de prioriterade bolagen i
AP7:s portfolj bedriva ett trovardigt omstaliningsarbete.

MALUPPFYLLELSE:

Under 2025 bedrev 56 procent av de prioriterade bolagen med hogst
utslapp ett trovardigt omstaliningsarbete (34 procent 2024).

" Detta avser de bolag som star for 70 procent
av portfoliens koldioxidavtryck.
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AP7:s klimatarbete och klimatmal, forts.

AKTIER

Huvuddelen av det kapital AP7 forvaltar ar placerat i AP7
Aktiefond. Den globala aktieportféljen &r stommen i fonden
med bred geografisk och branschmadssig spridning i strax
Over 2 000 noterade aktier, kombinerat med finansiella in-
strument som hdjer risken och den férvantade avkastningen.

Sedan 2022 har vi dven en omstallningsportfolj, dar vi
bade investerar i bolag med hdga utslapp och tillracklig om-
stallningspotential och i verksamheter inriktade pa klimatlos-
ningar. Samtidigt som det bidrar till omsté&llningen dkar var
exponering mot bolag som kan gynnas vid en omstallning till
en fossilfri ekonomi.

Agarstyrning i form av dialog &r det viktigaste verktyget
for att driva pa klimatomstallningen i vara innehav.

Omstallningsportfoljen

Grundtanken med omstallningsportféljen ar att férena aktiv
forvaltning med aktiv dgarstyrning och pa sa vis uppna 6kad
klimatomstalining i féretagen i kombination med en positiv
vardeutveckling. Investeringarna gors i stora och medel-
stora globala aktiebolag som har potential att stalla om sina
verksamheter och minska sina utslapp, sa kallade hogutslap-
pande omstallningsbolag. | portféljen ingar &ven bolag som
genom sina produkter, tjianster och affarsmodeller mojliggér
for andra att minska sina utslapp, sa kallade 16sningsbolag.
AP7 beddmer att den langsiktiga finansiella utvecklingen

i dessa bolag i regel bér gynnas av att de sjalva staller om
eller bidrar till andras omstallning.

Den forsta investeringen i omstallningsportféljen gjordes
2022. Under 2023 fick Legal & General Investment Mana-
gement ett férvaltningsmandat som stddjer AP7:s omstall-
ningsstrategi. Under 2024 pabdrjade AP7 uppbyggnaden av
ett aktivt, internt forvaltat omstallningsmandat.

Strategin syftar till att paskynda omstallningen inom flera
omraden dar klimatpaverkan ar vasentlig, exempelvis kraft-
forsdérining och energisystem, samt bygg-, livsmedels- och
transportsektorn.

Vi ar en global férvaltare och miss-
lyckas klimatomstallningen kommer
det att drabba hela var portfol;j. Vi ser
darfoér att vi gér mest nytta genom att
som langsiktiga, aktiva dgare driva
klimatfragorna dar behovet &r stérst.

Strategin syftar till att paskynda
omstéllningen inom flera omraden
dar klimatpaverkan &r vésentlig.

Hur vi beddmer omstallningspotential

Ett grundkriterium for inkludering i omstallningsportféljen
ar bolagets finansiella styrka, bade for att mota vara
avkastningskrav och for att sakerstalla bolagens férmaga
att genomféra nédvandig omstallning. Vidare analyserar

vi bolagens sektor, verksamhet och klimatstrategi, inklu-
sive omstallningsplaner och investeringsmaonster, i ljuset av
vetenskapligt grundad expertis. Analysen ger en samlad bild
av bolagets nuvarande klimatprestation, identifierar even-
tuella svagheter och ligger till grund foér vara dgarstyrnings-
aktiviteter. Vi beddmer ocksa forutsattningarna for en
effektiv dgarstyrning, dar faktorer som agarbild, styrnings-
struktur, samt institutionella och kulturella aspekter kan
paverka mojligheterna till férandring.

Agarstyrning for 6kad omstallning

AP7 anvander de dgarstyrningsverktyg vi har till férfogande
for att paskynda bolagens klimatomstallningsarbete, framst
bilaterala bolagsdialoger, dialog kopplad till rostningsat-
garder, samt investerarsamarbeten. AP7 ar aktiv medlem

i Climate Action 100+ inklusive arbetsstrémmen Climate
Lobbying Working Group, IIGCC:s Net Zero Engagement
Initiative, samt deltar i dialog om metanutslépp inom olje-
och gasindustrin.

Inom exempelvis Climate Action 100+ identifieras ge-
mensamma krav i samverkan med andra investerare. Forst
kommuniceras kraven till bolagen via brev och darefter
halls regelbundna méten med bolagens ledningsgrupp eller
styrelse. Om ett bolag efter dessa atgarder inte visar for-
andringsvilja finns eskaleringsverktyg sasom réstning emot
styrelseledamoter och aktiedgarmotioner.

L&s mer om &garstyrning pa sidan 18.

;>
&
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AP7:s klimatarbete och klimatmal, forts.

ROstningspolicy

AP7 réstar i regel for forslag om férbattrad klimatstrategi
eller klimatrapportering. Vi har successivt utvecklat och
skarpt policyn. Sedan 2022 réstar vi emot styrelser i foretag
som underpresterat i omstallningsarbetet. 2023 skarpte vi
kraven ytterligare och rostar sedan dess emot agendapunk-
ter i foretag med hog klimatpaverkan som inte tagit nodvan-
diga steg i klimatomstallningen. Det handlar till exempel om
foretag som trots upprepade uppmaningar har bristande
styrning for klimatomstalining, inte har antagit trovardiga
mal for utslappsminskning, inte hanterar och redovisar sin
klimatlobbying eller som inte hanterar en hdg avskognings-
risk i leverantorskedjan.

Klimatexkludering

Sedan 2017 utesluter AP7 bolag som agerar i strid med
Parisavtalet, och metodiken har successivt utvecklats.
Klimatexkluderingsprocessen inleds med en genomlysning
baserad pa troskelvarden, dar vi beddémer bolag utifran
sektortillhorighet, med fokus pa prospektering och utvinning
av fossila branslen, samt producerade volymer. Vi kan dock
vélja att dga sadana bolag inom omstallningsportfoljen om
var samlade beddémning visar att de lever upp till de tidigare
namnda kriterierna for inval, det vill sdga att de har tillracklig
omstallningspotential och beddéms mottagliga fér férandring
via dgarstyrningsprocessen. Genom att klimatexkludera bo-
lag som saknar omstallningspotential kan vi ldgga mer kraft
pa de bolag dar vi kan gora verklig skillnad. Det uppdaterade
tillvégagangssattet ar en foljd av vart kontinuerliga utveck-
lingsarbete, dar bade forskning och férandringar i omvarlden
tas i beaktande.

OMSTALLNINGSPORTFOLJEN

Bolag med stor
klimatpaverkan
och omstaéllningspotential

Bolag som bidrar
med I&sningar till
klimatomstallningen

MAL FOR AKTIER

Ar 20277 ska omstéliningsportféljen utgéra 10 procent
av aktiefonden. Investeringsmandatet har fokus pa att
verka for en 6kad klimatomstallning i bolagen genom att
kombinera aktiv férvaltning med aktivt dgande.

Ar 2030 ska 100 procent av bolagen i omstéliningsport-
féljen bedriva ett trovardigt omstallningsarbete.

" Mot bakgrund av en ny strategisk inriktning mot mer internt
forvaltat kapital har AP7:s styrelse beslutat att senareldgga malet
med tva ar (tidigare 2025) for att mojliggdra uppbyggnaden av en

intern omstallningsfoérvaltning.

Det 6vergripande syftet med omstallningsportféljen ar att
bidra till realekonomiska effekter genom globalt minskade
utsldpp. Darfor letar vi bade efter 16sningsbolag och bolag
som i dagslaget har stort behov av att stadlla om och dar

vi genom att vara aktiva dgare kan bidra till att paskynda
omstaéllningen. | basta fall kan dessa bolag sa smaningom
verka som foregangare och katalysatorer i sina respektive
branscher.

Jessica Eskilsson Frank,
chef for aktieférvaltningen pa AP7
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Omstiéllningsgrad i prioriterade bolag” per 1 november 2025%

Fullsténdig Ingen Atagande om Paborjat Pagaende Uppnatt
analys saknas omstalining omstallning omstallning omstalining omstallning

0% 44% 49% 5% 3% 0%

Se mer information om AP7:s mal &r att minst 50 procent av bo-

stallningen. Till skillnad mot tidigare saknar
inget av bolagen fullstandig analys.

+

1 1

| |

1 ]

AEHIEE Soum 1Sy E lagen med hdgst utslapp i var portfélj ska 100% E
::‘r]z;“n”:jg;lbazd;':' i bedriva ett trovirdigt omstéllningsarbete E
klimatomstélining i i senast 2025. E
rapporten NZIF 2.0 1 Under 2025 bedrev 56 procent av de pri- :
Net Zero Investment i oriterade bolagen med hégst utslapp i var i
Framework. E portfolj ett trovardigt omstallningsarbete i
E mot nettonollutslapp. 49 procentenhe- E

' teravdessa har gjort ett atagande och 5 o !

E procentenheter har paborjat omstaliningen. 36% 56 /o i

Lis mer om ' 3 procent har en pagaende omstalining. o !

' 44 procent av bolagen inte har paboérjat om- !

rapporten ! 2023 2025 2030

1 H

1 1

1 1

] 1

1 1

\
~ 4

' Agarstyrningsarbetet redovisas har for det mal som var satt till 2025 och som gallde de bolag som stod fér 70 procent av
portféliens koldioxidavtryck ("prioriterade bolag”). Framgent sker detta arbete inom ramen for omstéaliningsportféljen.

2 Till foljd av utékad datatillgang omfattar analysen fér 2025 ett storre antal bolag an tidigare ar, vilket ocksa &r huvudorsaken
till forandringen i mognadsgrad 2025.
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OBLIGATIONER

Rantemarknaden har en viktig roll fér den gréna omstall-
ningen, da den globalt sett &r storre &n aktiemarknaden
samtidigt som finansieringen nar fler aktorer sdsom stater,
statliga bolag och onoterade aktiebolag. Obligationsmark-
naden kan ha en mer direkt paverkan pa bolagen eftersom
tillgdngen till 1an paverkar deras kapitalkostnad. Obligationer
har forfall som regelbundet ska omférhandlas vilket dppnar
for &gardialog, till skillnad fran aktier som emitteras med
evig |6ptid.

Aktie- och obligationsmarknaderna kompletterar darfér
varandra val; aktiedgare kan engagera sig via dgardialog och
rosta, medan obligationsinnehavare kan stélla krav pa bolag
for att stalla upp med finansiering.

Grona obligationer

AP7 har under senare ar 6kat andelen gréna obligationer

i rantefonden, det vill séga obligationer dar kapitalet ar
dronmaérkt for olika miljdprojekt. Ar 2020 antogs malet att
grona obligationer ska uppga till 50 procent av AP7 Rante-
fond ar 2025 - ett mal som uppnaddes redan 2024. Under
2024 investerade fonden for forsta gangen ocksa i grona
obligationer med blatt tema - en typ av obligationer som &r
utstallda med fokus pa hav och rening av vatten.

N&r en utvecklingsbank sdsom Vérldsbanken star som
emittent av en grén obligation har den béattre kreditvardig-
het eftersom flera lander star bakom den. Det mojliggor for
AP7 att vara med och finansiera miljdprojekt i bland annat
Afrika och andra delar av varlden dar behovet och klimat-
nyttan ar som storst, men dar riskerna tidigare varit fér stora
for att lana ut pengar till projekt.

En férdel med gréna obligationer ar att risken ar lagre én
vid exempelvis projektfinansiering, da risken inte kopplas till
det specifika projektet utan till bolagets eller statens totala
kreditrisk. Undersdkningar visar att emittenter av gréna
obligationer i regel ocksa minskar sina utslapp pa bolagsniva
mer &n andra emittenter.”

Vifortsatter att investera i gréna obligationer nar det
ar lampligt, med malet att kontinuerligt 6ka det investe-
rade kapitalet i hallbara obligationer. Vi utékar dessutom
placeringsméjligheterna till fler former av obligationer som

finansierar omstallning, bland annat hallbarhetsléankade obli-
gationer. Under 2025 investerade AP7 i tva obligationer som
ar avsedda att finansiera hallbarhetslankade lan, sa kallade
Sustainability-Linked Loans Financing Bonds (SLLB) fran
Nordiska Investeringsbanken (NIB) samt Nordea. Obligatio-
nerna syftar till att bidra till begransning av klimatférand-
ringar och till féretags klimatomstallning.

Féretagsobligationer

Sedan 2025 investerar AP7 dven i féretagsobligationer, vilket
ger en stérre bredd av emittenter och ytterligare méjligheter
att bidra till reala effekter. Nar vi investerar i obligationer
staller vi hoga krav pa att bolagen har pabérjat en omstall-
ning - sasom att de har antagit en omstallningsplan och
analyserat sina klimatrisker. Det racker med andra ord inte
att de gjort ett nettonolladtagande. Vi fér kontinuerlig dialog
med bolagen om vara forvantningar, dar vart langsiktiga mal
ar att obligationsportféljen ska vara i linje med det globala
nettonollmalet. Till ar 2030 ska samtliga bolag inom portfol-
jen for foretagsobligationer uppna mognadsgrad "Paborjat
omstallning” eller hdgre enligt NZIF:s modell fér omstall-
ningsgrad (se sidan 9).

Genom att vara tydliga med vara forvantningar och fora
en aktiv dialog med bolagen, infér och under investering-
en, kan vi bidra till att driva marknaden i ratt riktning. Vara
forvantningar kommer att publiceras och utgoér en tydlig ut-
gangspunkt i métet med bolagen. De omfattar bland annat
krav pa tydliga utslappsmal, redovisning av klimatstyrning
och klimatutslapp, tydliga klimatmal samt en tydlig beskriv-
ning av klimatomstallningsplanen. Vi ser helst att bolagens
mal ar vetenskapligt grundade och i linje med Parisavtalet,
samt att deras politiska paverkan och lobbying stodjer
klimatmalen.

MAL FOR OBLIGATIONER

Senast 2030 ska samtliga bolag inom portféljen
for foretagsobligationer uppna omstaliningsgrad
“Paborjat omstallning” eller hdgre enligt NZIF:s modell.
Det investerade kapitalet i gréna obligationer ska 6ka éver tid.

En férdel med gréna obligationer ar att risken ar lagre an vid exempelvis
projektfinansiering, da risken inte kopplas till det specifika projektet

utan till bolagets eller statens totala kreditrisk. Undersdkningar visar att
emittenter av gréna obligationer i regel ocksa minskar sina utslapp pa

bolagsniva mer &n andra emittenter.

U Setill exempel Demski, J., et al. "Growth of the green bond market and greenhouse gas emissions.” BIS Quarterly Review (2025); Reitsema, L. & Scholtens, B.
"The role of corporate green bonds in managing greenhouse gas emissions.” Climatic Change 178.8 (2025): 1-20; Fatica, S. "Financing a sustainable recovery

with green bonds.” JRC Science for Policy Brief, European Union (2020).
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Grona obligationer med blatt
tema - 6ronmarker kapital for att
skydda vara hav och kuster

Grona obligationer med blatt tema (eller *bla” obliga-
tioner) ar ett vaxande verktyg for att finansiera projekt
som starker havs- och kustmiljoer. Kapitalet anvands till
insatser som skyddar marina ekosystem, bevarar den
biologiska mangfalden, framjar hallbart fiske och dkar
motstandskraften mot effekterna av klimatférandring-
ar. De bygger pa samma principer som gréna obligatio-
ner, men fokuserar pa projekt som bidrar till FN:s mal
for rent vatten och fér bevarandet av hav och marina
resurser (SDG 6 och 14).

Ett tydligt exempel &r satsningar pa restaurering och
bevarande av mangroveskogar - kustnara ekosystem
som fungerar som bade koldioxidsankor och naturliga
skyddsvallar. Genom sin formaga att binda stora mang-
der koldioxid i mark och sediment bidrar de till minska-
de utslapp, samtidigt som de skyddar mot erosion och
héjning av vattennivaer. Skogarna ar ocksa viktiga livs-

miljder for fisk och andra arter. | exempelvis Indonesien
och Seychellerna finansieras restaurering och skydd

av mangrover som en del av bredare marina projekt.
Effekterna kan matas i aterstallda arealer, méngd lagrat
kol, utslappsminskning och 6kad motstandskraft mot
erosion.

Utmaningarna handlar framst om att sakerstalla att
projekten verkligen levererar langsiktig miljonytta och
att undvika sa kallad bluewashing, samt se till att lokal-
samhallen far ta del av nyttan. Ratt utformade kan bla
obligationer bidra till bade ekologisk aterhamtning och
ekonomisk utveckling i kustnara regioner varlden éver.

AP7 hade under 2025 narmare 3 miljarder kronor
investerade i grona obligationer med blatt tema utgivna
av bland andra Asian Development Bank (ADB) och
International Finance Corporation (IFC).
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PRIVATE EQUITY

Private equity (PE) ar langsiktiga investeringar i onoterade
bolag. Liksom i vara 6vriga tillgangsslag stravar vi efter

att kombinera hallbar avkastning med att aktivt stodja
klimatomstaliningen och sakerstalla att investeringarna ar
motstandskraftiga mot klimatrisker éver tid. Klimatrisk utgér
en reell finansiell risk och maste darfor fullt ut integreras i
investeringsstrategin.

Vi ser private equity som en central havstang for att driva
forandring i den reala ekonomin, inte enbart genom kapital-
allokering utan genom att hoja ambitionerna i vara forvalta-
res agarstyrning. Det gor vi genom att driva normutveckling
i branschen, genom aktivt dgande och en nara dialog med
vara forvaltare. For att paverka arbetet pa ett strukturerat
satt stravar vi alltid efter representation i férvaltarnas radgi-
vande grupp, Limited Partner Advisory Committee (LPAC).

Vara viktigaste verktyg for att driva klimatfragor i PE-
portféljen ar kravstallning och hallbarhetsprovning infor
investeringar samt systematisk utvardering, dialog och pa-
verkan under dgandefasen. For att mojliggdra detta arbete
behovs tillforlitlig data, samtidigt som datatillgdng och jam-
forbarhet inom private equity fortfarande ar en utmaning.
Onoterade bolag saknar ofta standardiserade rapporterings-
krav och vi arbetar darfér aktivt med branschinitiativ som
Institutional Limited Partners Association (ILPA) och NZIF
for att starka standarder och férbattra rapporteringen.

| linje med NZIF:s modell f6r omstaliningsgrad (sidan 9)
forvantar vi oss att portfoljbolag successivt forflyttas fran
*Atagande om klimatomstélining” till ”Pagaende klimatom-
stallning” och vidare mot att ha uppnatt nettonollutslapp.
Var ambition &r att hallbarhet och klimat ska vara drivkrafter
for bade vardeskapande och riskhantering i hela portféljen,
samtidigt som forvaltare beaktar vara exkluderingskriterier.

Skraddarsydda mandat
Vara investeringar sker framst via skraddarsydda mandat,
Separately Managed Accounts (SMA). Dessa fonder inves-
terar globalt och bygger ofta portféljer med stora mogna
bolag genom en sa kallad global large buyout-strategi.
Genom langsiktiga samarbeten har vi successivt forfinat var
modell for att integrera klimatperspektivet och flera av vara
forvaltare ar idag ledande i arbetet med klimatmal och hall-
bar forflyttning, det vill sdga konkreta atgarder for att mata
och minska utslapp, stalla om portféljbolagens affarsmodel-
ler och starka langsiktig motstandskraft.

Vi forvantar oss att samtliga forvaltare satter klimatmal i
linje med Parisavtalet och att hallbarhetsaspekter systema-
tiskt integreras i investeringsprocessens urval, utvardering

och beslut. Samtliga forvaltare foljs upp arligen genom
dialog och enkater inspirerade av ILPA. Var utvérderings-
metodik bygger pa tydliga kriterier som goér det majligt att
folja utvecklingen dver tid och driva pa for kontinuerliga,
arliga forbattringar. Har bedémer vi bland annat styrning
och strategi, investeringsprocess fore forvary, arbete under
agarperioden, rapportering och transparens samt klimat-
arbete.

Pa sa satt kan vi paverka forvaltare att utveckla och forfina
sina malsattningar och stegvis h6ja ambitionen i hela port-
foljen. AP7 undersdker dven mojligheten att kvantifiera ma-
let utifran andel av nettoandelsvarde (NAV) som omfattas av
vetenskapligt baserade klimatmal.

Fondinvesteringar

Sedan nagra ar investerar vi dven utanfor vara skraddarsyd-
da mandat i sa kallade primary-fonder. Dessa ger oss storre
mojligheter att paverka an vara skraddarsydda mandat.
Arbetet kommer att utvecklas de kommande dren och bygga
pa samma metod som for vara skréddarsydda mandat, med
nara dialog och arlig utvardering.

Vid nya investeringar genomfor vi en systematisk klimat-
proévning som del av due diligence. Den omfattar klimatmal,
klimatrisker och mojligheter till férbattringar, i syfte att
sakerstalla att investeringarna ar forenliga med en langsiktig
fardplanilinje med Parisavtalet. Arbetet féljer vedertagna
riktlinjer, sdsom ILPA och Principles for Responsible Invest-
ment (PRI) och kompletteras med sektorspecifika ramverk.

MAL FOR PRIVATE EQUITY

Skraddarsydda mandat:

- Forvaltarnas klimatarbete ska arligen uppvisa tydliga
forbattringar i vart utvarderingssystem och ska i 6kande grad
omfattas av vetenskapligt baserade klimatmal.

Fondinvesteringar:

- Forvaltare ska ha vetenskapligt baserade klimatmal i
linje med Parisavtalet samt en tydlig strategi for att na dem
till 2030. Saknas mal vid forsta utfastelse kravs att de
etableras inom en faststalld tidsram.

- Portféljbolag ska successivt forbattra sitt klimatarbete och
arligen rapportera mot etablerade ESG-KPl:er.”

» De fonder som omfattas av rapporteringskrav enligt
SFDR ska rapportera i linje med dessa krav.

, Vi ser private equity som en central havstang for att driva férandring i
den reala ekonomin, inte enbart genom kapitalallokering utan genom
att héja ambitionerna i vara férvaltares dgarstyrning.




AP7 Klimathandlingsplan 2025

AP7:s klimatarbete och klimatmal, forts.

FASTIGHETER

Fastighetssektorn star for cirka 20 procent av de globala
vaxthusgasutslappen och ar avgorande for att uppna
1,5-gradersmalet i Parisavtalet. Var strategi syftar till att
paskynda den faktiska energiomstallningen i sektorn. Vi
investerar inte for att undvika utslapp, utan for att ta ansvar
for att utslappen minskar, bade genom att férbattra befintli-
ga byggnader och méjliggéra hallbar nyproduktion.

Som langsiktig &gare bygger vi gradvis upp var fastighets-
portfolj och verkar for att alla vara fastighetsinvesteringar
har ambitidsa och trovardiga klimatmal, vetenskapligt
baserade klimatfardplaner och genomférda klimatrisk-
beddmningar.

Vianvander NZIF:s modell fér omstaliningsgrad for att
beddma i vilken fas vara innehav befinner sig och aktivt driva
pa en forflyttning mot "Uppnatt nettonollutslapp”. Ramver-
ket ger en struktur for att bedéma, folja upp och styra inves-
teringarnas utslappsprofil och omstalliningsniva 6ver tid.

Agarstyrning

Vi driver ett aktivt och ansvarsfullt &gande dar hallbarhet &r
integrerat i hela investeringsprocessen. Vi stravar efter att
paverka pa strategisk niva genom styrelserepresentation,
samt dgardialog vid behov.

Viinvesterar tillsammans med partner som delar var ambi-
tion att accelerera klimatomstallningen. Genom &gardirektiv
sakerstaller vi att klimat- och hallbarhetsmal integreras i den
operativa férvaltningen.

Alla innehav ska klimatriskbeddmas och vid behov ha
atgardsplaner for klimatanpassning. Vi har en strukturerad
process for hallbarhetsuppfoljning dar vi arligen genomfor

Viktiga steg for att na nettonoll

1. Energibesparing

2. Energieffektivisering
3. Maximera férnybar energi

4. Kdpa fornybar energi offsite

Koldioxidutslapp och energianvandning

i 5. Kontinuerliga férbattringar

uppféljningssamtal med bolagen och samlar in data om
klimatmal, energieffektivitet, klimatrisker och kontinuerliga
forbattringar. Klimatmal och fardplaner ska vara baserade pa
erkdnda utslappsbanor for drift och byggskede (t.ex. CRREM,
SBTi eller motsvarande).

MAL FOR FASTIGHETER

Ar 2030 ska hela portféljen ha vetenskapligt baserade klimat-
mal och en trovérdig fardplan i linje med 1,5-gradersmalet.

For varje nytt fastighetsférvarv ska detta upprattas
senast 12 manader efter forvarv.

Sedan 2023 har AP7 haft ett utdkat mandat att investera i fastigheter i syfte
att diversifiera portféljen, forbattra riskjusterad avkastning och framja hall-

bar utveckling. Hittills har vi genomfoért en forsta investering som deldgare i
kvarteret Urban Escape i centrala Stockholm tillsammans med AMF.

Viinvesterar inte for att
undvika utslapp, utan

for att ta ansvar for att
minska dem, bade genom
att férbattra befintliga
byggnader och méjliggéra
hallbar nyproduktion.

Tid Investeringar for att

dekarbonisera CCS-lésning

Overvag offsetting eller

N
7
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Aktivt dgande pa flera nivaer

Med AP7:s langsiktiga uppdrag att generera pensioner utgor klimatfériandringarna en systemisk
risk som hotar mojligheten till framtida avkastning. Det enda sattet for AP7 att hantera denna risk
ar att aktivt verka for att bidra till verkliga utslappsminskningar av vaxthusgaser.

Bolagsdialoger: Verka pa systemniva: Normutveckling:

Paverkan pa enskilda Paverkan 6ver en sektor, region Driver férandring éver hela
portféljbolag eller en vardekejda kapitalmarknaden

HANTERA PORTFOLJRISKER

HANTERA SYSTEMISKA RISKER

For att na nettonollmalet bedriver AP7, i samverkan med
andra investerare, aktivt &gande i saval noterade som onote-
rade bolag i syfte att féorma féretagen att intensifiera arbetet
med att klimatanpassa sina verksamheter. Aktivt dgande

for AP7 handlar om en avsiktlig, malinriktad kommunikation
med ett féretag om kritiska fragor, med malet att uppmuntra
till positiv verklig férandring hos det enskilda bolaget och/
eller att hantera en marknadsdévergripande eller systemisk
risk, som klimatférandringarna.

For investerare finns ett flertal strategier och metoder for
att utdva aktivt dgande och paverkan kan ske pa olika nivaer.
Under AP7:s temaarbete Hallbar effektmétning undersoktes
vilka dgarstyrningsstrategier som gav bést effekt. Nagra av
slutsatserna var att:

» Trovardighet och legitimitet ar viktigare an dgarandel
for en framgangsrik dialog.

« Ett starkt business case 6kar sannolikheten att foretagen
ar lyhérda for dgarens argument.

» Samarbete mellan investerare 6kar sannolikheten att fa
gehor fran bolagen.

Normutveckling

Som langsiktig universell &gare vill AP7 framkalla en
dvergripande férandring och framja en langsiktigt hallbar
kapitalmarknad. Det gér AP7 genom att driva utvecklingen
av normer och standarder som paverkar flertalet bolag.
Exempel pa klimatnormer &r Global Standard on Respon-
sible Climate Lobbying och Oil & Gas Methane Partnership
for oljebolags hantering av metanutslapp. Utvecklingen av
ramverk for hur féretag och investerare ska arbeta systema-
tiskt med klimatomstallning pagar och i dagsléget saknas en
enhetlig global standard.

Systemniva

Nar flera investerare har samma forvantningar pa ett fore-
tags klimatomstallningsarbete och staller gemensamma krav
skapas ett Okat forandringstryck. AP7 deltar i investerar-
samarbeten sdsom Climate Action 100+, Net Zero Engage-
ment Initiative, Climate Lobbying Working Group och deltar

i dialog om metanutslapp inom olje- och gasindustrin. Inom

ramen for dessa bedriver AP7 tillsammans med hundratals
andra investerare ett fokuserat paverkansarbete mot varl-
dens storsta utslappsbolag som tillsammans star fér néra 80
procent av det globala naringslivets vaxthusgasutslapp. Hit-
tills har de mer &an 600 investerarna bakom Climate Action
100+ sakrat nettonollataganden fran 80 procent av bolagen.
Framsteg har gjorts vad géller rapportering, samt langsik-
tiga och medellanga utslappsminskningsmal. Fortfarande
kravs betydande framsteg vad galler féretagens kortsiktiga
mal, kapitalallokering, policypaverkan och minskningar av
vaxthusgasutslapp. Paverkansarbetet fortsatter for att driva
utvecklingen i ratt riktning.

Enskilda bolag

| AP7:s omstallningsportfolj ingar bolag som bidrar med
|6sningar for att mojliggdra klimatomstaliningen och/eller
bolag som har stor klimatpaverkan men som vi bedémer gar
att paverka i positiv riktning. | dialogen fokuserar vi pa att
driva specifika atgarder som &r vardeskapande samtidigt
som de leder till utslappsminskningar fér de enskilda bola-
gen, och i férlangningen har potential att bidra till en bredare
klimatomstallning pa marknaden.

Nar bolag inte visar forandringsvilja kan dgare behdva
anpassa sina metoder for att fa genomslag. AP7:s erfarenhet
ar att dialog med enskilda bolag i dessa fall ger bast resultat
nar den sker i samverkan med andra agare och nar det finns
en beredskap att kombinera dialogen med andra metoder,
sasom rostning eller aktiedgarférslag vid bolagsstammor.

Som universell och aktiv dgare ser AP7
dgarstyrning som en av de framsta mojlig-
heterna for att bidra till samhallets om-
stallning till nettonollutslapp till ar 2050.
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Transparens och policydialog

Med ett langsiktigt och globalt &gande i mer &n 2 000 bolag har AP7 genom organisationer,
allianser och koalitioner méjlighet att tillsammans med likasinnade intressenter agera
som en samhéllsaktor som kan paverka beslutsfattare i bland annat klimatfragor.

AP7 har en 1ang historia av opinionsbildning och offentliga
uttalanden ur ett investerarperspektiv.

Vi stddjer klimatomstallningen, bland annat genom att
presentera forslag som bidrar till att utveckla politik och
regelverk for att nd nettonollutslapp till ar 2050. Det kan
handla om att fasa ut subventioner av fossila branslen eller
beskatta och prissatta utslapp.

AP7 deltar aktivt i investerarsamarbeten for att utveckla
metoder for investerare sasom Net Zero Investment Frame-
work. Under 2025 var AP7 aven aktiv medlem i Climate
Action 100+, Ceres, FAIRR, ICGN, Nature Action 100, PRI,
Swesif och TPI.

AP7 har dven varit del i styrgruppen fér TNFD. TNFD-
ramverket syftar till att forbattra bolags rapportering av natur-
relaterade risker och mojligheter. Det 6vergripande malet ar
att erbjuda utdkad information till bland annat investerare,
for att styra finansiella floden bort fran verksamheter som har
en negativ paverkan pa biosfaren till verksamheter med en
positiv paverkan.

Kunskapsspridning

AP7 verkar for att dverbrygga gapet mellan forskning och
praxis inom hallbara investeringar. Vi arbetar for att bidra till
ny kunskap, sprida befintlig kunskap och sammanféra olika

samhallsaktorer i publika samtal om fragor sasom klimat-
lobbying, arbetsvillkor och effektmatning av investerares
och foretags hallbarhetsinitiativ. Syftet ar att sprida kun-
skap och opinionsbilda kring investerares roll fér en hallbar
utveckling.

| perioden 2025-2027 arbetar vi med férdjupningstemat
Hallbart byggande. Bygg- och fastighetssektorn har en
betydande klimatpaverkan och har finns mojlighet att skapa
konkret och positiv férandring i den reala ekonomin. Temat
fokuserar pa pa investeringspaverkan, aktivt &gande och
kunskapsspridning.

Global standard fér ansvarsfull klimatlobbying

AP7 har varit drivande i utvecklingen av Global Standard on
Responsible Corporate Climate Lobbying - en standard fér
analys och rapportering av féretags klimatlobbying. Standar-
den lanserades i mars 2022 av AP7 tillsammans med BNP
Paribas Asset Management och The Church of England
Pensions Board. Den utgdr en grund fér enhetliga férvant-
ningar fran investerare pa foretag om att sakerstalla att
deras lobbyingarbete ar férenligt med Parisavtalet. Standar-
den utgar fran 14 kriterier for att utvardera arbetet med policy-
paverkan och ska gora det enklare for foretag att rapportera,
och for investerare att utvardera, foretags klimatlobbying.

Den uppmanar ocksa foretag att formellt ata sig att bedriva
ansvarsfull klimatlobbying och agera om deras egen lobby-
verksamhet, eller deras branschorganisationers, sker i strid med
Parisavtalets mal. Sammantaget har dver 3 800 organisationer
och investerare stallt sig bakom standarden.

Under 2023 tillampade AP7 standarden pa var egen
verksamhet och publicerade resultatet i rapporten Offent-
lig policydialog och klimatlobbying, se sidan 20. Utdver en
kartldggning av de intresseorganisationer AP7 ar medlem
i, sammanstalldes forslag till hur organisationerna ska
hanteras baserat pa vart inflytande och deras respektive
stallningstaganden i klimatfragan.

OVERGRIPANDE MAL

- Att kontinuerligt vara aktiv deltagare i
investerarsamarbeten, exempelvis inom [IGCC,
som identifierar nya behov inom policydialog.

- Att varje ar genomféra nya aktiviteter for att sprida
kunskap och 6ka forstaelsen om investerares roll
for en hallbar utveckling.

=» Lis mer pa www.climate-lobbying.com
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Rapportering

Att redovisa AP7:s mal, strategier, rostning, aktiviteter och
framsteg ar i sig ett medel for att na malsattningen om
nettonollutslapp.

AP7:s rapportering tydliggér fér spararna hur vi arbetar
och okar forstaelsen hos bolag, leverantérer och andra in-
tressenter for vilka krav vi staller som agare och investerare.

Eftersom réstning vid bolagsstammor ar AP7:s framsta
verktyg fér att paverka den absoluta merparten av bolagen
i fondens portfolj och driva var principiella hallning i olika
hallbarhetsfragor publicerar vi pa var hemsida transparent
hur AP7 réstar pa samtliga agendapunkter vid samtliga
bolagsstammor.

AP7 omfattas inte direkt av de regulatoriska kraven inom
EU:s taxonomi. Dock omfattas AP7, sdsom utvecklare av
pensionsprodukter, av disclosureférordningen SFDR. Sedan
den Tjanuari 2024 presenteras hallbarhetsrelaterade upplys-
ningar i enlighet med SFDR pa AP7:s hemsida.

, AP7 har en lang historia av opinions-
bildning och offentliga uttalanden ur
ett investerarperspektiv.

AP7:s policydialog
och klimatlobbying

| rapporten Offent-

lig policydialog och
klimatlobbying har AP7
tillampat standarden pa
var egen verksamhet och
sammanstallt vart arbete
med samhallspolitisk dia-
log och klimatlobbying.
Det har skett genom en
beddmning av hur AP7:s
medlemskap i organisa-

W Offentlig policydialog
och klimatlobbying

tioner paverkar landers klimatpolitik. Eftersom AP7
ar en myndighet, medan standarden ar framtagen
for multinationella foretag, ar vissa av kriterierna
svara att tillampa. Men vi har publicerat rapporten
for att férega med gott exempel genom att 6ka
var egen transparens och identifiera omraden for
forbattringar och fordjupat arbete.

=) L&s helarapporten pa ap7.se
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AP7 mater koldioxidavtrycket

Som en del i AP7:s klimatarbete mater och redovisar vi det
samlade koldioxidavtrycket fér de noterade aktierna i AP7
Aktiefond. Koldioxidavtrycket ger en uppfattning om port-
féljbolagens utslapp och utgér ett av flera underlag nar vi
prioriterar vilka bolag som ska bli féremal for fordjupat aktivt
dgande. Att bolagen anpassar sina verksamheter till Paris-
avtalet &r en férutsattning for att 1,5-gradersmalet ska kunna
nas. Malet med AP7:s klimatarbete &r att bolagen vi dger ska
minska sina utslapp. Portféljens avtryck kan ses som en
indikator pa utslappsférandringar, men paverkas aven

av innehavsforandringar, vilket i sig inte paverkar de verk-

liga utslappen. Darfér redovisas den totala forandringen i
portféljens avtryck fordelat pa utslappsforandringar och
innehavsforandringar.

| tabellen nedan framgar att de totala utslappen fran
AP7:s portféljbolag minskade under 2024. Férandringar i
bolagens utslapp bidrog med en minskning pa 5,9 procent-
enheter, medan innehavsférandringar i portfoljen motsvara-
de en minskning med 0,3 procentenheter.

Analysen av AP7:s koldioxidavtryck for noterade aktier
genomfdrs av S&P och omfattar utsldapp i scope 1,2 och 3
enligt GHG Protocol.

AP7:s koldioxidavtryck for noterade aktier 2024 2023
Aktieportfoljens koldioxidutslapp (scope Toch 2) (miljoner tCO2e)" 4 43
AP7 jamfort med MSCI ACWI (%) -8,3% -31%
Forandring av portfoliens koldioxidutslapp (scope Toch 2) i forhallande till foregdende ar (%) -6,2% -2,6%
- varav forandring beroende pa forandringar i portfoliens innehav (%-enheter) -0,3% -0,2%
- varav forandring beroende pa férandringar i bolagens utslapp (%-enheter) -5,9% -2,4%
Koldioxidutslapp (scope 3) (miljoner tCO2e) 34,2 27.8
Relativt koldioxidutsl&pp (scope 1och 2) (tCOze/miljoner kronor) 2 33 47
Portféljviktad koldioxidintensitet (scope 1och 2) (TCFD) (tCOz2e/miljoner kronor) » 10 12,2
Marknadsvarde av fondens direktdgda noterade aktieportfolj som ingar i analysen (mdkr) 1204 912
Kartlagt marknadsvéarde som andel av totalt fondkapital, % 84% 82%

V' Totalt koldioxidutslapp: Summan av agd andel av respektive portfoljbolags koldioxidutslapp.

2 Relativt koldioxidutsl&app: Summan av &gd andel av portféljbolagens respektive koldioxidutslapp i forhallande till portféljens marknadsvarde.

% Portfoljviktad koldioxidintensitet: Summan av portféljbolagens respektive koldioxidintensitet, det vill séga ett bolags koldioxidutslapp i forhallande

till dess omsattning, viktat baserat pa respektive bolags andel av portfoljen.

Mer information
om AP-fondernas

gemensamma
koldioxidmetodologi
finns pa ap7.se
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Samverkan och medlemskap

AP7 forhaller sig till foljande medlemskap och frivilliga riktlinjer som vi stodjer eller har undertecknat.
| rapporten Offentlig policydialog och klimatlobbying redovisar vi en beddémning av hur vara medlemskap
i olika organisationer paverkar var klimatpolicy.

Ceres Medlemsorganisation som arbetar med kapitalmarknaden for att |6sa de storsta
globala hallbarhetsutmaningarna.

Climate Action 100+ Projekt for investerare som arbetar for att driva fram klimatatgarder i varldens
storsta utslappande foretag. 2023 lanserades andra fasen, som [6per till 2030
och fokuserar pa genomférandet av foretagens klimatomstaliningsplaner.

Farm Animal Investment Risk & Return (FAIRR) Globalt investerarnatverk med fokus pa hallbarhet inom jordbruk och gréna
naringar.

Institutional Limited Partners Association (ILPA) Global branschorganisation som representerar investerare i private equity.

Institutional Investors Group on Climate Change Europas stérsta medlemsorganisation for institutionella investerare for

(IIGCC) samverkan i klimatfragan.

International Corporate Governance Network Globalt natverk for dgarstyrningsfragor, som arbetar for att aktiedgare ska

(ICGN) fa okade rattigheter att résta pa bolagsstdmmor och en starkare stéllning

gentemot bolagsledningarna.

Paris Aligned Investment Initiative (PAII) PAII &r ett samarbetsforum lett av investerare (samordnat av de regionala
investerarnatverken AIGCC, Ceres, IGCC och [IGCC) for att stodja investerare i
att anpassa sina portféljer och investeringsaktiviteter till malen i Parisavtalet.

Paris Aligned Asset Owners (PAAO) En internationell sammanslutning av kapitaldgare som gjort individuella
ataganden att verka for att na nettonollutslapp till 2050. PAAO utvecklades ur
initiativet Paris Aligned Investment Initiative (PAII), som etablerades i maj 2019.

Sveriges forum for hallbara investeringar (Swesif) Svenskt hallbarhetsnatverk for investerare.
Transition Pathway Initiative (TPI) Globalt initiativ som tillhandahaller information till investerare om bolags

koldioxidutslapp och utvarderar hur koldioxidtunga bolag arbetar for att bli
fossilfria samt om det sker i linje med Parisavtalet.

Taskforce on Climate-related Financial Internationellt initiativ som utvecklat ett ramverk fér att identifiera och
Disclosures (TCFD) rapportera bolags klimatrelaterade finansiella risker och méjligheter.
Taskforce on Nature-related Financial Internationellt initiativ som utvecklar ett ramverk for bolags identifiering och
Disclosures (TNFD) rapportering av naturrelaterade risker och mojligheter, samt fér bolagens

paverkan pa naturen.

The Net Zero Investment Framework (NZIF) Guide framtagen av och investerare for att satta upp mal och ta fram netto-
nollstrategier och omstallningsplaner. En uppdaterad version av guiden,
NZIF 2.0, publicerades i juni 2024.

UN Principles for Responsible Investments FN:s principer for ansvarsfulla investeringar ar ett globalt initiativ for
(UNPRI) institutionella investerare som verkar for att integrera hallbarhetsaspekter
i sina investeringar. AP7 har skrivit under PRI:s principer.
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Detta ar en sammanfattning av
AP7:s plan for att bidra till att
polagen AP7 investerar i anpassar
sina verksamheter till ett koldioxid-

shalt samhalle och successivt sanker
sina utslapp for att na nettonoll-
utslapp globalt senast ar 2050.
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