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Agarstyrning handlar for AP4

om att ta ansvar och bidra till att
bolag blir framgangsrika och ger en

langsiktigt hallbar hog avkastning.

Det bidrar till trygga pensioner.
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AP4 bidrar till trygga pensioner

Alla som arbetar, far 16n och betalar skatt i Sverige far allman pension. AP4 forvaltar

buffertkapital i pensionssystemet at nuvarande och blivande pensionérer. Vart uppdrag

ar att bidra till pensionssystemets stabilitet genom att forvalta fondkapitalet kostnads-

effektivt med malet att skapa hogsta hallbara avkastning over tid.

Uppdraget fran riksdagen

AP4:s uppdrag ar att bidra till pensionssystemets stabilitet genom
att forvalta kapitalet kostnadseffektivt med malet att skapa
hogsta mojliga avkastning dver tid. Hansyn till miljé och etik ska
tas utan att gora avkall pd 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

De senaste tio aren, till och med halvarsskiftet 2017, har AP4
avkastat 88 procent efter kostnader. Det innebar en genomsnittlig
avkastning efter kostnader pa 6,5 procent per ar, vilket motsvarar
en real avkastning pa 5,4 procent efter avdrag for inflation.

Sedan starten, 2001-01-01, uppgar avkastningen efter kostnader
till 6,0 procent arligen i genomsnitt. AP4 har darmed bidragit
positivt till pensionssystemets tillgangssida och till systemets
stabilitet.

AP4:s reala avkastning Overtraffar bade I6netillvaxt (inkomst-
index), som 6kat med motsvarande 3,0! procent arligen, och
AP4:s langsiktiga reala avkastningsmal som &r 4,5 procent. AP4
har darmed bidragit positivt till pensionssystemets stabilitet.

Noterade aktier mer an halften av tillgangarna

Alternativa
tillgangar 2 %

Fastigheter
8%

Globala aktier
38%
Réntebarande
tillgangar
33%

Svenska aktier
19%

Tillgangarna uppgick till 348 miljarder kronor vid halvarsskiftet
2017. Noterade aktier, saval globala som svenska, utgér 57
procent av tillgangarna.

Hallbarhet och agarstyrning centralt

Att I6pande inkludera hallbarhet (miljo, etik och bolagsstyrning)

i investeringsbeddmningarna och arbeta som en aktiv dgare ar en
nédvandighet for att kunna bedriva en framgangsrik férvaltning
pa 1ang sikt. Det &r ett arbete som bedrivits under manga ar och
som standigt utvecklas och som alltid kan goras lite battre.

Att AP4:s ledning betonar vikten av hallbarhet och dgarstyrning
och att detta arbete precis som annat forvaltningsarbete foljs
upp. Detta har bidragit till att AP4 lyckats leverera en hog avkast-
ning till 1ag kostnad.

Denna rapport

AP4:s Stammosadsongsrapport 2017 sammanfattar AP4:s arbete
infor och under stammosasongen 1 januari - 30 juni 2017.
Rapporten kompletterar:

® AP4:s arsredovisning,
® AP4:s hallbarhets- och dgarstyrningsrapport och

® AP-fondernas Etikradsrapport.
Tillsammans beskriver rapporterna det arbete som AP4 bedriver.

Vi onskar alla lasare en intressant lasning.
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1Under antagande att utvecklingen av inkomstindex 6ver ett ar kan delas lika 6ver respektive halvar. Detta ar en férenkling da inkomstindex baseras
pa senaste tre arens genomsnittliga realinkomstutveckling tillsammans med férandringen av konsumentprisindex for det senaste aret berdknad

mellan juni ett ar tidigare jamfért med juni tva ar tidigare.
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VD har ordet

Som langsiktig aktiv agare av noterade bo-
lag i Sverige och internationellt har vi ett
ansvar att bidra till att ett bolags verksam-
het utvecklas och forbattras samt att den
bedrivs ansvarsfullt och transparent.

Ansvarstagande och transparens bidrar till battre bolag som i
forlangningen mojliggor god hallbar avkastning och trygga
pensioner. For mig ar darfor vart arbete med aktiv dgarstyrning
centralt i AP4:s forvaltning och det ar ocksa ett av AP4:s fokus-
omraden.

Som aktiv dgare arbetar AP4 for varje enskilt bolags och dess
aktiedgares basta och vi vager naturligtvis i detta arbete in dven
andra intressenters behov for att pa basta satt gagna bolagets
langsiktiga utveckling. Vi arbetar med fragor som strategi,
hallbarhet, styrelsesammansattning, kapitalstruktur, ersattningar
och transparens.

Denna rapport sammanfattar hur vi under stammosasongen 2017
har utovat vart aktiva dgande, genom valberedningar, dialoger
med bolag och Gvriga dgare samt pa stammor. AP4:s arliga
Hallbarhets- och dgarstyrningsrapport kommer att publiceras i
samband med var Arsredovisning for 2017.

AP4 ar en betydande dgare i svenska bérsbolag och vi har sedan
manga ar ett stort engagemang och lagger ned mycket arbete for
alla dgares basta. Vi ager aktier i 136 svenska borsbolag. Under
stimmosdsongen deltog vi i 21 valberedningar, varav sju som
ordférande, och vi rostade pa 60 stammor.

"Aktiv agarstyrning
ar centralt for ansvars-

tagande agare."

Inom var globala aktieportf6lj ar vart dgande mer spritt — vi ager
aktier i 1 587 bolag och vi rostade pa 770 utlandska stammor.
Internationellt ar AP4 dock en relativt liten aktiedgare. For att fa
storre tyngd bakom vara synpunkter samarbetar vi med andra
institutioner, gdrna hemmahdorande i det land bolaget har sin bas.
Det ar oftast institutioner av samma slag och med varderingar
som AP4.

AP4 har under manga ar arbetat for att svenska bolag ska ha de
basta styrelserna och ett viktigt led i det arbetet dr 6kad mangfald
och jamstélldhet. AP4 kraver till exempel att for varje styrelseplats
som ska tillsdttas ska det finnas minst en kvinna med pa kortlistan
av kandidater. Gladjande for vart langsiktiga arbete ar att andelen
kvinnliga styrelseledamoter i svenska storbolag nu ar uppe i

39 procent, vilket innebdr att Kollegiet for svensk bolagsstyrnings
(ett sjalvregleringsprogram for svenska borsnoterade bolag)
delmal for 2017 med rage overtraffades.

Rimliga ersattningar till ledande befattningshavare som bade ar
forklarbara och forsvarbara ar dven en viktig fraga som AP4 drivit
under manga ar. Vi kan konstatera att flertalet av ersattnings-
program i Sverige under stdammosasong varen 2017 var av den
karaktdren att AP4 kunde ge dessa sitt stod. For en detaljerad
rostningsoversikt per bolag, se sidan sju.

Ovanstaende illustrerar att vi arbetar pa flera satt i var roll som
aktiv ansvarstagande dgare. Den gemensamma namnaren for
detta arbete ar att skapa hogsta hallbara avkastning at nuvarande
och blivande svenska pensionarer.

Trevlig lasning!

-

Niklas Ekvall, VD
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Agarstyrning handlar om att ta ansvar

Vigpaverkar genom att

nara folja bolagens

. l utveckling, ta stallning+=

L olika fragor och Y
s kommunicera tydliga

I forvantningar till
-bolagens styrelser och

T :
_ ledningar.

4
g

AP4 arbetar med agarstyrning i syfte att 6ka avkastningen. AP4 utdvade sin dgarratt

och rostade pa 60 svenska och 770 utlandska bolagsstammor forsta halvaret 2017.

AP4 arbetade i 21 svenska valberedningar och lagger bland annat stor vikt vid att

arbeta for 6kad mangfald och fler kvinnor i styrelserna.

Agarstyrning

Omraden som ofta berors i arbetet med dgarstyrning ar ett bolags
strategi, hallbarhetsarbete, styrelsesammansattning, kapital-
struktur, ersattningar och transparens. Malet ar att bolag ska
skotas hallbart, ansvarsfullt och sa effektivt som mojligt. Det
skapar forutsattningar for att de blir framgéngsrika och levererar
langsiktigt hallbar avkastning. AP4:s arbete med &garstyrning
syftar till att:

e bidra till god langsiktig hallbar avkastning,

e vdrna om bade aktiedgares och det enskilda bolagets basta,

e ta hansyn till det enskilda bolagets unika férutsattningar och
behov,

e utova dgarrollens rattigheter och skyldigheter med ansvars-
fullhet och langsiktighet och

e  framja att god sed utvecklas pa vardepappersmarknaden.
Det sistnamnda bidrar till val fungerande aktiemarknader,
vilket &r nédvandigt for att langsiktiga investerare ska kunna
skapa hog och langsiktigt hallbar avkastning.
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Dialog - framsta verktyget

Generellt anser AP4 att direkt dialog, gdrna 6ga mot 6ga, med
berdrda bolags styrelser, bolagsledningar och 6vriga dgare ofta
ar det basta verktyget for att paverka till positiv féorandring. For att
dialoger ska fungera och bli framgangsrika fors dessa i fortroende
mellan parterna och inte genom till exempel media.

Ledstjarnor for AP4 som dgare

o AP4:s vardegrund som bygger pa svenska
statens vardegrund och internationella
konventioner.

e AP4:s agarpolicy
* Svensk kod for dgarstyrning (Koden)

* Priniciples for Responsible Investment (PRI),
ett FN-initiativ for ansvarsfulla investeringar

*  FN:s Global Compact



AP4 som agare i svenska bolag

AP4 &r bland de tio storsta institutionella investerarna pa den svenska borsen. AP4 har

en lang tradition av att ta ansvar som langsiktig dgare och for att utveckla god sed pa

den svenska aktiemarknaden.

AP4 engagerar sig i:

Bolags styrelsesammansattning

Okad méngfald och fler kvinnor i styrelserna

Kapitalstruktur
Utformning av langsiktiga ersattnings-
program

Bolags arbete med hallbarhet (miljo- och
sociala aspekter samt bolagsstyrning).

Stor dgare pa svenska borsen

Den svenska aktieportfoljen hade, vid halvarsskiftet 2017, ett
marknadsvarde pa cirka 64 miljarder kronor och med aktieinne-
hav i 136 svenska boérsbolag. De storsta dgarandelarna aterfanns
i sma och medelstora bolag.

AP4 ar langsiktig i sin forvaltning och dgande, varfor det ocksa ar
lattare att ta ett tydligare dgaransvar. Forvaltarna foljer bolagens
verksamhet noga och bedriver en nara dialog

med bolagen.

| tabellen nedan visas de bérsbolag dar AP4 var storst
eller nast storst agare per 2017-06-30.

Kapital Réster Verkligt Agar-
% % virde, mkr position
Elekta 6,2 4,6 1899 2
Granges 9,4 9,4 551 1
Hemfosa 8,2 8,7 1254 1
IBT 5,6 4,1 30 2
Inwido 9,8 9,8 672 1
Lifco 7,9 5,0 1950 2
Mekonomen 8,1 8,1 484 2
Mycronic 8,0 8,0 603 2
Oriflame 8,3 8,3 1557 2

136

svenska bolag dger AP4 aktier i

Agarstyrning i praktiken
AP4 arbetar med agarstyrning i Sverige genom att:

® rosta och delta pa bolagsstammor och infér stamman fora
dialoger om forslag och information i stammokallelsen,

® deltaivalberedningar,
® fora dialoger med bolagsstyrelser och bolagsledningar,

® fora dialoger och samarbeta med andra dgare och organisa-
tioner for att kunna driva fragor med 6kad tyngd,

® stddja organisationer och projekt som framjar hallbarhet,
® utveckla processer och praxis inom dgarstyrning samt

® deltai utvecklandet av den svenska aktiemarknadens sjalv-
regleringssystem och generellt arbeta for val fungerande aktie-
marknader.

Forbedelsearbete infor stammorna

Flera manader innan sjdlva stimman ager rum pabdrjas arbetet
infér denna. For AP4:s del handlar det om informationsinhamt-
ning, diskussioner med bolag, framfora synpunkter till bolagen
angaende informationsgivning och utformning av eventuella
forslag som ska laggas pa staimman. Detta viktiga arbete, som
AP4 och andra institutionella dgare bedriver, leder till att manga
fragestallningar och eventuella oenigheter kan redas ut fore
stammorna.

AP4 Stammosasongsrapport 2017 °



Sverige - stammosasongen 2017

AP4 rostade pa 60 stammor. Infor stammorna forde AP4 dgardialog med cirka 25 bolag

om de forslag som skulle ldggas pa stammorna.

AP4 prioriterar stammor i bolag dar fonden
har ett betydande aktieinnehav, ar en av

de storre dagarna eller om stdmman ska
behandla en principiellt viktig fraga.

Stammor varen 2017

Arsstammorna 2017 kan generellt beskrivas som informativa,
vélarrangerade och genomférda i en lugn och god stdmning.
Hallbarhet var ett dterkommande tema pa stammorna och
manga ordféranden och VD:ar valde att berdtta om hur bolaget

arbetar med hallbarhet och hur det integreras i affirsmodellerna.

Andra fragor i fokus berérde vanligtvis storre handelser under
det gangna aret, speciellt om det varit ett ar med stora forand-
ringar for bolaget. Aktiedgarnas fragor till ledning och styrelse
handlade ocksa ofta om hallbarhet, s& det fanns en samstam-
mighet mellan bolag och dgare om omraden som var viktiga att
belysa mer ingdende.

Nedan presenteras tva exempel dar AP4 har tagit ett langsiktigt
dgaransvar i situationer som har kréavt betydande engagemang.

| Eltel ar AP4 en av bolagets fyra storsta dgare och deltar i Eltels
valberedning. Sensommaren 2016, nar bolaget publicerade sin
halvarsrapport, uppdagades successivt omfattande problem i bo-
laget som slog hart mot bolagets finansiella stéllning. Problemen
visade sig senare vara relaterade till misstéankta oegentlig- heter
kopplade till delar av ledningen i bolaget, daribland bolagets
davarande VD. | samband med att problemen uppdagades fick
ett antal personer lamna bolaget inklusive VD. Eltels ordférande
valde i anslutning till detta att avga. VD och ett antal personer ar
idag under utredning av aklagarmyndigheten.

| syfte att stotta den i grunden sunda verksamheten i Eltel
arbetade AP4 och dvriga stordgare representerade i valbered-
ningen tillsammans med delar av Eltels styrelse och ledning fram
en handlingsplan for bolaget. Valberedningen arbetade fram ett
forslag till ny styrelse till arsstamman.

Styrelsen lade fram ett férslag om nyemission for att sakerstalla
bolagets finansiella stéllning. Forslagen antogs pé arsstimman i
juni 2017.

o AP4 Stammosasongsrapport 2017

Mekonomens tidigare huvudagare salde i november 2016 sina
aktier i bolaget till det amerikanska noterade bolaget LKQ. Den
nye huvudagaren LKQ begdrde att Mekonomen kallade till en
extra bolagsstimma i januari 2017 i syfte att féresla en ny styrelse
dar LKQ fanns representerad.

Mekonomens redan tillsatta valberedning, dar AP4 ingick,
genomférde ett antal intervjuer for att bilda sig en uppfattning
om den nya huvudagarens intentioner och om deras foreslagna
representanter till styrelsen. AP4 kunde, med bakgrund i dessa
intervjuer, ge sitt stod till LKQ:s forslag till ny styrelse i vilken
representanter for LKQ ingick. Forslaget till ny styrelse antogs pa
den extra bolagsstimman.
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Sverige - rostningsoversikt

AP4 har under sasongen deltagit i 60 svenska stammor. Nedan presenteras dessa
med en kommentar som beskriver det arbete som bedrivits utover det mer
ordinarie stammoarbetet. Namns inget specifikt nedan antogs det beskrivna

forslaget pa stamman.

Stammor dér AP4 AP4 i Kommentar om specifikt arbete utéver Stammor dir AP4 AP4 i
rostat valbered- ordinarie stimmoarbete rostat

Kommentar om specifikt arbete utéver
valbered- ordinarie stdmmoarbete

ningen ningen

Acando AP4 framforde synpunkter pa utformningen Eltel Under sensommaren av 2016 uppdagades
av forslaget till ersattningsprogram, varefter omfattande problem i bolaget, vilket dven
styrelsen justerade programmet. AP4 réstade paverkade bolagets finansiella stallning.
for forslaget. Valberedning var med om att arbeta fram en

handlingsplan i syfte att stotta den i grunden

Alfa Laval = sunda verksamheten i Eltel. En del av planen

" . . . innebar att valberedningen lade fram ett

AstraZeneca Styrelsen foreslog forandringar i ett existeran- . L

R . " forslag om en forandring av
de program vilket skulle géra det enklare for e -
. 2 . . styrelsens sammansattning. P34 stdamman
ledningen att erhalla tilldelning. AP4 kunde « .
. R P . lades det dven fram ett forslag om
darmed inte stodja forslaget. Forslaget o . e .
N . I nyemission. AP4 rostade for bada forslagen,
rostades dock igenom pa stdmman. AP4 X o e
. X vilka bada antogs pa stamman.
rostade via fullmakt.
EnQuest AP4 rostade via fullmakt.
Atlas Copco =
Fabege -
Autoliv AP4 réstade via fullmakt.
Getinge -
Avanza Bank -
Granges -

Beijer Alma . Hufvudstaden -

e Eleetientes X . Hemfosa Fastigheter AP4 begirde och fick klarldggande fran

Beijer Ref - styrelsen gallande villkor i bolagets ersatt-

ningsprogram. AP4 rostade for forslaget.

Besgab X -

H&M -

BillerudKorsnas X AP4 framférde synpunkter pa utformningen
av férslaget till ersattningsprogram, varefter Infant Bacterial Thera- AP4 hade synpunkter pa ett
styrelsen justerade programmet. AP4 réstade peutics emissionsbemyndigande, men kunde efter
for forslaget. klargérande fran styrelsen stodja forslaget.

BioGaia X AP4 forde diskussioner med styrelsen Investor -
gallande ett forslag rorande avsattning av
kapital till stiftelse. Efter klarldggande fran Inwido -
bolaget kunde AP4 rosta for forslaget. L

INVISIO Communications -

Biotage X - Lifco B

Bjorn Borg X AP4 forde diskussioner med styrelsen

gallande ett forslag till emissionsbemyn-
digande. Efter klarldggande fran styrelsen

Lindab International

oo/ i dieand Mekonomen Extrastdmma pa grund av ny huvudagare.
LICE EEHE o (SR E e Den nye huvudagaren foreslog att tva nya
X . ledamoter skulle véljas in i styrelsen. Dessa
Bravida Holding B tva skulle ersatta de tva ledamoter som varit
knutna till den tidigare huvudagaren och
Bonava : som stallt sina platser till forfogande. AP4
i rostade for forslaget.
Bure Equity -
) Mekonomen AP4 forde dialog med styrelsen angdende
Capio X - L . -
emissionsbemyndigande. Efter klarlaggande
Cavotec X AP4 roéstade via fullmakt. fran styrelsen rostade AP4 for bemyndi-

Corem Property Group

CLX Communications

D. Carnegie & co

AP4 framférde synpunkter pa emissions-
bemyndigande gillande nyemission. Efter
att forslaget justerats kunde AP4 ge stod till
forslaget.

Micro Systemation

Mycronic

Nederman Holding

New Wave

gandet.
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Sverige - rostningsoversikt

Stammor dér AP4
rostat

Nobia

Nordea

NP3 Fastigheter

Oncopeptides

Oscar Properties
Holdings

Pandox

Platzer Fastigheter
Holding

Probi

Raysearch Laboratories

Recipharm

Sandvik

AP4 i Kommentar om specifikt arbete utéver Stammor dar AP4 AP4 i
valbered- ordinarie stimmoarbete rostat valbered-
ningen ningen
X - Sagax
X -
AP4 rostade emot ett forslag till ersatt-
ningsprogram, da programmet saknade
prestationskrav.
: Scandi Standard
- SEB
X AP4 framforde fragor och synpunkter pa ett Sobi X

emissionsbemyndigande, men kunde efter
klargorande fran Probi stodja forslaget.

AP4 framforde fragor och synpunkter pa
ersattningsprogram. Efter klargérande fran
Recipharm kunde AP4 stodja forslaget. Victoria Park
Volati

- Volvo
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Kommentar om specifikt arbete utéver
ordinarie stimmoarbete

AP4 forde diskussioner gallande bolagets
ersattningsprogram. AP4 har under de
senaste aren haft kontakter med bolaget
gallande programmets utformning. Sedan
forra aret har forandringar skett i positiv
riktning. AP4 hade i ar mindre synpunkter,
vilket gjorde att AP4 kunde stddja forslaget.
AP4 framférde dven dessa synpunkter pa
stdmman.

AP4 forde dialog med styrelsen och
framférde synpunkter pa det foreslagna
ersattningsprogrammet. Efter klarlaggande
fran styrelsen rostade AP4 for programmet.

AP4 forde diskussioner med styrelsen
gallande ersattningsprogram. AP4 har
under de senaste aren haft kontakter med
bolaget géllande programmens utformning.
Sedan forra aret, 2016, har forandringar
skett i positiv riktning. AP4 hade i ar mindre
synpunkter, vilket gjorde att AP4 kunde
stodja forslaget. AP4 framférde dven dessa
synpunkter pa stamman.




Sverige - ersattningar en viktig fraga

Ersattningsprogram ska vara forklarbara och forsvarbara. Ersattningen till ledande

befattningshavare ska harmoniera med aktiedgarnas langsiktiga intressen. AP4 har ett

antal krav vad galler ersattningsprograms utformning, utvardering och transparens.

AP4:s syn pa ersattningsprogram

AP4 vill framja en utveckling mot rimliga, andamalsenliga och
effektiva ersattningsprogram. AP4 anser att langsiktiga aktierela-
terade ersattningsprogram ska vara i samklang med aktiedgarnas
langsiktiga intressen. De ska premiera positiva langsiktiga presta-
tioner, men aven verka i motsatt riktning, nar dnskad prestation
uteblivit ska ersattningen totalt bli lagre. Programmen ska ha ett
tak eller ett forbehall, som innebar att styrelsen gor en rimlig-
hetsbeddmning av programmens slutliga utfall. Programmen ska
vara transparenta och styrelsen bor informera om maluppfyllelse
av prestationskrav pa arlig basis. Lds mer i AP4:s Agarpolicy pd
www.ap4.se

Ersattningar foreslas av styrelsen

Efter forslag fran styrelsen ska arsstimman, enligt Aktiebolagslag
(2005:551), fatta beslut om riktlinjer for ersattningar till ledande
befattningshavare. Det ar styrelsen som ansvarar for att den
totala ersattningen, det vill sdga summan av fast och rérlig
ersattning inklusive pension och andra férmaner, ar val avvagd
och anpassad till bolagets forhallanden.

Ersattningsprogram 2017

APA4 har, i likhet med ett antal andra storre dgare, infor varens
arsstaimmor haft moten med ett flertal bolag rérande deras
planerade erséttningsprogram. Vid sadana méten har AP4
mojlighet att ge synpunkter pa utformningen av programmen

bland annat pa prestationskrav och bolagens informationsgivning.

Né&r AP4 inte anser att det foreslagna programmet ar andamal-
senligt, rimligt och effektivt agerar AP4 for att fa till stand
justeringar av programmet.

Gladjande var de flesta foreslagna ersattningsprogrammen under
stimmosdsongen 2017 av den karaktdren att AP4 kunde ge sitt
stod till dessa. | ett antal bolag ansag dock AP4 att det maximala
utfallet av ersattningsprogrammet i kronor raknat kunde bli
anmarkningsvart hogt i relation till dnskad prestation. AP4 pa-
visade detta for bolagen och patalade vikten av att begransa det
totala maxutfallet. | ett antal fall gav AP4 sitt stod till program néar
forandringar i utformningen gjorts, i andra fall réstade vi emot
forslaget.

AP4 kraver att ersattningarna ska vara:

o Forklarbara och forsvarbara

Rimliga och ha ett "tak"

Foto: Riksbanken

Exempel rérande ersattningsprogram

| Sobi kunde AP4 stddja styrelsens forslag till ersattningsprogram
efter att vissa justeringar gjorts i arets program. AP4 har réstat
emot tidigare ars program, bade 2015 och 2016, eftersom AP4
vid dessa tillfdllen inte fatt gehor for sina forslag till justeringar
av programmen. AP4 framforde dven vid arsstamman 2017 en
uppmaning till Sobis styrelse att infor kommande ars program
ytterligare se dver programmens omfattning bland annat
avseende antalet sa kallade matchningsaktier.

| Sagax har AP4 de senaste aren fort en dialog med bolagets
styrelse gallande utformningen av ersattningsprogram. Jamfort
med féregaende ar hade programmet 2017 forandrats i positivt
riktning och AP4 hade nu endast mindre synpunkter. AP4 gav
darfor sitt stod till det férslagna programmet, men framférde pa
arsstdimman ett antal forslag till styrelsen pa ytterligare forbatt-
ringar.

Vid Oncopeptides drsstdmma rostade AP4 emot styrelsens
forslag till ersattningsprogram, eftersom det bland annat saknade
prestationskrav.

Pa AstraZenecas arstamma foreslog styrelsen att forandringar
skulle beviljas i ett redan existerande ersattningsprogram.
Avsikten var att gora det enklare for ledningen att erhalla tilldel-
ning. AP4 rostade emot detta férslag fran styrelsen, det fick dock
majoritet pa stamman.

e Langsiktiga
e Utvarderade arligen av styrelsen
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Sverige - AP4s valberedningsarbete

Att bidra till att bolag far den basta majliga styrelsen ar en av AP4:s mest betydelse-
fulla agaruppgifter och utgar alltid fran det enskilda bolagets behov. Valberedningen

bereder och [amnar forslag till stamman om vilka som ska sitta i styrelsen.

21 valberedningar
AP4 har som mal att delta i valberedningar AP4 deltog i 22 (27) valberedningar i bérsnoterade svenska bolag,
dar fonden blir tillfragad. Vi anser att detta varav som ordférande i 3 (2).
bade ar en mojlighet och en skyldighet for

en storre aktiv aktiedgare. AP4:s valberedare

Pa AP4 arbetar en grupp pa atta personer med valberednings-

arbete. Gruppen haller veckovisa moten och samordnar sig
daremellan lI6pande rérande olika fragor.

Valberedningsarbete har hog prioritet pa AP4

Valberedningar framjar en systematisk och professionell
nomineringsprocess av ledamoter till bolagsstyrelser. Det ar
en modell som har gynnat svenska borsnoterade bolag.

Valberedningsarbetet har darfor hog prioritet pa AP4, som
lagger tid och resurser pa att svenska borsnoterade bolag ska
ha sa bra styrelser som majligt. Valberedningsarbetet startar
normalt cirka nio manader fére arsstimman.

Bolag med AP4 i valberedningen Ordférande i AP4nyi Andel kvinnor Antal nyvalda
och stimma varen 2017 valberedningen valberedningen i styrelsen % kvinnor
Beijer Electronics 40 0
Besquab X 38 1
BillerudKorsnds 43 1
BioGaia 50 1
Biotage 29 0
Bjorn Borg X 33 0
Capio 38 1
Cavotec X 29 0
Eltel 25 0
Getinge 40 2
Granges X 50 0
Hemfosa X 57 1
Inwido X 40 1
Lifco 30 1
Mekonomen X 29 0
Mycronic 40 0
New Wave Group 33 0
Nobia X 44 1
NP3 33 0
Probi 33 2
Sobi X 50 0
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Sverige - fler kvinnor till styrelserna

AP4 har under manga ar arbetat for 6kad mangfald och fler kvinnor i styrelserna.

En bolagsstyrelse — ett bra lag

Varje styrelse formeras utifran bolagets specifika situation i syfte
att skapa forutsattningar for basta vardeskapande. Antalet
styrelseledamoter, ledamoternas kompetens, erfarenhet, alder,
kon, oberoende samt tid for att kunna fullgéra uppdraget ar
exempel pa faktorer som beaktas utifran det enskilda bolagets
situation. Aven hur gruppdynamiken i styrelsen fungerar spelar
roll ndr valberedningen 6vervdger den sammansattning som ska
skapa ett bra lag — en bolagsstyrelse.

AP4 har ett mal om fler kvinnor i styrelserna

AP4 arbetar aktivt for att uppna en jamnare kénsférdelning i
bolagsstyrelserna. AP4 har under manga ar drivit, i de valbe-
redningar dar AP4 deltagit, att minst en kvinna ska vara med pa
kortlistan vid framtagandet av forslag till nya styrelseledaméter.
Den atgdrden har haft gott resultat och har i manga fall bidragit
till en 6kad andel kvinnor i de bolagsstyrelser dar AP4 deltagit i
valberedningen.

Koden framjar en 6kad andel kvinnor

Andelen kvinnor i stora borsbolagsstyrelser ska, enligt Kollegiet
for svensk bolagsstyrnings malsattning, vara minst 40 procent
2020. En mellanstation ar 2017, da andelen kvinnor i styrelserna
ska uppga till minst cirka 35 procent. | de medelstora och sma
bolagen galler en andel pa ndrmare 30 procent 2017.

9 %

kvinnliga ledamoter i storbolagens styrelser

41 % av bolagens nya styrelseledamoter var kvinnor

2017 var 41 procent av de nyinvalda styrelseledamoterna i bors-
bolagen kvinnor. Totalt invaldes 120 kvinnor som nya styrelse-
ledamoter till de borsbolagsstyrelser dar det gjordes forand-
ringar. Det gjorde att den genomsnittliga andelen kvinnor for alla
borsbolagsstyrelser steg med mer an tva procentenheter till 33,5
procent.

Utfallet for stora bolag var efter stimmosdsongen en andel om
39 (37) procent kvinnor i bolagsstyrelserna, vilket innebar att
Kodens uppsatta mal for 2017 6vertraffades. Utfallet for sma och
medelstora bolag var en andel om drygt 30 (29) procent kvinnor i
bolagsstyrelserna och uppnadde darmed Kodens uppsatta mal.

Genomsnittlig andel kvinnor i samtliga borsbolagsstyrelser

40

35

]
Q

[
w

[
=]

Kalla: Holdings

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 200

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

AP4 Stammosasongsrapport 2017 e



AP4 deltar i samarbeten och
stodjer aktiedgarforslag som
vi anser leder till forbattringar.
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AP4 som agare i utlandska bolag

AP4 dr en relativt liten aktiedgare globalt och maéjligheterna ar darfér sma att féra en
dialog infor stammor pa det satt som sker i Sverige. En aktiedgares rattigheter skiljer
sig ocksa mycket at mellan olika lander. Rostratten i utlandet ar ofta mer begransad an i
Sverige. AP4 driver darfor i utlandet manga fragor om aktiedgarens rattigheter somi
Sverige uppfattas som sjalvklara.

AP4 prioriterar de storre bolagen globalt
och de bolag som AP-fondernas etikrad 1 5 8 7
arbetar med.

utlandska borsnoterade bolag

Liten aktiedgare i utlandska bolag

AP4 dr en relativt liten aktiedgare i utlandska bolag. Vanligtvis ar
AP4:s dgarandel mindre dn 0,05 procent av bolaget. Det paverkar
mojligheterna till agarstyrning, vilka blir mer begransade an
jamfort med svenska bolag.

AP4 hade vid halvarsskiftet 2017 98,5 miljarder kronor investerat
i 1 587 utlandska borsnoterade bolag.

770 stammor i utlandet 7 7 O

AP4 utévade, under forsta halvaret 2017, sin rostratt pa 770

bolagsstammor och 10 707 stammopunkter i bolag fran 14 olika

lander. Dessa ar linder med relativt vl utvecklade aktiemark- utlandska stammor
nader: USA, Japan, Storbritannien, Kanada, Australien, Tyskland,

Frankrike, Schweiz, Nederldnderna, Spanien, Italien, Osterrike,

Irland och Belgien.

Agarstyrning i utlandet

AP4 arbetar med agarstyrning i utlandet genom att:

® rosta pa bolagsstammor,
® |dgga eller stodja aktiedgarforslag till bolagsstammor,

® fora dialoger med bolagsstyrelser, bolagsledningar och
andra agare,

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

® stodja organisationer och projekt som framjar hallbarhet.
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Utlandet stammosasongen 2017

Olika lander har olika lagar, regler, praxis och traditioner, vilket paverkar mojligheterna

for hur en investerare kan utdva agarstyrning. Att utdva sin rostratt ar ett

grundldaggande verktyg vid dgarstyrning.

AP4 samarbetar med andra institutionella

investerare, bade svenska och utlandska, for
att kunna driva fragor med storre tyngd.

Fragor i fokus nar AP4 rostar

AP4 rostar i enlighet med AP4s dgarpolicy och tar stallning till
bland annat:

e aktiedgares rattigheter till exempel att fa rosta for hela sitt
innehav, fa lagga egna forslag till stdmman och att foresla
egna stammopunkter.

e att VD och ordférande ska vara olika personer och ledaméters
oberoende,

® ersattning till ledande befattningshavare,
e kapitalstruktur,

® Sppen informationsgivning och rapportering fran bolaget
det vill sdga transparens och

okad hallbarhet.
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AP4 rostade pa 770 utlandska stammor
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AP4 tar stallning

AP4 utgar fran sin dgarpolicy vid réstningen, men tar dven hansyn
till respektive lands olika lagar, regler, praxis och traditioner. AP4
rostade for en majoritet av bolagsstyrelsernas forslag.

AP4 rostade for en majoritet av bolagsstyrelsernas
forslag

m For

® Emot

Till bolagsstammor kan aktiedagare vanligtvis lagga forslag och AP4
har under perioden réstat for en majoritet av de aktiedgarforslag
som inkommit bland annat f6rslag som ror ersattningsfragor, mil-
jo, manskliga rattigheter, lobbying och transparens. Totalt har AP4
tagit stallning till 431 aktiedgarforslag. For mer rostningsstatistik
se www.ap4.se.

AP4 rostade for en majoritet av aktidggarforslagen

m For

m Emot

Exempel pa stéllningstaganden

AP4 rostade emot ett forslag fran bolagstyrelsen i Aberdeen AM
rérande ersattning till bolagsledningen. Styrelsen foreslog att
taket for den rorliga ersattningen skulle vara tio ganger den fasta
I6nen. Forslaget inneholl heller inga tydliga prestationskrav eller mal
for den rorliga ersattningen. Det ska i sammanhanget noteras att
styrelsen till stor del utgors av ledande befattningshavare i
bolaget, vilka darmed foreslar sin egen ersattning. Forslaget
rostades igenom.

AP4 rostade emot ett flertal styrelseférslag dar individer foreslas
fa sitta pa "tva stolar" det vill sdga vara bade styrelseordférande
och VD pa samma gang. Detta férhallande &r relativt vanligt i
amerikanska bolag och férekommer till exempel i 3M, GE samt
Texas Instruments. AP4 anser att detta ar olampligt. Det ar viktigt
att ordféranderollen och VD-rollen &r skilda at. Det ska finns en
tydlig rollférdelning av ansvar och befogenhet respektive kontroll.
Styrelsen ansvarar for bolagets langsiktiga strategi, for att tillsatta
och avsatta VD samt folja upp att VD skoter verksamheten i enlig-
het med beslutad strategi. VD har ansvaret for att leda det dagliga
operativa arbetet. VD rapporterar till styrelsen. | ovan namnda
bolag blev resultatet fran stdamman att en person har bada
rollerna, dvs ar bade ordféranden och VD i respektive bolag.

Styrelsen i franska LVMH féreslog att arsstimman skulle valja in
tre personer som radgivare till styrelsen. Personerna forslogs fa
samma ersattning som styrelseledamoterna, men inte motsva-
rande ansvar gentemot aktiedgarna. De féreslagna personerna
hade olika kopplingar till bolaget. AP4 réstade emot detta forslag,
eftersom personernas roll var otydligt definierad och for att AP4
férordar en tydlig rollférdelning mellan styrelse och ledning.
Forslaget rostades igenom.
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~ FJARDE AP-FONDEN

AP4 forvaltar at nuvarande
och framtida pensionarer

med malet hogsta hallbara

avkastning pa lang sikt.

Mer information och kontakt

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

Niklas Ekvall, VD
Arne L66w, Chef Agarstyrning
Tel: +46 8 787 75 00

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




