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Vi fortsatter att vaxla upp

Annu ett intensivt &r av engagerat dgande dr forbi och det ér dags fér AP3 att
sammanfatta vdra aktiviteter och resultat. | en turbulent och osdker omvdarld har vi pa
AP3 bidragit med stabilitet och langsiktighet. Vi har aktivt stdarkt var dgarstyrning inom
ramen foér vara fokusomrdden. Samtidigt som vi 6kar vara insatser ser vi med oro pd
utvecklingen inom klimatomrdadet, bdde avseende bolagens sdnkta ambitioner och

agerande fran branschkollegor.

Det senaste drets globala hdndelser, fran klimatférandringar-
nas effekter med varmerekord, extremvéader och naturkata-
strofer till geopolitiska konflikter, politisk och ekonomisk oro,
visar hur viktigt det dr att se helheten ndr vi beaktar miljo-,
sociala och bolagsstyrnings-kriterier. Det gdller bade inves-
teringsprocessen och i vart dgararbete, och det paverkari allt
hégre grad varderingen pa tillgdngar. Ansvarsfulla investe-
ringar ar avgérande fér vart uppdrag - att skapa hég avkast-
ning till 1ag risk fér inkomstpensionssystemet. Samtidigt som
vi férvaltar fondmedlen pa ett féredémligt satt och aktivt

verkar for att framja en hallbar utveckling.

Viagerar ansvarsfullt och transparent

Vi vdlkomnar det stora och viaxande intresset for vart arbete
fran vara viktiga intressenter; dagens och morgondagens
pensiondrer, intresseorganisationer, media och tillsynsmyn-
digheter. Pa AP3 ar vi 6vertygade om att det inte bara finns
"ett satt” att férvalta ansvarsfullt. Vi vill vara 6ppna med
hur vi tdnker och agerar, och dela bade vara framgdangar och
utmaningar. Genom en kontinuerlig dialog med vara intres-
senter strdvar vi efter att férsta deras oro och férvantningar,
samtidigt som vi klargér vad vi kan och inte kan uppnd inom

ramen foér vart uppdrag.

Vart fokus i dgarstyrningsarbetet
Vi har de senaste aren dedikerat mer resurser till dgarstyr-
ningsarbetet. Vart fokus har skiftat fran 'adgardialog foér

information’ till 'dgardialog f6ér férandring’. Vi fokuserar pa de

fragor som vi anser ar mest vasentliga fér vdra investeringar,

och ddr vi tror att vart engagemang kan ha stérst inverkan.

Detta inkluderar fyra viktiga fokusomrdaden.

» Klimat: Vart klimatarbete riktar in sig pa de storsta bi-
dragsgivarna till fondens koldioxidutslapp.

» Madanskliga rattigheter: Fér manskliga rattigheter har vi tyd-
liga férvantningar pa bolag dar det finns héga risker, vilket
vi har kommunicerat.

» Biologisk mangfald: Vi har padbérjat arbetet med att frémja
biologisk mangfald.

» Bolagsstyrning: Bolagsstyrning, som ar grunden till [angsik-
tigt vardeskapande, fokuserar pa jamstdalldhet och mang-

fald, samt vdl genomtdnkta ersdttningssystem.

Langre fram i den hér rapporten gar det att IGsa mer om
respektive fokusomrade ddr vi beskriver vart arbete och ger
exempel pd aktiviteter och resultat fér varje omrade under
2023/2024.

Som statlig pensionsfond dr vart uppdrag att bidra till en
hallbar utveckling. Ett arbete som innebdr manga utmaning-
ar. Dels kommer vi vara investerade i bolag som vid en viss
tidpunkt anses som "ohdllbara” dar vi som ansvarsfull Ggare
aktivt ska jobba fér att dessa bolag staller om. Det innebdr
ocksd utmaningen att definiera vad som ar hallbart. Har lutar
vi oss mot forskning och vetenskap. Vi maste ocksa vaga se
verkligheten som den &r och agera darefter, ndgot som kom-

mer innebdra tuffa beslut, och ibland att vdga sticka ut.

Det finns bara en vag framat — aktiva dgare, inte farre, utan fler! P& AP3
kommer vi att fortsatta att vaxla upp vart arbete som ansvarsfull dgare.
For oss gdller det att fortsatta 'walk the talk’, dven ndr det bldser snalt.
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En oroande utveckling pa klimatomradet
2024 ar ett &r med nya varmerekord. Den globala yttempera-
turen var i mars 0,1 grad hégre @n det tidigare rekordet fran
2016, och 1,68 grader hégre dn det férindustriella genomsnit-
tet enligt data fran Copernicus Climate Change Service.
Tyvarr kan vi samtidigt konstatera att vi just nu inte kdnner
oss trygga med hur manga bolag utvecklas inom detta om-
rade. Under 2024 har vi sett flera exempel pa bolag som har
sdnkt sina ambitioner och mal, samt i vissa fall tagit bort dem
helt. Det ar Gnnu f6r tidigt att dra nagra slutsatser av detta
och bedéma de ladngsiktiga konsekvenserna av dessa férénd-
ringar. Men ett &r klart — det skapar osdkerhet for oss som
investerare. Vi kan inte vérdera risken pa ett effektivt satt.
En potentiell positiv effekt av detta kan dock vara, att bolag
i hégre utstrackning prioriterar mer effektivt, vilket kan 6ka
sannolikheten for att de faktiskt uppndr vad de sagt. Vi har
under de senaste 10 dren sett att bolag varit frikostiga med
att kommunicera mal och ambitioner, som tyvdarr allt for ofta

har saknat férankring och konsekvensbedémning.

Bolag med sdnkta ambitioner
Ett av de bolag som justerat ner sina mal dr Shell. De presen-
terade sin uppdaterade klimatstrategi under varen dér am-
bitionen f6r klimatmadlen hade skruvats ner. Det ledde till att
AP3 anslét sig till organisationen 'Follow This initiative’ fér att
formulera ett aktiedgarforslag till Shells bolagsstamma, med
krav om klimatmal pd medelladng sikt samt 6kad transparens.
Det var totalt 27 investerare som skickade in férslaget. Re-
sultatet av omréstningen blev att 19 procent av résterna pa
Shells bolagsstdmma den 21 maj stdllde sig bakom férslaget,
samtidigt som 78 procent réstade ja till deras nuvarande, och
enligt oss mindre ambitidsa, klimatstrategi.

Med 78 procent stod fér befintlig klimatstrategi ar det inte
troligt att Shell kommer sGtta mer ambitiésa klimatmal inom

den ndrmaste tredrsperioden. Vi kommer darfér férsoka pa-

verka pd andra satt, dels genom att férstarka dialogerna med
bolag som képer och anvénder fossila branslen (efterfrage-
sidan), samt genom att vara tydliga med var vi stér i policyde-

batten. Ett arbete som bidrar till en indirekt paverkan pa Shell.

Investerare i otakt med egna klimatstrategier

Tyvarr kan vi dven konstatera att manga av de investerare
som réstade nej till férslaget pa Shells bolagsstamma sjélva
har kommunicerat ambitiésa klimatstrategier och netto-noll
mal. Samtidigt som vi kan se ett generellt IGgre stéd fér hall-
barhetsrelaterade aktiedgarférslag. Det verkar med andra ord
fortfarande vara ett gap mellan ord och handling, Gven bland
investerarna. Vi pd AP3 ser med anledning av detta ett behov
av att ha dialog med vdara branschkollegor fér att prata om
gapet mellan paverkansdialoger och réstning, som bada tva
ar viktiga verktyg i dgarstyrningsarbetet.

Det finns bara en vag framdt — aktiva dgare, inte fdrre, utan
fler! P4 AP3 kommer vi att fortsatta att vaxla upp vart arbete
som ansvarsfull Ggare. Fér oss gdaller det att fortsatta 'walk
the talk’, dven nar det bldser sndlt.

Nytt féri ar ar att vi pa var hemsida I6pande publicerar hur vi

réstar pa bolagsstdmmor, VDS Dashboard (issgovernance.com)

Fredric Nystrém Elin Olsson Peter Lundkvist
Chef hdllbarhet Hdallbarhets- Senior strateg
och dgarstyrning analytiker dgarstyrning


https://www.ap3.se/forvaltning/agarstyrning/global-rostning
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Annu ett aktivt ar fér AP3
- Ndagra hoéjdpunkter:

Agarstyrning med langsiktigt hdllbart
vardeskapande som madl

Antal bolag som vi direkt och indirekt har
paverkansdialog med

. Klimat: Som ansvarsfull investerare och langsiktig dgare arbetar Aven i utlandska noterade bolag sker paverkansarbetet
’ AP3s aktieinnehav varierar i storlek - med olika strategier

190

Biologisk mangfald:

179

Manskliga rattigheter:

33

Bolagsstyrning:

o/

Antal bolagsstammor AP3 har réstat pa:

1113

Andel av totalt antal innehav:

100%

Antal agendapunkter AP3 har réstat pa:

16 435

Réstade ja till aktiedgarférslag:

63%

359 av 565 aktiedgarfdrslag

fonden aktivt for att sdkerstdlla att bolagen agerar i enlighet
med internationella riktlinjer och normer. Tredje AP-fondens
dgarstyrningsarbete bedrivs inom ramen fér fondens uppdrag
och syftar till att vara vérdeskapande béade fér fondens in-
vesteringar och fér samhdallsutvecklingen. En vérld som préag-
las av klimatférandringar, krig och geopolitiska motsattning-
ar innebd&r utmaningar fér savél bolag som fér investerare.
Den radande situationen krdver nytdnkande, uthallighet och
omstdllning. Det &r ocksd av stor vikt att bolagen inte skjuter
upp den nédvdndiga omstdllningen till féljd av klimatférdand-
ringarna.

AP3 har en val diversifierad global tillgdngsportfslj med
exponering mot noterade aktier, rdntebdrande tillgadngar och
alternativa investeringar som riskkapitalfonder, infrastruk-
tur, fastigheter och skog. En bred marknadsexponering &r ett
kostnadseffektivt satt att ta del av global ekonomisk tillvaxt
och bidrar till att sprida riskerna och generera en langsiktigt
hég och stabil avkastning.

Storleken pa dgandet avgér strategi
AP3 fokuserar pad de omraden ddr fonden bedémer att vi gér
stérst nytta och har stérst méjlighet att paverka, det innebar
att vi vdljer olika strategier for pdverkansarbete beroende pa
hur Ggandet ser ut.

| hel- eller majoritetsGgda bolag, som de onoterade fast-
ighetsbolagen Vasakronan, Hemsg, Trophi, Regio och Trenum
samt infrastrukturbolagen Ellevio och Polhem Infra, paverkar
fonden direkt via styrelserepresentation. | svenska bérsbolag
utévas det aktiva engagemanget oftast i egen regi via bo-
lagsdialoger, réstning pa bolagsstédmmor och genom repre-

sentation i valberedningar.

i egen regi. Men har samarbetar AP3 ofta med andra dgare,
huvudsakligen via AP-fondernas etikrad fér att uppnd stérsta
mojliga effekt. AP3 deltar dven i globala investerareinitiativ
for att tillsammans med andra Ggare, med en liknande hall-
barhetsagenda, driva viktiga fragor.

Vdrdet pa AP3s aktieportfdlj varierar 6ver tid och per den
30 juni 2024 uppgick fondens innehav av noterade aktier till
cirka 250 miljarder kronor. Aktiedgandet ar spritt ver totalt
1160 noterade bolag, varav cirka 160 svenska bolag. Storle-
ken pd aktieinvesteringarna varierar.

| ett drygt 40-tal portféljbolag har AP3 investerat en (1)
miljard kronor eller mer. Denna del av aktieportfdljen varderas
till 110 miljarder kronor och det motsvarar cirka 45 procent av
portféljens aktieexponering.

Hdar aterfinns exempelvis manga stora svenska bolag som
Atlas Copco, Investor, Volvo, Sagax och de fyra svenska
storbankerna, samt stérre amerikanska bolag som Microsoft,
Apple, Nvidia, Alphabet och Amazon.

Fonden har Gven madnga mindre investeringar i ett stort
antal bolag, dar drygt 600 portféljbolag har ett marknadsvar-
de per investering som understiger 50 miljoner kronor. Denna
del av aktieportféljen utgér sammantaget 13 miljarder kronor

vilket motsvarar 5 procent av aktieexponeringen.

AP3s hallbarhetsramverk

AP3 har ett ramverk med policys och handlingsplaner inom
fyra fokusomrdaden. AP3s Policy fér ansvarsfulla investeringar
anger évergripande riktlinjer fér hdllbarhet och dgarstyrning.
Policyn innehdller ett antal grundldggande principer fér bo-
lagsstyrning samt hur fonden férhdller sig till portféljbolagens

sociala och miljcmdssiga ansvarstagande. Policyn, tillsam-

fér Ggarstyrning sam féljd

624 A
5% 46 %
484
49 %

44 bolag har ett marknadsvdrde som motsvarar mer Gn 1 mdkr
och utgdr 46 procent av portfdljen.

Muss bolag har ett marknadsvdrde som motsvarar mellan 50 mkr
och 1 mdkr och utgér 49 procent av portféljen..

[e2a bolag har ett marknadsvdrde som motsvarar minde én
50 mkr och utgér 5 procent av portfdljen..

Samtliga AP3s innehav &r publicerade pd hemsidan.


https://www.ap3.se
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mans med handlingsplaner syftar till att skapa férstaelse for
AP3s uppdrag, vdardegrund och roll som ansvarsfull investera-
re. Det visar dven hur arbetet bedrivs, samt vilka mdal som AP3
har satt fér hallbarhet och dgarstyrning, varfér vi har satt
dessa mdl, samt hur arbetet bedrivs och vad det kan forvan-
tas resultera i. Detaljerad information om AP3s Policy fér an-
svarsfulla investeringar, fokusomrdaden, handlingsplaner och

madl, finns publicerad pa fondens hemsida, www.ap3.se.

Fokusomrdaden

Bolagsstyrning

* AP3ska genom aktiv dgar-
styrning verka fér att de
bolag fonden investerar i
ar vdlskétta och har en god
styrning. Utgangspunkten &r
uppfattningen att vdlskdtta
bolag mdste drivas hdllbart
for att dver tid kunna ge en
hég avkastning till &g risk.

HANDLINGSPLAN
BOLAGSSTYRNING

Tredje AP-fonden

Fyra fokusomrdden med tydliga mal

AP3 arbetar inom ramen fér fyra fokusomraden. Det gérs i
syfte att sdkerstdlla att hallbarhetsarbetet fokuserar pa de
omrdden som bedéms ha stérst pdverkan pa investeringarna
och ddr fonden bedéms géra stérst nytta och ha stérst moj-
lighet att padverka: bolagsstyrning, mdnskliga rattigheter, kli-
mat och biologisk mangfald. En viktig del i arbetet &r att sGtta
relevanta mal som féljs upp. Malen Gr bade kvantitativa och
kvalitativa, och har olika karaktdr beroende pd fokusomrade.
Utformningen av mdlen, nyckeltal, genomférda aktiviteter
och maluppfyllelse, redovisas mer detaljerat under respektive

fokusomraden pa sidan 8-16.

Manskliga rattigheter

* AP3s arbete med manskliga
rattigheter syftar till att
félja internationella rikt-
linjer och konventioner, och
&r baserat pd FNs vagle-
dande principer fér féretag

 HANDLINGSPLAN och mdnskliga rattigheter,

MANSKLIGA RATTIGHETER UNGP.

» AP3ska verka for att
mdnskliga rattigheter
kopplade till bolagens
verksamheter respekteras,
upprdtthdlls och starks.

KLIMATPLAN

Tredje AP-fonden

Klimat

» AP3 ska bidra till att mot-
verka klimatférandringar
och begrdnsa dess effekter
i 6verensstdmmelse med
Parisavtalet.

» AP3s portfdlj ska ge netto-
nollutsldpp av vaxthusga-
ser senast ar 2045 i enlig-
het med klimatscenarier fér
1,5°C global uppvéarmning.

HANDLINGSPLAN
BIOLOGISK MANGFALD

Tredje AP-fonden

Biologisk mangfald

* AP3 ska beakta hur inves-
teringar paverkar materiella
portfélj- och samhadllsrisker
kopplade till ekosystem och
biologisk mangfald.

» AP3skaivarainvesteringar
bidra till séval bevarande
som positiv utveckling av
den biologiska méangfalden
senast ar 2030.


https://a.storyblok.com/f/257759/x/fb8fb3dd2b/ap3-handlingsplan-biologisk_mangfald.pdf
https://a.storyblok.com/f/257759/x/5a8eabb9e3/ap3_riktlinjer_bolagsstyrning_2023_231101.pdf
https://a.storyblok.com/f/257759/x/2f231d207e/ap3_handlingsplan_manskliga_rattigheter_2023_sv.pdf
https://a.storyblok.com/f/257759/x/1b1302240b/ap3-klimatrapport_sve_webb.pdf
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AP3investeraribolag med hdllbarhetsutmaningar
AP3s framsta verktyg fér att pdverka samhadallsutvecklingen i
en hallbar riktning, ar att genom aktivt Ggarengagemang sty-
ra bolagen mot ett hallbart vardeskapande.

AP3 vare sig kan, eller vill, vara investerad i alla bolag.
Det gdller sarskilt bolag vars verksamhet inte Gr langsiktigt
hallbar eller som utvecklas i en felaktig riktning. Fonden har
processer for genomlysning av tillgdngsportféljen och gor
I6pande bedémningar av vilka bolag som baserat pd hallbar-
hetsrelaterade grunder inte bér finnas i portféljen. Dessa av-
yttringar @r interna affarsmdssiga beslut och kommuniceras
inte externt. Ibland &r det Gven nédvandigt fér fonden att helt
utesluta bolag. Det gdller framst bolag som systematiskt bry-
ter mot internationella konventioner avseende miljé, manskli-
ga rattigheter, arbetsratt och korruption. Att identifiera bolag
som ska exkluderas dr ett arbete fonden gér tillsammans i

AP-fondernas gemensamma Etikrad.

AP3s verktyg fér utévandet av dgarrollen

AP3s 6vergripande arbete med Ggarfragor

» Deltarivalberedningar

» For dialog med bolagsledning och styrelser

» Réstar, lagger egna férslag samt gér inldgg
pa bolagsstammor

¢ Utesluter bolag

» Deltariutveckling av sjdlvreglering

e Stoéder investerarinitiativ

e Samarbetar med andra investerare

« Deltar och bevakar fondens intressen
ilegala processer

Aven om AP3 avstdr frén att investera i vissa bolag,
innehaller fondens tillgdngsportfélj féretag som idag har be-
tydande hallbarhetsutmaningar. Dessa bolag bedéms dock
vara viktiga fér samhadallsutvecklingen och darfér gér fonden
sitt yttersta fér att bolagens omstallning ska ske snabbt och
kraftfullt. Inte minst gdller det bolag som har stora utma-
ningar med att hantera klimatrelaterade risker och tillvarata
mojligheter till f6ljd av klimatférdndringar.

AP3 har en eskaleringsprocess som innebdr att fonden
successivt 6kar trycket pa de bolag som inte bedéms agera
i enlighet med vad som férvantas. Kraven i bolagsdialoger-
na starks och agerandet pd bolagsstammorna blir tydligare.
| vissa fall valjer AP3 att avyttra bolag som inte lever upp till

fondens férvantningar.

O

O

Arbeta

AP3réstar pa alla bolagsstdmmor

Réstning pa bolagsstdmmor ar ett viktigt verktyg fér bolags-
styrning och AP3 har som mdlsé&ttning att résta pa samtliga
bolagsstammor.

Den utldndska aktieportféljen har en bred geografisk sprid-
ning som innebdr att det inte dr praktisk mojligt fér fonden
att sjdlv delta och résta pa utldndska stammor. Réstningen
sker darfér via en elektronisk réstningsplattform som tillhan-
dahadlls av en tjansteleverantér. AP3 gér dock egna bedém-
ningar och beslutar sjélv hur fonden ska résta. AP3 redovisar
pd& hemsidan I6pande hur fonden réstar i utldndska bolag. |
den svenska aktieportféljen hanterar fonden sjdlva réstning-
en pa bolagsstdmmor, genom fysisk ndrvaro, via postréstning

eller via digitala réstningsplattformar.

Agera pa
bolagsstdmmor

tillsammans

med andra
investerare

Etablera

O kontakt och ha
enregelbunden
dialog

Identifiera
de viktigaste
bolagen och
sektorerna
att paverka

Att tréffa representanter fran lokalsamhallet ar viktigt fér AP3 f6r att
6ka var férstdelse och kunskap om hallbarhetsutmaningar pd lokal niva.
Hdar traffar Fredric Nystrém representanter frdn Benchmark Minerals i
Sydafrika.

Pd en av vdrldens stérsta gruvkonferenser — Investing in African Mining
Indaba - i Sydafrika deltog Fredric i en panel om Mining 2030.
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AP3s arbete med manskliga rattigheter

€9

AP3 pdaverkar i viktiga fragor

De viktigaste fragorna som AP3 driver kring

manskliga rattigheter ar:

» Attbolagen publicerar ett policyatagande for att
fullgéra ansvaret att respektera de manskliga
rattigheterna.

» Att bolagen I6pande identifierar och hanterar
risker.

» Att bolagen rapporterar éppet och transparent
om effekterna av arbetet.

» Att bolagen har processer fér att hantera krank-
ningar och tillhandahdlla gottgérelse.

Den allvarligaste negativa paverkan som AP3 kan ha p&
manskliga rattigheter Grirollen som investerare. Detta inne-
bar en risk for att fonden, genom véra investeringar i olika bo-
lag, kan kopplas till potentiellt allvarliga, direkta eller indirek-
ta, krdnkningar av mdnskliga rattigheter.

Utgdangspunkten fér AP3s arbete med manskliga rattig-
heter Gr FNs vdgledande principer for féretag och méanskliga
rattigheter, vilket dr det vedertagna ramverket sedan det an-
togs enhdlligt av FN 2011.

Genom analys av rapporter och dialog med olika intressen-

ter (t.ex. icke-statliga organisationer, akademiker, hallbar-

Den langsiktiga malbilden fér AP3s arbete med mdnskliga rattigheter ar att

AP3 som ansvarsfull dgare och investerare, ska verka foér att manskliga rat-
tigheter sdrskilt kopplade till bolagens verksamheter respekteras, uppratthdlls
och stdrks ddar det finns behov.

hetsexperter) har AP3 bestdmt fondens prioriteringar, vilket
innebdr ett urval av bolag som fonden ska ha en paverkans-
dialog med. | de fallen det intr&ffar har AP3 en skyldighet att
agera och anvanda fondens inflytande som &gare for att for-

hindra brott och att de drabbade kompenseras.

Metaller, mineraler, gruvor och bilar

I den viktiga omstdllningen till en ekonomi baserad pa férny-
bar och fossilfri energi, finns det samtidigt betydande risker
att madnga manniskor kan komma att paverkas negativt.
Energiomstdllningen innebdr en 6kad efterfragan pa metaller
och mineraler som ar nédvandiga for elektrifieringen. | och
med att tex EU har beslutat att férsaljning av bilar med for-
branningsmotorer ska férbjudas fran 2035 kommer méngden
elbilar pa vagarna att 6ka dramatiskt. Det kommer leda till en
6kad efterfragan pa metaller. Till exempel férvdntas efterfra-
gan pd koppar 6ka med 50 procent till 2035. Utvinningen kan
leda till en 6kad negativ pdverkan pa manga, redan kansli-
ga, lokalsamhdllen, ménniskor och den omgivande miljén. En
faktor som bidrar till den 6kade risken Gr att en stor andel av
dessa metaller och mineraler utvinns och processas i ldnder
med bristande skydd fér manskliga rattigheter, sdésom Kina
och Demokratiska Republiken Kongo.

Nya krav i utvecklingen framat

Utvecklingen vi ser framfér oss stdller nya krav péd bade gruv-
bolag och anvandare av mineralerna, tex bilindustrin, att han-
tera riskerna och sdkerstdalla en hallbar omstdalining.

Under dret har AP3 etablerat kontakt med atta gruvbolag

och nio biltillverkare. Vi har traffat alla bolag via Teams eller

fysiskt, vissa av bolagen har vi samtalat med vid flera tillfallen.

AP3 bidrar till globala standarder inom gruvndringen
Den prioriterade fragan vi pratar med gruvbolagen om &r av-
fallshantering och sdkerheten i lokalsamhdllet vid utvinning.

Brist pd acceptans fran lokalsamhadllet ar en av de stors-
ta riskerna fér gruvprojekt. Stérningar i verksamheten och
eventuellt nedstdngningar kan kosta bolagen miljonbelopp.
Den negativa paverkan pd mdnniskor och miljé kan ocksa
vara omfattandet vid en eventuell olycka. Under @ret har vi
sett hur en av vdrldens stérsta koppargruvor, Cobre koppar-
gruva i Panama, fick stdnga ner. En av anledningarna var en
ol6st konflikt om hur vinsterna fran utvinningen skulle komma
lokalbefolkningen till del.

AP3 har tillsammans med AP1, AP2 och AP4 genom vart
gemensamma Etikrad haft en ledande roll i att etablera en
global 6ppen databas med information om gruvors avfalls-
dammar, en férsta global standard fér gruvors avfallsdammar
(Global Industry Standard on Tailings Management, GISTM)
samt ett institut som sdkerstdller att den globala standarden
for avfallsdammar efterlevs av bolag.

Under aret har AP3 haft dialog med gruvbolagen i fondens
portfélj kring deras arbete med standarden. Samtliga gruvbo-
lag i AP3s portfélj har nu antagit standarden och jobbar med
implementeringen pa olika nivaer. Fonden kommer att inten-
sifiera dialogen med de bolag som har mest kvar att géra.

Ett av bolagen i portféljen, Ivanhoe Mines, publicerade i

mars 2024 en policy fér standarden. Bolaget, som driver en
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av varldens stérsta koppargruvor — Kamoa-Kakula i Kongo-
Kinshasa, kan nu redovisa hur de planerar att implementera och
efterleva standarden. De har en tydlig och trovérdig plan fér att
de ska uppna full implementering enligt utsatta tidsramar. AP3
fortsatter félja utvecklingen i ndra dialog med bolaget.

Som en uppféljning till det framgdngsrika arbetet ar Etik-
radet med och startar upp Global Investor Commission on
Mining 2030. Mining 2030 dr ett samarbete som leds av
investerare och som syftar till att definiera och verka fér en
vision om en socialt och miljomdssigt ansvarstagande gruv-
sektor. AP3s chef fér hdllbarhet och dgarstyrning sitter med i
Mining 2030 steering commitee.

Stora utmaningar i Kina fér bilundustrin
Den prioriterade fragan vi pratar med biltillverkarna om &r ris-
ken fér tvangsarbete samt spdrbarhet i leverantérskedjan.
Det pagdr en mdanniskordattskris i den autonoma regionen
Xinjiang i Kina. FNs hégkommissarie fér manskliga rattighe-
ter (OHCHR) har kommit fram till att allvarliga krédnkningar
av de manskliga rattigheterna har begatts. Fér de bolag som
koper produkter som helt eller delvis tillverkats i Xinjiang finns
det en stor risk att de bidragit till krdnkningar. Kina @r en av
varldens frdmsta leverantérer av bildelar och exporten &r vard
45 miljarder USD per ar. Genom olika initiativ har Kina blivit en
global ledare pa bara 20 ar. En stor och vdxande andel av det
mycket miljéskadliga och energiintensiva arbetet utférs i den
autonoma regionen Xinjiang.
AP3 har fragat biltillverkarna i fondens portfélj: om de har
kopplingar till Xinjiang i sin leverantérskedja?

Samtliga bolag vi har pratat med har svarat att de jobbar
med att kontrollera vardekedjan for att identifiera eventu-
ella kopplingar till Xinjiang. De medger att det finns en risk for
krankningar av méanskliga rattigheter. Nagra av bolagen har
identifierat kopplingar till regionen och har inte kunnat utesluta
krankningar. | de fallen har de valt att avsluta relationen med
leverantdéren. P& grund av fragans politiska kanslighet Gr det
svart fér bolagen att dokumentera och redovisa de atgarder de
genomfér. Men tack vare tdt dialog med bolagen far AP3 tillgang

till den information fonden behéver fér att géra bedémningar.

TotalEnergies star infér betydande utmaningar
i sédra Afrika
TotalEnergies SE (Total), det franska energibolaget, &r ett av
de bolag som fonden har mest och tatast dialog med. Bolaget
har métt kritik och anklagelser om krankningar av manskliga
rattigheter relaterade till dess verksamhet i bl.a. Mogcambique.
Detta inkluderar anklagelser om att Total inte har vidtagit till-
rackliga atgarder for att skydda lokalbefolkningens rattigheter
eller fér att mildra negativa effekter pa miljon och samhadllet.

I mars 2021 uppstod oroligheter i regionen Cabo Delgado
i nord 6stra Mocambique. P& grund av detta beslst Total att
avbryta sin verksamhet pa platsen. Samtidigt har de ock-
sd uppgett att de avser att dteruppta verksamheten nar
sdkerheten dr aterstdlld i regionen. Féretaget misstdnks for
kopplingar till sdkerhetsstyrkor som har anklagats fér vald
mot lokalsamhdllen.

AP3 har under de senaste 12 manaderna traffat bolaget

fem gdnger. | bérjan av februari var var kollega Fredric Ny-

AP3 ar engagerade i Investor Alliance for Human Rights — en internationell
medlemsbaserad plattform som hjdlper investerare i arbetet med att pdverka
bolag. Idag dr vi 240 investerare som samarbetar med ett férvaltat kapital vart
14 OO0 miljarder USD i 21 |ander. Tillsammans bedriver vi regelbunden dialog
med 74 globala bolag. Férdelat pd 29 textilbolag, 14 biltillverkare, 12 solenergi-

bolag och 19 techbolag.

strom i Sydafrika, dar han bla traffade Totals ansvarige for

verksamheten i sédra Afrika. AP3 har dven direkt dialog med

Totals VD och ordférande. Nagra av de fragor vi vill fa besva-

rade dr:

* Vilken bedémning gér Total innan de gar in pd en ny mark-
nad eller ett nytt projekt for att sdkerstalla att bolaget inte
kranker manskliga rattigheter?

 Vilka atgarder har bolaget vidtagit for att ersat-
ta mdnniskor och samhdllen som fatt sina rattigheter
krankta?

Total har genomfért en férdjupad analys av deras verksamhet
i Cabo Delgado och publicerade en rapport och atgardslista
under 2023. Trots kritik och kontroverser har Total gjort an-
strangningar fér att bidra till utvecklingen i de samhdllen dar
de ar verksamma. Det kan innefatta sociala och miljomdssiga
initiativ samt investeringar i hallbarhet och lokalt samhdllsan-
svar. AP3 anser att dessa anstrangningar maste fortsatta och

dven expandera i bade djup och bredd.

Rostning pa bolagsstdmmor

Antal agendapunkter om sociala fragor

som AP3 réstat for 140 av 169

Ndgra exempel pa aktiedgarférslag som AP3 réstat ja till:
Alphabet: Att bolaget ska genomféra en riskbedémning av
manskliga rattigheter kopplat till Al-drivha annonser
Walmart: Att bolaget ska genomféra en riskbedémning av
manskliga rattigheter i leverantérskedjan

Tesla: Att bolaget ska anta en policy som sdkerstaller de an-
stdlldas ratt till facklig anslutning

Mer information om hur arbetet gar till i praktiken, och vilka
kortsiktiga mal och ambitioner fonden har, fértydligas i AP3s

Handlingsplan fé6r mdnskliga rattigheter.

Case: Amazon och
fackliga rattigheter

AP3 har haft dialog med Amazon under flera ar, da fonden
inte kdnner sig trygg med hur Amazon hanterar medarbe-
tarnas fackliga rattigheter. Det rapporteras regelbundet
om incidenter som tyder pd att bolaget inte lever upp till
sitt dtagande om att alla anstdllda har ratt att starta
fackféreningar och har ratt till kollektiva férhandlingar.

Pa grund av de allvarliga rapporterna och, inte minst,
systematiken i Amazons beteende tog AP3, tillsammans
med en grupp investerare initiativ till ett aktiedgarférslag
pd Amazons bolagsstdmma 2024. AktieGgarna uppma-
nade i forslaget Amazons styrelse att tillsGtta en obero-
ende, tredjeparts granskning, av hur Amazon lever upp till
de fackliga rattigheter som bolaget beskriver i Amazons
Global Human Rights Principer.

Stdmman, med réstning om férslaget, genomférdes 22
maj. Drygt 30 procent av aktiedgarna stallde sig positiva
till forslaget. AP3, tillsammans med andra investerare,
kommer fortsdtta dialogen med Amazon med malet att
bolaget ska félja internationellt vedertagna arbetsratts-

liga principer.


https://a.storyblok.com/f/257759/x/2f231d207e/ap3_handlingsplan_manskliga_rattigheter_2023_sv.pdf
https://a.storyblok.com/f/257759/x/2f231d207e/ap3_handlingsplan_manskliga_rattigheter_2023_sv.pdf
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AP3s arbete med klimat

Klimatfrdgan &r en sedan ldnge prioriterad frdga fér AP3 och fondens

<>

styrelse har beslutat om en ldngsiktig malsattning for klimatarbetet.
AP3 ska som ansvarsfull dgare och investerare bidra till att motverka

\]/ klimatférandringarna samt begrdnsa dess effekter i 6verensstdmmelse

med Parisavtalet.

AP3 pdaverkar i viktiga fragor

De viktigaste fragorna som AP3 driver inom ramen

for klimatfragan ar:

» Attbolagen utvdrderar och hanterar klimatrelatera-
de risker och mgjligheter.

» Attbolagen sdatter vetenskapligt baserade mal pa
kort, medel och lang sikt som &r i linje med Paris-
avtalet.

» Att bolagen utvecklar en omstdliningsplan som for-
klarar hur mdlen ska nds och sdkerstdller en investe-
ringsplan som stédjer omstdllningsplanen.

» Att bolagen redovisar arbetet enligt gdllande redo-
visningskrav och l[dmpliga ramverk.

AP3s klimatarbete bygger pa vetenskaplig konsensus om
klimatférandringar och Parisavtalets 1,5 graders mal. Att be-
grdnsa temperaturdkningen till 1,5 grader ar enligt forskning-
en fortfarande mdjligt, men férutséatter en betydligt snabb-
are och mer genomgripande omstdllning Gn vad nuvarande
policys och konkreta handlingsplaner visar. AP3 vill vara en del

av en snabbare och ansvarsfull omstdllning och driver darfér

fradgan om vetenskapligt férankrade och trovardiga klimat-

planer i dialog med portféljbolagen.

Fokus pa portféljens stérsta utslappare

AP3s portféljbolag Gr verksamma i manga olika branscher
och i olika delar av varlden. Hur bolagens verksamheter och
vardekedjor paverkar klimatet och hur exponeringen mot
klimatrelaterade risker ser ut har dérmed en stor variation.
For att bolagen ska kunna sdtta mal och prioritera effektiva
atgdrder behévs kunskap om hur omfattande paverkan ar i
olika delar av vardekedjan, samt vilka de stérsta riskerna ar
for bolaget. Med samma logik, dvs férst kartldgga och mata
utsldppen och sedan sdtta mal och prioritera atgdrder, arbe-
tar AP3 med att kartldgga vilka bolag som star fér de stérsta
utsldppen av vaxthusgaser i portféljen fér att sedan tillémpa
lampliga dgarstyrningsverktyg.

En kartlaggning i slutet av 2022 visade att hela 70 pro-
cent av utsléppen fran AP3s aktieportfslj, bestdende av
omkring 1200 innehav, kommer fran enbart 53 av bolagen.
Dessa 53 bolag genererar antingen stora utslapp direkt i den
egna verksamheten eller i sin vardekedja. AP3 har kontak-
tat samtliga 53 bolag och fért initiala dialoger med 36 av
dem under det senaste dret. Flera av bolagen har redan tagit
fram ambitiésa omstdliningsplaner medan andra saknar
vetenskapligt baserade klimatmal och trovéardiga planer.

AP3 dr inte ldngre investerade i sex av de ursprungliga 53. Av

resterande 47 bolag fokuserar AP3 mest pa de 13 bolag som
saknar verifierade mal och vars klimatplaner &r i linje med
klimatscenarion som 6verstiger en 2 graders temperaturhoj-
ning. Dessa 13 utgérs frdmst av energi-, industri-, material-

och kraftférsérjningsbolag.

10

Fossila brdnslen

P& FNs senaste klimatkonferens, COP28, enades ldnderna
for férsta gdngen om att varlden ska réra sig bort fran fossila
branslen. Vetenskapen dr tydlig, utsldppen av vaxthusgaser

behdver minska snabbt, men med fossilberoende ekonomier
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och samhdllen varlden éver finns det delade uppfattningar
kring hur en rattvis och ansvarsfull omstallning ska gé till.
AP3 har ett antal minimikrav fér att investera i ett bolag
och har tydliga férvantningar pd att portféljbolagen satter
vetenskapligt férankrade klimatmal som &r i linje med Paris-
avtalet. Det innebdr att bolag med stora utslépp av vaxthus-
gaser fortfarande kan vara investerbara, férutsatt att de tar
fram trovardiga omstdllningsplaner som de kan visa att de
levererar pd. Detta forhdllningssdtt har medfért en restriktiv
syn pd energisektorn och AP3 &r bara investerade i ett fatal

europeiska energibolag.

Samverkan och investerarleddainitiativ

AP3 anser att investerare och dgare som samarbetar, delar
erfarenheter och bedriver gemensam pdverkan har storst
mojlighet att bidra till en langvarig féréndring. Fonden &r dar-
fér medlem i och stédjer flera klimatrelaterade initiativ och
forum som exempelvis:

* Institutional Investors Group on Climate Change (IIGCC).
» Paris Aligned Investor Initiave (PAIl) och AP3 har linjerat

klimatstrategin med Net Zero Investment Framework (NZIF)

som &r en av de huvudsakliga publikationerna fran PAlI

natverket.

» Transition Pathway Initiative (TPI). AP3 anvander TPIs kli-
matanalyser fér bolag inom tunga utsldppsbranscher som
underlag i dialoger samt i AP3s miniminivder fér vad som &r

investerbart.

Fonden ar ocksa delaktiga i investerarledda paverkansinitiativ

som exempelvis:

» Climate Action 100+ (CA100+) ddr fonden tillsammans
med 6ver 700 investerare adresserar ca 170 globala bolag
med stor klimatpdverkan. Majoriteten av de 53 bolag som
star for de stérsta utsldppen i AP3s portfdlj ar stora globala
utslGppare som omfattas av CA100+. AP3 ar stédjande
investerare till dialogen med ett japanskt bolag genom
initiativet.

* Net Zero Engagement Initiative (NZEI). Ett investerarlett
initiativ som samordnas av IIGCC. AP3 gick med i initiati-
vet fran start 2023 och &r delaktig i dialogen med sex bolag,
fem svenska och ett brittiskt bolag. Samtliga sex bolag
finns bland de 53 som stdr fér 70 procent av de finansierade

utsldppen i AP3s aktieportfdlj.

Portféljens stérsta utsléppare férdelade paITR och SBTi
Matrisen nedan inkluderar de 47 bolag som star for stoérst
andel vaxthusgasutsldpp i AP3s aktieportfdlj férdelat pa
huruvida de har vetenskapligt baserade klimatmal (SBTi) och

vilken temperaturdkning deras klimatmal ar i linje med (ITR).
De 13 bolag som finns i de réda fdlten ar de i fokus for agar-

styrningsarbetet.

ITR/SBTi Saknar madl Atagit sig Verifierade mdl
<1,5 °C temperaturdkning (] (6]

16-2°C 3 o 13

21-32°C 4 o 7

>32°C 9 1 3

ITR - Implied Temperature Rise, ett framétriktat métt som visar hur en portfsljs eller ett féretags kli forhaller sig till 1,5

SBTi - Science Based Targets initiative. Ett globalt initiativ som hjdlper féretag att sétta upp ambitissa klimatmal som & i linje med den senaste klimatvetenskapen.

Case: Aktieagarforslag pd Shells
bolagsstdmma

Shell r ett av de f& energibolag som AP3 ar investerad

i. Shell &r ocksd ett av de 12 bolag som star for stérst
andel av portféljens utslapp och som saknar veten-
skapligt férankrade klimatmal som ar i linje med en
temperaturhéjning under 2 grader.

Shell har en langsiktig ambition om nettonollutslépp
senast 2050 och en Energy Transition Strategy (ETS)
som de uppdaterar vart tredje ar. AP3 har haft dialog
sdval direkt med bolaget som indirekt via initiativet
Climate Action 100+ fér att fa@ bolaget att 6ka omstall-
ningstakten och malsdtta minskade utslapp i varde-
kedjan. Infér att Shells ETS skulle uppdateras pa nytt
under 2024, anslot AP3 till organisationen 'Follow This’
och en grupp med totalt 27 investerare fér att Iagga ett

aktiedgarférslag pa Shells bolagsstdmma om att bola-
get bér sGtta scope 3 mal pd medellang sikt i linje med
Parisavtalet.

Nar Shell presenterade sin uppdaterade ETS hade
klimatambitionerna minskat. Ett utslGppsintensitets-
mal till 2035, som de snart skulle behéva inkludera i sin
10 driga affarsplanering, hade tagits bort helt och am-
bitionerna i malen till 2030 hade skruvats ner.

Pa Shells bolagsstdmma réstade 19 procent av rés-
terna fér aktiedgarférslaget, medan 78 procent réstade
ja till bolagets ETS. AP3 kommer fortsdtta arbetet med
att férséka pdverka bolaget och att fa fler aktiedgare
att stédja férslag som driver pd fér en snabbare om-
stallning.



Case: Granges
klimatmal verifierade

av SBTi

Ett av bolagen AP3 fér dialog med inom ramen fér NZEI
(Net Zero Engagement Initiative) dr Granges, ett svenskt
bolag som tillverkar valsade aluminiumprodukter. Bolaget
fick under 2023 sina klimatmadl verifierade av SBTi och
har tagit stora steg framat i sin omstaliningsresa. Over
90 procent av Granges utsldpp kommer fran vardekedjan
och bolaget har presenterat en tydlig plan fér hur de ska
nd nettonollutslépp i hela vardekedjan senast 2040.

Klimatfokuserat Ggarstyrningsarbete i AP3s

alternativa investeringar

AP3 féresprdkar ambitiésa klimatmdal och trovérdiga omstall-
ningsplaner i alla fondens investeringar. Samtliga onoterade
fastighetsbolag har nu klimatmal verifierade av SBTi och har
kommit ldngt med klimatriskutvéardering av sina fastigheter.
For att fa battre data fran fondens riskkapitalfonder har AP3
anslutit sig till initiativen ESG Data Convergence samt Initi-
ativet Climate International. Som skogsdgare arbetar fonden
med certifieringssystem som FSC och PEFC fér att sdkerstdl-
la ett ansvarsfullt skogsbruk, 99,5 procent av AP3s skogstill-

gdngar dr certifierade.

R&stning pd bolagsstdmmor

Antal agendapunkter om klimat och miljé

som AP3 réstat for 90 av 156

Nagra exempel pa férslag inom Klimat

som AP3rostat for ar:

* Forslag om att redovisa alla vasentliga scope 3 utslapp av
vaxthusgaser (Amazon och Enbridge)
Férslag om att publicera en omstdliningsplan med veten-
skapligt baserade klimatmal (Skyworks soulutions)
Forslag om att redovisa koppling mellan klimatplan och en
rattvis omstdallning (FedEx och Amazon)
Forslag om att redovisa klimatlobbying (Tyson Foods,
Bank of America, PACCAR, Wells Fargo, American Express,
Nippon och Toyota.

| AP3s handlingsplan fér klimat beskrivs hur fondens portféljer
ska ge nettonollutsldpp av véxthusgaser senast ar 2045 i
enlighet med klimatscenarier fér 1,5°C global uppvérmning.


https://a.storyblok.com/f/257759/x/1b1302240b/ap3-klimatrapport_sve_webb.pdf
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AP3s arbete med

biologisk mangtald

AP3 ska som ansvarsfull dgare och investerare beakta hur fondens
investeringar paverkar materiella portfélj- och samhdllsrisker kopplade
till ekosystem och biologisk mangfald. Var ambition &r att portféljen ska

fald senast ér 2030.

AP3 paverkar i viktiga fragor

De viktigaste frdgorna som AP3 driver inom ramen
fér biologisk mangfald &r:

» Att bolagen utvdrderar naturrelaterad paverkan,
beroenden, risker och mégjligheter.

» Att bolagen satter mal och utvecklar en
handlingsplan fér hur malen ska nds.

» Att bolagen redovisar arbetet enligt gdllande
redovisningskrav och Ilampliga ramverk som
TNFDs rekommendationer.

Biologisk mangfald spelar en avgdrande roll fér ekosystem
och dess grundldggande funktioner. Den biologiska mangfal-
den &r idag allvarligt hotad, trycket pd naturresurser 6kar och
den biologiska mangfalden minskar péa global niva. Nar den
biologiska mangfalden minskar riskerar balansen i ekosyste-
men att rubbas, vilket kan innebdra stora negativa effekter
for oss manniskor och fér den globala ekonomin. Vi ér alla be-
roende av naturresurser och livsnédvdandiga ekosystemtjans-
ter som exempelvis ren luft, rent vatten, god markkvalitet och

pollinering av grédor.

bidra till sdvdl bevarande som en positiv utveckling fér biologisk mang-

Vetenskaplig utgdngspunkt i samverkan med andra

Det primdra verktyget i AP3s arbete med biologisk mangfald
ar aktiv agarstyrning, som féretradesvis sker i samverkan
med andra investerare och organisationer med expertis inom
omrdadet foér erfarenhetsutbyte och gemensam paverkan pa
portféljbolag. AP3 har skrivit under Finance for Biodiversity
Pledge och deklarerat sitt stod till TNFD som en "early adop-
ter”. Fonden dr ocksd medlem i Morningstar Sustainalytics’
Biodiversity and Natural Capital Stewardship Programme,
Nature Action 100, som support investor i PRIs initiativ Spring
och i FAIRR.

AP3s ambition dr att med en sa vetenskapligt baserad
metod som m&jligt, prioritera resurserna fér dgarstyrnings-
arbetet inom biologisk mangfald till de branscher och bolag
med stérst paverkan pd, och beroende av, biologisk mangfald
inom AP3s portfélj. Fonden genomférde under 2024 en férsta
analys med verktyget Encore. Resultatet av analysen har
anvants fér att vdlja ut vilka bolag vi vill engagera oss med
inom det investerledda initiativet Nature Action 100. Nature
Action 100 syftar till att driva pa fér hégre bolagsambitio-
ner och konkreta handlingsplaner fér att férhindra foérlust av
ekosystem och biologisk mangfald. Initiativet lanserades
hésten 2023 och riktar sig till ca 100 bolag inom atta sektorer
som bedémts ha stor paverkan pa ekosystem och biologisk

mangfald.

AP3 fokuserar pd ldkemedelsbolag genom

Nature Action100

Inom ramen fér Nature Action 100 deltar AP3 aktivt i dialog
med fem bolag inom IGkemedelsindustrin, vilket &r en av bran-
scherna som enligt den initiala Encore analys, visade sig ha
stor betydelse i portféljen.

| Idkemedelsbolagens vardekedjor bidrar utvinningen av
naturresurser och tillverkningen av insatsvaror till saval bety-
dande utsldpp av vaxthusgaser som en betydande mark- och
vattenanvdndning. Processen for att tillverka |dkemedel Gr
dven vatten- och energiintensiv och paverkar vattenkvalitet
och ekosystem genom utsldpp av aktiva Igdkemedelsingredi-
enser, [6sningsmedel och andra kemikalier. Lakemedelsbola-
gen dr vidare beroende av vdlfungerande ekosystem och en
biologisk mangfald d& verksamheterna behéver naturresurser
sdsom medicinska vdxter, vatten, marina organismer och mi-
neraler fér sin produktion.

Over 80 procent av alla registrerade Idkemedel kommer
fran, eller har blivit inspirerade av, naturen. Ohdllbar skérde-
process, som avskogning eller 6verexploatering av vissa arter,
kan 6ka den finansiella risken f6r sektorn.

Under varen 2024 har initiala méten med 4 av de 5 I[akeme-
delsbolagen hdllits. Flera av dem har tydliga malsattningar for
minskade utsldpp av vaxthusgaser, vattenintensitet och av-

fall. De har Gven en ladng historik av att arbeta med miljéled-
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ningssystem som ISO 14001. Nagra av dem har bérjat utfors-
ka TNFD som ramverk och pdbérjat arbetet med att utvérdera
risker och majligheter kopplat till biologisk mangfald.

Hoésten 2024 kommer en bolagsspecifik extern utvdrdering
av bolagen mot Nature Action 100 ramverket genomféras i
samarbete med initiativet. Darefter kommer malsattningar

och ambitioner med bolagsdialogerna specificeras.

R&stning pa bolagsstdmmor

Antal agendapunkter om klimat och miljo

som AP3 rostat for 90 av 156

Nagra exempel pa férslag inom Biologisk mangfald som AP3

réstat for ar:

» Forslag om att rapportera om risker relaterade till biologisk
mangfald (PepsiCo).

» Redovisa en utvdrdering av bolagets paverkan och beroen-
den kopplade till biologisk mangfald (The Home Depot).

» Accelerera arbetet fér att eliminera avskogning i varde-

kedjan (Tyson Foods).

Mer information om hur arbetet gar till i praktiken, och vilka

kortsiktiga mal och ambitioner fonden har, fértydligas i
handlingsplanen.


https://a.storyblok.com/f/257759/x/fb8fb3dd2b/ap3-handlingsplan-biologisk_mangfald.pdf

Agarstyrningsrapport 2024

AP3s arbete med

bolagsstyrning

AP3 ska genom aktiv dgarstyrning verka fér att de bolag fonden investerar i ar val-
skotta och har en god styrning. AP3 har satt som malsdttning att nd en 6kad mdng-
fald i bolagsstyrelser och att bolag ska inféra hdllbarhetskriterier sina incitament-

program.

AP3 ar en aktiv dgare i bade svenska och utlandska bolag,
vilket omfattar dialog med styrelser och ledningar, réstning
pa bolagsstammor och deltagande i investerarledda initiativ. |
svenska bolag deltar fonden dven i valberedningar, nér dgan-
det medger detta. Urvalet av Ggarstyrningsfragor varierar

Sver tid och utgar fran de utmaningar som finns i bolagen.

AP3driver pa fér 6kad mangfald i bolagsstyrelser
Att bolagens styrelser och ledningar bér ha en sammansatt-
ning som speglar samhdllet i stort delas av de flesta aktied-
gare. AP3s uppfattning &r att bolag ska ha en styrelsesam-
mansdattning som dr gynnsam fér bolagets verksamhet och
utvecklingsskede, prdglad av mangfald och bredd avseende
ledaméternas kompetens, erfarenhet och bakgrund. Mangfald
bidrar till att bolagen blir mer attraktiva som arbetsgivare, det
leder till battre beslutsfattande, och darmed blir féretagen
rimligtvis mer I6nsamma.

| fondens hel- och majoritetsdgda onoterade bolag finns
bast forutsattningar fér AP3 att paverka styrelsesamman-
sdttningen. Har har fonden ocksa lyckats val. Andelen kvinn-
liga styrelseledaméter i fondens onoterade fastighets- och
infrastrukturbolag uppgar till i genomsnitt 50 procent.

| den noterade aktieportféljen fokuserar fonden framst pa
att paverka styrelsesammansattningen for svenska bolag.

AP3s langsiktiga malsattning ar att samtliga noterade port-

foljbolag ska ha minst 40 procent av det underrepresenterade
kénet i styrelsen. | syfte att uppnd detta har fonden satt upp
ett mal om att alla svenska storbolag ska nd minst 40 procent
senast dar 2026.

AP3 for I6pande dialoger med valberedningar och andra
Ggare, samt paverkar dven direkt via de valberedningar dar
fonden ingar. Infér drets stammosdsong deltog AP3 i sex val-
beredningar; Arise, Fasadgruppen, Fastpartner, |.A.R. Systems
Group, Mildef Group och Swedbank. De bolag dar AP3 deltog i
valberedningen har i genomsnitt 42 procent kvinnor i sty-
relsen, vilket ar hégre @n Kollegiet fér svensk bolagsstyrning
rekommendation om minst 40 procent.

AP3 kan konstatera att styrelsesammansdattningen i port-
foljbolagen successivt férbdttrats och fondens malsattning
ar till stor del redan uppfylld da andelen kvinnliga styrelse-
ledaméter uppgar till i genomsnitt 41 procent. Fér de stérre
bolagen uppgar genomsnittet till 42,6 procent. Det finns dock
fortfarande ett antal bolag, framst mindre bolag, som slapar
efter och AP3 avser att fortsatta paverkansarbetet for att fa

in fler kvinnor i dessa bolagsstyrelser.

Bolag ska koppla ihop hdllbarhet och rérliga ersattningar
Ett par ar praglat av pandemi, krig, geopolitisk oro, och sva-
gare ekonomisk tillvaxt har medfért en aterhallsamhet och

viss férsiktighet ndr det gdller nya ersattningsprogram i



bolagen. Dessutom har manga befintliga program fér rérliga
ersattningar, bade kortsiktiga kontantbaserade program och
langsiktiga aktierelaterade program, haft begransade utfall
eller inga utfall alls under senare ar.

Bolagen ser ett uppddmt behov av att fé nya incitaments-
program pa plats och pa drets svenska stdmmor var det
manga bolag som presenterade nya férslag till ersdttnings-
program fér medarbetare. Bland de 154 bolag som AP3 réstat
pd var det 97 bolag som presenterade nya incitamentspro-
gram eller férldngde redan befintliga program, vilket motsva-
rar en andel pd drygt 60 procent.

ErsGttningssystemens utformning ar en viktig drivkraft i

vdrdeskapandet i bolagen. En tydlig trend &r att programmen i
mindre utstrdckning ar kopplade till aktiekursen. Nar aktie-
kurserna dker upp och ner pd bérsen blir det stora variationer

i utfallen av programmen och anslutningsgraden blir lGgre i
nya program. Att utfallen i programmen i stdllet kopplas till
bolagens operativa mal, som omsdttning, intdkter eller vinst,
blir d&@ mer naturligt. Vanligtvis dr incitamentsprogrammen val
utformade och det ar séllan som AP3 har ndgra stérre invand-
ningar mot férslagen pa stdmmorna. AP3 under ett par ars tid
drivit pd fér att bolagen ska koppla samman hdéllbarhet och
ersdttningar genom att lyfta in relevanta hdllbarhetsmadl i er-
sattningsstrukturerna. AP3 har som mal att andelen svenska

Av de incitamentsprogram som féreslogs pd drets stdmmor hade
41 procent hdllbarhetskrav inkluderat. Det ar en tydlig 6kning jamfoért
med 25 procent dret innan, och innebdr att fondens mal ar uppfylit.

bolag med hallbarhetskriterier i incitamentsprogram ska upp-
ga till minst 40procent ar 2025. Det finns en tydlig trend mot
att allt fler bolag gor just detta. P& drets stdmmor beslutade
manga bolag att komplettera de finansiella prestationsvillko-
ren med hdllbarhetsrelaterade villkor. Av de incitamentspro-
gram som féreslogs pd drets stdmmor hade 41 procent hall-
barhetskrav inkluderat. Det &r en tydlig 6kningen jamfért med
25 procent férra daret, och innebdr att fondens mal ar uppfylit.
Mdnga bolag har valt att i sina incitamentsprogram lyfta
in mal om minskat koldioxidutslGpp i linje med deras lang-
siktiga mdlsattning om nettonollutsl@pp. En del bolag har valt
att malsatta andra variabler, exempelvis att konsférdelningen

Case: Sakerhet och halsa
— en utmaning for ménga

For fonden ar det viktigt att anstdllda i portféljbolagen och
dess leverantérer har godtagbara arbetsvillkor med en bra
fysisk och social arbetsmiljé dér risken foér arbetsolyckor
minimeras. Att alla medarbetare ska komma hem efter varje
arbetsdag @r en sjdlvklar malsattning. Fonden har noterat

en markant 6kning av antalet olyckor med dédlig utgdng pa
svenska arbetsplatser. Under 2023 uppgick antalet férolycka-
de till 65 personer och det &r frdmst tre branscher som sticker
ut; transport, industri och bygg- och anlaggning. AP3 har en
stor exponering mot fastighetssektorn och byggbranschen
och kdnner darfér ett extra stort ansvar fér att sdkerstdlla
att fonden tillsammans med bolagen kan vdnda den negativa

utvecklingen och férbdttra sékerheten pd arbetsplatserna.

Dialog med bygg och fastighetsbolag

AP3 har fért dialoger med ett 30-tal noterade bygg- och
fastighetsbolag samt fondens hel- och majoritetségna ono-
terade bolag inom sektorn om sékerhet pd arbetsplatsen.
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i koncernledningen ska férbattras. Framéver skulle AP3 vilja
se att bolag dven mdlsatter andra variabler, som kontroll och
uppféljning av arbetstagares rattigheter i leverantérskedjan
eller intern kontroll géllande korruption, som bada ar vikti-
ga hdllbarhetsfragor och darfér med férdel kan inkluderas i

manga bolags ersattningsprogram.

AP3s handlingsplan fér bolagsstyrning beskriver i detalj fon-

dens syn pd relevanta bolagsstyrningsfragor. Handlingspla-
nen innehdller Gven relevanta mal fér bolagsstyrning och den
plan som faststdallts fér att malen ska nds.

pd arbetsplatsen
bolag

Det samlade intrycket fran dialogerna ar att alla bolag har
adekvata policys och uppférandekoder pd plats, och de flesta
bolag har ett fullgott sdkerhetsarbete.

Det gar dock inte att komma ifrdn att det sker manga
olyckor - trots omfattande lagstiftning, policys och upp-
forandekoder. Bristande sdkerhet kan bero pa arbete under
ekonomisk press och tidsstress, vilket kan innebdra att sa-
kerhetsforeskrifter inte fdljs och att medarbetare utsatts for
onddiga risker.

Ofta sker olyckstillbuden hos underentreprenérer och
sannolikheten f6r olyckor pd arbetsplatsen &r hégre ju ldngre
leverantérsledet ar. Det ar viktigt att bolag Gr noggranna nér
de utvdrderar och vdljer samarbetspartners. Upphandlade
ramavtal ar att féredra framfér att etablera nya leverantérer
i varje projekt. Trenden kan véndas men dd krdvs att bolagen
tar sitt ansvar. AP3 avser att félja upp dialogerna fér att sa-
kerstdlla att arbetsplatserna &r sa sdkra som méjligt.


https://a.storyblok.com/f/257759/x/5a8eabb9e3/ap3_riktlinjer_bolagsstyrning_2023_231101.pdf

Agarstyrningsrapport 2024

AP3s agerande pd drets

Utldndska bolagsstdmmor 2024
AP3s investeringar varierar 6ver tid och per den 30 juni 2024
hade fonden investeringar i 1152 noterade bolag, varav 165

svenska bolag. Under 12-mdnadersperioden juli 2023 — juni

bolagsstammor

2024 réstade AP3 pd 6ver 12 000 olika férslag pa 959 utlénd-
ska bolagsstammor, vilket i stort sett ar samtliga utlandska

portféljbolag.

2024 2023 2022 2021 2020
Antal utldndska bolagsstammor 959 1050 980 1011 999
Andel bolag av totalt antal innehav 100% 100% 91% 70% 69%
Antal agendapunkter 12135 13379 12 016 13 028 12 680
Andel réster for styrelsens férslag 77% 71% 72% 80% 72%
Andel réster avstdtt eller réstat mot styrelsens férslag 23% 29% 28% 20% 28%

Global réstning bekréftar AP3s avvikande

synivissa fragor

Det ar inte alltid AP3 delar bolagens syn pa bedémningar. Inte
minst nar det gadller hur snabbt och kraftfullt bolag bér stélla
om verksamheten fér att méta klimatféréndringarna, hur de
hanterar sociala fragor eller hur de styr sin verksamhet. Det
uttrycker fonden i de dialoger vi har, men det syns tydligast i
hur vi agerar pd utldndska bolagsstédmmor.

AP3 har ganska ofta en avvikande syn pa de férslag som
presenteras pd bolagsstdmmorna. AP3 avstod fran att résta
eller réstade mot styrelsens rekommendation i 23 procent av
férslagen pd stdmmorna. En sd pass stor andel réster mot
styrelsens rekommendation &r véldigt langt ifran hur det ser
ut pa svenska drsstammor. Den stora andelen nej-réster pa
utléndska stammor &r en konsekvens av att manga bolag har
svart att leva upp till AP3s hégt stdllda krav. Att AP3 ibland
avstdr fran att résta i vissa fragor beror till stor del pa bris-
tande information och att det helt enkelt Gr svart att bedéma
forslagens kvalitet. Nagra exempel pa fragor dar AP3 till stor
del réstat mot styrelsens férslag:

» Revisorsval: AP3 réstade nej till en vdldigt stor andel, sju

av tio férslag, som avsdag val av revisorer i bolagen. Det

huvudsakliga skdlet var att bolagen haft samma revisor

under vdaldigt ladng tid och AP3 bedémer att bolagen beh6-
ver rotera revisorer oftare for att sdkerstdlla en oberoende

granskning av rakenskaper och férvaltning.

» Ers&ttningar till ledande befattningshavare: AP3 réstade
nej till cirka halften av ersattningsférslagen da bolagen har
svart att uppfylla AP3s krav pd ersdttningssystem. Det ror
sig om brister i utformningen av ersattningsriktlinjer, att
aktiebaserade ersattningar har bristfalliga prestationskrav
eller att de har alltfér kort I6ptid och stor hdvstang och
ddrmed riskerar ge upphov till fér stort kortsiktigt riskta-
gande i bolagen. Som mindre aktiedgare &r det svart att fa
gehdr for sina synpunkter da ersattningsfragor beslutas av
styrelsen och aktiedgarnas rést endast betraktas som rad-
givande. Att styrelsen far ett svagt stéd for férslagen kan
dock medféra forandringar pa langre sikt.

* Val av styrelseledaméter: AP3 réstade nej till mer an var
tionde styrelseledamot. Det finns framst tva skal till detta;
dels att ledaméter suttit med i ersattningsutskotten under
ganska lang tid samtidigt som dgarna kritiserat bolagens
ersattningsstrukturer, dels att ledaméoter inte tagit till-
rackligt stort ansvar nar det galler att besluta om rimli-
ga omstdllningsplaner avseende klimat. Att résta nej till
ledaméter utan att féresla alternativ, ar enligt fonden inte
optimalt. Helst vill AP3 ha méjlighet att nominera alterna-
tiv till de styrelseledamé&ter som vi réstar nej till, men det ar
utmanande att genomféra i utldndska bolag. Nej-résterna
bor ses som en markering mot styrningen av bolagen och
férhoppningsvis tar styrelserna i de utpekade bolagens in-

tryck av fondens stdllningstagande.

| utlandska bolag ldgger aktiedgare ganska ofta fram egna
forslag pd stdmmorna, vilket ndstan aldrig sker i svenska
bolag. Dessutom &r aktiedgarférslagen i utlandska bolag ofta
val genomarbetade och rimliga ur bolagets perspektiv. AP3
réstade ja till en valdigt stor andel av de férslag som lades

av andra aktiedgare pa bolagsstdmmorna och stéttade mer
an sex av tio férslag. AP3 réstade exempelvis ja till aktie-
dgarférslag om krav pa férbattrad redovisning av politiska
donationer, att uppdraget som verkstdllande direktor och
styrelseordférande ska sdrskiljas och férslag som innebdr att

styrelsen ska bestd av fler oberoende ledaméter.

Svenska arsstammor 2024
| den svenska aktieportféljen hanterar fonden réstningen pa
bolagsstdmmor sjdlva. Nedan finns en évergripande samman-

stdllning av hur fonden réstat pa svenska drsstammor.

Antal drsstdmmor
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2024 2023 2022 2021 2020
154 170 158 160 71

Andel bolag av totalt antal innehav

95% 95% 86% 97% 51%

Antal agendapunkter

4300 4700 4500 4500 2000

Antal valberedningar

AP3 har investeringar i 165 svenska bérsbolag. Under 2024 har
fonden réstat pd 154 drsstammor, vilket Gr i stort sett samtli-
ga portféljbolag som haft stdmma under férsta halvaret. Det
ar endast i undantagsfall som AP3 avstatt fran att résta pa
arsstammor. Det rér sig uteslutande om mindre bolag som inte
tillhandahallit majligheter till férhandsréstning via fullmakt

och dar AP3 bedémt att det inte funnits nagra kontroversiella
fragor att ta stdllning till. Cirka 10 portféljbolag har drsstamma
under andra halvdaret och fonden avser att résta dven pa dessa

darsstammor.

I en bilaga till denna rapport redovisas hur fonden utévat sitt
dgaransvar under 12-mdanadersperioden juli 2023 - juni 2024.
Dar finns dels en sammanstallning av statistik som visar hur
fonden agerat pa utldndska bolagstdmmor, dels detaljerad
information om nagra av de férslag som lades pa svenska ars-
stdmmor och hur AP3 f6rhdll sig till dessa fragor. Bilagan finns

publicerad pa fondens hemsida, www.ap3.se.
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