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Rapporten summerar arbetet med hallbarhet och dgarstyrning i Fjarde AP-fondens (AP4) forvaltning for perioden 1 juli 2015 - 30 juni
2016, vilket foljer den svenska valberednings- och stammosasongen. Rapporten kompletterar AP4:s arsredovisning och Etikradets
arsrapport och tillsammans beskriver dessa rapporter det arbete som AP4 bedriver. Rapporterna finns att hamta pa www.ap4.se.

Global Reporting Initiative (GRI) publicerar internationella riktlinjer fér hallbarhetsredovisning som anvands av bolag och organisationer
varlden 6ver. AP4 rapporterar sa langt mojligt i enlighet med GRI:s riktlinjer version G4 niva ”Core” och det branschspecifika tillagget
Finansiella tjanster. AP4:s GRI-redovisning ar inte granskad av tredje part och presenteras pa www.ap4.se.

Vi 6nskar alla lasare en intressant ldsning.
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AP4 bidrar till trygga pensioner

AP4 forvaltar buffertkapital at svenska nuvarande och blivande pensionarer och ar en

del av det svenska statliga pensionssystemet. Alla som arbetar, far |6n och betalar skatt

i Sverige far allman pension. Vid underskott i pensionsutbetalningarna tas kapital fran

bland annat AP4.

Uppdraget

AP4:s uppdrag ar att bidra till pensionssystemets stabilitet
genom att forvalta kapitalet med malet att skapa hogsta mojliga
avkastning 6ver tid. Hansyn till miljo och etik ska tas utan att
gora avkall pa malet om hogsta mojliga avkastning. AP4:s
styrelse och verksamhet far, enligt lag, varken styras av
regeringsdirektiv eller av naringspolitiska eller ekonomisk-
politiska intressen.

Positivt bidrag till pensionssystemet
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AP4:s avkastning overtraffar inkomstindex?, vilket innebéar att AP4 har
bidragit positivt till pensionssystemets stabilitet, 2016-06-30.

Overtraffar inkomstindex

De senaste tio aren har AP4 avkastat 93 procent efter
kostnader. Det innebdr en genomsnittlig avkastning efter
kostnader pa 6,8 procent per ar, vilket efter avdrag for inflation
motsvarar en real avkastning pa 5,7 procent.

Sedan starten, 2001-01-01, uppgar totalavkastningen efter
kostnader till 5,6 procent arligen i genomsnitt. Det 6vertraffar
inkomstindex som 6kat med motsvarande 3,0 procent arligen.
AP4 har darmed bidragit positivt till pensionssystemets
stabilitet.

Laga forvaltningskostnader

AP4:s forvaltningskostnad ligger pa 0,1 procent, vilket ar mycket
lagt och konkurrenskraftigt i saval inhemsk som internationell
jamforelse.

Hallbarhet viktigt vid langsiktighet

Hallbarhet (miljo, etik och bolagsstyrning) ar en del av AP4:s
affarsfilosofi. AP4 driver integration av hallbarhet i
forvaltningen, eftersom det bedéms gynna och vara vasentligt
for att kunna uppfylla malet om hégsta mojliga avkastning 6ver
tid.

AP4 har, sedan 2014, uttalade mal inom fokusomradena
Hallbarhet och Agarstyrning. Lds mer om Hallbarhetsmalen
under respektive del i rapporten.

AP4:s arbete har fatt positiv uppmarksamhet i flera olika
sammanhang, bade i Sverige och internationellt. Under
perioden fick AP4 motta utmarkelser for sitt forvaltnings- och
hallbarhetsarbete bland annat rankades AP4 som 3:a globalt av
500 institutionella investerare av Asset Owner Disclosure
Project (AODP) och tilldelades det hégsta betyget AAA for sin
hantering av klimatrisk i investeringarna.

ASSET
OWNERY
DISCLOSURE
PROJECT

Noterade aktier mer an halften av tillgdngarna

Alternativa tillgangar 3%
Fastigheter 7%

Sven.ska Globala
aktloer aktier
18% 39%

Réntebdrande tillgdngar 33%

Tillgangarna uppgick till 310 miljarder kronor vid halvarsskiftet
2016. Styrelsen har beslutat att AP4 har bast mojlighet att
uppna det reala langsiktiga malet genom att ha en hog andel
marknadsnoterade aktier. Noterade aktier, saval globala som
svenska, utgor cirka 60 procent av tillgangarna. Diagrammet
ovan visar férdelningen av tillgangarna 2016-06-30.

! Under antagande att utvecklingen av inkomstindex dver ett &r kan delas lika dver respektive halvar. Detta &r en férenkling da inkomstindex baseras pa
senaste tre arens genomsnittliga realinkomstutveckling tillsammans med férandringen av konsumentprisindex fér det senaste aret berdknad mellan juni

ett ar tidigare jamfort med juni tva ar tidigare.
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VD har ordet

Hallbarhetsaspekter ar centrala vid utvardering av avkastningspotential och risk for

olika investeringsalternativ. Det ar ocksa ett omrade som utvecklas snabbt och dar

forvantningarna pa dgare okar snabbt.

Vart uppdrag ar att arbeta for dagens och morgondagens svenska pensionarer genom

att langsiktigt skapa hogsta maojliga hallbara avkastning pa fondkapitalet. Av detta skal

ar gedigen analys av hallbarhetsfaktorer ett viktigt inslag i vart investeringsarbete.

AP4 har arbetat lange med att ta hansyn till hallbarhetsaspekter
i investeringsarbetet. Att hallbarhetsfragor har en central roll
for att korrekt kunna bedéma avkastningspotential och risk for
olika investeringsalternativ ar en dvertygelse som jag som
nytilltradd VD delar. Salunda sa kommer detta fokus att kvarsta
och stor vikt kommer ocks3 att ldggas pa att vidareutveckla
hallbarhetsarbetet. Denna ambition &r en férutsattning for att
AP4 ska kunna leva upp till sitt mal om hogsta mojliga
langsiktiga avkastning till 1ag risk.

Integration av hallbarhet &r ett I6pande arbete i den dagliga
investeringsverksamheten. Det &r ett arbete under standig
utveckling dar ocksa betydelsen av olika hallbarhetsfaktorer
forandras i snabb takt. Utover detta sa férandras och utvidgas
successivt definitionen av vad som ingar i begreppet hallbarhet.
Vid sidan av att hallbarhetsfragor blir allt viktigare for vart
investeringsarbete sa 6kar ocksa forvantningarna och kraven pa
oss som en langsiktig institutionell investerare att vara
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transparant samt kunna férklara vara stillningstaganden inom
hallbarhet.

Inom vart fokusomrade hallbarhet sa &r klimatforandring ett
viktigt och uppmarksammat omrade. Detta ar ocksa ett omrade
som har agnats stort fokus av AP4. Sedan 2012 har AP4 byggt
upp en global plattform for lagkoldioxidstrategier omfattande
tre internt respektive tre externt forvaltade lagkoldioxid-
mandat. Malet ar att ytterligare minska klimatrisken i
tillgdngarna genom att dels 6ka investeringarna volymmassigt
och dels genom att soka efter nya effektiva strategier for att
forstarka bolagens incitament att minska sina koldioxidavtryck.

Klimatrisk har efter hand kommit pa allt fler investerares
agendor. Det ar bra. Med mangfald via olika idéer, strategier
och samarbeten sa skapas kraft och en bred bas av incitament
for till exempel féretag att andra sina beteenden i en positiv
riktning.



Ett annat viktigt fokusomrade for AP4 dr dgarstyrning. AP4 har
dven under 2016 varit mycket aktivinom detta omrade med
avsikt att brett varna aktiedgarintresset. Exempelvis sa har AP4
under 2016 arbetat i 27 valberedningar, deltagit i 79 svenska
stdmmor och réstat vid 759 utlandska stammor. Via vart
dgarstyrningsarbete sa for vi dialog med bolag inom en rad olika
omraden som varierar beroende pa vad som &r viktigt for det
enskilda specifika foretaget. Agarstyrningsarbetet dr ocksd en
viktig kanal fér AP4:s stravan att paverka vad géller hallbarhet.

”Att ta hansyn till hdllbarhet ar en
del av vart uppdrag och
avgorande for avkastningen pa

lang sikt.”

AP4:s [6pande arbete med integration av héllbarhet ar i standigt
fokus och kontinuerlig utveckling. | detta sammanhang ar vart
samarbete med andra institutionella investerare mycket
centralt. Av speciell betydelse ar det samarbete som bedrivs
mellan AP-fonderna inom Etikradet, men utdver det sa har AP4
dven langtgaende samarbeten med flertalet institutionella
investerare och organisationer pa internationell basis.

| denna rapport sa aterges de viktigaste inslagen i AP4:s arbete
inom hallbarhet och dgarstyrning under 2015/2016. AP4:s mal
framover ar sjalvklart att pa basta satt fortsatta att leva upp till
det fortroende fonden erhallit - att forvalta dagens och
morgondagens svenska pensiondrers buffertkapital med malet
hogsta hallbara avkastning pa lang sikt.

Niklas Ekvall, VD
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Kort om AP4 och hallbarhet

Att |0pande inkludera hallbarhet i investeringsbedémningarna ar en noédvandighet for

att kunna bedriva en framgangsrik forvaltning pa Iang sikt.

Hallbarhet nodvandigt for att lyckas

AP4 fokuserar pa att integrera hallbarhet i den dagliga
forvaltningen av tillgangarna. Det ar ett arbete som bedrivits
under manga ar, som standigt utvecklas och som alltid kan
goras lite battre. De olika férvaltningsenheterna delar
erfarenheter med varandra. Det ar ocksa viktigt att folja
utvecklingen generellt, lara av andra och att delta i samarbeten
for att bidra till utvecklingen inom hallbarhet.

For att integration av hallbarhet ska fungera vil behdvs
forstaelse for nédvandigheten av hallbarhet for bra
forvaltningsresultat 6ver tid. Férvaltarna arbetar I6pande med
att bedéma risker och mojligheter som ar forknippade med
hallbarhet. Att ledningen betonar vikten av hallbarhet 6kar
fokus i organisationen liksom att hallbarhet precis som annat
forvaltningsarbete foljs upp. Det har varit en forutsattning for
att AP4 lyckats leverera en hog avkastning till 1ag kostnad.

Integration pa alla nivaer

Integration av hallbarhet i forvaltningen sker pa flera plan.

AP4:s styrelse faststdller arligen en dgarpolicy, som
sammanfattar riktlinjerna for dgarstyrning i svenska och
utldndska bolag. VD leder hallbarhetsarbetet och delegerar
ansvaret for integration av hallbarhet till respektive
forvaltningsenhetschef.

Agarstyrningsenheten rapporterar direkt till VD och stéder
arbetet med integration av hallbarhet i férvaltningsenheterna.
AP4:s representanter i Etikradet arbetar inom
agarstyrningsenheten.

Forvaltningsenheterna hanterar I6pande risker och mojligheter i
forvaltningen inklusive de som rér hallbarhet. Vid dialoger med
bolag ar hallbarhet inkluderat. | AP4:s svenska aktiva forvaltning
ar agarstyrning en uttalad del av strategin. AP4 utvarderar
externa fonder med olika hallbarhetsinriktningar bland annat
dgarstyrning, vatten och jamstalldhet. AP4 har ett antal
fondinvesteringar med uttalad hallbarhetsinriktning.

Agarinitiativ i samarbete

AP4 deltar i svenska och internationella samarbeten och
dgarinitiativ. Under perioden har AP4 gett sitt stod till
dgarinitiativ som bland annat uppmanar bolag att avsta fran
negativ klimatlobbying, att borser globalt ska tillampa riktlinjer
for hallbarhetsrapportering, att oljebolag ska arbeta for att
minska sin verksamhets negativa miljopaverkan och initiativ
som ror manskliga rattigheter.
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Hallbarhet och Agarstyrning i fokus

AP4 arbetar med tva fokusomraden, Hallbarhet respektive
Agarstyrning. Respektive omrade har ett antal mal fér arbetet.
Inom Hallbarhet arbetar AP4 bland annat med att sédnka
klimatrisken i tillgdngarna med hjalp utav olika lagkoldioxid
aktiestrategier samt med grona obligationer. AP4 mater och
publicerar arligen sitt koldioxidavtryck pa www.ap4.se. AP4
deltar i flera internationella samarbeten och agarinitiativ
rérande hallbarhet.

Inom Agarstyrning s& arbetade AP4 i 27 valberedningar under
2015/16. Valberedningsarbetet ar prioriterat och AP4 lagger
stor vikt vid att arbeta for 6kad mangfald och fler kvinnor i
styrelserna. AP4 rostade pa 79 svenska respektive 759
utlandska bolagsstimmor under perioden 2015/2016.

AP-fondernas Etikrad

Forsta — Fjarde AP-fonderna samarbetar inom det
gemensamma Etikradet for att paverka bolag till forbattringar
inom hallbarhet. Det I6pande arbetet omfattar férebyggande
och reaktiva dialoger med utldandska bolag samt projekt och
initiativ.

Cirka 300 bolagsdialoger, bade forebyggande dialoger och sa
kallade incidentdialoger, fordes med utlandska bolag under
2015. Dialogerna handlar om hur bolagen hanterar svara fragor
i verksamheten sa som korruption, manskliga rattigheter,
arbetstagarrattigheter, halsa och sdkerhet, féroreningar och
biodiversitet. Dessutom bedrevs det projektarbeten inom
exempelvis kakao, palmolja och antikorruption. Etikradet var,
hosten 2015, vard for ett nordiskt seminarium om FN:s
vagledande principer for foretag och manskliga rattigheter, de
sa kallade Ruggieprinciperna. Etikradets Arsrapport 2015
publicerades under varen 2016. Lds mer pa www.ap4.se.
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Hallbarhet i férvaltningen

Hallbarhet

Agarstyrning

Aktiedgares rattigheter, styrelsens sammansattning,
mangfald, ersattningar, kapitalstruktur etc.

Etik

Manskliga rattigheter, arbetstagarrattigheter, barnarbete,
héalsa och sakerhet, anti-korruption etc.

Miljo
Klimatforandring, minska utslapp av koldioxid och andra

vaxthusgaser, fororening av och tillgang till jord, vatten
och ren luft, biodiversitet etc.

Genomlysning av alla innehav

AP4 |ater genomlysa och analysera alla innehav tva ganger om
aret med hjalp av en extern konsult. Daremellan sker [6pande
rapportering. Avsikten ar att fanga upp eventuella krankningar
av internationella konventioner rérande bland annat miljo,
manskliga rattigheter och korruption som bolag gjort sig
skyldiga till och inkludera det i férvaltningens analys- och
agarstyrning av innehaven.

Konsultfirman samlar in och verifierar information fran ett stort
antal kallor, bland annat olika FN-organ, medier och olika
frivillig- och intresseorganisationers rapportering. Darefter
matchas AP4:s innehav mot denna databas.

Svenska och nordiska noterade bolag ar i allmanhet valskotta
bolag som vardar sitt varumarke och arbetar for att bedriva sin
verksamhet pa ett hallbart satt. Trots detta kan incidenter inom
hallbarhetsomradet ske. Nar AP4 far kinnedom om sadana
handelser eller misstankar om missférhallanden stammer
forvaltningen och agarstyrningsenheten av situationen med
varandra och kontaktar darefter bolagsledningen for att
verifiera fakta.

AP4 begiar besked om vilka atgarder bolaget vidtar for att |6sa
problemet och vad som gors for att minimera risken att nagot
liknande hdander igen. Om problemet inte kan l6sas omgaende
foljer AP4 upp fragan for att forsakra sig om att bolaget féljer en
handlingsplan med atgarder for att komma till ratta med
missforhallanden. Bolagen &r i regel mana om att bade lamna
relevant information och att |6sa eventuella problem.

Hallbarhetsanalys &r en del av arbetet

AP4:s aktie-, rante-, och riskkapitalforvaltningen samt
dgarstyrningsenheten anvander, férutom sa kallad
genomlysning av innehaven, nyhetsbevakning och AP4:s
motparter (banker och méaklarfirmor) for att inkludera
hallbarhetsinformation i analysarbetet. Flera av AP4:s
forvaltningsstrategier bygger pa olika hallbarhetsfaktorer.

Regelbundna moten halls mellan de olika férvaltningsenheterna
for att diskutera aktuella och relevanta fragor och/eller bolag,
som kan paverka forvaltningsarbetet.

Svenska aktieférvaltningen

Den svenska aktiva aktieforvaltningen baseras pa fundamental
analys. Bolagens arbete med hallbarhet (miljo, etik och
bolagsstyrning) ingar i férvaltningens bedémning av bolaget och
dess akties kurspotential och kursrisk. Agarstyrning ar saledes
en uttalad del av férvaltningsstrategin. Bolagsbesok ar den
framsta informationskallan och forvaltningen traffar
regelbundet bolagsledningen i majoriteten av
portféljinnehaven. De diskuterar vid dessa tillféllen dven
hallbarhetsaspekter.

Varje vecka har den svenska aktieférvaltningen och
dgarstyrningsenheten tva moten tillsammans, da relevanta
hallbarhetsfragor avrapporteras och diskuteras pa ett
strukturerat vis. Motena ror dels den I6pande forvaltningen,
dels AP4:s valberedningsarbete. Enheterna har darutéver
|I6pande avstamningar angaende olika fragor av
hallbarhetskaraktar samt andra dgarfragor.

Globala aktieférvaltningen

Den globala aktieférvaltningen fokuserar pa val av externa
forvaltare, portfoljkonstruktion och indexforvaltning. Den aktiva
globala aktieforvaltningen bedrivs av externa forvaltare med
skraddarsydda mandat. AP4:s globala forvaltning foljer
systematiskt upp investeringarna hos de externa forvaltarna.

Globala aktieforvaltningen har regelbundna moten med
dgarstyrningsenheten, som ocksa ar AP4:s representanter i AP-
fondernas Etikrad. Pa motena utbyts aktuell information om
utvecklingen av olika bolags hallbarhetsarbete, AP-fondernas
Etikrads aktiviteter liksom globala aktieforvaltningens
investeringsaktiviteter.

AP4 Hallbarhets- och dgarstyrningsrapport 2015/2016 6



For att sdnka klimatrisken i tillgdngarna anvander AP4 bland
annat olika lagkoldioxidstrategier. Detta arbete bedrivs inom
den globala aktieférvaltningen.

AP4:s indexforvaltning bedrivs huvudsakligen internt och
uppfyller sedan flera ar PRI:s krav om:

e rostning

e dialog med bolag rérande eventuella incidenter och
forbattringar

e aktiviteter av mer langsiktig karaktar, som till exempel
proaktiva branschprojekt

Detta arbete bedrivs bland annat genom agarstyrningsenheten
och genom AP-fondernas Etikrad.

Global makrofdrvaltningen

Global makroférvaltning ansvarar for forvaltning av bland annat
rantebarande vardepapper och valutor.

De statsobligationer som ranteférvaltningen handlar i
begransas till de europeiska landerna, USA och Australien.
Rantefdrvaltningen har gjort bedomningen att dessa stater inte
innebar nagon vasentlig risk ur ett hallbarhetsperspektiv.

Kreditobligationer. Forvaltningen gor en affarsmassig
riskbedémning vid hallbarhetsanalysen av innehav. Det kan vara
ytterst kostsamt att dga kreditobligationer i bolag som
misslyckas inom hallbarhet.

Samtliga kreditobligationsinvesteringar kraver BBB rating eller
battre. Ratingagenturerna lagger idag storre fokus pa sa kallade
betingade skyldigheter (“contingent liabilities”) dar bolagens
etik och miljohantering vags in. Brister i miljo och etikhantering
kan innebara en lagre rating idag, eftersom dessa faktorer
under senare ar har fatt 6kad betydelse vid ratingen.
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Forvaltningen utvarderar och investerar i grona obligationer nar
de uppfyller AP4:s kriterier for hallbarhet och I6nsamhet.
Forvaltarna avsatter dven tid for att bidra med kunskap och
erfarenhet om gréna obligationer vid externa presentationer.

Fastighetsforvaltningen

Hallbarhet och agarstyrning ar en del av férvaltningsprocessen
av AP4:s strategiska fastighetsportfolj. Samtliga AP4:s
direktagda fastighetsinvesteringar har idag policyer pa plats for
hur hallbarhet ska beaktas i fastighetsforvaltningen.

AP4 anvander GRESB (the Global Real Estate Sustainability
Benchmark) for uppféljning och jamférelse av
hallbarhetskriterier inom fastighetsforvaltningen.
Fastighetsbolaget besvarar GRESB:s arliga elektroniska enkat.
Bolaget sjalvt och AP4 far da en bedémning av hur bolaget
ligger till i ett hallbarhetsperspektiv.

Bade Vasakronan och Rikshem emitterar sa kallade gréna
obligationer. De gréna obligationerna ska bland annat finansiera
energibesparande atgarder, ofta i samband med st6rre
ombyggnader, men anvands dven vid nyproduktion som uppnar
hogt stallda krav vid miljocertifiering.

Férvaltningen av Alternativa tillgangar

AP4:s forvaltning av Alternativa tillgangar rér onoterade
investeringar som gors indirekt via riskkapitalfonder eller
riskkapitalbolag. Vad galler hallbarhet ar AP4:s fokus att
utvardera och folja upp hur val detta ar integrerat i de externa
forvaltarnas investeringsverksamhet.

Forvaltningen av riskkapitalfonder tillampar FN:s Principles for
Responsible Investment (PRI), vilka syftar till att 6ka bolags och
aktorers ansvarsfulla agerande inom etik- och miljdomradet.
Det har nu i princip utvecklats till en standard bland
riskkapitalfonder att ha interna hallbarhetspolicyer och ofta
dven ha undertecknat PRI.

For att vidareutveckla integrationen av hallbarhet fokuserar nu
riskkapitalfonderna pa att implementera operativa
hallbarhetsmal, aktiviteter och uppféljning av dessa i
portfoljbolagen. Detta ar en utveckling som AP4 vialkomnar och
bidrar till genom sitt engagemang.



Hallbarhet och Agarstyrning

Hallbarhet och Agarstyrning ar AP4:s tva fokusomraden. De har stor
finansiell péyértéan'bé AP4:s samtliga invésteringaroch ar visentliga for

o

gEna att slgapa hog avkastnlng Det bidrar till trygga pen5|oner
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FN:s hallbarhetsmal ar viktiga for investerare da malen hjalper till att stimulera till

investeringar, som kan bidra till [6sningar av stora globala problem. Samtidigt bidrar de

till forutsattningar for en hog hallbar avkastning pa lang sikt.

AP4 och FN:s hallbarhetsmal

Klimatforandring, sociala missférhallanden och oro, vattenbrist,
krig och folkvandringar ar alla faktorer som hotar ekonomisk
stabilitet och tillvaxt. Forstaelsen i investerarkollektivet for
noédvandigheten att inkludera hallbarhet i
investeringsbedémningarna okar dock snabbt.

AP4 kan genom sitt hallbarhetsarbete och sina investeringar pa
olika satt bidra till att FN:s hallbarhetsmal uppnas. AP4 arbetar
idag med tva fokusomraden i investeringarna - Hallbarhet och
Agarstyrning. Omraden som redan idag stéder FN:s
hallbarhetsmal pa olika satt.

AP4 har utvecklat hallbarhets- och dgarstyrningsarbetet mer
inom vissa omraden. Fér andra omraden &r vart arbete mindre
utvecklat. Malsattningen &r att AP4, inom de omraden dér vi ar
verksamma, ska fortsatta att utveckla aktiviteter som kan bidra
till 6kad avkastning for den svenska pensiondren samtidigt som
vi bidrar till en mer hallbar varld.
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17 globala hallbarhetsmal

FN:s 17 hallbarhetsmal ar framtagna for att
bland annat |6sa klimatkrisen, utrota extrem
fattigdom och minska ojamlikheter och
orattvisor i varlden. For att na dessa ambititsa
mal, som ska vara uppnadda 2030, kravs att
alla samarbetar - regeringar, civilsamhalle och
naringsliv.

De 17 globala malen har delats upp i 169
delmal och varje delmal mats med olika
indikatorer.

Malen och insatserna inom respektive omrade
kommer att féljas upp arligen av FN och det
kommer att kravas samarbete fran regeringar,
civilsamhalle och naringsliv for att en positiv

utveckling ska uppnas.




Nedan foljer exempel pa ett antal av FN:s hallbarhetsomraden inom
vilka AP4 har investeringar inom eller I6pande arbetar med.

Mal 5. Uppna jamstilldhet — AP4 har en lang tradition av att, i
bland annat valberedningsarbetet, verka for 6kad mangfald i
noterade bolagsstyrelser och for 6kat antal kvinnor i de styrelser
dar de ar underrepresenterade. Vid dgardialoger med bolag
uppmarksammas vikten av att bolagen har rutiner och processer pa
plats, som bidrar till 6kad jamstalldhet i verksamheten.

AP4 utvarderar investeringsstrategier med olika hallbarhetsfokus
déar jamstalldhetsindikatorer ar en del. AP4 har en fondinvestering
med jamstalldhet som hallbarhetsinriktning.

Mal 6. Rent vatten — bade varldshav och sétvatten &r en global
resurs. Vatten kan ocksa vara en lokal geografisk resurs. Tillgang till
rent vatten ar avgorande, varfor AP4 I6pande foljer utvecklingen
och utvérderar olika strategier med hallbarhetsinriktning vatten.

Mal 8. Anstindiga arbetsvillkor och ekonomisk tillvaxt — att framja
makroekonomisk stabilitet och gott investeringsklimat,
sysselsattning och anstandiga arbetsvillkor ar viktiga faktorer for en
hallbar utveckling. AP4 deltar i internationella dgarinitiativ och for,
bland annat genom AP-fondernas Etikrad, dialoger med bolag for
att framja anstandiga arbetsvillkor, skydda arbetstagares rattigheter
och framja en trygg och saker arbetsmiljo, motverka tvangsarbete,
barnarbete, modernt slaveri och trafficking.

Mal 10. Minskad ojamlikhet — att adressera klyftorna mellan
individer och grupper baserat pa bland annat kén, alder, etnicitet
och ekonomisk och social status. AP4 har en fondinvestering med
fokus pa barns rattigheter som hallbarhetsinriktning.

Mal 11. Hallbara stdader och samhéllen — stader och bosattningar
ska vara inkluderande, sdkra, motstandskraftiga och hallbara.
Stader gar ofta i braschen for utveckling, och ar nav for
innovationer och nya idéer. Den snabba och stora inflyttningen till
stader staller nya krav som behover bemétas pa ett ekologiskt,
ekonomiskt och socialt hallbart satt. AP4 dger 25 procent i Sveriges
storsta fastighetsbolag Vasakronan. Bolaget utgor en vasentlig del
av AP4:s totala fastighetsinnehav. Vasakronan har lange arbetat
med hallbarhet i verksamheten och tilldelas hogsta betyget — Green
Star - av Global Real Estate Sustainability Benchmark, GRESB, som
analyserar hallbarhet inom fastighetsbranschen globalt.

Mal 12. Hallbar konsumtion och produktion — AP4 ser vikten av ett
O0kat medvetande om cirkular ekonomi och nédvandigheten av
langsiktighet vid konsumtion av till exempel ravaror samt
nodvandigheten av att redan fore produktion planera for
ateranvandning och minskat avfall. Vid dgardialoger som AP4 for
med bolag ar detta en fraga som ar i fokus.

Mal 13. Bekdmpa klimatforandringarna — AP4 har under manga ar
arbetat for att minska klimatrisken i AP4:s tillgangar. AP4:s
koldioxidsnala strategier, som minskar klimatrisken i tillgangarna,
utgor cirka 22 procent av den globala aktieportféljen. AP4
investerar dven i gréna obligationer som bidrar till olika
hallbarhetsprojekts finansiering.

N
Portfolio ‘

Decarbonization
Coalition

AP4 ar en av fyra grundare till koalitionen Portfolio
Decarbonization Coalition, PDC, tillsammans med bland annat FN.
Det ar en koalition av bland annat investerare som arbetar for att
investerare globalt ska mata sitt koldioxidavtryck, offentliggéra det
och minska detsamma. PDC vill underlatta for investerare att
snabbare och lattare koldioxideffektivisera sina tillgdngsportfoljer
och att “best practice” utvecklas for hur det kan ga till. PDC férordar
transparens och kunskapsutbyte.

Ol JUMA

i &
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De svenska AP-fonderna har i samarbete tagit fram ett antal
indikatorer, med vilka AP-fonderna rapporterar sitt
koldioxidavtryck. Att mata avtrycket ar viktigt, eftersom det som
maéts 6kar sannolikheten att det ocksa hanteras. AP-fondernas

samordning av indikatorer har vackt positivt intresse och
uppmaérksamhet bade i Sverige och internationellt.

AP4 har dartill under rapportperioden deltagit i ett antal
dgarinitiativ, som stodjer flera olika globala hallbarhetsmal. Initiativ
som bland annat uppmanar bolag att avsta fran negativ
klimatlobbying, uppmanar boérser globalt att tillampa riktlinjer for
hallbarhetsrapportering, initiativ for att oljebolag ska arbeta for att
minska sin verksamhets negativa miljopaverkan och initiativ som ror
bland annat manskliga rattigheter.
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Hallbarhet

”Nar bolag haller ordning pa
sina hallbarhetsaspekter har
de ofta god ordning pa hela sin

verksamhet.

De bolagen ar ocksa i regel

langsiktigt bra investeringar.”

Hallbarhet paverkar oss och var varld. Hallbarhet har dven finansiell paverkan pa AP4:s

samtliga investeringar och pa mojligheterna att bidra till trygga pensioner. AP4

anvander hallbarhetsmal i forvaltningsarbetet for att sdkerstalla att arbetet drivs

framat i 6nskad riktning.

Globalt hot

Ett viktigt omrade inom hallbarhet &r klimatférandringen. Det
handlar om hur klimatet paverkar var varld, livsmiljé och
samhalle och darmed dven [6nsamheten i alla AP4:s
investeringar. Enligt AP4:s analys ar klimatférandringen det
overhangande globala hotet mot framtida avkastning och trygga
pensioner. Klimatforandringens forvantade effekter ar
uppmarksammad i flera rapporter liksom bedémningarna om
hur jorden drabbas vid olika forvantade temperaturhdjningar.

Varna tillgangar och framtiden

Inom AP4:s fokusomrade hallbarhet &r arbetet for att minska
klimatrisken i tillgdngarna viktigt. Det varnar AP4:s tillgangar
och avkastning vid en férvantad omvardering av
koldioxidutslapp och fossila reserver och bidrar till
omstallningen till ett klimatneutralt samhalle. Forvaltningen
arbetar |6pande med att bland annat utveckla och investera i
olika strategier samt att bidra med kunskap om
lagkoldioxidstrategier och grona obligationer.
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Strategier for ldgre risk och god avkastning

Hittills har strategierna med lagkoldioxidinvesteringar gett en
avkastning i linje med uppsatta mal. Det ar dock for tidigt att
kunna utvérdera s3a langsiktiga investeringar.

AP4 bedomer att det kommer att inforas ett globalt pris pa
koldioxid. Nar det hander kommer de sdmsta bolagen att
drabbas negativt dubbelt upp, genom bade lagre vardering och
samre lonsamhet. Med AP4:s lagkoldioxidinvesteringar har AP4
en ”gratis option” pa att koldioxid &r felprissatt.

Olika strategier med samma mal brukar sammantaget bli mer
framgangsrika an att bara satsa pa en enda strategi. Det ar
ocksa sa AP4 forsoker arbeta inom hallbarhet.



Mal inom Hallbarhet

Overgripande delmal fér fokusomradet Hallbarhet fér rapportperioden.

AP4 ska:

1 Oka andelen lagkoldioxidstrategier for att minska klimatrisken i tillgdngarna

AP4 har sedan 2012 byggt upp en global plattform for lagkoldioxidstrategier, som minskar
klimatrisken i tillgdngarna. AP4 har idag i den globala aktieportféljen tre internt respektive tre
externt forvaltade lagkoldioxidmandat. De omfattar 22 procent av AP4:s globala
aktieinvesteringar.

Malet ar att ytterligare minska klimatrisken i tillgangarna genom att 6ka investeringarna
volymmassigt och dven soka efter nya effektiva strategier for att forstarka bolagens incitament
att minska sina koldioxidavtryck.

2 Mata och offentliggéra AP4:s koldioxidavtryck for noterade aktier

AP4:s koldioxidavtryck fér de noterade aktieinnehaven, 2012 och framat, finns offentliggjorda i rapporter
och pa www.ap4.se.

3 Kartldgga hur koldioxidavtryck for 6vriga tillgangsklasser bast kan matas

AP4 och de 6vriga AP-fonderna har ett gemensamt samarbetsprojekt for att kartlagga hur
ovriga tillgangsklasser bast kan matas. Arbetet dr pagaende.

4 Bidra till att investerare mater sitt koldioxidavtryck och investerar klimatsmart

AP4 ar en av fyra grundare till Portfolio Decarbonization Coalition (PDC), som &r ett initiativ som FN stodjer.
PDC éar en koalition av investerare varlden 6ver som vill arbeta mot klimatférandringen. Investerarna satsar
successivt pa mer gréna investeringsstrategier och genom sitt agerande vill de bidra till att
utslappsminskningar hamnar pa politikers, industriers och bolags agendor.

AP4 arbetade 2015 som ambassadér for PDC med malen att till klimatmotet i Paris, COP 21, bidra till att
investerare globalt:

e mater koldioxidavtrycket pa tillgdngar om USD 500 miljarder
e investerar kapital i lagkoldioxidstrategier om USD 100 miljarder

Malen overtraffades. Las vidare under rubriken PDC — mdta, offentliggéra och minska pa nasta sida.

5 Bidra till att tillgdngsklassen gréna obligationer ar attraktiv och vaxer

AP4 ska bidra med kapital vid nyemissioner av och skapa en likvid andrahandsmarknad for grona
obligationer, nar de uppfyller AP4:s kriterier for hallbarhet och I6nsamhet.

Under perioden har AP4 deltagit i 16 nyemissioner med ett investeringsvarde pa 3.2 miljarder kronor. AP4
har varit aktiv pa andrahandsmarknaden for grona obligationer. Syftet ar att AP4 bidrar till att likviditeten
pa marknaden for grona obligationer 6kar och gor dessa mer attraktiva att aga, vilket stimulerar
tillgangsklassen till att véxa.

6 Dela med sig av kunskap om lagkoldioxidstrategier och gréna obligationer

Forvaltningen avsatter tid for att dela med sig av kunskap och erfarenheter till andra institutionella
investerare om lagkoldioxidstrategier och gréna obligationer. AP4 har under perioden pa forfragan hallit ett
drygt 40-tal presentationer pa bland annat konferenser och i andra officiella sammanhang och dar delat
med sig av erfarenheter och kunskap.

AP4 Hallbarhets- och dgarstyrningsrapport 2015/2016

12



PDC - mata, offentliggbra och minska

Portfolio Decarbonization Coalition (PDC), som AP4 varit med och grundat, arbetar for

att investerare globalt ska mata sitt koldioxidavtryck och minska detsamma.

Viktig signal till politiker, samhdlle och bolag

Om en kritisk massa av institutionella investerare, agare till
delar av den globala ekonomin, méater och offentliggor sina
koldioxidavtryck, 6kar sannolikt ocksa arbetet for att
minska avtrycket. Detta arbete skickar en stark signal till
politiker, de koldioxidintensiva industrierna och bolagen att
detta ar uppmarksammat och nu pa agendan.

Portfolio Decarbonization Coalition, PDC, vill underlatta for
investerare att snabbare och lattare koldioxideffektivisera
sina tillgangsportfoljer och att “best practice” utvecklas for
hur det kan ga till. PDC férordar transparens och
kunskapsutbyte.

Bakgrund till AP4:s engagemang

Med insikt om nédvandigheten att minska klimatrisken i AP4:s
tillgangar investerade AP4 2012 i sin forsta lagkoldioxidstrategi.
Den var utformad sa att den halverade exponeringen mot
koldioxid och andra vaxthusgaser. Trots detta hade den en
relativt 1ag riskniva och en avkastning som forvantades
utvecklas i linje med index. Sedan dess har AP4 fortsatt arbetet
med att utveckla strategier och 6ka investeringarna inom detta
omrade. Dessa erfarenheter och insikten att mer maste goras,
bidrog till att AP4 tillsammans med UNEPFI, CDP och Amundi,
2014 tog initiativet till att grunda koalitionen PDC.

Portfolio '

Decarbonization
Coalition

AP4:s arbete for PDC

Under 2015 var AP4 utsedd av FN att vara ambassadér for PDC.
Uppdraget var att samla och stétta andra institutionella
investerare att ansluta sig till PDC och genom olika strategier
minska, borja mata och offentliggora sina koldioxidavtryck.
Arbetet hade fokus pa att sprida insikt och budskap om
klimatférandringen och vad bland annat investerare kan gora
for att minska dessa risker. Malet var att samla investerare for
att na de mal som satts upp till klimatmétet COP 21 i slutet av
2015.

Under 2016 har alltfler investerare anslutit sig till bade PDC och
Montreal Pledge, som bada fortsatt att vaxa.
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PDC - en koalition for att géra positiv skillnad

PDC lanserades under klimatmotet i New York hosten 2014 med
tva mal till klimatmotet COP21 i Paris, 15 manader senare. De
tva malen var att institutionella investerare ska:

1 maéta och offentliggora sina koldioxidavtryck

PDC:s mal var att fa investerare att méata och publicera sitt
koldioxidavtryck. Malet var att samla investerare med minst ett
sammanlagt kapital om 500 miljarder US dollar. Malet var satt
med 6vertygelsen om att “det som mats ocksa hanteras” och
att detta pa sikt skulle stimulera till att koldioxidavtrycken skulle
minska.

2 genom olika strategier bidra till att minska sitt

koldioxidavtryck
PDC:s andra mal var att samla investerare med ett forvaltat
kapital pa minst 100 miljarder US dollar i olika strategier som
minskar klimatpaverkan. Lagkoldioxidstrategier kan till exempel
vélja bort de varsta utslappsbolagen eller att investera i relativt
sett koldioxideffektiva bolag, projekt eller teknologier.
Minskade utsldpp kan ocksa uppnas genom paverkansdialoger
om utslapp med bolag.

Overtraffade malen

PDC 6vertraffade de uppsatta malen. Vid klimatmétet COP21
kunde PDC rapportera att koalitionen 6kat till 25 medlemmar
med tongivande pensionsfonder fran hela varlden.

Sammantaget har medlemmarna placerat cirka 600 miljarder US
dollar i ndgon typ av lagkoldioxidstrategi. Tillsammans
forvaltade de 25 medlemmarna i PDC, vid 2015 ars slut, ett
kapital om cirka 3 200 miljarder US dollar.

Medlemmarna ar alla eniga om att arbetet syftar till att minska
risker och samtidigt h6ja avkastningen pa lang sikt.

PDC 6vertraffade ocksa sitt andra mal om att bidra till att
samla investerare varlden 6ver som, via Montreal Carbon
Pledge, beslutat att de ska mata och offentliggdra sina
koldioxidavtryck. Totalt hade investerare med ett forvaltat
kapital om 10 000 miljarder US dollar skrivit under Montreal
Carbon Pledge.

Lis mer om PDC pa www.unepfi.org/pdc/.



http://www.unepfi.org/pdc/

Investeringar som minskar klimatrisken

Sedan flera ar arbetar AP4 for att minska klimatrisken i aktieinvesteringarna med hjalp

av lagkoldioxidstrategier. Strategierna minskar exponeringen mot bolag med relativt

storst koldioxidutslapp respektive fossila reserver.

Minska risken och bidra till h6g avkastning

Syftet med AP4:s |langsiktiga lagkoldioxidstrategier ar att —
under ett begrdnsat risktagande — valja bort bolag som har
storst och mest negativ paverkan pa miljon. Bolagen i AP4:s
investeringar utvarderas regelbundet pa basis av storleken pa
sina utslapp och fossila reserver.

Bakgrunden ar att utslapp av koldioxid och andra vaxthusgaser
paverkar jordens klimat negativt, vilket 6ver tid leder till en
okad medeltemperatur. AP4 anser att kostnaden for
utsldappens inverkan pa miljon endast ar beaktat i begransad
utstrackning i dagens vardering av bérsbolag och gor
bedémningen att det sannolikt kommer att se annorlunda ut i
framtiden.

Vid omstallningen till ett klimatneutralt samhalle bedomer AP4
att utslapp av koldioxid och andra vaxthusgaser kommer att
leda till stigande kostnader och att bolag med stora utslapp
och/eller fossila reserver kommer att drabbas negativt. Det
kommer leda till att bolagen varderas och prissatts annorlunda
anidag.

Bolag med mindre utsldpp an sina konkurrenter borde fa en
ekonomisk férdel och pa lang sikt en relativt battre
vardeutveckling.

Lagkoldioxidstrategierna ar strategiska positioner med en
langsiktig investeringshorisont. Investeringarna bedéms
vasentligt minska klimatrisken i AP4:s aktieportfolj och ge
mojlighet till positiv avkastning pa lang sikt.

AP4 har en global plattform med lagkoldioxidstrategier
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Marknadsvarde lagkoldioxidstrategier
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Oka andelen klimatsmarta strategier

De totala investeringarna i lagkoldioxidstrategier uppgick till 22
procent av AP4:s globala aktieinvesteringar per 2016-06-30.

Avkastningen for AP4:s lagkoldioxidstrategier har utvecklats i
linje med index sedan start. Samtidigt har utslappsnivan
halverats jamfért med index. Investeringsperioden, hittills fyra
ar, ar dock annu alltfor kort for en utvardering av dessa
langsiktiga investeringar.

AP4 fortsatter arbetet med att utveckla och investera i
strategier for att minska klimatrisken i AP4:s tillgangar.
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Mikael Johansson, senior portféljférvaltare,
arbetar med AP4:s globala aktier och
lagkoldioxidstrategier

Nu har AP4 en global plattform av lagkolstrategier.

Vad ar fortsattningen?

— Vi har natt vart interna mal om en global plattform med
strategier, som sanker klimatrisken i tillgdngarna. Det ar vi
glada dver.

— Idag har vi tre internt forvaltade lagkoldioxidmandat och tre
externt forvaltade mandat pa plattformen, berattar Mikael.
Och vi ser [6pande dver om vi kan komplettera med ytterligare
mandat, som passar in i portfoljen.

Kommer strategierna likna de AP4 har idag?

— Vi utvarderar olika idéer och strategier. Vi ser garna fler
sorter av strategier som kompletterar de vi redan har,
utvecklar han. En portfélj med olika typer av strategier vore
Onskvart, eftersom det ocksa sprider metodikrisken och ger en
lagre risk totalt.

Ar det viktigt att signalera till bolag att utslapp ar i

fokus?

— AP4 informerar bolagen, stéller fragor till dem och betonar
vikten av att de relativt sina konkurrenter har laga utslapp.
Dialogen i sig, marker vi, ar en mycket viktig signal, betonar
Mikael.

— Bolagen vill ofta héra mer om varfér AP4 och vissa index
exkluderar dem och vilken metodik vi anvander. De har kanske
laga utsldapp, men exkluderas @nda eftersom utsldappsnivan
relativt andra bolag i sektorn ar hog. Att fora den diskussioner
ger en battre dmsesidig forstaelse av hur vi, som investerare,
resonerar och var de i forhallande till sina konkurrenter
befinner sig.




Koldioxidavtryck

AP4 har over tid minskat sitt koldioxidavtryck.

Koldioxidavtryck visar trenden 6ver tid

Det ar positivt att mata och offentligt redovisa investeringars
klimatutslapp. Att mata och transparent redovisa koldioxid-
avtryck ar en bra borjan och forutsattning for att kunna bérja
hantera sitt avtryck i 6nskad riktning.

Koldioxidavtrycket ger viktig information om
"trenden over tid” for en enskild investerare och

o oo . o *
vid jdmforelse mellan olika investerare maste 2 ﬂ l}." ..

hansyn ocksa tas till underliggande matmetodik. 'i;i

s i

Det &r svart att fa fullt ut jamférbara 1‘,
koldioxidavtryck och rattvisande kunna jamféra
olika investerare med varandra.

Olika investeringsstrategier och allokering till olika ‘
tillgangsslag sasom till exempel aktier och

rantebdrande vardepapper gor att

koldioxidavtryck fran olika investerare &r olika stora. Andra
faktorer som paverkar koldioxidavtrycket ar ocksa matmetoder,
olika antaganden vid framtagandet av koldioxidavtryck och olika
indikatorer for att redovisa avtrycket.

AP4:s koldioxidavtryck

AP4 mater sitt koldioxidavtryck vid varje ars slut. AP4:s
koldioxidavtryck har minskat éver tid. Avtrycket och tidigare ars
avtryck publiceras pa www.ap4.se.

Strategier som minskar klimatrisken

AP4:s investeringar i lagkoldioxidstrategier har bidragit till att
minska klimatrisken i den globala aktieportfoljen. Avkastningen
har utvecklats val och ar sedan start i linje med sina
jamforelseindex.

Overvikt i svenska aktier ger lagre
koldioxidavtryck

Den svenska borsen har vid en internationell jamforelse relativt
lagt koldioxidavtryck. Till stor del beror det pa att utslappstunga

sektorer, som till exempel energi och ravaror, ar relativt sma pa
den svenska borsen.

AP4:s 6vervikt i svenska aktier bidrar darmed till ett
lagre koldioxidavtryck.

Minskade utslapp ar angeldget

Enligt International Energy Agency (IEA) kravs det flera
atgarder for att minska risken for en global permanent

’ temperaturokning 6ver tva grader. Det kommer att

krava insatser fran hela industrin och dven fran
pensionsfonder som AP4.

Viktiga atgarder som kan vidtas ar energieffektivisering av
industriella motorer, vitvaror och varme- och kylanlaggningar.

AP-fonder verkar for 6kad standardisering

AP4 och de 6vriga AP-fonderna dnskar se en global
standardisering av saval matmetoder som redovisning av
koldioxidavtryck. Alla svenska AP-fonder mater och rapporterar
sina koldioxidavtryck.

For att verka for en 6kad standardisering beslutade AP-
fonderna att samordna sina matt och redovisning av
koldioxidavtrycket for noterade aktier under 2015.
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Grona obligationer

AP4 utvarderar [6pande grona obligationer och investerar i dessa nar de uppfyller AP4:s

kriterier for hallbarhet och I6nsamhet.

Grona obligationer i forvaltningen

Marknaden fér grona obligationer vaxer snabbt liksom antalet
emittenter. Tidvis har mojligheterna att skapa meravkastning
varit goda, vilket AP4 kan dra fordel av pa saval kort som lang
sikt.

Ranteférvaltningen arbetar inom AP4:s fokusomrade Hallbarhet
med att bidra med finansiering till fler gréna projekt. Malet ar
att:

e vara aktiv pa primarmarknaden vid nyemissioner av grona
obligationer

e delta i handeln pa andrahandsmarknaden av grona
obligationer i syfte att bidra till att tilllgangsklassen blir
likvid och mer attraktiv

e dela med sig av erfarenhet och kunskap om
lagkoldioxidstrategier och gréna obligationer

Under rapportperioden har AP4 deltagit i 16 (13) emissioner av
grona obligationer till ett totalt investeringsvarde om 3.2 (4)
miljarder kronor. Detta motsvarade cirka 0,5 (1) procent av den
totala volymen grona obligationer i primarmarknaden globalt.

Under perioden har AP4 p3a forfragan givit ett antal
presentationer vid konferenser och i andra officiella
sammanhang bland annat i FN i samband med undertecknandet
av COP21-avtalen, Climate Bonds Initiatives Green Bond
konferens i London och European Covered Bond Conference.

Marknadsvarde AP4:s grona obligationer
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Grafen ovan visar hur marknadsvardet av AP4:s investeringar i
grona obligationer har vuxit 6ver tid.
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Ulf Erlandsson, senior portfoljférvaltare, har
byggt upp och forvaltar AP4:s gréna
obligationsportfolj.

Investerarna ar for stora och projekten for sma -
brukar det havdas. Vad menas med det?

— Idag finns fortfarande en klyfta mellan storre institutionella
investerare sasom AP4 och de grona ofta smaskaliga projekten.
Solfarmer och vindparker ar tyvarr ofta i enskildhet for sma for
att kunna fa tillgang till kapitalmarknaden pa egen hand, utan
de maste ga via intermediérer.

— Med nya bankregleringar och avkastningskrav pa eget kapital,
sa har banksystemet ofta inte mojlighet att finansiera dessa
smaskaliga projekt, berattar UIf. Istallet forsoker olika
utvecklingsbanker ordna finansieringen, vilket till del begransar
antalet och typen av projekt. Detta strukturella problem leder
till att manga smaskaliga projekt inte blir av.

Hur kan man skapa bra ranteinvesteringsalternativ?

— Det hér ar en problematik som kraver insatser fran samtliga
involverade parter, framhaller UIf. Banker har expertis pa hur
portfoljer av investeringar och kassafléden kan struktureras.
Utvecklingsbanker har humankapital och narvaro pa plats for
att kunna overvaka enskilda projekt i en projektportfolj och
institutionella investerare har riskviljan och férmagan att gora
sjdlva investeringen.

— AP4 arbetar kontinuerligt for att man ska kunna skapa bra
avkastningsmojligheter och annu hégre miljomadssig effekt.




Agarstyrning

| e

Agarstyrning ar en uttalad del av AP4:s strategi for att 6ka avkastningen.

Omraden som ofta berérs ar ett bolags strategi,
hallbarhetsarbete, styrelsesammansattning, kapitalstruktur,
ersattningar och transparens. Malet ar att bolag ska skotas
hallbart, ansvarsfullt och sa effektivt som mgjligt. Det skapar
forutsattningar for att de blir framgangsrika och levererar
langsiktigt hallbar avkastning.

AP4:s arbete med agarstyrning syftar till att:

bidra till god langsiktigt hallbar avkastning

varna om bade aktiedgares och det enskilda bolagets basta
ta hansyn till det enskilda bolagets unika férutsattningar och
behov

utdva agarrollens rattigheter och skyldigheter med
ansvarsfullhet och langsiktighet

framja att god sed utvecklas pa vardepappers-marknaden.
Val fungerande aktiemarknader ar nodvandigt for att
langsiktiga investerare ska kunna skapa hog och langsiktigt
hallbar avkastning.

Dialog - framsta verktyget

Generellt anser AP4 att direkt dialog, gdarna 6ga mot 6ga, med

berorda bolags styrelser, bolagsledningar och ovriga dgare ofta
fungerar bast. For att dialoger ska fungera och bli framgangsrika

fors dessa i fortroende mellan parterna och inte genom till
exempel media.

Ledstjarnor for AP4:s som dgare

e AP4:svardegrund, som utgar fran svenska statens
vardegrund och internationella konventioner

e AP4:s dgarpolicy

e Svensk kod for dgarstyrning (Koden)

e Principles for Responsible Investment (PRI), ett FN-
initiativ for ansvarsfulla investeringar

e FN:s Global Compact

AP4 Hallbarhets- och dgarstyrningsrapport 2015/2016
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Mal inom Agarstyrning

AP4 ar en aktiv agare. For oss handlar dgarstyrning om att ta ansvar och bidra till att

langsiktigt hallbara varden kan skapas i bolagen. Detta bidrar till trygga pensioner.

Overgripande delmal fér fokusomradet Agarstyrning.

AP4 ska:

1 Arbeta i valberedningar
AP4 har tackat ja till att delta i 27 valberedningar under perioden.

2 Intervjua hela eller delar av styrelsen vid styrelseutvarderingar
Vid en valberednings utvardering av en styrelse ar egna intervjuer med styrelseledamoterna en betydelsefull komponent. |
de valberedningar dar AP4 deltar, driver AP4 att valberedningen gor egna intervjuer for att fa en djupare forstaelse av hur
val en styrelse fungerar. Valberedningens egna intervjuer ar ett viktigt komplement till eventuella skriftliga
egenutvarderingar som styrelsen har latit gora eller till en extern styrelseutvirdering.

3 Arbeta for 6kad mangfald i styrelserna - sarskilt vad géller jamnare kénsférdelning
| de valberedningar dar AP4 deltar ska:

e minst en kvinna vara med pa kortlistan vid framtagandet av forslag till nya styrelseledamoter
e valberedningen arbeta for att Kodens rekommendationer om andel kvinnliga styrelseledamoter mots

| de valberedningar dar AP4 deltog under perioden var 13 av 33 nyvalda ledaméter kvinnor, motsvarande 39 procent.

4 Utova rostratten vid svenska stammor
AP4 prioriterar bolag dar AP4 har stora innehav, ar stor dgare och/eller vid principiellt viktiga fragor.
Under stammosasongen varen 2016 deltog AP4 i 79 stammor varav via fullmakt/proxyréstning pa 12.

5 Utdva rostratten vid utlandska bolagsstdmmor
AP4 prioriterar de storre bolagen pa respektive marknad, bolag som Etikradet arbetar med och bolag dar AP4 stoder ett
internationellt initiativ.

AP4 réstade pa totalt 759 stammor i USA, Japan, Storbritannien, Kanada, Australien, Tyskland, Frankrike, Schweiz,
Nederldanderna, Spanien, Italien, Singapore och Hong Kong under perioden.

6 Stodja initiativ for inférande av dgarkoder och bolagskoder internationellt
AP4 bidrar garna med konstruktiva synpunkter och forslag nar koder ska inforas eller uppdateras.
Under perioden har AP4 lamnat synpunkter till OECD rérande Russias Corporate Governance Code.
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Agarstyrning i Sverige

| Sverige ar AP4 en av de tio storsta institutionella investerarna pa den svenska boérsen.

AP4 har en lang tradition av att ta ansvar bade som langsiktig dgare och for att utveckla

god sed pa den svenska aktiemarknaden.

Stor dgare pa svenska borsen

Den svenska aktieportféljen hade, vid halvarsskiftet 2016, ett
marknadsvarde pa cirka 56 miljarder kronor. AP4 var darmed en
av de tio storsta svenska institutionella dgarna pa svenska
borsen, med aktieinnehav i 136 svenska borsbolag. De storsta
agarandelarna aterfanns i sma och medelstora bolag.

AP4 utdvade rostratten pa 79 svenska bolagsstammor och
arbetade i 27 svenska borsbolags valberedningar.

Den svenska aktieportféljen dr indelad i ett antal olika
delportfoljer och i samtliga aktivt forvaltade strategier ar
dgarstyrning ett viktigt styrmedel for att uppna basta mojliga
avkastning.

Fragor som AP4 bland annat engagerar sig i ar exempelvis:

e styrelsesammansattning

e Okad mangfald och fler kvinnor i styrelserna

e kapitalstruktur

e utformning av langsiktiga ersattningsprogram

e bolags arbete med hallbarhet (fokus miljo, sociala fragor
och bolagsstyrning).

AP4 arbetar med agarstyrning i Sverige genom att:

fora dialoger med bolagsstyrelser och bolagsledningar
delta i valberedningar

fora dialoger infor bolagsstammor

rosta pa bolagsstammor

fora dialoger med andra agare och organisationer

136

svenska bolag dgde AP4 aktier i

/9

bolagsstammor

valberedningar

samarbeta med andra dgare och organisationer for att kunna driva fragor med 6kad tyngd

utveckla processer och praxis inom agarstyrning

delta i utvecklandet av den svenska aktiemarknadens sjalvregleringssystem

stodja organisationer och projekt som framjar hallbarhet

vara aktiv i fragor av principiell betydelse inom &garstyrningsomradet och

bidra till utveckling av aktiemarknader
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Svenska stammosasongen

AP4 deltog och rostade pa 79 stammor. Infor stammorna férde AP4 dgardialog med

cirka 25 bolag om de forslag som skulle laggas pa stimmorna.

APA4 prioriterar de stammor dar AP4 har ett betydande
aktieinnehav i bolaget eller dar AP4 ar en av bolagets storre
agare.

Mycket arbete sker innan stammorna dger rum. For AP4:s del
handlar det om informationsinhamtning, diskussioner med
bolag, framfora synpunkter till bolagen angaende
informationsgivning och utformning av eventuella forslag som
ska laggas pa stamman.

Stallningstaganden varen 2016

AP4 och andra institutionella dgare har, precis som tidigare ar,
fort dialoger med bolagen infér stammorna om tveksamma
forslag, varfér manga oenigheter och fragestallningar har
kunnat redas ut foére stdmmorna.

Ersattningar till ledande befattningshavare ska svenska
arsstammor arligen ta stallning till och fatta beslut om.
Ersadttningar ar ett omrade som AP4 lagger tid och resurser pa
for att sakerstalla att de moter de krav AP4 har uppstallda i sin
dgarpolicy. Detta arbete beskrivs narmare under rubriken
Ersdttningar en viktig fraga.

Infor 2016 ars stammor forde AP4 cirka 25 dgardialoger med
bolag rérande bland annat ersattning. Det var antalsmassigt i
niva med féregaende ar.

Stdammosasongen 2016 var generellt lugn. Infér arsstamman i
East Capital Explorer hade AP4 och andra oberoende dgare en
dialog med bolaget. Under ett antal ar har AP4 varit kritiska till
och framfért synpunkter pa bolagsstyrningsstrukturen liksom
det forvaltningsavtal som funnits mellan East Capital Explorer
och ett huvudagarna narstaende forvaltningsbolag.

AP4 deltog 2014/2015 liksom &ret dessférinnan i
valberedningsarbetet i East Capital Explorer och arbetade for
att struktur och avtal skulle fa 6kat fokus fran styrelsen.
Styrelsen arbetade sedermera fram ett forslag till arsstimman
2016 for att skapa en renare bolagsstyrningsstruktur samt ett
for minoritetsaktiedgarna battre avtal. Styrelsens arbete syftade
till att forsdka eliminera potentiella intressekonflikter mellan
bolag, forvaltningsbolag och huvudéagare.

AP4 anser att det framférhandlade férslaget, som antogs pa
arsstdmman, battre tar till vara minoritetsagarnas intressen.
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bolagsstammor

Uppldsningen av forvaltningsavtalet innehdll dock generdsa
villkor for forvaltningsbolaget och dess huvudagare, tillika
huvudégare i det bérsnoterade bolaget. Dock ansdg AP4 att det
var i minoritetsaktiedgarnas langsiktiga intresse viktigt att det
oférmanliga avtal, som funnits sedan bolaget b6rsnoterades,
avslutades.



Valberedningar i Sverige

En valberedning bereder och foreslar vilka som ska sitta i styrelsen. AP4 deltog i 27

valberedningar under 2015/2016.

Valberedningar framjar en systematisk och professionell
nomineringsprocess av ledamoter till bolagsstyrelser, vilket
gynnar svenska borsnoterade bolag. Valberedningsarbetet har
hog prioritet pa AP4 som lagger tid och resurser pa att svenska
bérsnoterade bolag ska ha sa bra styrelser som mdjligt.

Forandringar av styrelser maste alltid utga fran det enskilda
bolagets behov. Mangfald, kompetens, erfarenhet, kontinuitet
och vél fungerande styrelser ar exempel pa viktiga faktorer att
vaga in nar en styrelse satts samman och att forandringar i en
styrelse gors vid ratt tillfalle. En viktig faktor som beaktas av
valberedningar vid utformningen av forslag till en styrelse ar hur
val gruppdynamiken fungerar i styrelsen.

Styrelsen i ett bolag ar dgarnas valda representanter. De ar
utvalda for sin specifika kompetens, erfarenhet och lamplighet
for det aktuella styrelseuppdraget. Styrelsen, som helhet, bar
det yttersta ansvaret for det enskilda bolaget och ska tillvarata
samtliga dgares intressen.

Sju ar i genomsnitt

En styrelseledamot sitter i genomsnitt i cirka 6-7 ar.
Valberedningar brukar vdarna om kontinuiteten i styrelser och
att inte byta ut alltfér manga ledamoter samtidigt om styrelsen
fungerar val. Vanligt ar att det kanske byts ut en ledamot arligen
i en styrelse och vissa ar kanske ingen férandring gors alls.

Att styrelseforandringar gors successivt medfér att det ar viktig
att folja en styrelses sammansattning over tid. Detta for att
kunna beddma till exempel hur valberedningens arbete med att
Oka andelen kvinnor i styrelsen utvecklas.

Valberedningen ska:

27

valberedningar deltog AP4 i

Valberedningsarbete har hog prioritet

Pa AP4 arbetar VD, forvaltare av svenska aktier och
Agarstyrningsenheten med valberedningsfragor. Gruppen héller
veckovisa moten och samordnar sig daremellan [6pande
rorande olika fragor.

foresla val av ordférande, styrelseledamoter, arvode och revisorer

redogora for valberedningens arbete samt presentera och motivera sina forslag

foresla hur valberedningens ledamoter ska utses och

tillvarata samtliga aktiedgares intressen
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27 valberedningar

Under perioden var AP4 engagerad i 27 (21) valberedningar i
bérsnoterade svenska bolag med arsstammor under 2016,
varav som ordférande i tva (en). Detta ar betydligt fler
valberedningar an foregdende stimmosédsong och beror
framforallt pa AP4:s aktiva forvaltningsstrategier inom svenska
aktier.

Under arbetet i Tradedoublers valberedning visade det sig att
synen pa hur arbetet skulle bedrivas vasentligen skilde sig at
mellan AP4 och huvudagarna. AP4 bedomde férutsattningarna
for att na en samsyn som sma och valde darfér att lamna
valberedningen i december 2015.

AP4 i valberedningen 2015/2016

Beijer Electronics
BillerudKorsnds
BioGaia

Biotage

Bufab

Capio

Concordia Maritime
Dustin

Eltel

Getinge

Granges
Hemfosa

Inwido

Lifco

Lindab

Knowlt

Mycronic

New Wave Group
Nobina

NP3

Oriflame

Oscar Properties
Probi

Scandi Standard
Svolder
Tradedoubler

Transcom
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Den svenska dgarstyrningsmodellen

Den svenska agarstyrningsmodellen bygger pa en tydlig
roll- och ansvarsfordelning mellan bland annat arsstamma,
valberedning, styrelse och VD.

Stamman ar aktiedgarnas huvudsakliga forum. Rostratten
ar ett av de viktigaste och effektivaste medel en dgare har
for att paverka bolag. Agarna viljer pa stimman, efter
forslag fran valberedningen, en styrelse.

Styrelsen till- och avsatter VD samt ansvarar bland annat
for VD:s totala ersattning. Styrelsen ska arbeta fér samtliga
aktiedgares basta.

Valberedningen som utses av dgarna for att bereda
stammofarslagen. Den tar fram forslag om bland annat
vilka som ska ingad i styrelsen och hur mycket
styrelseledaméterna ska fa i ersattning samt forslag pa
revisorer. Valberedningens representanter ska arbeta for
samtliga aktiedgares basta.

Revisorerna valjs av dgarna. De kontrollerar bland annat att
bolagets rakenskaper ar upprattade enligt god revisionssed
och de avrapporterar till dgarna pa arsstaimman.

[ Valberedning
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|

b

Ledning




Fler kvinnor till styrelserna

Att bolagen far den basta mojliga styrelsen ar en av AP4:s mest betydelsefulla

agaruppgifter. AP4 utgar alltid fran det enskilda bolagets behov.

Varje styrelse formeras utifran bolagets specifika situation i
syfte att skapa forutsattningar for basta vardeskapande. Antalet
styrelseledaméter, ledamoternas kompetens, erfarenhet, alder,
kon, oberoende samt tid for att kunna fullgéra uppdraget ar
faktorer som beaktas utifran det enskilda bolagets situation.

AP4 har ett mal om fler kvinnor i styrelserna

AP4 arbetar aktivt for att uppna en jamnare konsfordelning i
bolagsstyrelserna. AP4 har darfor under manga ar drivit att
minst en kvinna ska vara med pa kortlistan vid framtagandet av
forslag till nya styrelseledamoter. Den enkla atgarden har haft
gott resultat och har i manga fall bidragit till en 6kad andel
kvinnor i de bolagsstyrelser dar AP4 deltagit i valberedningen.

Institutionella oberoende dgare foreslar
oftare kvinnor

Storre oberoende institutionella dgare har under manga ars tid
arbetat for 6kad mangfald och att andelen kvinnor i styrelser
ska oka.

Vid en uppdelning mellan beroende dgare och oberoende dgare
framkommer att valberedningar med oberoende dgare i hogre
grad foreslar kvinnor som styrelseledaméter. Som beroende
agare avses vanligtvis bolagets huvudagare/storsta agare.
Oberoende dgare ar framst pensionsfonder, som till exempel
AP-fonder och bankanknutna fonder. Genomgangen &r gjord vid
arsskiftet 2015/2016 och omfattar Nasdag/OMX Stockholm.

Total andel Andel kvinnor  Andel kvinnor
kvinnor i forslagna till forslagna till
styrelser, styrelser av styrelser av

% valberedningar valberedningar

genom genom

oberoende huvudagare

agare, % /beroende igare,
%

Stora 32 44 18
Medelstora 29 42 8

Sma 24 32 10
Kalla: Holdings

43 % nyvalda styrelseledamdter ar kvinnor

2016 var 43 procent av de nyinvalda styrelseledamoéterna i
borsbolagen kvinnor. Totalt invaldes 93 kvinnor som nya
styrelseledamoter till de borsbolagsstyrelser dar det gjordes
forandringar. Det gjorde att andelen kvinnor i
borsbolagsstyrelser totalt steg med mer an tre procentenheter
till 31 procent.

- Andel kvinnor i styrelser for bérsbolag
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Kalla: Holdings

Koden uppmanar till fler kvinnor

Utfallet for stora bolag var efter stdmmosdsongen en andel om
37 (33) procent kvinnor i bolagsstyrelserna. Utfallet for sma och
medelstora bolag var en andel om drygt 29 (27) procent kvinnor
i bolagsstyrelserna

Andelen kvinnor i stora borsbolagsstyrelser ska, enligt Kodens
rekommendation, vara 40 procent 2020. En mellanstation ar
2017, da andelen kvinnor i styrelserna ska uppga till minst cirka
35 procent. | de medelstora och sma bolagen giller en andel pa
narmare 30 procent 2017.
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Ersattningar en viktig fraga

Rorlig ersattning till ledande befattningshavare ska harmoniera med aktieagarnas

langsiktiga intressen. AP4 har ett antal krav vad galler ersattningsprograms utformning,

utvardering och transparens.

Ett styrinstrument

Utgangspunkten for AP4:s arbete med &dgarstyrning ar att bidra
till malet om en hog langsiktig hallbar avkastning. AP4 férsoker
som dgare ha ett pragmatiskt forhallningssatt och verka for det
enskilda bolagets och dess aktiedgares basta pa lang sikt.

Langsiktiga aktierelaterade ersattningsprogram har blivit en for
bolagen allt viktigare strategisk fraga for att attrahera och
behalla nyckelpersoner. Det &r ocksa ett strategiskt och taktiskt
styrinstrument for bolaget.

Det foranleder att stora dgare lagger tid, resurser och
engagemang for folja de enskilda bolagens forutsattningar. Det
huvudsakliga ansvaret for utformning av langsiktiga
ersattningsprogram ligger dock alltid hos bolagens styrelser.

Utformade med stor omsorg

Det ar ytterst vasentligt att bolagen utformar programmen med
stor omsorg, inte bara for att minska bieffekterna och stavja
excesser utan framférallt for att styra mot en optimal
effektivitet i ett langsiktigt perspektiv.

AP4 vill framja en utveckling mot rimliga, andamalsenliga och
effektiva ersattningsprogram vilket ocksa maste innebara att de
ar anpassade till den bolagsspecifika situationen. Detta kraver
en resultatorienterad utvardering av ersattningsprogrammen
dar bolagen tydligare férsoker méata programmens paverkan pa
langsiktiga ekonomiska och finansiella resultat.

Ersattningar foreslas av styrelsen

Arsstamman ska, enligt Aktiebolagslag (2005:551), fatta beslut
om riktlinjerna for ersattningar till ledande befattningshavare
efter forslag fran styrelsen. Det ar ocksa bolagsstyrelsen som
ansvarar for att den totala ersattningen, det vill séga summan
av fast och rorlig ersattning inklusive pension och andra
formaner, ar val avvagd och anpassad till bolagets férhallanden.
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AP4:s syn pa ersattningsprogram

AP4 anser att langsiktiga aktierelaterade ersattningsprogram
ska vara i samklang med aktiedgarnas langsiktiga intressen. De
ska premiera positiva langsiktiga prestationer, men dven verka i
motsatt riktning, ndr 6nskad prestation uteblivit ska
ersattningen totalt bli ldgre. Det ar ocksa viktigt att
programmen &r forsedda med ett tak eller ett forbehall
innebarande att styrelsens gor en rimlighetsbedémning av
programmens slutliga utfall. Detta finns ocksa uttryckt i AP4:s
dgarpolicy, se www.ap4.se

Ersattningsprogram 2016

AP4 har, i likhet med ett antal andra storre dgare, haft en mer
eller mindre omfattande dialog med bolagens styrelser infor
den slutliga utformningen av ersattningsprogrammen innan
forslagen presenteras i bolagens kallelser. AP4 har da haft
mojlighet att ha synpunkter pa utformningen. | de fall de
ursprungliga forslagen haft en utformning som inte
6verensstamt med vad AP4 anser vara andamalsenligt, rimligt
och effektivt har AP4 agerat for att fa till stand justeringar av
programmen.


http://www.ap4.se/
http://www.riksbank.se/Documents/Bilder/Sedlar_Mynt/2016/sedlar_nr2_500_high.jpg

De flesta bolag ar vanligtvis lyhorda och tar till sig synpunkter
fran aktiedgarna rérande information om ersattningsprogram
och deras utformning. Transparens och informationsgivning
fran bolagen har forbattrats 6ver tid, vilket troligtvis &r resultat
av flera ars engagemang fran AP4 och andra institutionella
agarei.

Flera dialoger har handlat om att AP4, tillsammans med andra
agare, har haft synpunkter pa utformningen av
prestationskraven. Dialogerna har dven medfort 6kad
transparens fran bolagen.

AP4 anser att bolag ska informera om maluppfyllelse av
prestationskrav pa arlig basis, istdllet for att endast lamna
information nér ett program avslutats.

| ett antal fall har AP4 framfért synpunkter pa att det maximala
utfallet kan bli anmarkningsvart hogt i relation till 6nskad
prestation. AP4 har dven lyft vikten av att begransa det totala
utfallet av programmet.

De flesta foreslagna ersattningsprogram under
stammosadsongen 2016 var av den karaktaren att AP4 kunde
rosta for forslagen. AP4 rostade dock emot ett mindre antal
foreslagna program.

AP4 rostade emot ersattningsprogram

| de flesta fall &r bolagsstyrelserna mana om att samtliga storre
aktiedgare ska kunna ge sitt stod till ledningens
ersattningsprogram. | nagra fall resulterade tyvarr AP4:s
synpunkter inte i nagra justeringar av programmen. Vissa
forslag till rorliga ersattningsprogram har darfor haft en
utformning, som AP4 inte har kunnat ge stod till pa
arsstdamman.

Swedish Orphan Biovitrum presenterade infér arsstdmman ett
forslag pa langsiktigt ersattningsprogram, som majliggjorde ett
val generost utfall for deltagarna. AP4 réstade, liksom ett antal
andra institutionella dgare, emot forslaget pa arsstamman. En
majoritet av rosterna var for forslaget, varvid det rostades
igenom.

EnQuests forslag till ersdttningsprogram som presenterades
infér drsstamman saknade nédvandig information dels for att
kunna forsta programmets majliga utfall, dels om vilka mal som
skulle uppnas for att erhalla tilldelning. Styrelsen ville enbart ge
information om malen i efterhand. AP4 réstade emot forslaget,
men det vann majoritet pa stimman.

ABB presenterade ett forslag till ersattningsprogram som delvis
saknade information géllande prestationskraven i programmet.
Detta, tillsammans med att hoga tilldelningar hade skett trots
att flera av prestationsmalen i féregaende ars program inte
uppnatts, fick till foljd att AP4 réstade emot det foreslagna
ersattningsprogrammet. En majoritet av rosterna var for
forslaget, varvid det rostades igenom.

AstraZeneca presenterade en ersattningsrapport dar det
framkom att bolaget tilldelat rorlig ersattning som lag 6ver
beslutat ersattningsprograms manxtilldelningsmal for ledande
befattningshavare. AP4 rostade emot rapporten for att markera
mot att tilldelning skett 6ver uppsatta tilldelningsmal. Bolaget
har dven gjort sa vid tidigare tillfallen. For mer information om
AP4 pa stammor, se www.ap4.se.

Vilka erbjods incitamentsprogram 2016

En tredjedel av programmen 2016 riktade sig till samtliga
anstallda och cirka tva tredjedelar till en grupp av ledande
befattningshavare och nyckelpersoner.

Egen investering en vanlig motprestation

En majoritet av de program AP4 tagit stallning till under varen
2016 karaktariserades av att deltagarna ska géra en
motprestation i form av en egen investering. Knappt halften av
dessa program var aktiebaserade program. Det innebar att de
anstéllda forst maste investera i bolagets egna aktier. Darefter
kan de fa mojlighet att vederlagsfritt tilldelas ytterligare aktier
om nagon form av prestationskrav/mal uppnas.

Ett enda prestationskrav vanligast

Det ar vanligast med ett enda prestationskrav/mal, som ska
uppfyllas, for att kvalificera sig for rorlig ersattning. Detta gallde
2016 for en majoritet av bolagen med ersattningsprogram.
Ovriga bolag anvinde tva respektive tre olika prestationskrav.

Prestationskrav knutna till vinst och
avkastning

De vanligaste prestationskraven i ett rorligt
ersattningsprogram utgar fran:

e vinst per aktie
e aktiens totalavkastning i relation till en
jamforelsegrupp
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Agarstyrning i utlandska bolag

En aktiedgares rattigheter skiljer sig mycket at mellan olika lander. Rostratten i utlandet
ar ofta mer begransad an i Sverige. AP4 driver i utlandet manga fragor om aktiedgarens

rattigheter, som i Sverige, uppfattas som sjalvklara.

Bolag som prioriteras

AP4 hade, vid halvarsskiftet 2016, 88 miljarder kronor
investerat i 1 605 utldndska boérsnoterade bolag.

AP4 prioriterar dgarstyrningsarbete i de bolag dar Etikradet for
nagon form av dialog, vilket rér cirka 300 utlandska bolag.
Prioriterade ar dven de cirka 450 storre utlandska bolagen i
aktieportféljen och marknader och bolag dar AP4:s externa
forvaltare med fokus pa dgarstyrning dr engagerade.

utldndska borsnoterade bolag

En relativt liten aktiedgare i utlandet

AP4 dr en relativt liten aktiedgare i utlandska bolag. Vanligtvis ar

AP4:s dgarandel mindre an 0,05 procent av bolaget. Det
paverkar mojligheterna till dgarstyrning liksom accessen till
bolags styrelser och ledningar.

Att samarbeta med andra institutionella investerare, bade
svenska och utlandska, ar darfor en vag AP4 har valt for att
kunna driva fragor med storre tyngd.

utlandska stammor

Styrmedel beror pa bolag och land

Olika lander har olika lagar, regler, praxis och traditioner, vilket
AP4 arbetar med dgarstyrning i paverkar mojligheterna till hur en investerare kan utova
agarstyrning. Medlen att utdva agarstyrning ar flera och kan
skifta beroende pa vad dgaren vill uppna och vad som bedéms
vara mest effektivt. Att rosta vid bolagens arsstammor ar ett
rosta pa bolagsstammor grundlaggande verktyg vid dgarstyrning och AP4 rostade under
rapportperioden pa 759 utlandska stimmor.

utlandet genom att:

lagga eller stédja aktiedgarforslag till

bolagsstammor AP4 forsoker i sin dgarstyrning vara pragmatisk och anpassa
styrmedlen till respektive marknad. Fortroende och respekt

mellan parterna ar dock alltid en forutsattning for att dialoger
bolagsledningar och andra dgare ska lyckas

fora dialoger med bolagsstyrelser,

samarbeta med andra dgare och organisationer L .
& & Samarbete med andra institutionella dgare och

for att kunna driva fragor med 6kad tyngd intresseorganisationer, for att med storre tyngd kunna driva
viktiga principiella fragor, ar prioriterat liksom att rosta vid

stddja organisationer och projekt som framjar B
bolagsstammor.

hallbarhet
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Utlandska stammosasongen

AP4 &r en relativt liten aktiedgare globalt och mojligheterna ar darfor sma att fora en

dialog infor stammor pa det satt som sker i Sverige.

Utlandska stammosédsongen

759 stammor i utlandet

= USA
AP4 utévade rostratten pa 759 bolagsstammor och 10 399

stimmopunkter i bolag fran 13 olika lander. Dessa ar lander m Japan
med relativt val utvecklade aktiemarknader - USA, Japan,

Storbritannien, Kanada, Australien, Tyskland, Frankrike, = Storbritannien

Schweiz, Nederlanderna, Spanien, Italien, Singapore samt Hong m Kanada
Kong.
= Australien
AP4 prioriterar de storre bolagen pa respektive marknad, bolag
som Etikradet arbetar med och bolag dar AP4 stéder ett = Tyskland
internationellt initiativ. m Frankrike
m Schweiz

m Nederlanderna

= Spanien
m [talien
m Singapore

= Hong Kong

Fragor i fokus ndar AP4 rostar:

aktiedgares ratt att rosta for hela sitt innehav, att fa lagga egna forslag till stamman och foresla egna stammopunkter
styrelseledamoters oberoende

VD och ordférande ska vara olika personer

styrelsen ska valjas for en period av ett ar i taget

ersattning till ledande befattningshavare

transparens det vill sdga framja 6ppen informationsgivning och rapportering fran bolaget

hallbarhet - miljo- och etikhdnsyn
hinder mot uppkdp

kapitalstruktur till exempel att aktiedgare ska ha ratt att besluta om emissioner
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Aktiedgarforslag

Aktiedgarforslag vid bolagsstammor anvands for att paverka
bolag i 6nskvard riktning vad géller en mangd olika fragor. AP4
stodjer ofta andra aktiedgares forslag till forbattringar, deltar i
samarbeten med andra investerare samt lagger fram
aktiedgarforslag. Att lagga aktiedgarforslag i utlandet kan vara
relativt komplicerat och krava bade tid och resurser.

AP4 och ett antal andra investerare lade bland annat fram
aktiedgarforslag till arsstimmorna for Anglo-American,
Glencore och Rio Tinto under varen 2016. Forslaget leddes av
det engelska konsortiet ”Aiming for A” som leds av CCLA, en
forvaltare med bakgrund inom véalgérenhet.

Aktiedgarforslagen syftade till att lyfta fragan hur bolagen
arbetar med en mer hallbar produktion och hur de avser att
minska utsldppen av koldioxid. Forslagen innebar krav pa 6kad
transparens och information fran bolagen bland annat avseende
hur bolagen forhaller sig till Internationella Energi-
kommissionens framtids scenarier och hur bolagen arbetar med
forskning och utveckling av lagkolintensiva strategier.

Anglo-American, Glencore och Rio Tinto rekommenderade
aktiedgarna att rosta for dessa aktiedgarforslag, som fick 6ver
96 procent bifall vilket innebar att bolagen maste folja
stdmmobeslutet. | Storbritannien kravs det minst 75 procents
bifall fér att beslutet ska bli bindande. Ovriga dgare som gav sitt
stod till dessa resolutioner var bland annat andra svenska AP-
fonder som ocksa agde aktier i bolagen.

Aktiedgarforslag till ConocoPhillips stamma

Till ConocoPhillips arsstamma under varen 2016 var AP4 med
och lade ett aktiedgarforslag som bland annat innebar att
bolaget skulle redovisa 6ppet hur mycket bolaget betalar ut till
olika lobbyorganisationer. Férslaget leddes av amerikanska
Walden Asset Management.

ConocoPhillips styrelse gav inte sitt stod till forslaget. Forslaget
stoddes av nara 25 procent av avgivna roster, vilket kan anses
vara ett, i dessa sammanhang, bra stdd hos 6vriga aktiedgare.
Tyvarr ar 25 procent alltfor lagt for att bolaget ska kdnna sig
manat att folja forslaget.
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AP4:s forklarar sina stadllningstaganden

AP4 skriver varje ar brev till cirka 50 bolag, nya bolag varje ar,
och forklarar varfor AP4 rostade emot forslag framlagda av
styrelsen. Responsen fran bolagen har varit tillfredsstallande
med bade mailsvar och telefondiskussioner.

Stallningstaganden som forklaras ar bland annat varfor AP4
ogillar att VD och ordféranden dr en och samma person, nar det
inte finns tillrackligt manga oberoende ledamater i styrelsen,
varfor incitamentsprogram ska ha krav pa deltagarnas egen
investering eller prestationskrav, att emissioner ska ha en
begransad utspadning samt att emissionsmandaten ska vara
tidsbegransade.

Stammostatistik utlandet, juli 2015 - juni 2016

Stammor, antal 759

Stammopunkter, antal 10 399

Rostat enligt bolagets styrelses forslag

m FOr

= Emot

AP4 har under perioden rostat for ett flertal aktieagarforslag,
bland annat inom milj6é och etik. For mer rostningsstatistik, se

www.ap4.se.
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AP-fondernas Etikrad

AP-fondernas Etikrad (Etikradet) ar ett samarbete mellan Forsta, Andra, Tredje och

Fjarde AP-fonderna. Etikradet arbetar for att bidra till AP-fondernas langsiktiga

avkastning genom att paverka bolag till ansvarsfullt féretagande rérande miljo och

sociala fragor.

Paverka till ansvarfullt foretagande

De fyra AP-fonderna &r langsiktiga, ansvarstagande och
engagerade dgare, som vill paverka bolagen till att ta ansvar.
Det ar AP-fondernas uppfattning att valskotta bolag 6ver tid ger
hogre avkastning och lagre risk.
Samarbetet i Etikrddet, som har
pagatt sedan 2007, syftar darfor till
att bidra till den langsiktiga
avkastningen genom att paverka
bolag och branscher till hallbart
vardeskapande.

Etikradet samarbetar framforallt kring de bolag som finns i
fondernas noterade aktieportféljer, och da framst kring de
utlandska innehaven.

Bolagsdialoger ar nyckeln till férandring

Dialog med bolagen ar Etikradets viktigaste verktyg for att
astadkomma forandring. Dialoger ar ett kraftfullt verktyg for att
fa bolag att agera mer ansvarsfullt. Dessa dialoger for Etikradet
med bolag 6ver hela varlden och dialogerna tar ofta upp flera
hallbarhetsomraden, som bolaget behdver forbattra.

Dialogerna kan vara av bade férbyggande och reaktiv karaktar
och fortgar sa lange bedémningen &r att bolaget kan paverkas i
positiv riktning.

Manga dialoger med bolag uppnar de mal Etikradet satt upp nar
dialogen inleddes och da kan dialogen avslutas. Tyvarr finns det
ocksa situationer nar fortsatt dialog inte bedéms vara
meningsfullt. Bolaget kanske vagrar att fora en meningsfull
dialog eller uppvisar inte tillrackligt arbete for att forbattra
situationen, sina rutiner och/eller policyer for att undvika att
incidenter i sin framtida verksamhet. | dessa fall
rekommenderar Etikradet — som en sista atgard — att AP-
fonderna avyttrar innehaven. Under de nio ar Etikrddet har
verkat har Etikradet rekommenderat AP-fonderna att utesluta
totalt 19 bolag. Bolag som uteslutits foljs arligen upp for att veta
om bolagen har vidtagit forbattrande atgarder, som kan
foranleda omprovning av rekommendationen om uteslutning.

G etikradet

ETT SAMARBETE MELLAN FORSTA,
ANDRA, TREDJE OCH FJARDE AP-FONDEN

Fyra av rekommendationerna har kunnat atertas sedan bolagen
har upphort med den verksamhet, som var orsaken till
rekommendationen for uteslutning.

Etikradets bolagsdialoger
under 2015

Etikradet har under 2015 genomfort
bolagsdialoger med ett flertal
internationella bolag, daribland Zijin
Mining, Nestlé, Thai Union Frozen
Products, Posco, Daewoo, Mattel,
Samsung Electronics, Uniglo, Siam Cement och MTN.

| Etikradets Arsrapport 2015 finns mer information om de
bolagsdialoger som har foérts under aret. Se www.ap4.se

Tva bolag rekommenderade for uteslutning

Under 2015 avslutades tva bolagsdialoger dar Etikradet
beddmde att fortsatta dialoger med dessa bolag inte var
meningsfulla. Till foljd av detta rekommenderades uteslutning
av innehavet. De tva berérda bolagen var Larsen & Toubro samt
Motorola Solutions.

En uteslutning gors alltid med visheten om att problemet, som
ar orsaken till uteslutningen, med stor sannolikhet inte kommer
att forsvinna pa grund av att AP-fonderna séljer bolagets aktier.

Uteslutningen av_Larsen & Toubro &r kopplad till bolagets
involvering i utvecklingen av atomubaten Advanced Technology
Vessel, som sdgs ha kapacitet att bara specifika
kdrnvapenbarande missiler. Detta kan innebara en krankning av
Fordraget om icke-spridning av karnvapen.

Uteslutningen av_Motorola Solutions ar kopplad till att bolaget
har levererat skraddarsydd dvervakningsutrustning till
boséattningar pa Vastbanken. Detta strider mot internationell
humanitar ratt.
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Samarbetsprojekt med globala investerare

Forebyggande initiativ har visat sig vara ett effektivt satt att
paverka bolag till ett mer ansvarsfullt féretagande. De flesta
initiativ som Etikradet har deltagit i sedan starten 2007 har varit
samarbetsprojekt med andra globala investerare, som har
liknande synsatt om att det ar paverkan som dgare som kan leda
till forbattringar.

Initiativen har berort ett flertal hallbarhetsfragor som manskliga
rattigheter, antikorruption samt klimat- och miljéfragor. Manga
av initiativen har dven varit branschspecifika, exempelvis inom
palmolja, gruvindustrin och kakaobranschen, men dven inom
lakemedel, tobaks- och textilindustrin.

Forebyggande projekt

Kakao

Etikradet har sedan flera ar tillbaka deltagit i ett projekt som
syftar till att forhindra barnarbete bland kakaobdnder. Dialoger
med ett antal kakaoinkdpare har férts, men dven med andra
foretradare for branschen. Hundratusentals barn berdknas
arbeta pa kakaoplantager, vilket i manga fall innebar riskfyllda
och tunga uppgifter.

Under slutet av 2014 anordnade World Cocoa Foundation en
konferens i Kbpenhamn, dar representanter fran drygt 20 lander
deltog. Konferensen avslutades med ett rundabordssamtal
mellan deltagare fran kakaobranschen och investerare, i vilket
Etikradet deltog. Dar diskuterades olika I6sningar pa barnarbete
och hur fragan ska fortsatt behandlas.

Under 2015 har Etikradet fortsatt sitt engagemang i fragan
genom att tillsammans med andra investerare skriva brev till ett
flertal av varldens storsta kakaobolag. Detta for att fa bolagen
att rapportera resultatet av de projekt bolagen bedriver bland
kakaobonderna i Vastafrika. Breven har sedan féljts upp med
telefonmoten med bolagen.
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Palmolja

Palmolja dr den mest anvdanda vegetabiliska oljan i varlden. Det
ar en viktig ravara i manga olika konsumentprodukter till
exempel choklad, kakor, margarin och annan mat. Den finns
ocksa i smink, tval, schampo och biodiesel. Det r produkter som
de flesta av oss anvander i vardagen. Palmolja ar ocksa en viktig
ravara for flera bolag som AP-fonderna har innehav i.

| de ldnder dar palmoljan tillverkas &r det en viktig naring for att
befolkningen ska fa 6kade inkomster och battre
levnadsstandard. Produktionen av palmolja ar dock férenad
med stora utmaningar vad galler miljé och sociala aspekter.

Etikradet deltar sedan ett par ar tillbaka i ett samarbete mellan
internationella investerare. Detta samarbete samordnas genom
FN:s Principles for Responsible Investments (PRI) och verkar for
okad hallbarhet inom palmoljeproduktion. Under 2015 har PRI:s
arbetsgrupp med globala investerare haft dialoger med ett antal
bolag angaende policyer kring avskogning, odling pa torvmark,
samt att bolagen har processer for att lokalbefolkningens
rattigheter inte ska krankas. Investerargruppen har dven arbetat
for 6kad sparbarhet av var palmoljan odlats och fér 6kad
transparens i rapporteringen.

Forhindra korruption

Antikorruption &r ett av Etikradets fokusomraden. Korruption
hotar rattssakerhet och demokrati. Dessutom skadar det
fortroendet for offentliga institutioner som marknadsekonomin,
snedvrider konkurrens, skadar handel och hindrar investeringar.
Arbetet mot korruption ar viktigt for samhalle, bolag och
individer.

Etikradet har under fem ars tid deltagit i olika
antikorruptionsprojekt som samordnats genom PRI. Det senaste
projektet, dar 34 investerare fran hela varlden deltog,
avslutades under 2015. Projektet fokuserade pa ett trettiotal
globala bolag och kan anses framgangsrikt eftersom flera av de
deltagande bolagen redovisar tydliga forbattringar.

Etikradets engagemang i arbetet mot korruption kommer att
fortsatta aven i framtiden, med syfte att fa bolagen att starka
sitt antikorruptionsarbete ytterligare.



Bolagsbestk sdander tydliga signaler

For att verkligen kdnna bolagen pa pulsen och félja upp deras
arbete besoker Etikradet varje ar ett antal bolag pa plats.

Under 2015 besokte Etikradet bolag i bland annat Sydkorea, dar
AP-fonderna har innehav i flera stora bolag med globalt starka
varumarken. Korruption och farlig arbetsmiljo ar problem i flera
av dessa bolag, vilket Etikradet vill se en féréandring inom.

Etikradet gjorde dven bolagsbesck i Mexiko, som en del av
Etikradets satsning pa tillvaxtmarknaderna. Totalt besoktes tio
olika bolag, varav sex aterfinns i AP-fondernas portféljer. Detta
for att fa en battre uppfattning om villkoren for féretagande i
Latinamerika och for att paverka bolagen i en mer positiv och
hallbar riktning.

Seminarium om manskliga rattigheter

I november 2015 var AP-fondernas Etikrad vard for ett nordiskt
seminarium om FN:s vagledande principer for foretag och
manskliga rattigheter, de sa kallade Ruggieprinciperna.

Seminariet anordnades tillsammans med nagra av Nordens
storsta institutionella investerare, daribland ATP i Danmark,
Folketrygdfonden i Norge och limarinen i Finland. Inbjudna
talare var Tele2, Ericsson och H&M. Dessutom deltog
organisationen Shift, som arbetar for implementering av
Ruggie-principerna.

Syftet med seminariet var att inspirera nordiska bolag att
implementera och rapportera om Ruggieprinciperna, men dven
att uppmuntra en fortroendefull dialog mellan de femtiotalet
narvarande bolagen och kapitalférvaltarna. Att dela
erfarenheter med varandra ar ibland det effektivaste sattet att
skapa forandring. Seminariet var, enligt deltagande bolag, till
stor hjalp infér uppstarten av interna processer.

Etikradets arsrapport

Etikradets arbete redovisas arligen i Arsrapporten som
publiceras under varen. Arsrapporten finns att l3sa pa:
www.etikradet.se.
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Agarinitiativ

AP4 har under rapportperioden deltagit i ett antal internationella dgarinitiativ for att

genom samarbete 0ka paverkan till forbattringar i ett antal bolag.

AP4 deltar i dgarinitiativ som uppmanar bolag bland annat att
avsta fran negativ klimatlobbying, att borser globalt ska tillampa
riktlinjer for hallbarhetsrapportering, att oljebolag ska arbeta
for att minska sin verksamhets negativa miljopaverkan och
initiativ som ror bland annat manskliga rattigheter.

Agarinitiativ &r nér flera dgare har liknande synpunkter p ett
bolag och samarbetar for att fa 6kad tyngd som &gare. En
grupp av dgare gar samman och kontaktar gemensamt ett bolag
eller en grupp av bolag. Normalt finns det en &gare eller en
organisation som leder paverkansarbetet. Det vanligaste
forfaringssattet vid ett sddant dgarinitiativ ar att synpunkterna
och eventuella frdgor sammanfattas i ett brev, som samtliga
engagerade dgare undertecknar och som dverlamnas till bolaget
eller bolagen. Det kan antingen vara ett 6ppet brev, som ar
publikt, men ocksa ”privat”. Allt beroende pa situation.
Agarinitiativet/brevet brukar sedan féljs upp i dialoger.

AP4 har under perioden bland annat deltagit foljande
agarinitiativ:

Seafood Initiative stdds av AP4 tillsammans med AP1-3. Med
den 6kande efterfragan pa fiskprodukter har det
uppmarksammats problem inom branschens leverantorsled,
sasom daliga arbetsvillkor, slavarbete och éverutnyttjande av
fiskeomraden i framférallt Asien. Agarinitiativet leds av det
engelska forsakringsbolaget Aviva. Brev skickades till tio bolag
med anknytning till fiskeverksamhet i dessa omraden med ett
antal fragor. Syftet ar dels att identifiera ledare respektive
efterslapare, dels att paverka de bolag som ar eftersldpare att
vidta dtgarder for att forbattra sin verksamhet.
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AP4 har deltagit i fyra olika initiativ gdllande bolags
lobbyingverksamheter. Initiativen galler framst bolag inom
oljesektorn dar bolag sager sig att arbeta for minska sin
miljopaverkan, men samtidigt ger stod till intresse-
organisationer som bland annat lobbar for att latta pa
regleringar runt oljebolagens miljopaverkan. Ett av initiativen
leds till exempel av FN i samarbete med PRI, IGCC och Ceres
och ett annat leds av den engelska organisationen ShareAction.

Ett dgarinitiativ galler brott mot manskliga rattigheter, speciellt
inom underleverantérsledet till elektronik, fordons- samt
batteriindustrin. Det géller bolag som anvénder sig av
underleverantorer i framst Kongo, dar det finns olika
hallbarhetsrelaterade problem speciellt vad géller barnarbete.
Nederlandska forsakringsbolaget APG leder dgarinitiativet.


https://pixabay.com/sv/m%C3%B6ten-coffee-shop-m%C3%A4nniskor-cafe-1149198/

Samarbeten

Genom samarbeten far AP4 6kad tyngd att paverka bolag till férbattringar.

Nedan presenteras nagra av AP4:s samarbetspartners och/eller
organisationer som AP4 stodjer.

SN'CDP

DRIVING SUSTAINABLE ECONOMIES

CDP &r ett internationellt samarbetsprojekt for att minska
bolags paverkan pa miljon och 6ka medvetandet om
klimatférandringar.

Extractive
Industries
Transparency
Initiative

EITI &r ett initiativ fér 6ppen rapportering inom
utvinningsindustrierna, framférallt oljebolag.

G etikradet

ETT SAMARBETE MELLAN FORSTA,
ANDRA, TREDJE OCH FJARDE AP-FONDEN

AP-fondernas Etikrad &r ett samarbete mellan Forsta, Andra,
Tredje och Fjarde AP-fonden. AP-fonderna arbetar gemensamt
for att uppna forbattringar i utlandska bolag inom hallbarhet.

@ Fossilfritt
Sverige

Genom initiativet Fossilfritt Sverige far svenska aktorer
mojlighet att synliggéra hur de bidrar till klimatarbetet.

HALLBART
VARDESKAPANDE

Hallbart Vardeskapande &r ett samarbetsprojekt mellan 17 av
Sveriges storsta institutionella investerare och Nasdagq OMX.

.4 ICGN

International Corporate Governance Network

ICGN ar ett globalt samarbete for att hoja standarden inom
dgarstyrning globalt. ICGN arbetar bland annat for att

aktiedgare ska fa 6kade rattigheter att rosta pa bolagsstammor.

[IGCC

Institutional Imvestors Group on Climate Changs

Investerargruppen IIGCC samarbetar kring klimatfragor for
europeiska investerare.

INVESTOR PLATFORM
FOR CLIMATE ACTIONS

Investor Platform for Climate Actions ar en plattform for att
uppmarksamma de aktiviteter som gors for att hindra
klimatférandringar. Bakom initiativet star bland annat IIGCC, PRI
och CDP.

MontrealPLEDGE

The Montreal Carbon Pledge &r ett initiativ for att fa investerare
att arligen mata och publicera sitt CO2-avtryck.

Partfedio
Decarbonization
Coalition

PDC ar ett projekt for att investerare ska mata och offentliggora
sitt CO2-avtryck samt genom olika strategier minska sitt CO2-
utslapp. PDC forordar transparens och kunskapsutbyte.

PRI ar ett FN-initiativ for ansvarsfulla investeringar vars syfte ar
att 6ka bolags och aktorers ansvarsfulla agerande inom etik-
och miljo.

Pa www.ap4.se kan du ldsa mer om alla samarbetsinitiativ.
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Vardegrund

Fjarde AP-fonden har tillsammans med Forsta, Andra, Tredje AP-fonderna en

gemensam vardegrund for etik och miljo.

Vardegrund nar det galler att ta hansyn till miljdaspekter och
etiska dimensioner i verksamheten, &r att handla utifran
principerna om engagemang, agerande och forandring i syfte
att gora skillnad.

AP4 gor skillnad genom att proaktivt verka fér en hallbar
utveckling inom omraden som framjar en langsiktigt hog
avkastning samt genom att engagera sig i bolag dar problem
identifierats, bedomts patagliga och vadl dokumenterade. Detta
ar ett ansvarsfullt och etiskt forhallningssatt. Malet for AP4:s
hallbarhetsarbete ar att skapa och skydda varden till gagn for
pensionssystemet.

Del av svenska statens vardegrund

Som en del av det svenska pensionssystemet bygger AP4 sina
principer om engagemang, agerande och férdandring pa samma
vardegrund som den svenska staten. | denna ar demokrati, alla
manniskors lika varde, den enskilda manniskans frihet och
vardighet samt en hallbar utveckling centrala delar. Allt i
enlighet med skrivningarna i Regeringsformen.

Konventioner Sverige undertecknat

Svenska statens vardegrund kommer ocksa till uttryck genom
de internationella konventioner som Sverige har undertecknat,
daribland konventioner om miljé, manskliga rattigheter,
arbetsratt, korruption och inhumana vapen, genom det stod
som Sverige ger till initiativ sdsom FN:s Global Compact och
OECD:s riktlinjer for multinationella foretag samt genom
Sveriges stallningstaganden i folkrattsliga fragor. Tillsammans
med den svenska statens vardegrund, utgér de internationella
konventionerna vasentliga instrument for AP4. | sitt arbete
utgar AP4 fran att alla konventioner som Sverige har
undertecknat ska féljas och &r lika betydelsefulla. Denna
utgangspunkt stods aven i beslut och uttalanden fran olika FN-
organ, som podngterar att de manskliga rattigheterna ar
universella, odelbara, 6msesidigt beroende, relaterar till
varandra och inte gar att inb6rdes rangordna.

AP4 anser att bolagen sjdlva har ett ansvar att inte medverka till
att internationella konventioner dvertrads, oavsett om dessa ar
riktade till stater, till enskilda eller till bolag och organisationer.
Ansvaret géller dessutom oavsett om de lander dar bolagen
verkar har undertecknat konventionerna eller har en svagare
lagstiftning.

35 AP4 Hallbarhets- och dgarstyrningsrapport 2015/2016



Uteslutningar

AP4 har, i enlighet med sin vardegrund, uteslutit bolag ur sitt placeringsuniversum som

ar direkt involverade i produktion eller marknadsféring av antipersonella landminor och

klustervapen. Bolag kan ocksa avyttras om de bryter mot FN:s Global Compact och

OECD:s riktlinjer for multinationella féretag och dar dialog med bolagen inte lett till

forbattringar.

Uteslutna bolag, 2016-06-30 Land
Agrium Kanada
Barrick Gold USA

Elbit Israel
Freeport McMoran USA
Hanwha Sydkorea
Incitec Pivot Australien
L-3 Communication USA
Larsen & Toubro Indien
Motorola Solutions USA
Orbital USA
Poongsan Corp (Inkl. Holding) Sydkorea
Potash Kanada
Singapore Technologies Singapore
Textron USA
Walmart Stores Inc (Inkl. db) USA

Sektor

Kemi

Gruv och metall
Flyg och forsvar
Gruv och metall
Kemi

Kemi

Flyg och forsvar

Verkstad

Telekommunikation

Flyg och forsvar
Gruv och metall
Kemi

Flyg och forsvar
Flyg och forsvar

Dagligvaror

For aktuell information om uteslutna bolag, se www.ap4.se.
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UN PRI

AP4 har undertecknat ett FN initiativ for ansvarsfulla PRI:s syfte ar att 6ka investerares ansvarsfulla agerande inom
investeringar, UN Principles for Responsible Investment (PRI). etik och miljo och ar ett ramverk i det dagliga arbetet vid
integrering av hallbarhet i forvaltningen och den egna
- organisationen. PRI driver pa utvecklingen inom hallbarhet och
EE PRI bidrar till 6kat kontakt- och kunskapsutbyte om hallbarhet
EEE mellan ansvarsfulla investerare varlden 6ver. Las mer pa
WwWw.unpri.org.
PRI:s principer Exempel pa AP4:s aktiviteter
AP4 inkluderar e Integrerar hallbarhet i investeringsanalys och i beslutsprocess.
1 hallbarhet i e Screenar portféljerna, som en del av analysprocessen.
investeringsanalyser o Foljer akademiska studier inom hallbarhetsomradet.
och beslutsprocesser e Inkluderar hallbarhetskriterier i upphandlingar och i sa kallade due diligence processer.

e For l6pande dialoger med externa forvaltare.
e Investerar “tematiskt” i hallbarhet, t ex koldioxidportfélj, grona obligationer, aktivistinvesteringar.

AP4 &r aktiva dgare och e Féljer Agarpolicyn, som ger vigledning fér hur AP4 tar stillning och réstar. AP4:s férsta dgarpolicy skrevs pad
2 hallbarhet &r uttalat en mitten av 80-talet.
del av dgarpolicyn e Deltaribolagsstimmor, valberedningar samt har direktkontakt med bolag infér stammor i dgarfragor bland
annat rérande ersattningar och styrelse.
e Samarbetar med andra dgare i hallbarhetsfragor.
e For aktiva bolagsdialoger i hallbarhetsfragor.
e FOr aktiva dialoger med externa forvaltare, uppmanar dem att arbeta med hallbarhetsfragor samt félja PRI.
e Deltar i utveckling av sjalvregelringssystem samt har kontakter med beslutsfattare.

AP4 redovisar 6ppet e For dialoger med bolag om hallbarhetsfragor och uppmanar bolagen att vara transparenta i rapporter,
3 arbetet med héllbarhet presentationer och pd webb.

samt verkar fér 6kad o Stddjer initiativ och resolutioner som syftar till:

Oppenhet i bolagen o ©Okad transparens och

o forbattrad rapportering av bland annat miljérelaterade fragor.
e Stoder bolag att arbeta ansvarsfullt med miljomassiga och sociala fragor.

AP4 stoder och arbetar e For dialoger med andra investerare och intressenter géllande hallbarhetsfragor.

4 foratt PRI:s principer e Deltarigenerella respektive branschspecifika rundabordssamtal for att dela med oss av AP4:s kunskap och
accepteras och erfarenhet kring hallbarhetsfragor.
implementeras ocksd av e  Uppmuntrar externa forvaltare att skriva under PRI.
andra investerare o Inkluderar hallbarhetskriterier i upphandlingar.

e Stoder akademiska studier i hdllbarhetsfragor.

AP4 samarbetar med e Deltar i AP-fondernas Etikrad, ett samarbete mellan AP1, AP2, AP3 och AP4.

5 andra fér att under- e Samarbetar med svenska och internationella investerare, bade pa egen hand och via Etikradet, men dven med
|dtta implementering av andra intressenter.
PRI:s principer e Anvinder PRI for att ta del av ”best practice” samt for att stddja investeringsinitiativ.

o Etikradets generalsekreterare ar ordférande i PRI:s Clearing House.

AP4 rapporterar om de e Genomfor regelbunden rapportering i hallbarhetsfragor i Hallbarhets- och dgarstyrningsrapport,

6 framsteg som gorsi arsredovisning, halvarsrapport, Etikradets arsrapport och pa www.ap4.se.
implementeringen av e GOr AP4:s svar pa PRI:s arliga enkat publik och tillganglig pa PRI:s webbplats.

PRI principer
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Utmarkelser

AP4:s arbete far positiv uppmarksamhet i flera olika sammanhang, bade i Sverige och

internationellt.

Under rapportperioden juli 2015 - juni 2016 erhéll AP4 flera
utmarkelser samt en utmarkelse till AP-fondernas Etikrad.

Asset Owners Disclosure Project (AODP)
Global Climate 500

ASSEY
OWNERY
DISCLOSURE
PROJECT

rankade AP4 3:a globalt av 500 institutionella investerare.
Dessutom tilldelades AP4 det hégsta betyget AAA for sin
hantering av klimatrisk i investeringarna.

Sveriges miljomaktigaste

Aktuell Hallbarhet (tidigare MiljoAktuellt) rankade AP4:s
VD Mats Andersson, VD t o m 2016-06-30, som nummer tio
av Sveriges miljomaktigaste personer 2016.

Aktuell Hallbarhet rankar arligen Sveriges miljomaktigaste
personer for att lyfta fram foredomen och personer som
satter agendan i miljo- och hallbarhetsfragor och driver pa
utvecklingen i en mer hallbar riktning.

Motiveringen lyder:

”-Inget foretag kan vara langsiktigt framgangsrikt om inte
hallbarhet star hogt pa agendan.

De bevingade orden kommer fran Fjarde AP-fondens vd Mats
Andersson. Under 2015 var AP4 en av fyra initiativtagare till
PDC, en koalition som infor klimatmotet i Paris hade som
malsattning att samla ett pensionskapital pa 100 miljarder
dollar och placera dem klimatsmart. Malet uppnaddes med
rage, istallet for fyra fonder blev det 25 och kapitalet dr i dag 3
200 miljarder dollar.”

Independent Research in Responsible
Investment (IRRI) Survey 2015

IRRI Survey 2015 som publicerades under bérjan av 2016
rankade AP4 pa sjunde plats nar fragan “Which asset owner
contributes most to the wider SRI debate?” stills. Av totalt tio
topprankade pensionsfonder dr AP4 den enda svenska.

IRRI:s gbr en global 6versikt 6ver utvecklingen inom fristaende
forskning kring hallbarhet och bolagsstyrning. 2015 ars
undersodkning besvarades av 1 287 analytiker,
portféljforvaltare samt CSR- och héllbarhetschefer fran 681
foretag.

Motiveringen lyder:

"Sweden’s AP4 ranked seventh, thanks to CEO Mats
Andersson’s vocal support of environmental causes and his
team’s work to reduce the portfolio’s carbon output."”

Sveriges miljomaktigaste

o WILJOM, 4-4%
RE:
NG

Aktuell Hallbarhet placerade dven AP-fondernas Etikrads
generalsekreterare pa sin lista 6ver Sveriges
miljomaktigaste personer.

Motiveringen lyder:

"Generalsekreteraren for AP-fondernas etiska rad ser tydliga
kopplingar mellan hallbarhet och avkastning. Genom ett
langsiktigt och malmedvetet arbete bidrar Etikradet genom att
driva pa foretag varlden over att jobba mer med hallbarhet.
Sedan miljéanalytikern John Howchin klev pa sin post har AP-
fonderna starkt sitt arbete med att driva miljo- och etikfragor i
bolagen de har dgande i utomlands.”

Chief Investment Officer (CIO) Lifetime
Achievement Award

ClO tilldelade AP4:s VD Mats Anderssons, VD t o m 2016-06-30,
denna utmarkelse for hans ledarskap och bidrag till
internationella projekt for hallbara investeringar och mot
klimatférandringen.
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'4FJARDE AP-FONDEN

Hallbarhet ar vasentligt
for att skapa hog

avkastning och bidra till

trygga pensioner over tid.

Mer information och kontakt

Har du nagra fragor angaende Fjarde AP-fonden (AP4), vanligen maila info@ap4.se eller kontakta
Niklas Ekvall, VD

Arne L66w, Chef dgarstyrning

Pia Axelsson, Agarstyrning och kommunikation

Tel: +46 8 787 75 00

Mer information om Fjarde AP-fonden finns pa www.ap4.se.
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