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KORT OM FORSTA AP-FONDEN

Agaransvar
ar lonsamt

Att arbeta med héllbart virdeskapande ar grund-
laggande for Forsta AP-fonden (AP1) och finns
darfor med bland vara investeringsovertygelser.

Med hallbart vardeskapande menar vi att bolag
eller andra verksamheter som fonden investerar i
maste vara langsiktigt Ilonsamma. Det kan de bli
genom att hantera miljé och klimat, sociala fragor
och bolagsstyrning pa ett bra sétt.

Forsta AP-fonden prioriterar alltid det 6ver-
gripande malet att leverera béasta mojliga avkastning
pa pensionsspararnas pengar. Vi ar overtygade om
att vi har bast forutsittningar att na det malet
genom att ta hansyn till hallbarhetsaspekter vid
vara investeringar.

Fondkapitalet férvaltas |

\ Iéngsiﬁrgpri

Denna inriktning innebdr att Forsta AP-fonden: .

+ paverkar de bolag vi dger i 6nskvérd riktning I< F

* integrerar hallbarhetsfragor i investerings- Ort Om OrSta
processen. ! P f d

Hallbart virdeskapande * Forsta AP-fonden dr en av fem AP-fonder i

ar grundlaggande y det allmidnna inkomstpensionssystemet. Nér
for AP1. |

inbetalningarna till inkomstpensionssystemet
understiger utbetalningarna skjuter AP-fonderna
till mellanskillnaden. Fonderna ska forvalta
fondkapitalet langsiktigt sa att avkastningen
maximeras, samtidigt som risken i utbetalade
pensioner ska vara lag.

* Forsta AP-fonden forvaltade 311 miljarder
kronor den 31 december 2016 i en global portfdl;
bestaende av aktier, rintebdrande viardepapper,
fastigheter, infrastruktur, riskkapitalfonder och
hedgefonder.

* Entydlig investeringsfilosofi utgor grunden for
fondens investeringsverksamhet. Koncentre-
rade portfoljer med farre investeringar gor det
mojligt att Agna mer tid at varje investering.

* Denreala avkastningen efter kostnader under
den senaste tioarsperioden uppgar till 4,3 pro-
cent per ar. Forsta AP-fondens mal overtréffas
dérmed. Malet dr 4,0 procents real avkastning
efter kostnader sett 6ver rullande tiodrsperioder.
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HALLBARHETSMAL

Prioriterade mal

Hallbarhetsarbetet inom Forsta AP-fonden sker med hjalp av fyra begrepp.
Tre av dessa giller hur fonden ska arbeta, och ett anger att andelen
investeringar med hallbarhetsfokus ska 6ka.

Vigledande for Forsta AP-fondens Det vardagliga arbetet med fragorna cifika typer av investeringar anvands
héallbarhetsarbete ar ett ramverk av kannetecknas dock framst av fyra inte, eftersom fonden alltid prioriterar
principer och stallningstaganden pa arbetssitt och mal, enligt nedan. sitt Overgripande ansvar att maximera
internationell och lokal niva (sid 6). Kvantitativa hallbarhetsmal for spe- avkastningen pa kapitalet till 1ag risk.

Arbetssdtt och mal for Forsta AP-fondens hdllbarhetsarbete

@

Kontinuerlig kompetensutveckling Dedikerade investeringar
Omradena héllbart vardeskapande och resurseffektivitet Forsta AP-fonden soker aktivt investeringar med uttalat
utvecklas snabbt. Agerandet fran Férsta AP-fondens med- hallbarhetsfokus samt hég avkastningspotential och
arbetare &r centralt for att utvarderingen av investerings- acceptabel riskniva. Fokus ligger pa investeringar dar
objekt ska hélla hog kvalitet. For att sakerstédlla denna fonden som langsiktig och engagerad dgare har mojlighet
kvalitet vidareutbildas medarbetarna kontinuerligt inom att bidra till finansieringen av innovativa satsningar for
hallbarhetsomradet. okad resurseffektivitet. Ambitionen &r att 6ka denna

del av portféljen vasentligt till 2030.

Regelbunden hdllbarhetsgenomgdng Okad transparens kring fondens hdllbarhetsarbete
Portfoljen utvarderas kontinuerligt utifran ett hallbarhets- Forsta AP-fonden ska bidra till att uppméarksamma
perspektiv. Detta ar en del i utvarderingen av innehavens hallbarhet som ett framgangsrikt investeringskriterium
attraktivitet som fortsatta investeringsobjekt. Resultatet genom att sa transparent som mojligt redovisa resultatet

rapporteras arligen. av arbetet. Medarbetarna uppmuntras att agera aktivt

som talespersoner for att sprida kunskap om
fondens arbetssatt.
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LEDNINGEN HAR ORDET

"Bolag som inte bryr sig
Klarar sig inte”

tvecklingen inom hall-

barhetsomradet har varit

snabbi ett antal r och 2016

var inget undantag. Det
beror bland annat pa att fler och fler
investerare inser att hallbarhet p&-
verkar avkastning och risk, och pa att
kraven pé bolagen blir allt storre,
menar Johan Magnusson, VD for
Forsta AP-fonden.

-Den forstirkning av resurserna pa
omradet som fonden gjorde 2016 var
darfor helt nodvandig. Insatserna ar
breda, siager han.

Genom att publicera denna dgar-
rapport tydliggor Forsta AP-fonden sitt
arbete med hallbarhet, som omfattar tva
huvudomraden; bolagsstyrning i foretag
dar fonden dr dgare samt integration av
hallbarhetsaspekter vid investeringar.

-Det dr naturligt att vi som forvaltar
pengar i det allménna pensionssyste-
met dr sa Oppna som mojligt med vad
vi gor. Agarfrgor fir ofta stort utrym-
me i media och vi har har en chans
att tala om hur viresonerar lite mer
utforligt, sdger Johan Magnusson.

-Attvi ar pddrivande ger resultat.
Exempelvis dr nu ersittningsprogram-
men bittre konstruerade i Sverige. Ex-
empel pa andra fragor vi har drivit dr
revisorernas 6ppenhet samt mangfald i
styrelserna, siger Ossian Ekdahl, chef
for agaransvar pa Forsta AP-fonden.

Forsta AP-fondens hallbarhetsarbete
omfattar det mycket generella savil
som det mer konkreta. Pa vergripande
niva finns FN:s Agenda 2030 med de
17 utvecklingsmélen som fonden vill
arbeta mot. Syftet med agendan 4r am-
bitidst - att utrota fattigdom och skapa
en hallbar varld.

-Viarbetar med att tydliggéra vara
egna prioriteringar kring FN-malen,
sdger Johan Magnusson.

Uppmairksamheten 6kade kring hur
foretagen och institutionella investera-
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re hanterar minskliga réttigheter, efter
ett nytt initiativ frdn OECD. Fokus
ligger pa att forebygga kriankningar,
men dven hur man ska hantera skador
som uppstar.

Exempel pd en mer handfast aktuell
fraga dr bolagens skatter. Denna
diskuterades mycket under aret, inte
minst i samband med den sd kallade
Panamaskandalen.

-Fondens instéllning dr att vi inte
accepterar aggressiv skatteplanering,
medan skatteplanering som vl haller
sig inom lagar och regler ar godtagba-
ra. Det ar ett komplicerat omrade, och
politikerna har det yttersta ansvaret for
regelverket, sdger Ossian Ekdahl.

Bolagsstaimmorna i Sverige under
varen 2016 var generellt sett lugna och
de flesta forslag rostades igenom enligt

“Kvantitativa mal
kan leda till samre
avkastning.’

)

plan, vilket enligt Ossian Ekdahl visar
att svenska bolag och svenska institu-
tionella investerare lart sig samarbeta
och komma 6verens i forvag.

Undantaget fran de lugna stimmorna
var Swedbanks. Handelseutvecklingen
startade i februari 2016, dd VD:n Michael
Wolf ombads limna banken.

-Detta skedde i sig inte pa ett fel-
aktigt satt, men vi reagerade kraftigt
pa att bolagets ordférande inte ville ge
tillrdcklig information om omsténdig-
heterna kring avskedandet. Vi, och
flera andra dgare, forlorade till slut
fortroendet for ordforanden, vilket ar
mycket allvarligt. Han dtervaldes inte
pa stimman, sdger Ossian Ekdahl.

Forsta AP-fonden utvecklas konti-
nuerligt i sin roll som dgare genom att
intensifiera relationerna till bolagen.

-Vara aktieportfoljer i Sverige och
pé utlindska utvecklade marknader ar
koncentrerade till farre bolag 4n som
ar vanligt for liknande fonder. Det
innebdr att vi kan lara kidnna vara bo-
lag battre, ha en battre dialog med dem
och vara mer aktiva. Det stéller stora




- Vara insatser inom hallbarhet &r breda, séger VD Johan Magnusson.

krav pd oss sjalva, men vi ar 6vertygade
om att det sikerstiller ett tillrackligt
engagemang, sager Johan Magnusson.

Fondens grundinstéllning ar att
héllbarhet gar hand i hand med bola-
gens lonsambhet.

-Bolag som inte bryr sig om
héllbarhetsfragorna 6verhuvudtaget
kommer inte att klara sig. De kanske
kan flyga under radarn ett tag men ett
bra uppforande kravs for att man ska
fa kunder, kunna anstdlla kompetenta
personer och erhalla bra finansiering.
Hallbarhetsfragorna paverkar ddrmed
bolagens verksamhet. Det innebar att
vi som investerare ocksa behover ta
hénsyn till de fragorna - de paverkar
var avkastning, sdger Ossian Ekdahl.

Nar AP1 har investerat pengar vill
fonden att bolagen ska utvecklas vl.

-Iendel ldnder finns en annan
tradition dn i Sverige nér det géller
bolagsstyrning, och dar blir det ofta
konflikter mellan bolaget och dess dga-
re. Det ér olyckligt. Vi far till exempel
ofta tala om for bolag i USA att vi som
dgare i grunden vill bolaget vil, siger
Ossian Ekdahl.

Det férekommer ocksa missupp-
fattningar om att fonden agerar for
svenska staten.

-Detta ar ovanligt bland politiker
och néringslivsforetradare i Sverige,
men det forekommer utomlands att vi
behover forklara att vi inte tar politiska
hénsyn ivara placeringar. Darutover
finns forstds pa olika marknader intres-
segrupper av olika slag som framfor
onskemal om vilka investeringar vi ska
prioritera, sdger Ossian Ekdahl.

LEDNINGEN HAR ORDET

Haéllbarhetsomradet ar komplext, med
flera ramverk och rekommendationer.

-Det finns en méngd lovvarda initi-
ativ som ibland kompletterar varandra
men ibland 6verlappar varandra. Det
ar viktigt att vi prioriterar ndgra fa att
jobba med. Vi kan inte gora allt med de
resurser vi har, siger Ossian Ekdahl.

"Omvisdljer dr
problemet olost”

Fonden prioriterar ocksa att paverka
bolag i 6nskvard riktning framfor att
helt utesluta dem fran investeringar.

-Nar ett bolag har fatt problem
drabbar det dven aktiekursen. Om vi da
siljer vart innehav har vi drabbats aven
forlust, samtidigt som problemet forblir
olost. Nar vii stillet engagerar oss kan
det resultera i att problemet 19ses, till
gagn for anstillda, miljon etc, och
dessutom kanske aktiekursen repar sig.

P4 utvecklingsmarknader har Forsta
AP-fonden lagre kunskap om lagar,
regler och bolagsstyrning. Fonden later
dér andra aktorer skota forvaltningen.
Allt fler av dessa utlindska forvaltare
kommer att fa rosta for fondens rdkning.

Generellt har fonden avstatt fran
kvantitativa och detaljerade mal for
olika sorters investeringar.

-Vihar resonerat mycket kring
detta, men kvantitativa och detaljerade
mal riskerar att leda till att vi kinner
oss tvingade att gora investeringar for
att uppna malen, trots att forutsatt-
ningarna kanske inte dr de basta. Det
leder till en forsdmrad avkastning,
vilket vore olyckligt, siger Johan
Magnusson.

-Istillet har vi valt fyra mal och
arbetssatt. Tre av dessa; okad kompe-
tensutveckling, hallbarhetsgenom-
géngar av investeringarna och ytterli-
gare Okad transparens, handlar om hur
vipa fonden ska arbeta med héllbarhet.
Det fjarde handlar om att vi ska oka
antalet investeringar som har ett
uttalat hallbarhetsfokus, dock utan att
ange exakta nivaer. Dessa mal guidar
oss utan att detaljstyra, vilket ocksa ar
viktigt inom ett omrade som utvecklas
sa snabbt.
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RAMVERKET

Stod for hallbara val

Som végledning for hallbarhet vid eget agerande och investeringsval
anvander Forsta AP-fonden olika principer, fran globala och évergripande
mal till fondspecifika styrdokument.

Internationella konventioner for viarldens stater.
De konventioner om exempelvis barnarbete

eller arbetsforhallanden som har undertecknats

av Sverige som nation dr grundlidggande dven

for Forsta AP-fonden.

Globalt, 6vergripande samarbete for en hallbarare
virld. Agenda 2030 ér ett globalt program inom FN
for skapa en hallbar utveckling pa de ekonomiska,
sociala och miljomassiga omradena. Alla aktorer

i samhallet omfattas. Arbetet har brutits ned pa

17 hallbarhetsmal, Sustainable Development Goals,
SDG. Under dem finns 169 undermal. Malen ar i
olika grad tillampliga for AP1. (sid 14)

Globalt samarbete inriktat pa foretag. FN:s tio
principer for hallbart foretagande, Global Compact,
ar speciellt inriktat pa hur foretag ska agera (sid 18).

Globalt samarbete for investerare. PRI, sex FN-
initierade principer for arbetssitt som bidrar till
ansvarsfulla investeringar, har undertecknas frivilligt
av investerare globalt, daribland AP1 (sid 7).
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Rollen som statlig myndighet. Som statlig instans
ska Forsta AP-fonden vara transparent och tydligt
redovisa sin verksamhet. Fonden forvaltar stora
pensionsbelopp fér manga manniskor, som inte

fatt vilja forvaltare, vilket staller sdrskilda krav pa
effektivitet och 6ppenhet. AP1 foljer de sex grund-
laggande principerna i den statliga vardegrunden:
demokrati, legalitet, objektivitet, asiktsfrihet,
respekt for lika varde, frihet och vardighet, samt
effektivitet och service.

Ansvar som dgare. Som stor dgare har fonden bade
mojlighet och skyldighet for att paverka utveck-
lingen. Forsta AP-fondens dgarpolicy bestar av atta
principer for bolagsstyrning samt foretagens sociala
och miljomaéssiga ansvarstagande (sid 8).

Samverkan med 6vriga AP-fonder, andra investe-
rare, internationella nitverk och organisationer.
Samarbeten i AP-fondernas Etikrdd och andra
aktorer dr ocksa vigledande f6r hallbarhetsarbetet
(sid 12).



RAMVERKET

PRI:

Sex globala principer
fOr investeringar

Ett viktigt verktyg i Férsta AP-fondens arbetssatt ar det frivilliga
FN-ramverket PRI, som ar specifikt utformat fér investerare och
anger hur de ska agera nar det géller hallbarhet.

Forsta AP-fonden var tidigt ute med att
underteckna PRI, som utlédses Principles
for Responsible Investments. Ramverket
skapades 2006 pa initiativ av FN och har
numera undertecknats av 1 700 investe-

PRINCIP FORSTA AP-FONDENS STALLNINGSTAGANDEN

rare varlden over, daribland tongivande
pensionsfonder.

Syftet med principerna ir att 6ka
investerares ansvarsfulla agerande
samt integrera hallbarhet i kapital-

forvaltningen och den egna organisa-
tionen. PRI bidrar ocksa till att utoka
kontaktytor och kunskapsutbyte.

1 Forsta AP-fonden integrerar « Inkluderar hallbarhetsdata i analysen av investeringsobjekt (sid 19)
hallbarhet i investeringsanalyser « Fokus pa resurseffektivitet (sid 18)
och beslutsprocesser « Utbildar personalen i hallbarhetsfragor (sid 3)
* Foljer akademiska studier inom hallbarhet
2 Forsta AP-fonden dr engagerad « Hallbarhet &r en viktig del av dgarpolicyn

dgare och integrera hallbarhets-
faktorer i agarpolicy och i
bolagsstyrningsarbetet

Uppmuntra béttre rapportering
av hallbarhetsfaktorer i
portféljbolagen

Verka for att PRI:s principer
accepteras och implementeras
av finansbranschen

Samarbeta fér att underlatta
implementeringen av PRI:s
principer

Rapportera om gjorda framsteg
iimplementeringen av PRI:s
principer

Rostar pa samtliga svenska stammor (sid 10)

Deltar i valberedningar (sid 11)

Kontakter med bolag infér bolagsstammor (sid 10)

Rostar pa 8o procent av utlandska stammor (sid 10)

Deltar aktivt i rattsprocesser (sid 11)

Deltar aktivt i svensk sjdlvreglering och i utvecklingen av densamma

Stoder initiativ for battre transparens (exempelvis CDP, GRI, EITI, Global Compact och
Hallbart vardeskapande) (sid 12)
Hallbarhet en del i utvarderingen av nya och befintliga externa férvaltare

Uppmanar externa forvaltare att uppfylla PRI:s principer (sid 19)

Deltar i konferenser om hallbarhet fér att dela med oss av Férsta AP-fondens kunskap och erfarenhet
och for att ta del av andras kunskap och erfarenheter

Generalsekreteraren i AP-fondernas Etikrad ar ordférande i PRI:s Collaboration Platform

Samarbetar i AP-fondernas Etikrad (sid 12)

Forsta AP-fonden och Etikradet samarbetar med utléndska investerare i ett flertal fall

Forsta AP-fonden &r en aktiv deltagare i Institutionella dgares forening, Ersattningsakademien mfl. i
Sverige

Publicerar arligen arsredovisningen, dgarrapport och Etikradets arsrapport
Publicerar I6pande om hallbarhetsfragor pa www.ap1.se

Publicerar Férsta AP-fondens dgarpolicy och andra relevanta dokument
Rapporterar portféljens koldioxidavtryck

Besvarar PRI:s enkit och offentliggdr svaren pa www.pri.org
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BOLAGSSTYRNING

Manga mdjligheter att
paverka foretag

Forsta AP-fonden agerar pa olika satt for att influera bolag som fonden
investerar i. Bolagsstyrningen dr en del av fondens hallbarhetsarbete.
Rostning pa stdmmor, styrelsetillsattningar, dialog, rattsprocesser och

exkludering ar viktiga verktyg fér bolagsstyrning.

Som léngsiktig dgare kan Forsta
AP-fonden utdva sitt dgaransvar och
bidra positivt till utvecklingen i port-
foljbolagen, for lagre risk och hogre
avkastning. Fonden &r ocksd, sérskilt
pé den svenska marknaden, en stor
dgare som kan stélla krav.

Forsta AP-fondens agerande i
bolagsstyrningsfragor grundas pa
affarsmassighet och kunskaper om det
enskilda bolaget. Agerandet utgar all-
tid fran vad som &r bast fér bolag och
aktiedgare, och darmed ocksa bést for
de forsikrade i pensionssystemet.

Eftersom vilskotta bolag ofta uppvi-
sar hogre lonsamhet och lagre risker dn
andra ligger det i fondens intresse att
paverka bolagen i en positiv riktning.

Forsta AP-fonden strivar efter att
tydligare agera nar fonden uppfattar
att ndgot ér fel.

Agarpolicyn grundliggande

Forsta AP-fonden kréver att verksam-
heter som fonden investerar i ska f6lja
nationell internationella konventioner,
nationell lagstiftning och relevanta
bolagsstyrningskoder.

Foretagen ska dven mota de krav
som stills i fondens egen dgarpolicy
enligt nedan. Bolag dér Forsta AP-
fonden har en betydande rostandel
omfattas dirutover av sdrskilda
agardirektiv for respektive bolag.

Agarpolicyn dr uppdelad i atta
principer och finns i sin helhet pa
www.ap1.se. Alla principer dr viktiga,
men fondens arbete kretsar mycket
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kring punkterna 4 och 5, det vill sdga
fragor om att tillsétta en bra styrelse,
respektive ersittning till ledande
befattningshavare.

1. Rostratt
Ett viktigt verktyg for 4garinflytande

dr dgarnas rostritt pa bolagsstimmorna.

Forsta AP-fonden verkar for att ratten
ska vara sa stor som mojligt.

2. Likabehandling

Aktier med samma ekonomiska
ritti bolaget ska behandlas lika i
ekonomiskt hanseende. Minoritets-
aktiedgarnas intressen ska skyddas.

3. Kapitalstruktur

Bolagen ska ha en lamplig kapital-
struktur med hinsyn till de framtida
mojligheterna att generera vinst.
Kapital som inte effektivt anvinds for
att sakerstalla eller utveckla bolagets

verksamhet bor delas ut till aktiedgarna.

Respekten for dganderdtten kraver att
eventuella fordndringar i rostritten
genomfors frivilligt.

4. Bolagens styrelse

Styrelsen ska foretrada aktiedgarna
istyrningen av bolaget och det ar
dgarna som ska utse styrelsen.
Kompetens och integritet dr viktiga
egenskaper for styrelseledamoter. Ett
effektivt styrelsearbete forutsatter att
styrelsen dr sammansatt for att frimja
mangfald. Arvoden till styrelsens
ledamoter ska vara marknadsmassiga

och skiliga, samt spegla de krav som
stélls pa dessa personer.

5. Ersdttning till ledande befattnings-
havare.

Ersittningen till ledande befattnings-
havare ska gagna bolaget och vara
skilig, marknadsmissig och sa ater-
héllsam att den 6ppet kan motiveras
for bolagets intressenter.

6. Revision och intern kontroll

Hoga krav ska stéllas pa att de externa
revisorerna dr oberoende av bolaget
och dess ledning.

7. Miljofragor och sociala fragor

Om en verksamhet kan associeras

till krankning av ndgon konvention
som Sverige skrivit under ska fonden
iforsta hand paverka foretaget s att
framtida krankning kan undvikas.
Foretagen ska ocksd, nér sa d4r mojligt,
ersitta skadelidande respektive ater-
stélla skador p& miljon. Forst nér dessa
medel inte visar sig vara effektiva ska
fonden utesluta verksamheten ur sitt
placeringsuniversum.

8. Informationsgivning
Verksamheterna ska soka en 6ppen
och l6pande dialog med aktiedgarna,
med korrekt, tydlig, saklig och tro-
vardig information.



Genom bolagsstyrning kan Férsta AP-fonden
bidra positivt till utvecklingen i portféljbolagen.

brev till bolag

282

utlandska stammor




BOLAGSSTYRNING

Réstning:

Framsta sittet att paverka

Rostritten pa bolagsstimmorna dr

ett av aktiedgarens viktigaste verktyg
for dgarinflytande. Forsta AP-fonden
utnyttjar i s stor utstrackning som
mojligt denna ritt. Ambitionen

dr att rosta pa samtliga stimmor i
svenska bolag, och dar det dr praktiskt
mojligt i utlindska bolag.

I svenska bolag har aktiedgarna
bade ritt att rosta och att lagga
forslag till stimman. I andra linder
dr detta inte lika sjdlvklart. Manga
ganger krévs att visst antal roster
star bakom ett forslag for att det ska
kunna ldggas fram pa stimman. P&
vissa hall kan dgarna inte alls rosta
iviktiga fragor.

Forsta AP-fonden medverkar till
en god bolagsstyrning genom att vid
rostning alltid utgd fran principerna i
fondens dgarpolicy. Enligt policyn ska
bland annat aktiedgarnas ritt att rosta
och lagga forslag vara oinskréankt.
Agarna ska dven f3 sina frigor behand-
lade. Far forslagen en majoritet av
rosterna ska bolaget vara skyldigt att
genomfora beslutet.

De fragor som engagerar Forsta
AP-fonden mest ar styrelseval och
ersdttningsfragor. Fonden framfor
synpunkter nar ersittningspaketet
ar konstruerat s att ledningen, och
dérmed bolaget, styrs at fel hall.

Fonden utnyttjar i sa stor
utstrackning som majligt
ratten att rosta.
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Synpunkter limnas ocksa pa styrelse-
arvoden, som mdste vara vél avvigda
sd att det ar mojligt att tillsdtta en bra
styrelse. Det dr varken bra med for
hoga eller for laga arvoden.

Sverige
I Sverige rostade fonden 2016 p& samt-
liga staimmor i de bolag som fonden
dger aktier i, det vill sdga 25 stycken.
De flesta svenska bolag informerar
iforvag sina storre aktiedgare om de
forslag som styrelsen avser lagga fram
pa stimman. Agarna har i samband
med detta ocksd mojlighet att fora
fram synpunkter. I andra fall behover
fonden sjdlv ta initiativ till en dialog
med styrelserna. Det ar ytterst sillsynt
att storre aktiedgare rostar emot
styrelsens forslag pa sjdlva stimman.
Under stimmosédsongen 2016
riktades stor uppmarksamhet mot
Swedbank, dar Forsta AP-fonden
tappade fortroendet for styrelsens
ordforande. Efter diskussioner med
de dgare som utgjorde Swedbanks
valberedning nédddes en dverens-
kommelse. Resultatet var att ord-
féranden inte gavs forliangt forordnande
vid stimman. Den nya styrelsen
har darefter varit mer transparent
och samarbetsvillig.
Forsta AP-fonden stiller sig positivt

till att val av styrelseledamoter vid
svenska bolagsstammor, precis som i
maénga andra lander, sker individuellt
for varje ledamot. Detta har blivit
vanligare dven i Sverige och under-
lattar for framfor allt utlindska dgare.

Utlandska utvecklade marknader

P4 utlindska utvecklade marknader
rostade Forsta AP-fonden i cirka

65 (60) procent av de bolag som fonden
sjalv forvaltar, totalt 282 (327)
rstammor.

Vid réstning utomlands anlitar
fonden extern expertis for att analy-
sera stimmopunkterna och skapa un-
derlag for beslut. Samarbetet sker med,;
internationella Institutional Shareholder
Services (ISS) samt svenska Nordic
Investor Services. Fonden har bestamt
ett stort antal regler for hur rostningen
ienskilda fragor ska ske. Nr fragor
utanfor dessa regler aktualiseras tar
fonden separat stallning. Darefter sker
rostning elektroniskt.

Medan bolagsstyrning i Sverige
foljer en tydlig rollférdelning mellan
dgare, styrelse och foretagsledning,
samt ett omfattande dgarinflytande,
ser det annorlunda utiandra lander.
Exempelvis ar i USA ofta VD och sty-
relseordférande samma person. Det dr
enligt fonden en ofordelaktig rollfor-
delning som forsdmrar majligheter att
utkriva ansvar och utova inflytande.

Till skillnad frén i Sverige rostar
fonden dérfor utomlands ofta emot
styrelsens rekommendationer. Stall-
ningstagandet vid omrostningen foljs
imanga fall upp med ett fértydligande
brev till bolaget. Varje ar sinds ett
femtiotal sddana brev.

Utldndska utvecklingsmarknader

I bolag pa utvecklingsmarknader ar det
av resursskal inte mojligt for fonden att
rosta sjilv, eftersom det kriaver omfat-
tande lokalkannedom.

Fonden rostar dock i begransad
omfattning och da genom noga
utvalda externa forvaltare. Ambitionen
dr att denna typ av rostning ska oka.



Styrelsetillsittning:
Viktigt
inflytande
i valbered-
ningen

Forsta AP-fonden har aldrig represen-
tation i styrelsen for borsbolag, men
medverkar aktivt till att tillsatta styrel-
serisvenska borsbolag dir fonden
hor till de storsta dgarna genom att
deltaivalberedningar.

Attvilja rétt styrelse dr ett avde
viktigaste besluten pa en bolagsstdm-
ma. Valet foregas av forberedelser i
valberedningen, som foreslar kandi-
dater till styrelsen.

Fonden medverkade infor bolags-
stimmosdsongen 2017 i nio svenska
bolags valberedningar, en kraftig
Okning jamfort med aret fore, da
antalet var tva. Sdrskilt fokus lades
pé Hexagon, dir personférandringar
pé grund av bland annat genera-
tionsskifte medforde att fem nya
ledaméter valdes in i styrelsen. Aven
valberedningen for Eltel arbetade
med fordndring, eftersom bolaget var
ien turbulent fas och hade behov av
ny styrelsekompetens.

Ovriga valberedningar som AP1
deltog i gillde Arcam, Getinge, Kin-
dred Group, Millicom, Recipharm,
Tele2 och Trelleborg.

Forsta AP-fondens synsatt ar att
styrelsesammansattningen ska vara
anpassad for bolagets aktuella situa-
tion och behov av exempelvis expertis
inom vissa dmnen eller geografiska
marknader. Personer som valjs in
maste komplettera 6vriga ledamoter.
Generellt stravar fonden efter att
skapa en mangfald nir det géller
tankesitt i styrelserna och dirmed
blir ocksa en jimn konsfordelning
istyrelserna viktig.

Dia:log?)iqﬁtefas fi
%, foratt gynna framfl

Dialog:

BOLAGSSTYRNING

Kontakter som utvecklar

Genom dialog med bolagen, andra
investerare och beslutsfattare arbetar
Forsta AP-fonden for att paverka ut-
vecklingen i sina investeringar. Dialog
ar att foredra framfor exkludering av
bolag frén fondens portfdlj. Problemen
forsvinner inte for att fonden séljer
sina aktier, men en dialog kan leda

till att problemen rattas till. Forhopp-
ningsvis kan vérdet pa bolaget 6ka nir
problemen l6sts.

Rattsprocesser:

Kontakter med de svenska bolagen
sker pa flera olika nivaer, framfor allt
med styrelsen och dess ordforande,
men ocksé med ledningen och avdel-
ningen for investerarkontakter

Fonden for ocksa dialog med utland-
ska bolag, ofta genom samarbete inom
AP-fondernas Etikrad (sid 12). Dialog
sker dven direkt med utlindska bolag
for vilka fonden har uppmérksammat
sarskilt hoga hallbarhetsrisker.

Manga rittsfall i USA

Vid behov vidtar Forsta AP-fonden
rittsliga atgérder mot bolag for att
atervinna forluster som dsamkats
fonden. Vanligast dr situationer ddr
bolagets ledning och/eller styrelse
agerat pa ett oansvarigt sitt i forhal-
lande till 4garna, till exempel genom
missvisande redovisning. Fondens
rittsliga atgirder bidrar till att upprétt-
hélla god bolagsstyrning och en
val fungerande kapitalmarknad.
Denna typ av forfaranden ar sarskilt
vanligiUSA, dir dgarna annars har
en svag stéllning och dér det finns

en tradition av att driva denna typ av
processer. Den forekommer dock dven
iandra ldnder.

Ett av Forsta AP-fondens pagdende
rattsfall ror det brasilianska oljebolaget
Petrobras, ett av varldens storsta
foretag. Bolaget och ndgra av dess
hoga chefer dr misstdnkta for givande
respektive tagande av mutor. AP1 dger
sedan lange aktier i Petrobras och har
framstallt ett ersdttningskrav pa 200
miljoner kronor. Mutanklagelserna har
bidragit till en kraftig minskning av
vérdet pa bolaget.
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BOLAGSSTYRNING

Samarbeten ger styrka:

AP-fondernas Etikrad viktigt forum

Forsta AP-fonden samarbetar om dgar-
styrning med andra investerare och ar
medlem i savil nationella som inter-
nationella ndtverk och organisationer.
Det viktigaste samarbetet sker inom
AP-fondernas Etikrad.

Forsta, Andra, Tredje och Fjarde
AP-fonden arbetar tillsammans inom
Etikradet langsiktigt, ansvarstagande
och engagerat for att paverka utlindska
bolag att forbattra sitt arbete med
miljo och sociala fragor.

Etikrddet arbetar bade forebyggande
och reaktivt. Problemomréden och
incidenter kartldggs och analyseras

systematiskt. Ett urval av bolag och
omraden viljs ut for mer fokuserade
insatser, i forsta hand pa grundval av
om bolagen krinker ndgon interna-
tionell konvention som Sverige har
forbundit sig att folja.

Ett viktigt verktyg for paverkan ar
dialog, dar Etikradet agerar for att pa-
verka bolagen att atgérda konstaterade
krankningar av konventionerna samt
vidta atgérder for att forhindra framti-
da krankningar. Om forandringar inte
kan astadkommas genom dialog 6ver-
vager Etikrddet en rekommendation
om exkludering av bolaget, vilket

Samarbeten och initiativ

SN'CDP

DRIVING SUSTAINABLE ECONOMIES

Internationellt samarbetsprojekt for
att minska bolags paverkan pa miljon och 6ka
medvetenheten om klimatférandringar.

Extractive
Industries
Transparency
Initiative

Initiativ for 6ppen rapportering inom
utvinningsindustrierna, framfér
allt oljebolag.

AP-fondernas etikrad

Samarbetet inom AP-fondernas Etikrad syftar
till att paverka bolag till ett mer hallbart
foretagande (se ovan).
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HALLBART
VARDESKAPANDE

Samarbetsprojekt mellan 17 av Sveriges
storsta institutionella investerare och
Nasdag OMX.

~.4 ICGN
%
@ International Corporate Governance Network

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 Investors 6roup on Climate Change

Investerargrupp som samarbetar kring
klimatfragor for europeiska investerare.

innebar att framtida investeringar inte
ar mojliga. Fonderna belutar sjélva i
varje enskilt fall, men alla AP-fonder
har foljt Etikradets samtliga rekommen-
dationer.

Etikradets inriktning p& enbart
utlindska bolag har sin grund i att
behovet av samarbete dr storre utom-
lands dn i Sverige, dar varje fond for sig
har en starkare rost. Med de svenska
bolagen har AP-fonderna sa goda rela-
tioner att resultatet blir battre om varje
fond paverkar i eget namn, men girna
isamarbete med andra dgare.

MontrealPLEDGE

Initiativ for att fa investerare att arligen mata
och publicera sitt koldioxidavtryck.

Principles for
Responsible
Investment

=PRI

FN-initiativ for ansvarsfulla investeringar
(se sid7)




Exkludering:

BOLAGSSTYRNING

Den sista utvagen

Nar det inte finns mojligheter att paverka bolagen pa annat satt
saljer Forsta AP-fonden sina innehav och utesluter bolaget

For noterade aktier och rintebdrande
virdepapper finns en exkluderingslista
med bolag vars viardepapper forvaltaren
inte far investera i.

P4 listan, som alltid publiceras pa
www.ap1i.se, finns ett tjugotal bolag.
Exkludering sker endast efter att
forsok till dialog med bolagen inte lett
till att problemen rattas till inom rimlig

fran framtida investeringar.

tid. Tidsfristen &r oftast fyra ar.

Beslut fattas i de flesta fall i sam-
arbete med andra investerare, frimst
genom AP-fondernas Etikrad. Om flera
institutionella investerare exkluderar
ett bolag sker oftast en forbattring.

Listan baseras pa tva olika typer av
kriterier; for det forsta brott mot inter-
nationella konventioner, for det andra

Forsta AP-fondens egna bedomningar
av vilka bolag som &r olimpliga som
investeringsobjekt.

Nedanstaende bolag hade exklude-
rats fran Forsta AP-fondens investe-
ringar fradn 2001 till och med april 2017.
Tvé exkluderingar gjordes under 2016.

Exkluderade bolag Kan kopplas till: Land Artal
Betsson olaglig verksamhet i Turkiet. Sweden 2015
Freeport-McMoRan Copper and Gold Inc. krankning av FN:s konvention om biologisk mangfald. USA 2013
Elbit Systems krankning av internationell humanitar ratt i strid med fjarde Genéve-konventionen. Israel 2010
Gold Mountains (H.K.) International Mining - - -
Company Ltd
Hanwha Corporation krankning av konventionen om klusterbomber. South Korea 2008
Incitec Pivot Limited krankningar av FN:s konvention fér medborgerliga och politiska réttigheter samt Australia 2013
FN:s konvention fér ekonomiska, sociala och kulturella rattigheter.
Jinyu (H.K.) International Mining Company Ltd - China -s
L-3 Technologies Inc krankning av konventionen om klusterbomber. USA 2008
Larsen & Toubro - India 2015
Motorola Solutions krankning av fjdrde Genéve-konventionen. USA 2015
Norton Gold Fields Ltd - - -
Orbital ATK krankning av konventionen om klusterbomber. USA 2008
Poongsan Corporation krankning av konventionen om klusterbomber. South Korea 2008
Poongsan Holdings Corporation krankning av konventionen om klusterbomber. South Korea 2008
Potash Corp of Saskatchewan krankningar av FN:s konvention for medborgerliga och politiska rattigheter samt Canada 2013
FN:s konvention fér ekonomiska, sociala och kulturella rattigheter.
Textron krankning av konventionen om klusterbomber. USA 2008
Wal-Mart Stores Inc krankning av ménskliga rattigheter. USA 2013
Wal-Mart de Mexico krankning av ménskliga rattigheter. Mexico 2013
Wal-Mart Chile krankning av ménskliga rattigheter. Chile 2013
Zijin Mining Group Ltd krankning av FN:s konvention om biologisk mangfald. China 2016
Zijin International Finance Company Ltd krankning av FN:s konvention om biologisk mangfald. China 2016
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FN:S HALLBARA MAL

Fonden bidrar till
global satsning

Forsta AP-fonden &r engagerad i aktiviteter som bidrar till att na FN:s 17 globala
utvecklingsmal, Sustainability Development Goals, SDG. Malen antogs av FN:s
medlemslander 2015. Beslutet var enhdlligt, vilket dr unikt.

HALSA OCH

5 JAMSTALLDHET
VALBEFINNANDE

e

FN:s utvecklingsmal ska vara upp-
nadda 2030. De omfattar de tre
dimensionerna av héllbar utveckling:
den ekonomiska, den sociala och den
miljomassiga, och syftar bland annat
till att avskafta fattigdom over hela
virlden. Mélen édr en del av det sa
kallade Agenda 2030.

Allalander ansvarar gemensamt
for att mélen implementeras och
£6ljs upp, pA hemmaplan och globalt.
Landerna uppmuntras att ta fram
egna handlingsplaner. For att nd de
ambitiésa mélen krivs att regeringar,
civilsamhallet och niringslivet arbetar
tillsammans.

Forsta AP-fonden bidrar genom
sitt hallbarhetsarbete och sina investe-
ringar. Exempel foljer hir.

Mal 3. Sikerstilla hilsa

Fonden har investeringar i riskkapital-
fonder, som i sin tur investerar i bolag
vars strategi dr att utveckla hdlsoomra-
det inom medicinteknik, likemedel,
kosttillskott etc.

Mal 5. Uppna jamstilldhet

I de valberedningar for svenska
borsbolag som fonden deltar i lagger
vi stor vikt vid hur andelen kvinnor i
styrelserna kan oka. Vi betonar dven
vikten av mangfald med avseende
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RENT VATTEN
OCH SANITET

ANSTANDIGA
ARBETSVILLKOR
OCHEKONOMISK

pé erfarenhet, bakgrund, kompetens
med mera.

Mal 6. Rent vatten och sanitet
Forsta AP-fonden investerade 2016

i Resonance Industrial Water In-
frastructure Limited, en global
investeringsfond som dr inriktad pa
finansiering av vattenrening och ater-
anviandning av vatten for industriellt
bruk.

Mal 8. Ansténdiga arbetsvillkor

och ekonomisk tillvaxt

Genom sina investeringar bidrar

Forsta AP-fonden till makroekonomisk
stabilitet, sysselsédttning och ekonomisk
tillvaxt. Fonden deltar i internationel-

la dgarinitiativ, bland annat genom
AP-fondernas Etikrad, dir dialog fors
med bolag for att motverka tvangsarbete,
barnarbete, slaveri och trafficking.

Mal g. Hallbar industri, innovationer
och infrastruktur

Investeringen i elnétsforetaget Ellevio,
som arbetar systematiskt for att ta so-
cialt och miljomassigt ansvar, ir ett ex-
empel pa hur Forsta AP-fonden bidrar
till en héllbar infrastruktur. Ellevio har
bland annat en nollvision for arbets-
olyckor. Bolaget premierar losningar
som bidrar till minskad miljopéaverkan,

HALLBARINDUSTRI,
INNOVATIONER OCH
INFRASTRUKTUR

o

1 FREDLIGA OCH
INKLUDERANDE
SAMHALLEN

%

»,

samt undviker material och amnen
som kan vara skadliga fér méanniskor,
djur och miljo.

Mal 1. Hallbara stdder och samhillen
AP1 dger 25 procent av fastighetsbola-
get Vasakronan, som dr framstdende
inom héllbarhet genom energibespa-
ringar och kontorseffektivitet.
Fonden dger ocksa bostadsforetaget
Willhem, som bland annat verkar for
att minska sociala klyftor samt
forbattra integrationen och
boendemiljon.

Mal 6. Fredliga
och inkluderande
samhillen

Forsta AP-fonden
leder en
arbetsgrupp

med repre-
sentanter fran
svenska investe-
rare som arbetar
for att motverka
korruption (sid
16). Forekomsten
av korruption ar
allvarlig i sig, men
den medfor ocksa
svarigheter att uppna
ovriga utvecklingsmal.

>
v



FN:s globala utvecklingsmal integreras hos Férsta AP-fonden. |




HALLBARHET | PRAKTIKEN

Fastigheter med hogsta
hallbarhetsbetyg

Vasakronan och Forsta AP-fonden

dr 6verens om att hallbarhet dr en
forutsattning for god Ionsamhet pa
sikt. Agandet i Vasakronan bidrar till
att fonden uppfyller sina egna mal for
hallbarhet i investeringarna.

Forsta AP-fonden &r stor dgare i
Vasakronan, som ir Sveriges storsta
fastighetsbolag med 179 kontors- och
butiksfastigheter. Vasakronans vision
ar ”den goda staden dir ménniskor
trivs och verksamheter utvecklas”.

-Viir 6vertygade om att omstillning
till en héllbar verksamhet &r en forut-
sattning fér hog lonsamhet. Pa miljo-
omradet finns det helt enkelt inget annat
alternativ. Det dr dock dven viktigt att
agera héllbart nir det géller manniskor
och samhalle, sdger Anna Denell, hall-
barhetschef pa Vasakronan.

Fastighetsutveckling som skapar
kontorseffektivitet samt stindiga
energieffektiviseringar dr exempel pa
Vasakronans héllbarhetsarbete.

-Sedan 2009 har vi halverat energi-
anvindningen i vara fastigheter.
Koldioxidutsldppen har minskat med
97 procent sedan 2006.
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Statistiken for koldioxidutslapp
giller den egna verksamheten och
energi som kops in.

-Vi fokuserar nu allt mer dven pa
byggprocessen och de material som
anvinds ddr. Det innebér bland annat
att vi staller krav pa byggbolagen att
anvinda fornybart material. Vasakro-
nan gar in en fas av nyproduktion, och
dar har vi mojlighet att paverka, séger
Anna Denell.

Bolaget har tilldelats hogsta betyg
flera arirad iutvirderingar fran Global
Real Estate Sustainability Benchmark
(GRESB), och ligger i toppen pa deras
rankinglista for fastighetsbolag.

For Forsta AP-fonden ligger dgandet i
Vasakronan ilinje med fondens 6vergri-
pande syn pa héllbarhet. Fonden arbetar
bland annat f6r att nd FN:s 17 globala
utvecklingsmaél, ddr méal nr 11 galler
héllbara stdder och samhallen.

-Viuppskattar AP1som dgare. De
stéller tydliga krav. Att fonden investe-
rar i olika branscher 6ver hela varlden
gor ocksa att de kan férmedla intryck
darifran till oss, vilket ger en intressant
dialog, siger Anna Denell.

Renare
vatteni
industrin

Resonance Industrial Infrastructu-
re dr en global investeringsfond
som ar inriktad pa finansiering av
vattenrening och dteranvindning
av vatten for industriellt bruk.
Forsta AP-Fonden investerade i
Resonance 2016.

Med fokus pa Europa, Austra-
lien, Kina och Sydostasien arbetar
Resonance for att bidra till helhets-
16sningar som sékrar industrins
tillgdng pa vatten, moter vixande
regulatoriska krav och utvecklar
komplexare l6sningar for resurs-
effektiv anvandning av vatten. En
nyckelfaktor r att industrin anlitar
extern expertis pa vattenfragor.

Europeiska
forvaltare
i samarbete

Forsta AP-fonden har tillsammans
med ndgra av Europas storsta
pensionsforvaltare skrivit under ett
stallningstagande om vikten av att
institutionella investerare placerar
kapital i for att bidra till FN-malen.

Tillsammans ska forvaltarna
utveckla gemensamma metoder for
att arbeta mot Agenda 2030.

I samarbetet ingér Forsta -
Fjarde AP-fonden samt de stora
hollandska pensionsforvaltarna:
PGGM, APG och MN Services.
Under 2016 tecknade de en avsikts-
forklaring om samverkan.



Tillsammans med bland annat Industrivarden
och Kinnevik arbetar fonden mot korruption.

Samverkan mot korruption

Ett praktiskt inriktat ramverk for analys av bors-
bolagens arbete med antikorruption tas fram av
bland andra Industrivdarden, Kinnevik och F6rsta
AP-fonden. Fonden leder en arbetsgrupp for
svenska investerare som agerar for att na FN:s
globala utvecklingsmal mot korruption.

I Sverige har Sida ett regeringsuppdrag att framja
FN:s utvecklingsmal inom Agenda 2030 och har
skapat flera samarbetsgrupper for detta. En grupp
finns for mal 16 om fredliga och inkluderande
samhdllen, och gruppen om korruption arbetar
med undermal 16:5.

-1 Sverige driver manga borsbolag antikor-
ruptionsfragan sedan flera ar. Som kapitalagare
maste vi kunna skapa oss en egen bild av hur vara
innehavsbolag arbetar mot korruption, sa det
finns ett stort virde i att dela erfarenheter ur
ett investerarperspektiv, sager Sverker Sivall,
kommunikations- och héllbarhetschef pa
Industrivirden, som medverkar i gruppen.

Arbetet leds av Forsta AP-fonden. Dar med-
verkar ocksa bland andra Torun Litzén,

kommunikationsdirektor pa Kinnevik.

-Vihar, ilikhet med méanga andra, kommit
langt med policyer etc nér det géller korruption.
Den stora utmaningen som investerare ar att folja
upp att riktlinjer efterlevs ute i de verksamheter
som vi dger. Darfor dr uppfoljningsmojligheter,
allra helst kvantitativa, viktiga. Det giller inte
minst pa utvecklingsmarknader, séiger hon.

-Iden hir gruppen forenas vi av liknande
behov, vilket gor att vi kan ldra av varandras
erfarenheter. Vi har tillsammans utgatt fran de
verksamheter vi faktiskt har.

Genom dialog med bolagen kan det vara
mojligt att 6ka inflytandet.

-Vihar gemensamt tagit fram ett frigebaserat
ramverk. Med detta kommer vi att kunna vidare-
utveckla vdra egna analysmodeller for arbetet
med antikorruption. Aven om vi ir investerare
med olika strategier och tidsperspektiv delar vi
behovet av att skaffa oss en god forstaelse for
hur foretagen agerar. Det ar ett grundkrav for
att vi ska kunna paverka i dessa fragor, sager
Sverker Sivall.

Sverker Sivall,
Industrivarden.

Torun Litzén,
Kinnevik.
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HALLBARHET | KAPITALFORVALTNINGEN

Integrerade
investeringsbeslut

Hallbarhetsaspekter med fokus pa resurseffektivitet ingdr i fondens
investeringsanalyser och ligger till grund fér savdl 6vergripande fordelning
av tillgdngar som val av enskilda vardepapper.

Avkastningen pa pensionskapitalet prioriteras alltid |
i kapitalforvaltningen, samtidigt som hénsyn tas

till etik och milj6.

Forsta AP-fonden har i uppdrag att
langsiktigt forvalta pensionskapital
for att uppnd en sa hog avkastning som
mojligt med en vil avvigd risk. Detta
ska goras samtidigt som hansyn tas till
etik och milj6, men inte pa bekostnad
av avkastningsmalet.

Fonden har valt att i kapitalforvalt-
ningen vilja resurseffektivitet som
framsta hallbarhetsmal. Vid inves-
teringar dr ddrfor en viktig bedom-
ningsaspekt hur resurseffektiva olika
alternativen ar gillande naturresurser,
humankapital och finansiellt kapital.

Fondens engagemang grundar sig pa
overtygelsen att bolag och andra verk-
samheter som uppmirksammar hallbar-
hetsfragor pa ett bra sétt dven forbéttrar
sina mojligheter att uppna langsiktigt
hogre vinster genom hogre tillvaxt,
lagre risker och minskade kostnader.

Minimikravet ér att verksamheter
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fonden investerar i ska folja interna-
tionella konventioner samt respektera
FN:s tio principer for ansvarsfullt f6-
retagande, Global Impact. Om kraven
inte uppfylls engagerar sig fonden for
att skapa forandringar.

Investeringsovertygelser

Resurseffektivitet — naturresurser
Fonden ska bidra till minskad efterfra-
gan pa dndliga naturresurser som luft,
vatten, mineraler, fossila branslen och
mark. Resurseffektivitet leder ofta till
sankta produktionskostnader, 6kad
produktivitet och nya affarsmojligheter.

Resurseffektivitet - humankapital
Centralt for ett bolags framgéang ar for-
magan att attrahera, motivera och en-
gagera medarbetare, samt att hantera
individer, organisationer och samhéll-
en som berdrs av bolagets verksambhet.
Dessa faktorer kan avgora ett foretags
overlevnad, och ska uppmirksammas
av fonden som investerare.

Resurseffektivitet - finansiellt kapital
Aktiedgares och langivares kapital ska
anviandas med hansyn till risker i ett
bredare perspektiv samt forvantad av-
kastning. Investerare, bolag och indivi-
der ska folja finansiell lagstiftning och
praxis, bland annat avseende skatter.
Korruption far inte forekomma.

Forsta AP-fondens investeringar ska kdnnetecknas av:

- Diversifiering - Mojliggor forbattrad riskjusterad avkastning

+ Léngsiktighet - Oppnar méjligheter att erhalla hdgre avkastning dver tid
« Riskpremier - Risktagande pa de finansiella marknaderna ger 6ver tid

positiv avkastning

« Ineffektiva marknader — Noggrann analys kan ge mojlighet till hogre
avkastning pa mindre transparenta marknader

 Kostnadseffektivitet — Lagre kostnader 6kar den totala avkastningen

- Hallbart vérdeskapande - Fokus pa hallbart vardeskapande kan ge mojligheter
att langsiktigt 6ka avkastningen och reducera den finansiella risken
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Hallbarhet
per tillgangsklass

Aktier

God kidnnedom om de bolag fonden
investerar i dr en forutsittning for att
skapa god avkastning 6ver tid och sam-
tidigt ta hiansyn till hallbarhet. Fonden
har darfor valt en investeringsmodell
med koncentrerade aktieportfoljer, vil-
ket ger battre mojligheter att analysera
och paverka bolagen.

I Sverige ager Forsta AP-fonden
aktier i ca 25 svenska borsbolag. Port-
foljen ar darmed ytterst koncentrerad,
vilket innebar att en aktiv dialog fors
med samtliga bolag. Lopande kon-
takter med styrelse och ledning halls
pa formell och informell basis. Forsta
AP-fondens kinnedom om hallbarhets-
arbetet i dessa bolag dr darfor god.

Utomlands, pa utvecklade markna-
der i frimst Europa, USA och Asien,
forvaltar fonden sjilv cirka 8o bolag,
vilket innebar att innehavet ér relativt
koncentrerat och ger méjligheter till
inblick.

Forsta AP-fonden later ocksa exter-
na forvaltare gora aktieplaceringar &t
fonden. Det sker i huvudsak i utveck-
lingslander dir fondens méjligheter
att folja bolagen dr simre. Fonden
uppmuntrar sina externa forvaltare
att utveckla metoder for att integrera
héllbarhetsaspekter i investeringarna,
och moter ett allt storre engagemang
hos forvaltarna for dessa fragor.

For hela fondens noterade aktie-
innehav ovan, oavsett marknad och typ
av forvaltning, sker en hallbarhetsge-
nomlysning tva ganger per ar. Genom-
lysningen/screeningen genomfors
med hjilp av externa experter och visar
om nagra, ochisa fall vilka, bolag i
innehavet som kan associeras till brott
mot internationella konventioner. En
dialog inleds i Etikradets regi med
dessa bolag. I de flesta fall uppnas
malen for dialogen men bolaget kan,

Investeringar i fastigheter, aktier och 6vriga
tillgangar sker utifran hallbarhetskriterier,
anpassade till olika marknader.

om Etikradet rekommenderar det,
exkluderas fran investeringar (sid 13).
Hela Forsta AP-fondens innehav
av noterade aktier analyseras ocksa
16pande med utgdngspunkt frén en
extern databas som analyserar hallbar-
hetsrisker i ett vidare perspektiv an med
avseende pa brott mot internationella
konventioner. Databasen ger utslag for
bolag som behdver analyseras narmare.
Om fonden investerar i ndgot av dessa
bolag med extra hog hallbarhetsrisk ska
en handlingsplan upprittas i syfte att
bevaka eller minska risken.

For samtliga noterade aktier mits
koldioxidavtrycket i slutet av varje
ar. Analysen for 2016 visar att Forsta
AP-fondens avtryck var 52-15 procent
lagre dnindex (sid 22).

Utover nimnda portfoljer med
noterade aktier har Férsta AP-fonden
aktieinnehav som forvaltas enligt olika
systematiska strategier med stod av
matematiska modeller och dar enskil-
da innehav inte analyseras aktivt. Pa
detta omrade har fonden 2016 infort
ett egenutvecklat hallbarhetsfilter. Im-
plementationen géller i ett forsta steg
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den sé kallade lagvolatilitetsportfoljen.
Effekten ar en forbittrad portfolj nar
det géller hantering av finansiellt vik-
tiga hallbarhetsrisker och koldioxidut-
slapp, samt en stabil vardeutveckling.

Réntebdrande viardepapper

Fondens ranteforvaltning dr koncen-
trerad till ett fatal linder och statsobli-
gationer forvirvas endast pa vil kinda
marknader.

Bolag som emitterar rantebaran-
de vardepapper granskas av Forsta
AP-fonden pa samma sétt som aktie-
innehaven (se ovan). Det innebar att
kunskap hamtas in genom kontakter
med foretag och forvaltare, och att
bolagen ar féremal for genomlysning
tva gdnger om aret samt 16pande
analys med hjilp av hallbarhetsfilter
ien databas.

Fastigheter

Investeringar i fastigheter tariallt
hogre grad hénsyn till hallbarhets-
aspekter. Forsta AP-fonden okar suc-
cessivt sitt innehav i denna sektor, dar
miljovanliga satsningar, till exempel
energibesparingar, ofta dven direkt
leder till kostnadssidnkningar.

Fonden har goda kunskaper om
hallbarheten i sin portf6lj av heldgda
och deldgda fastighetsbolag. En arlig
kartlaggning av branschen genomfors
av den internationella analysorganisa-
tionen Global Real Estate Sustainabili-
ty Benchmark, GRESB.

For 2016 visar resultaten att §o
procent av bolagen i Forsta AP-fondens

Fonden-paverkar sektorn
forinfrastruktur
genom'sina val av
investeringar.

fastighetsportfolj far hogsta mojliga
betyg for savil riktlinjer som imple-
mentering.

En dialog om resultaten av
GRESB-enkiten fors av AP1 direkt
med bolagen. Enkaten fungerar som
inspirationskalla till forbattringar, och
visar att de hallbarhetsdiskussioner
som fonden har fort med flera av fon-
dens fastighetsbolag ger resultat.

Forsta AP-fonden &r stor dgare i
Vasakronan, som ar framstdende nar
det giller hillbarhet (sid 6). Aven det
heldgda bostadsbolaget Willhem arbe-
tar aktivt med hallbarhetsfragor.

Riskkapitalfonder

Onoterade aktier dgs av Forsta AP-fon-
den via riskkapitalfonder. Fonden har
gjort en kartlaggning av hallbarhets-
mognaden hos fondens viktigaste
samarbetspartners nar det galler
riskkapitalfonder, samt av mojligheter-
na att inkludera hallbarhetsaspekter i
avtalen. Kartliggningen anvinds som
ett underlag for fondens dialoger med
riskkapitalfonderna.

Jordbruk

Forsta AP-fondens investeringar i jord-
bruk dr begriansade, men branschen

ar forknippad med hallbarhetsrisker
och analyser av hallbarhetsfaktorer

ar centrala i fondens utvardering av
jordbruksinvesteringar.

Syftet ar att sakerstilla att jord-
bruket bedrivs pa ett ansvarsfullt och
langsiktigt hallbart stt.

Som utgangspunkt for analysen
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anvands FN:s principer for ansvars-
fulla investeringar (PRI) for jordbruk;
miljo, arbetsvillkor, manskliga rattig-
heter, landréttigheter och affarsetik.

Hedgefonder

T hedgefonder dr Forsta AP-fonden en
av manga dgare och i vissa fall sker
manga transaktioner. Hedgefonder
med lingre investeringshorisont om-
beds att rapportera till Forsta AP-fon-
den om de investerar i bolag pé Forsta
AP-fondens exkluderingslista. P4 kort
sikt ar det inte alltid mojligt att helt
undvika dessa bolag. I dialogerna med
hedgefonderna diskuteras hur de ser
pa hallbarhetsfragor i sin forvaltning,
ofta med konkreta exempel i form av
de bolag som fonden ser som extra
riskfyllda.

Infrastruktur
Infrastruktur dr ett vixande tillgangs-
slag for fonden och ett omréade dér hall-
barhetsfaktorer dr centrala, pa grund
av investeringarnas ofta viktiga roll i
sambhillet. Fonden paverkar sektorn
framst genom sina val av investeringar.
Som stor dgare har Forsta AP-fonden
ocksa direkta paverkansmojligheter.
Ett exempel dr dgarkonsortiet i elnits-
foretaget Ellevio.

Utvirderings- och investerings-
processen for infrastruktur utvecklas
i samarbete med andra ansvarsfulla
europeiska och nordamerikanska
pensionsfonder som sedan linge har
denna typ av investeringar.

I |IJovanI|ga satsnmgar pa fastigheter

leder ofta till besparingar.

Foérsta AP-fonden Agarrapport 2016 21



GLOBAL UPPVARMNING

Koldioxidavtryckifokus

Utsldppen av vaxthusgaser ar betydligt lagre i bolag som ags av Forsta
AP-fonden an i jamfdrbara indexportféljer. Matningar av koldioxidavtrycket
ar ett led i fondens fokus pa resurseffektivitet i sina aktieportféljer.

Global uppvarmning, som till stor del
orsakas av koldioxidutslapp, ar ett
av de allvarligaste miljoproblemen
och behover darfor uppméarksammas
sdrskilt i hallbarhetssammanhang.
I Parisavtalet fran 2015 sattes till ex-
empel gemensamma globala méal upp
for att begrinsa 0kningen av jordens
medeltemperatur.

Maitstandarden for koldioxidavtryck
fran investeringar i noterade aktier

skapades av AP-fonderna gemensamt
2015. Den har sedan blivit stilbildande
bland investerare. Koldioxidavtrycket
anger hur stora utslédpp av vaxthusga-
ser som en investerares portfoljbolag
sldpper ut i férhallande till fondens
agarandel.

For Forsta AP-fondens borsnoterade
aktier i Sverige och pa de utvecklade ut-
lindska marknaderna var koldioxidav-
trycket i slutet av 2016 1,7 miljoner ton

Talen &r till 68 procent baserade pa rapporterade utslapp, 9 procent pa kalibrerade
data och 23 procent pa uppskattningar. Berdkningarna &r gjorda av Trucost.

Koldioxidintensitet
i férhallande till

Absolut koldioxidavtryck

koldioxidekvivalenter (tCO2e). Forsta
AP-fonden har ddrmed visentligt lagre
koldioxidavtryck dn respektive jamfo-
rande borsindex, totalt mellan §2 och 15
procent lagre. Allra lagst koldioxidav-
tryck har den svenska aktieportfoljen,
52 procent ldgre an for den jimforbara
portfdljen pa hela borsen.

Fran 2015 till 2016 6kade Forsta
AP-fondens koldioxidavtryck nagot,
men ligger fortfarande lagre dn index.

Koldioxidintensitet
i férhallande till

(tCO2¢e) marknadsvirde (tCO2e/mkr) omsattning (tCO2e/mkr)

Absolut Relativt® Absolut Relativt @ Absolut Relativt @

Sverige 92150 -52% 2,6 -52% 4,2 -51%
Utvecklade marknader 827 185 -15% 14,1 -15% 28,1 +6%
Utvecklingsmarknader 732247 21% 33,2 21% 46,4 -13%
Totalt 1651582 -25% 14,2 25% 24,7 17%
Arsjamforelse 2016 2015
Koldioxidintensitet dar absolut koldioxidavtryck relateras till &garandel av bolagens marknadsvirde® (tCO2e/MSEK) 14,2 10,1
Koldioxidintensitet dar absolut koldioxidavtryck relateras till dgarandel av bolagens omsittning (tCO2e/MSEK) 24,7 21,2
Det absoluta koldioxidavtrycket motsvarande dgd andel av bolagens sammanlagda utslépp (tCOze) 1651582 1088556
Kartlagt marknadsvédrde som andel av totalt fondkapital 37 % 37%

O For aktiefonder till ett varde av 2 863 mkr anvénds marknadsvérdet per 2016-11-30.
@ Kolumnerna "Relativt" visar hur stort portféljernas koldioxidavtryck ar i relation till jimférelseportféljernas avtryck.

Negativa tal innebdr att fondens portfolj har sa mycket lagre avtryck dn jamférelseportféljernas avtryck.

©) Borsvarde for noterade aktieportféljer.
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Méjligheter med métningarna

Att mita aktieportfoljens koldioxidav-
tryck enligt AP-fondernas gemensam-
ma metoder ger en uppfattning om hur
stora de finansiella riskerna i portfol-
jerna skulle vara om det fanns ett pris
pa koldioxid. Analysen okar ocksa
kunskapen om bolagens beredskap for
klimatfoérandringar. Informationen &r
anvandbar som underlag vid investe-
ringsbeslut och dialoger med bolagen.

Begransningar hos métningarna
Koldioxidavtrycket har begransning-
ar nar det géller att kartldgga hur vl
portfdljen dr positionerad for en 6ver-
géng till ett lagfossilt samhille, vilket
ar centralt for en langsiktig pensions-
forvaltare som Forsta AP-fonden.

Fonden fortsitter darfor, tillsam-
mans med dvriga AP-fonder, att stodja
utveckling och standardisering av
metoder for att méta och redovisa
investeringarnas klimatpaverkan.

De nuvarande matten fangar inte upp:

* koldioxidutslappiallaled av pro-
duktionen eller anvindningen under
produkternas hela livscykel

* totala klimatrisker, exempelvis hur
tillgdngarna paverkas av extrem-
vader, oversvimningar, torka etc

* konsekvenser av 6kad lagstiftning

om energieffektivisering

mojligheterna att nd Paris-avtalets

mal om hogst 1,5 grad i global

temperaturokning

exakta uppgifter for de bolag, framst

Kvantitativa kartlaggningar av koldioxidavtryck
kan bidra till atgarder mot global uppvarmning.

pa tillvixtmarknaderna, som inte
rapporterar koldioxidavtryck.

Internt koldioxidavtryck

Vid sidan av analyser av det externa kol-
dioxidavtrycket genomfor Forsta AP-fon-
den ocksd métningar av koldioxidav-
trycket fran den interna verksamheten
vilket &r mindre &n 100 tCO2e. JAmfort
med investeringarna dr dock denna
paverkan minimal och avser framst resor.
Dessa sma méingder klimatkompenseras
enligt FN:s guldstandard.

Med hyresvirden Vasakronan har
fonden ett gront hyresavtal med lag
energidtgdng, samt med el som ar
baserad pa vatten, vind och biobrinsle,
vilket innebar att klimatavtrycket
dérifran ar mycket lagt.
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GRI

Allmén information

Indikator

Namn

Referens

Strategi och analys

G4

Organisationsprofil

Uttalande fran mest senior beslutsfattare

VD-ordet, arsred sid 6-7.

G4-3 Organisationens namn Arsred sid 3, 46.
G4-4 Varumdrken, produkter och tjdnster Forsta AP-fonden séljer inga produkter och tjanster. Fondens
forvaltar pensionskapital i det allmédnna inkomstpension-
systemet. Arsred sid 8-9.
G4-5 Lokalisering av huvudkontor Regeringsgatan 28, Stockholm, Sverige.
G4-6 Antal lander och namn pa dessa déar organisationen har Forsta AP-fonden har bara kontor i Stockholm.
verksamhet Fonden investerar globalt.
G447 Typ av agarskap och legal form Svensk statlig myndighet arsred sid 32, 48.
G4-8 Marknader Arsred sid 10-14.
G4-9 Organisationens storlek Arsred sid 22-23 och not 5 i arsred.
G4-10 Antal anstillda Not 5 i arsred.
Gg1 Anstadllda med kollektivavtal Samtliga utom VD.
G412 Organisationens leverant6rskedja -
G413 Forandring i organisationens storlek, struktur, dgarskap, Arsred sid 24-28.
vérdekedja
G414 Hantering av férsiktighetsprincipen -
G4-15 Externa héllbarhetsprinciper, initiativ som organisationen Arsred sid 19 samt hela agarrapporten och Etikradets
anslutit sig till arsrapport, apl.se
G416 Medlemskap i féreningar och branschsammanslutningar Agarstyrningsrapport, www.apl.se, www.etikradet.se
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GRI

Indikator Namn Referens

Visentlighet och avgransningar

Gy4-17 Organisationsstruktur Arsred sid 8-14, 33, 53.

G418 Process for att definiera rapportinnehall Arsred sid 58.

Gy4-19 Identifierade vésentliga aspekter Arsred sid 58.

G4-20 Respektive aspekts avgransningar inom organisationen Arsred sid 6-7.

G421 Respektive aspekts avgransningar utanfér organisationen Arsred sid 6-7.

G4-22 Effekt av fordndrad information fran tidigare rapporter Arsred sid 31 avseende ekonomisk data, €] relevant for dvrigt.
G4-23 Forandringar fran tidigare avseende fokus och avgransningar  Arsred sid 31 avseende ekonomisk data, ej relevant for 6vrigt.
Intressentengagemang

G4-24 Lista Gver intressentgrupper Arsred sid 58.

G4-25 Identifiering och val av intressentgrupper Arsred sid 58.

G4-26 Organisationens approach till intressentgruppsengagemang  Arsred sid 58.

for att férbereda rapporten

G4-27 Amnen, fragor och organisationens respons inklusive Arsred sid 58.
rapportering

Rapportprofil

G4-28 Rapportperiod 2016-01-01 - 2016-12-31

G4-29 Datum for tidigare rapport 2015-01-01 - 2015-12-31

G4-30 Rapportcykel Rékenskapsar ar kalenderar.

G4-31 Kontaktuppgift www.apl.se

Gy4-32 GRI- innehall och hinvisning Arsred sid 54-55.

G4-33 Policy for externt bestyrkande Har inte understallts tredje part for granskning.

Bolagsstyrning

G4-34 Styrningsstruktur och ansvar fér ekonomi-, miljé- och Fondstyrningsrapport, dgarpolicy samt www.apl.se
social paverkan

Etik och integritet

G4-56 Vérderingar, principer och koder fér uppférande www.apl.se
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GRI

Indikator Namn Referens

Utslidpp

G4-EN1s Direkta utslapp av vaxthusgaser Mindre dn 100 tCO2e som klimatkompenseras
enligt FN:s guldstandard.

G4-EN16 Indirekta utslapp av véxthusgaser Agarrapport samt arsred sid 26.

Avfall

G4-EN23 Avfall Rapporteras ej.

Social

Arbetsvillkor

Anstillning

Specifik DMA Legala avvikelser avseende anstillningsvillkor i vardekedjan  Ej relevant for Forsta AP-fonden

G4-LA1 Nyanstallda och personalomsattning Not 5 i &rsred

G4-LA2 Férmaner till heltidsanstéllda Not 5i arsred

Anstdlldas hdlsa och sdkerhet

Specifik DMA Program som stédjer anstéllda och deras familjer -

G4-LA6 Skador, franvaro och dédsolyckor Inga skador och olyckor har intraffat under aret.
Utbildning

G4-LAg Utbildningstimmar Redovisas ej

G4-LAN Utvérdering och uppféljning Arsred sid 22-23.

Madngfald och jimstilldhet

Gg4-LA2

Maénskliga réttigheter
Investeringar

Sammanséttning av beslutsfattande grupper

Arsred sid 22-23, 53.

G4-HR1

Icke-diskriminering

Investeringsbeslut som inkluderar krav fér ménskliga
rattigheter

Fondens &garrapport och Etikradets arsrapport.
Arsred sid 18-19.

G4-HR3 Diskriminering Fonden har en intern policy. Diskriminering &r inte tillatet.

Inga diskrimineringsarenden har rapporterats under ret.

Foreningsfrihet och rdtt till kollektivavtal

Specifik DMA Policyer www.apl.se

G4-HR4 Foreningsfrihet och ratt till kollektivavtal Féreningsfrihet rader pa Forsta AP-fonden, fonden har tecknat

kollektivavtal.

Barnarbete

G4-HR5 Verksamheter med risk fér barnarbete Forsta AP-fonden anstiller inte personer under 18 ar.
Tvdngsarbete

G4-HR6 Verksamheter med risk for tvangsarbete Ej relevant for Forsta AP-fonden.

Sambhillet

Lokala samhdillet

FS13 Tillganglighetspunkter for glesbefolkade omraden Ej relevant for kapitalférvaltande verksamhet.

FS14 Initiativ for att férbattra tillgdnglighet Ej relevant for kapitalférvaltande verksamhet.
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Indikator

Namn

GRI

Referens

Anti-korruption

Specifik DMA Riskbedomningsférfarande Styrelsens rapport om intern kontroll.
G4-SO4 Kommunikation och utbildning Aterkommande kommunikation och utbildning sker under aret
G4-SOs5 Korruptionsincidenter Inga korruptionsincidenter har forekommit.

Konkurrenshimmande aktiviteter

Gy4-SO7

Produktansvar
Miirkning av produkter och tjinster

Juridiska atgarder som vidtagits mot organisationen

FS15 Policy for rattvis forséljning av finansiella tjdnster och Ej relevant for Férsta AP-fonden. Fonden séljer ej nagra
produkter tjdnster eller produkter.
F$16 Initiativ for att férbattra finansiell information www.apl.se

Paverkan av produkter och tjénster
Produktportfolj

FS1 Riktlinjer for miljé och sociala faktorer Agarrapporten och www.apl.se

FS2 Processer for att utvardera och granska miljé- och sociala Agarrapporten och www.apl.se
risker

FS3 Processer fér att granska kunders implementering och Ej relevant fér fondens verksamhet.
efterlevnad

FS4 Processer fér anstallda att vidta atgarder inom socialt ansvar -
och miljéansvar

FS5 Interaktion med investeringar och partners om miljsmassiga  Agarrapporten och www.apl.se
och sociala risker och méjligheter

FS6 Produktportféljen Férsta AP-fondens férvaltningsportfslj - se vidare

forvaltningsberattelsen. Arsred sid 8 -14, 24 -25.

FS7 Ekonomiskt vérde av produkter och tjdnster med sérskilda Ej relevant for kapitalférvaltande verksamhet
sociala syften

FS8 Ekonomiskt varde av produkter och tjdnster med sérskilda Ej relevant for kapitalférvaltande verksamhet
miljéméssiga syften

Audits

FS9 Audits for att utvdrdera miljo- och sociala policyers Agarrapporten, Etikrddets &rsrapport.

Aktivt dgarskap

FSio Bolag med vilka institutionen har interagerat i miljdmassiga  Agarrapporten, www.apl.se samt Etikrddets &rsrapport och
eller sociala fragor www.etikradet.se

FSn Tillgdngar som omfattas av miljoméssiga eller sociala Agarrapporten, www.apl.se samt Etikradets arsrapport och
urvalskriterier www.etikradet.se

FS12 Rostningspolicyer tillimpade pa miljofragor eller sociala fragor ~ Fondens &garpolicy och www.apl.se
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