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Klimatforandringen ar central for AP-
fonderna som langsiktiga dgare

AP-fonderna ar langsiktiga dgare och for-
valtare av svenskt pensionskapital. Fonderna
har ett ansvar for att vardesakra den allménna
pensionen fér nuvarande och framtida
pensiondrer genom att forvalta pensions-
kapitalet ansvarsfullt pa ett langsiktigt hallbart
satt.

Klimatforandringen och dess foljdeffekter ar
en av de storsta systematiska riskerna for
langsiktiga tillgdngsvarden. Den klimat-
forandring som nu sker bedémes till storsta
delen bero pa att utslapp fran fossila brénslen
kraftigt 6kat koncentrationen av vaxthusgaser
i jordens atmosfar. Detta leder till en 6kning
av jordens medeltemperatur pa land och i hav,
vilket har langtgaende konsekvenser for
forutsattningarna for vaxtlighet, djur och
manniskor. Att begransa klimatférandringen
ar darfor en forutsattning for en stabil
framtida ekonomisk utveckling och darmed
for AP-fondernas mojligheter att langsiktigt
utfora sitt uppdrag. For att na Parisavtalets
mal behdver de absoluta utsldppen av
vaxthusgaser minska kraftigt och vara netto
noll ar 2050.

Transparens och rapportering av klimatrisker
hos bade bolag och investerare utgoér en viktig
del i AP-fondernas hallbarhetsarbete. Okad

1 Ordet koldioxidavtryck anvands hdr som ett
samlingsnamn for samtliga nedanstaende satt att
mata och redovisa investeringsportfoljernas
koldioxidutslapp.

forstaelse for klimatrisker ar en férutsattning
for att kunna hantera dessa risker i AP-
fondernas investeringar, samt tillsammans
med andra investerare medverka till en
|6sning pa den globala klimatutmaningen.
Genom en transparent rapportering med
gemensamma matetal avseende fond-
tillgdngarnas koldioxidavtryck® vill AP-
fonderna visa pa en aspekt av klimatrisken,
tillgdngsportfoljernas kanslighet for exempel-
vis ett marknadspris pa koldioxid. AP-fonderna
anser att gemensamma matetal underlattar
forstdelse och jamférbarhet?.

Gemensamma matetal for investerings-
portfdljers koldioxidavtryck

Utvecklingen av hur bolag och investerare kan
mata och rapportera klimatrisker gar snabbt,
vilket AP-fonderna vdlkomnar. AP-fonderna
inforde redan 2015 tre gemensamma matetal
som visade investeringarnas koldioxidavtryck.
2017 introducerade Task Force on Climate-
related Financial Disclosures (TCFD)
rekommendationer for rapportering av
klimatrelaterade risker och maéjligheter. AP-
fonderna stodjer och rapporterar i linje med
TCFD:s rekommendationer och har sedan
2017 kompletterat fondernas
koldioxidrapportering med TCFD:s matetal for
investeringars koldioxidutslapp.

2 AP-fondernas olika investeringsstrategier och
allokering till finansiella tillgangar gor att
koldioxidavtrycken i fondernas portfoljer ar olika
stora.



AP-fondernas arliga koldioxidavtryck berdknas
for portféljinnehav per den 31 december med
hjalp av senast tillgangliga koldioxiddata for
bolagens direkta utslapp (Scope 1) samt
indirekta utslapp fran energi (Scope 2). Forsta,
Andra, Tredje och Fjarde AP-fonderna
berdknar och redovisar koldioxidavtryck for
sina noterade aktieportfoljer. Sjatte AP-
fonden redovisar dessa matt for onoterade
innehav. AP-fonderna redovisar dven hur stor
andel av respektive AP-fonds fondkapital som
kartlagts, samt hur stor andel som baseras pa
rapporterade utslappssiffror respektive
uppskattade koldioxidutslapp.

Koldioxidexponering redovisas med foljande
fyra matetal:

1. Totalt koldioxidutslapp
Summan av agd andel av portféljbolagens
respektive koldioxidutslapp.

2. Relativt koldioxidutslapp
Summan av dgd andel av portféljbolagens
respektive koldioxidutslapp i forhallande
till portfoljens marknadsvarde.

3. Koldioxidintensitet
Summan av dgd andel av portféljbolagens
respektive koldioxidutslapp i forhallande
till summan av agd andel av
portféljbolagens omsattning.

4. Portfoljviktad koldioxidintensitet (TCFD)
Mattet summerar portféljbolagens
respektive koldioxidintensitet, d v s ett
bolags koldioxidutslapp i forhallande till
dess omsattning, viktat baserat pa
respektive bolags andel av portféljen.

Redovisa férandring av investerings-
portfoljers koldioxidutslapp

Fordandringar av AP-fondernas portfoljers
koldioxidavtryck kan ha tva orsaker. Dels kan
fordandringen bero pa andrade portfolj-
innehav, dels pa grund av att bolagens
koldioxidutslapp har forandrats.

Genom att gora forandringar i portfoljen,
exempelvis genom att sdlja bolag med stora
koldioxidutslapp och képa bolag med sma
utslapp, kan AP-fonderna minska det totala
koldioxidavtrycket i portfoljen. En sadan
forandring medfor att portféljen ar mindre
exponerad mot exempelvis forandringar i
priset pa koldioxidutslapp, portféljens
klimatrelaterade risk har minskat. Samtidigt
har ingen forandring av de totala utslappen av
koldioxid till atmosfaren skett, klimatrisken for
varlden har inte paverkats av fondens kop och
forsaljning.

Det ar forst nar bolag minskar sina faktiska
utslapp som det sker en minskning av utslapp i
atmosfaren som moijliggdr en begransning av
klimatférandringen. AP-fonderna arbetar
aktivt som dgare med olika medel for att
paverka portfoljbolag att stalla om och minska
sina koldioxidutslapp. Detta sker genom
dialoger med bolag, ofta i samarbete med
andra globala investerare, genom att krdva att
bolagen redovisar sina klimatrisker och hur
dessa hanteras, i enlighet med TCFD. AP-
fonderna agerar ocksa som agare i dessa
fragor (t ex vid bolagsstimmor) och genom
investeringsstrategier som adresserar
klimatrelaterade risker och mdjligheter.

Tidigare har det inte varit mojligt att utlasa
anledningen till att koldioxidavtrycket har
forandrats. AP-fonderna har nu utvecklat sin
rapportering och kommer for 2019 for forsta
gangen redovisa fordandringar 6ver tid i “Totalt
koldioxidutslapp” och ”Portféljviktad
koldioxidintensitet”, se illustrativt exempel
nedan. Berakningarna sker med de formler
som redovisas i bilaga 1.

1o Férandring  Forandring t;
portféljens bolagens
innehav utslapp



Begransningar avseende koldioxid-
matning

AP-fonderna mater och redovisar
investeringarnas koldioxidavtryck som en del i
ett bredare klimatarbete som dven inkluderar
investeringsstrategier och paverkansarbete.
Genom att efterfraga information om
koldioxidutslapp fran investeringar, dkar
trycket pa bolag att mata, redovisa och minska
sina utslapp. Koldioxidavtryck efterfragas
ocksa av fondernas intressenter och
rekommenderas av TCFD. Koldioxidavtryck
kan dven ge underlag for att beddéma vissa
klimatrelaterade finansiella risker sasom pris
pa koldioxidutslapp.

Matetalen har begransningar som paverkar
deras anvandbarhet for att mata investering-
arnas totala klimatrisk och klimatpaverkan. Till
exempel inkluderas endast Scope 1 och 2,
rapporterade utsldppsdata fran bolag ar inte
fullstandiga utan maste i olika grad upp-
skattas, endast vissa tillgangsslag mats,
besparingar av utslapp genom produkter och
tjanster inkluderas inte och information om
fossila reserver ingar inte i méatetalen.

AP-fonderna menar att koldioxidavtryck ar ett
av flera satt att I6pande granska investering-
arna utifran ett klimatperspektiv och kommer
att fortsatta verka for att matning och rappor-
tering av koldioxidavtryck ska fortsatta
utvecklas.

Om AP-fonderna

Forsta, Andra, Tredje, Fjarde och Sjatte AP-
fonderna ("AP-fonderna”) férvaltar pensions-
kapitalet i det allmdnna inkomstpensions-
systemet. Forsta, Andra, Tredje och Fjarde AP-
fonderna har samma uppdrag och investerar i
Sverige och globalt i noterade aktier, rante-
barande, onoterade fastighetsbolag och andra
alternativa investeringar. Till dessa AP-fonder
fors kapital vid 6verskott i inkomstpensions-
systemet och fran dessa tas kapital vid under-
skott i pensionsutbetalningarna. Sjatte AP-
fonden investerar huvudsakligen i onoterade
aktier men ar en stangd fond, vilket innebar
att inget kapital fors till eller fran fonden. Mer
information finns pa www.apfonderna.se.



Bilaga 1: Formler fér olika matetal fér koldioxidavtryck

Termer
MV; Marknadsvardet av portféljinnehav i bolag i (mnkr)
PV Portfoljvarde for AP-fonds totala innehav (mnkr)
n
PV = Z Mv;
i=1
PA; Portféljandel i AP-fonds portfolj fér bolag i (%)
Pa; = %
7
BV; Bolagsvarde (marknadsvardet av samtliga utgivna aktier) fér bolag i (mnkr)
to Startar vid utvardering 6ver tidsperiod
ty Slutar vid utvardering 6ver tidsperiod
Omsattning; Omsattning for bolag i (mnkr)
Utslapp; Totalt Scope 1 och Scope 2 utsldpp av bolag i (tCO2e). Harvid anvands senast tillgdngliga data,

vilken oftast ar ett ar gammal i férhallande till tidpunkterna to respektive t1

1. Totalt koldioxidutsldapp (tCO2e)

Summan av dgd andel av portféljbolagens respektive koldioxidutslapp. Mats i ton CO2z-ekvivalenter (tCO2e).
Internationellt bendmns detta matt vanligen “Total Carbon Emissions”.

Mattet anvands for att mata det totala utslappet av koldioxidekvivalenter som en portféljs underliggande
innehav ger upphov till. Daremot ar mattet inte lampligt for att jamfora olika portféljer med varandra om
portféljerna ar olika stora.

Zn MV; Utsli
* .
BVL slapp;

=1
Forandring av portfoljens totala koldioxidutslapp over tid p g a férandringar i portféljens innehav:

n
MV: MV;
Z ( ity _”0> * Utslapp; s,
n BVi'tl BVi'tO

i=1

Forandring av portfoljens totala koldioxidutslapp over tid p g a férandring i bolagens utslapp:

n
MV, . 3
Z BVZ * (Utslappy, — Utslipp;y,)

2t
2. Relativt koldioxidutsldpp (tCO2e/mnkr)

Summan av dgd andel av portféljbolagens respektive koldioxidutslapp i férhallande till portfoljens
marknadsvarde. Mats i ton CO2-ekvivalenter per mnkr (tCO2e/mnkr). Bendmns internationellt vanligen “Carbon
Footprint”.

Mattet mojliggor jamforelse av koldioxidutslapp mellan portfoljer av olika storlek. Mattet ar dock kansligt for
forandringar i borsens utveckling da koldioxidutslapp stalls i relation till portféljens marknadsvérde.



T MV, .
* Utslapp;
2.,V P
PV

3. Koldioxidintensitet (tCO2e/mnkr)

Summan av agd andel av portféljbolagens respektive koldioxidutslapp i forhallande till summan av dgd andel av
portféljbolagens omsattning, s k harmoniskt medelvarde. Mats i ton CO2-ekvivalenter per mnkr (tCO2e/mnkr).
Benamns internationellt vanligen "Carbon Intensity”.

Mattet mojliggor jamforelse av koldioxidutslapp i foérhallande till omsattningen mellan portféljer oberoende av
storlek. Eftersom utslappen berdknas i forhallande till bolagens omsattning dr mattet relevant for att bedoma
hur effektiva portféljbolagen dr pa en aggregerad niva. Mattet ar relativt stabilt och paverkas inte av
borsutvecklingen.

MY, .
Zile—Vi * Utslapp;

T MV; g
Z By, * Omsittning;

i=1 t

4. Portfoljviktad koldioxidintensitet (TCFD)(tCO2e/mnkr)

Mattet summerar portféljbolagens respektive koldioxidintensitet, d v s ett bolags koldioxidutslapp i forhallande
till dess omsattning, viktat baserat pa respektive bolags andel av portféljen, s k aritmetiskt medelvarde. Mats i
ton CO2-ekvivalenter per mnkr (tCO2e/mnkr). Bendmns internationellt vanligen "Weighted Average Carbon
Intensity”.

Mattet ar lampligt for att anvanda i samband med portféljkonstruktion samt forsta portféljens riskexponering.
Det ar dock kansligt for marknadsutveckling fér enskilda portféljbolag och sektorer.

n

Utslapp;
PAx—— DL
Omsattning;

Forandring av portfoljviktad koldioxidintensitet dver tid p g a férdandringar i portféljens innehav:

Utslapp;
(PAir, — PAiy,) *$
"2 Lo Omsattnmgi,to

Forandring av portfoljviktad koldioxidintensitet dver tid p g a férdandring i bolagens utslapp:

n

o Utslapp;,, Utslapp;,
. * —_
vt "\ Omsittning;,, Omsittning;,

i=1




