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pr— Inledning Manskliga rattigheter

Aktivt agarskap |
en foranderlig varld

Klimat

Biologisk mangfald Bolagsstyrning

Under det gdngna dret har AP3 genom sitt dgarstyrningsarbete och
AP-fondernas Etikrdd fért pdverkansdialoger med hundratals bolag inom
vara fokusomrdden. Genom att dela kompetens och resurser stdrker vi vara
mojligheter att navigera i komplexa hdllbarhetsfragor, agera med tydlighet
och f@ genomslag. Samtidigt verkar vi en omvdrld praglad av 6kade kon-
fliktnivder, tilltagande polarisering i centrala hédllbarhetsfragor och snabb
teknikutveckling. Det stdller héga krav pd analys och ett langsiktigt dgar-
perspektiv — ndgot som i hég grad praglat dialogerna under dret.

Under perioden 1 juli 2025 till 30 juni 2026 har AP3, i egen regi
och genom AP-fondernas Etikrdad, fért dialoger med 550 bolag
inom vara fyra fokusomraden: Ménskliga Rattigheter, Klimat,
Biologisk Mangfald, Bolagsstyrning. Dialogerna &r ett viktigt
verktyg fér att tydliggéra vara férvantningar som investerare
och bidra till ett mer hallbart och langsiktigt arbete i bolagen.
Under dret omfattade dialogerna 111 bolag inom manskliga
rattigheter, 338 inom klimat, 174 inom biologisk mangfald och
55 inom bolagsstyrning.

En mer utmanande omvdrld fér aktivt Ggande

| konflikt- och hégriskomraden &r risken fér allvarliga krank-
ningar av mdnskliga rattigheter och 6vertradelser av inter-
nationell humanitar ratt f6rhéjd. Bolag vars verksamhet kan
kopplas till sédana omraden har darfér ett sarskilt ansvar att
sdkerstdlla att verksamheten bedrivs i enlighet med inter-
nationella regelverk. Med bakgrund i det rddande konflikt-

laget i kombination med bolagens ofta globala vérdekedjor

* Morningstar Sustainalytics

och afféarsrelationer har Etikrddet under aret uppdaterat ett
gemensamt stdllningstagande med tydliga férvéntningar pa
bolag med kopplingar till konfliktomraden.

I USA har det blivit allt tydligare att balansen mellan bolag
och dgare hdller pa att férdndras. Utvecklingen gar i en rikt-
ning som férsvagar dgarnas och sdrskilt minoritetsdgarnas
mojligheter att utéva inflytande.

En tydlig féréndring Gr de skarpta kraven pa dgande och
innehavstid for att IGmna aktiedgarférslag pa bolagsstéam-
mor. Det riskerar att géra det svarare fér frdgor som investe-
rare tidigare kunnat samla stéd fér, exempelvis ersattnings-
strukturer, transparens och klimatrelaterade risker, att nd
bolagsstamman.

Vidare har tolkningen av vad som anses vara relevant for
ett bolag blivit sndvare och pa den grunden kan bolag exklu-
dera aktiedgarférslag. Det gdller i flera fall fragor kopplade
till klimat, mdnskliga rattigheter eller politisk paverkan -

omrdden som manga langsiktiga investerare betraktar som

Réstning

Pdverkansdialoger i siffror
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Direkta och indirekta dialoger med bolag inom AP3:s fokusomraden, Juli 2025-Juni 2026:

Manskliga rattigheter Klimat
bolag bolag

centrala fér vardeskapande och riskhantering. Effekterna
syns redan idag. Antalet hallbarhetsrelaterade aktieagarfor-
slag som gar till omréstning har minskat patagligt, enligt vissa

analyser med upp till 40 procent™.

Energisdkerhet utmanar klimatomstdllningen
Dialogen och arbetet med den globala klimatomstdalining-
en har under de senaste dren prdglats av ett tydligt skifte
- fran langsiktigt klimatfokus till mer kortsiktiga priorite-
ringar kopplade till energisdkerhet. Energikrisen som féljde
blockeringen av Hormuzsundet har férstarkt denna utveck-
ling och visat pd hur snabbt stérningar i olje- och gasfléden
kan paverka energipriser och tillgdng globalt. | detta lage har
mdnga féretag och regeringar prioriterat stabil energiférsorj-
ning och kostnadskontroll, dven om det innebdr att investe-
ringar och beslut som stédjer nettonollmal och Parisavtalets
1,5-graders mal far sta tillbaka.

Parallellt har lobbyingaktiviteten 6kat, bade fran aktérer

Biologisk mangfald

174

bolag

Bolagsstyrning

99

dialoger

som vill bromsa eller anpassa klimatreglering till kortsiktiga
prioriteringar och fran aktérer som snarare vill sdkerstdlla att

ambitionsnivdn inte urholkas.

Accelererande omstdllningar menii olika takt
Skillnader i politisk vilja, energipolitik och regulatoriska ram-
verk mellan regioner har blivit allt tydligare, vilket paverkar
incitamenten fér bolag att investera i omstdllningen. | vissa
lander har fokus férskjutits mot energisdkerhet och industri-
politik, medan andra fortsatt driver ambitiés klimatreglering.
Sammantaget bidrar detta till en mer fragmenterad global
omstdllning, ddr tempot och riktningen varierar — och sam-
spelet mellan geopolitik, marknadsdynamik och policy blivit
alltmer centralt.

Det finns trots allt skal till att se positivt pd utveckling-
en. Globala data visar att klimatomstdliningen fortsatter att
accelerera: investeringarna ligger pa rekordnivaer, férnybar

kapacitet byggs ut i historiskt hég takt och stora delar av
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Klimat

Biologisk mangfald Bolagsstyrning

Vdra investeringsbeslut handlar

aldrig bara om avkastning.
De handlar om manniskor.

varldsekonomin omfattas av nettonolimal.

Samtidigt gar trenden mot att hdllbarhet integreras djupare
i kapitalférvaltning och blir en central del av bedémningen av
risk och avkastning. Detta gdller Gven fér AP3, dér hallbarhet
och dgarstyrning under aret integrerats med portféljstrategi i
en ny funktion. Fér oss innebdr férflyttningen att hdllbarhets-
perspektiv integreras i centrala investeringsprocesser och

omsdtts i fondens olika tillgédngsslag.

Ndr dgaransvaret blir konkret
Avslutningsvis vill jag dela en personlig reflektion fran min
resa till Brasilien i november, som gar att [dsa mer om pa sidan
10. Under resan besékte vi minnesmdrket fér den katastrofa-
la dammolyckan som intréffade i Brumadinho den 25 januari
2019 och dar 272 manniskor omkom.

Det blev den mest kdnslosamma dagen i mitt yrkesliv. Vi
mdtte mdnniskor som férlorat familjemedlemmar och vanner
i olyckan och ndr jag lyssnade till deras berdgttelser blev det
smdrtsamt tydligt att vara investeringsbeslut aldrig bara

handlar om avkastning. De handlar om mdnniskor. Att sam-
tidigt f& héra hur vart arbete som investerare faktiskt kan
bidra till att rddda liv ger bade tyngd och mening at rollen som
Ggare. Det pdminner mig om varfér dgarstyrning ar centralt:
for att bidra till att bolag inte bara &r ledande i resultat, utan
ocksd i ansvar. Det stdrker min vertygelse om att vart arbete

gor verklig skillnad.

Fredric Nystrém
Senior analytiker, hdllbarhet och
dgarstyrning

Réstning
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AP-FONDERNA GENOM ETIKRADET

Etikrddets pdverkansarbete
under 2025

Etikraddet noterar flera positiva forflyttningar i de re-
aktiva dialogerna under 2025. Dialoger med sju bolag
har kunnat avslutas efter att mdlen har uppndtts, och
sammantaget har 30 delmdl uppndtts under dret. Inom
ramen f6ér det reaktiva arbetet har Etikrddet ocksd
bedrivit ett omfattande analys- och pdverkansarbete
kopplat till bolag med verksamhet i konflikt- och hég-
riskomrdden.

Under aret har Etikradet fért dialoger med bolag om
mojliga kopplingar till allvarliga incidenter och krdank-
ningar, samtidigt som arbetet med stora systemfrégor
har utvecklats. Sarskilt fokus har legat pd en ansvars-
full gruvnéring och de stora techbolagens pdverkan pa
mdnskliga rattigheter. Arbetet med bolag med kopp-
lingar till konflikter har varit sdrskilt omfattande och
stdllt héga krav pd férdjupad analys och prioritering.

Genom bolagsdialoger har Etikradet féljt upp risker,
verifierat fakta och tydliggjort AP-fondernas férvant-
ningar. Parallellt har AP-fonderna, genom Etikrddet,
uppdaterat ett gemensamt stadllningstagande med tyd-
liga férvdntningar pa bolag med kopplingar till konflik-
tomrdaden.

Under dret har ocksd det proaktiva arbetet inom vdra
fokusomrdden utvecklats. Exempelvis har arbetet med
Mining 2030 resulterat i konkreta rekommendationer fér
gruvindustrin, och ett tidigare projekt kring barnarbete i
kakaoindustrin har féljts upp.

Mer information finns i Etikradets Arsrapport g

Under 2025 férde Etikradet
proaktiva och reaktiva dialoger
med totalt 155 bolag.



https://etikradet.se/wp-content/uploads/2026/03/AP-fondernas-etikrad-Arsrapport-2025.pdf
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Klimat

Biologisk mangfald Bolagsstyrning

Ansvarsfull dgarstyrning

Som ansvarsfull investerare och langsiktig dgare verkar AP3 ak-
tivt for att de bolag fonden investerar ska agerar i enlighet med
internationella riktlinjer och normer. Agarstyrningsarbetet bedrivs
inom ramen fér fondens uppdrag och syftar till att skapa langsik-
tigt varde, bade fér fondens investeringar och for en langsiktigt

hdllbar samhdllsutveckling.

AP3:s strategi for dgarstyrning

AP-fondernas arbete styrs av AP-fondslagen, som reglerar
hur buffertkapitalet i det svenska statliga pensionssystemet
ska férvaltas. Lagen anger bland annat att AP-fonderna ska
forvalta fondmedlen pd ett féredémligt sGtt genom ansvars-
fulla investeringar och ansvarsfullt dgande.

AP3 vdljer olika strategier fér paverkansarbete beroende pa
hur dgandet ser ut. | hel- eller majoritetségda bolag, sdsom de
onoterade fastighetsbolagen, paverkar fonden direkt genom
styrelserepresentation. | svenska bérsbolag utévas det aktiva
dgarengagemanget oftast direkt genom bolagsdialoger, rést-
ning pd bolagsstdmmor och representation i valberedningar.
| utlandska noterade bolag sker paverkansarbetet dels i egen
regi,dels genom samarbete inom AP-fondernas Etikrad, fér

att uppna stérsta majliga effekt.

AP3réstar pa alla bolagsstdmmor
Réstning pd bolagsstdmmor ar ett av AP3:s viktigaste verk-
tyg fér dgarstyrning, och AP3 har som mdlsattning att résta

pa samtliga bolagsstdmmor i de bolag dar fonden har réstratt.

Den utldndska aktieportféljen har en bred geografisk sprid-
ning, vilket innebdr att det inte Gr praktiskt majligt fér fonden
att fysiskt delta och résta i utldndska bolag. Réstningen sker
darfor via en digital réstningsplattform som tillhandahalls av
en extern leverantér. AP3 gor egna bedémningar och beslutar
sjdlv hur fonden ska résta. AP3 redovisar I6pande p& ap3.se [{
hur fonden réstar i utléndska bolag. | den svenska aktieport-
féljen hanterar fonden sjdlva réstningen pd bolagsstdmmor,
genom fysisk ndrvaro, postréstning eller via digitala rést-

ningsplattformar.

Fyra fokusomrdden med tydliga mal

AP3:s hdllbarhetsarbete fokuserar pa fyra omraden:
Mdanskliga rattigheter, Klimat, Biologisk mangfald och
Bolagsstyrning. Syftet &r att fokusera pd de omraden dar
fonden bedéms géra stérst nytta och ha stérst mojlighet att
paverka. AP3:s interna dgarstyrningsarbete, kombinerat med

Etikrddets arbete, starker fondens méjligheter att nd de mal

Réstning

som satts upp. Strategier f6r fokusomraden, mal, nyckeltal
och genomférda aktiviteter redovisas pa sidan 7 och i hand-
lingsplanerna fér respektive fokusomré&de p& ap3.se [{

AP3:s Policy for ansvarsfulla investeringar anger éver-
gripande riktlinjer for hallbarhet och Ggarstyrning. Policyn
innehaller grundldggande principer fér bolagsstyrning och
beskriver hur fonden férhdller sig till portféljbolagens sociala
och miljomdssiga ansvarstagande. Policyn, tillsammans med
instruktioner och handlingsplaner, syftar till att tydliggéra
AP3:s uppdrag, vdardegrund och roll som ansvarsfull investera-
re. Dokumenten beskriver vilka mal AP3 har satt fér hdllbarhet
och dgarstyrning, varfor vi har satt dessa mdl, hur arbetet
bedrivs och vad det kan férvantas bidra till. Ytterligare infor-
mation om AP3:s Policy fér ansvarsfulla investeringar, fokus-

omrdaden, mal och handlingsplaner finns pd ap3.se [7
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Internationella konventioner —
ramverk fér ansvarsfullt féretagande

AP3:s arbete utgdr frdn internationella konven-
tioner och 6verenskommelser som Sverige har
undertecknat och stddjer, och som bland annat
rér manskliga rattigheter och miljé. Fondens
férvantningar pa portféljbolagen grundar sig pd
etablerade internationella ramverk och riktlinjer
fér ansvarsfullt féretagande:

» FN:s Global Compact bestdr av tio principer fér
foretag baserade pd FN:s allm&nna férklaring om
de mdnskliga rattigheterna, ILO:s deklaration om
grundldggande principer och rattigheter i arbets-
livet, Riodeklarationen om miljé och utveckling
samt FN:s konvention mot korruption.

» FN:s végledande principer fér féretag och
mdnskliga rattigheter (UNGP) tydliggér hur bolag
bdr identifiera, hantera och férebygga risker for
krankningar av mdnskliga rattigheter. Principer-
na omfattar paverkan i den egna verksamheten,

i affdrsrelationer och i vdardekedjan, samt betonar
vikten av att sdkerstdlla tillgdng till gottgorelse
for drabbade parter.

» OECD:s riktlinjer f6r multinationella féretag
innehdller rekommendationer om ansvarsfullt
agerande och tillbérlig aktsamhet. Riktlinjerna
omfattar dven rekommendationer pd styrsystem
och processer for att hantera héllbarhetsrisker,
samt majligheten till prévning via nationella
kontaktpunkter vid klagomal.


https://ap3.se
https://ap3.se
https://ap3.se
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AP3:s eskaleringsprocess

O

Klimat

Biologisk mangfald Bolagsstyrning

Agera pa
bolagsstammor

Arbeta tillsammans
O med andra investerare

Etablera kontakt och

ha en regelbunden dialog

Identifiera de viktigaste bolagen
och sektorerna att paverka

AP3:s investeringar i bolag med hdllbarhetsutmaningar
AP3:s framsta verktyg for att bidra till en hdllbar samhalls-
utveckling inom vara fokusomraden ar att genom aktivt
dgarengagemang styra bolagen mot ett langsiktigt hallbart
vdrdeskapande.

Fonden investerar inte i alla typer av bolag. Det gdaller sar-
skilt bolag vars verksamhet inte bedéms vara langsiktigt hall-
bar eller som inte utvecklas i linje med fondens férvantningar.
AP3 har processer fér genomlysning av portféljen och gér
I6pande bedémningar av vilka bolag som, baserat pa héllbar-
hetsrelaterade grunder, inte bér Ggas.

Portféljen innehdller oundvikligen féretag som idag har
hallbarhetsutmaningar. | dessa fall arbetar fonden f6r att

bolagens omstdllining ska ske snabbt och kraftfullt, sarskilt
ndr det gdller bolag med stora utmaningar kopplade till att
hantera klimatrelaterade risker. AP3 har en eskaleringspro-
cess som innebdr att fonden successivt 6kar trycket pd de
bolag som inte bedéms agera i enlighet med fondens férvént-
ningar. Kraven i bolagsdialogerna skdrps och agerandet pa
bolagsstadmmorna blir tydligare.

Etikradet - AP-fondernas gemensamma
paverkansarbete

Som en del av AP3:s dgarstyrningsarbete samarbetar fon-
den med 6vriga AP-fonder genom Etikradet. Inom Etikradet

bedriver AP-fonderna ett gemensamt arbete med fragor som

Rostning
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AP3 och Etikradet driver tillsammans effektivt dgarstyrningsarbete

Normbaserad genomlysning
Sdkerstdller att bolag AP3 ar
investerad i inte bryter mot

Réstning

internationella konventioner aktieportféljen

Proaktivt arbete
AP3:s och Etikradets proaktiva arbete
adresserar komplexa hdllbarhets-
utmaningar och systemrisker i syfte
att skapa positiv férandring. Arbetet
ar férdelat inom olika fokusomraden

. Utférs av Etikrédet

rér utldndska noterade bolag och komplexa hdllbarhetsutma-
ningar. Genom gemensam analys och samordnad paverkan
verkar Etikrddet for positiv utveckling inom mdnskliga rattig-
heter, miljé och samhdllsfragor.

Proaktivt arbete

Etikradets proaktiva arbete riktas mot komplexa hdllbar-
hetsutmaningar och systemrisker i syfte att skapa posi-

tiv férandring. Genom sina prioriterade fokusomraden kan
Etikradet férdjupa sig och driva positiv utveckling pa bolags-,
bransch- och systemniva. Prioritering och val av fokusom-
raden utgar fran en omvdérldsanalys dér bland annat ris-

ken fér potentiell negativ padverkan pd manniskor och miljs,

AP3 réstar pd alla bolags-
stdmmor i den noterade

Integrerar hallbarhet i
investeringsprocessen
ESG-risker och méjligheter vags
I6pande iniinvesteringsbeslut,

portféljuppféljning och agar-
dialoger

Reaktivt paverkansarbete
Aktiv paverkansdialog med

de bolag dér det finns risk att
bolaget bryter mot internationella
konventioner

Stdllningstaganden
Etikraddet i samverkan med AP-
fonderna tar vid behov fram &ver-
gripande stdllningstaganden fér att
tydliggéra AP-fondernas stand-
punkt i vissa hallbarhetsfragor

D Utférs av AP3 och Etikrddet . Utférs av AP3

AP-fondernas finansiella exponering samt bedémda méjlighe-
ter for Etikradet att géra positiv skillnad vags in.

Reaktivt arbete

Etikrddets reaktiva arbete syftar till att identifiera, ana-
lysera och agera pa signaler om allvarliga krdnkningar i
AP-fondernas portféljer. Malet med de reaktiva dialogerna
dr att bolagen vidtar dtgarder och férhindrar att liknan-
de incidenter intraffar igen. Etikraddet kan rekommendera
AP-fonderna att exkludera bolag ddr rimliga férbattring-
ar inte sker, eller dér méjligheten att pdverka bedéms som
begrdnsad.
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Genom dgarstyrning anvdnder AP3 sitt inflytande som investerare f6r att
pdverka bolagens utveckling. Nedan fokusomrdden vdagleder arbetet med att
folja upp, pdverka och driva langsiktigt hallbart vardeskapande.

AP3:s fokusomrdden for ldngsiktigt
hallbart vardeskapande

Mdanskliga rattigheter

Verka for att manskliga rattigheter @

kopplade till bolagens verksamheter
respekteras, uppratthalls och starks.

Mal

Resultat 2025

Policy fér ménskliga
rattigheter

Andelen bolag i portféljen,

i sektorer med férhdjd risk
som har en policy fér ménsk-
liga rattigheter, ska uppga
till 100% ar 2030.

94% (97%)

94% av bolagen har en
policy fér ménskliga
rattigheter.

Okad transparens
i risksektorer

Andelen bolag i portféljen, i
sektorer med exponering mot
utsatta grupper som har en
genomlysningsprocess, ska
uppgé till 100% ar 2030.

75 % (57%)

75% av bolagen har
en genomlysnings-
process.

Klimat

Bidra till att motverka klimatférandringar

<y

och nd nettonollutslapp i portféljen senast
2045, i enlighet med Parisavtalet och

1,5°C-scenarierna.

Madl

Resultat 2025

CO:z-avtryck

CO,-avtrycket i aktie-
portfélien ska halveras
2019-2025.

36% w3

Totala utsléppen har mins-
kat med 36% och relativt
CO,-avtryck har minskat
med 65%.

Bolag i linje med
1,5-gradersmadlet

Andel bolag i portfélijen som &r
i linje med 1,5-graders-madlet
ska uppga till 100% 2040.

25% cow

En fjardedel av bolagen inom
vdsentliga sektorer bedéms
vara i linje med mdlet.

Pdaverkansdialog

Dialog med bolag i portféljen
som stdr fér 70% av utsldppen
2023 och 90% 2030.

Dialog

pagar med de bolag som
star fér 70% av utslappen.

Hallbara obligationer

25% av rénteportfélien 2025
ska vara investeringar i hall-
bara obligationer.

26% oo

AP3 har uppnatt mdlet om
investeringar i hdllbara
obligationer.

Biologisk mdangfald

Bidra till savdl bevarande som positiv

utveckling av den biologiska mé&ngfalden ==
senast 2030.

Mal Resultat 2025

Policy fér biologisk
mangfald

75% o)

75% av bolagen har en policy
for biologisk mangfald.

Andel bolag i portféljen, inom
prioriterade sektorer med

policy fér biologisk mangfald,
ska uppga till 100% ar 2030.

TNFD:s
rekommendationer

18% ez

Andel bolag i portféljen,inom  18% av bolagen
prioriterade sektorer som féljer féljer TNFD:s
TNFD:s rekommendationer, rekommendationer.
ska uppga till 100% ar 2030.

Bolagsstyrning

Genom aktiv dgarstyrning verka fér att de
bolag fonden investerar i Gr valskétta och

har en god styrning.

Mal

Resultat 2026

Jamstdlldhet

Alla svenska bolag i port-
foljen ska ha minst 40% av
det underrepresenterade

kénet i styrelsen senast 2026.

L42% wson

| genomsnitt dr andelen
kvinnliga styrelseledaméoter
i storbolagen 42%.

Hallbarhetskriterier i
incitamentsprogram

Andelen svenska bolag i
portféljen med hallbarhets-
kriterier i incitamentprogram
ska férdubblas fran 20% till
40% 2025.

L44% wi

Andelen bolag i portféljen
med hdllbarhetskriterier i
incitamentsprogram uppgar
till 44%.
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AP3:s arbete med
manskliga rattigheter

@ Den langsiktiga mdlbilden f6r AP3:s arbete med
%& mdnskliga rattigheter ér att fonden, som ansvarsfull
dgare och investerare, ska verka fér att manskliga
rattigheter kopplade till portféljbolagens verksamheter respekt-

Biologisk mangfald

Bolagsstyrning Rostning

Landrisk

Bolags-
exponering

Agarstyrningsrapport 2026

eras, upprdtthalls och vid behov starks.

Investerares mest betydande risk for negativ padverkan pa
manskliga rattigheter ar kopplad till investeringar i bolag.
Genom dessa investeringar kan investerare férknippas med
allvarliga krankningar av manskliga rattigheter, direkt eller
indirekt. Utgdngspunkten fér AP3:s arbete med manskli-
ga rattigheter Gr FN:s vdgledande principer for féretag och
manskliga rattigheter, ett internationellt etablerat ramverk
som antogs enhdlligt av FN 2011.

AP3 har utvecklat en genomlysningsprocess fér att iden-
tifiera framtrdédande manniskordattsrisker och starka fondens

dgarstyrningsarbete. Processen bestar av fyra delar:

Landrisk
Lander utvdrderas utifran faktorer som demokrati, respekt fér
mdanskliga rattigheter, yttrandefrihet, rGttsstatens principer

och korruption.

Analys av bolagsexponering
AP3 analyserar om ett bolag ar verksamt i sektorer eller

regioner dar risken fér manniskorattskrdnkningar ar forhojd.

Férdjupad bolagsanalys

Vid investeringar i bolag med hégre risk genomférs en for-
djupad analys f6ér att bedéma hur vdl bolaget lever upp till
AP3:s férvantningar.

Lépande bevakning
Genom Etikradets dterkommande genomlysningar av
AP-fondernas globala aktie- och kreditportféljer identifieras

eventuella krdnkningar av internationella konventioner.

Sammantaget stdrker processen AP3:s méjligheter att arbeta
mer systematiskt, riskbaserat och effektivt med manskliga

rattigheter i investeringsverksamheten.

Lépande
bevakning

!

Prioriterade bolagsdialoger

Bolagsanalys

AP3 pdaverkar i viktiga fragor

De viktigaste frdgorna som AP3 driver inom
mdnskliga rattigheter ar:
e Att bolagen publicerar ett policydtagande om att

respektera mdnskliga rattigheter i enlighet med
internationella riktlinjer.

« Att bolagen I6pande identifierar, férebygger och
hanterar manniskordattsrisker.

* Att bolagen rapporterar 6ppet och transparent om
arbetet och dess effekter.

« Att bolagen har processer fér att hantera krank-
ningar och tillhandahalla gottgérelse.
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Samarbeten inom ramen for Investor
Alliance for Human Rights

AP3 ar medlem i Investor Alliance for
Human Rights (IAHR), en amerikansk
investerarledd organisation som koor-
dinerar dialoger med multinationella
bolag om mdnskliga rattigheter.

Sedan 2019 driver IAHR, i samarbete med Corporate
Human Rights Benchmark, ett koordinerat pdverkansar-
bete riktat mot bolag dar arbetet med mdnskliga rattig-
heter behéver stdrkas enligt FN:s vagledande principer fér
féretag och manskliga rattigheter (UNGP). Idag deltar 267
institutionella investerare frédn 18 lander, med 6ver 7 000
miljarder USD i férvaltat kapital. Engagemanget riktar sig
mot cirka 40 bolag inom fem sektorer: livsmedel, textil,
gruv- och ravaruindustri, IT-tillverkning samt fordonsin-
dustri.

Investerarna uppmanar bolag att tydligt visa respekt fér
manskliga rattigheter i linje med internationella ramverk.
Det innebdr att bolagen férvantas identifiera, férebygga,
begrdnsa och redovisa hur de hanterar de mest allvarliga
riskerna f6r manniskor kopplade till verksamheten. AP3

sitter med i initiativets styrgrupp och ansvarar fér dialo-

gen med sju bolag.

Sammantaget visar dialogerna att bolagen befinner sig i
olika faser, men att de delar en gemensam utmaning i att
omsdtta policyer och ramverk i faktisk handling. Tva
utvalda exempel:

Bolag 1: Bolaget har kommit Idngre i sitt arbete och bérjat
bygga upp ett strukturerat arbetssatt fér att hantera ris-
ker kopplade till ménskliga rattigheter. Arbetet leds av ett
sdrskilt team och har stegvis utvidgats till fler delar av
bolagets verksamhet. Bolaget fokuserar pda de risker som
bedéms som mest allvarliga och arbetar med leverantérs-
dialoger, uppféljning av atgdrder och jamférelser med
andra bolag i branschen. Samtidigt finns det fortsatt bris-
ter, bland annat i hur tydliga kraven pd leverantérer Gr och

i dialogen med berérda parter utanfér hemmamarknaden.

Bolag 2: Bolaget dr i ett tidigt skede av utvecklingsarbe-
tet. Arbetet med madnskliga rattigheter ar dnnu inte till-
rdckligt utvecklat och transparensen &r begrénsad. Bola-
get har i nuldget svart att avgéra vilka omrdden som bér
prioriteras. Processer fér att hantera risker har bara delvis
inférts utanfér hemmamarknaden, och kunskapen om
etablerade arbetssdtt dr begrdnsad. Samtidigt dr bolaget
medvetet om investerares férvdntningar och uppger att

mer information planeras framéver.

BESOK | BRASILIEN
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Investerarsamverkan fér ansvarsfull gruvdrift — Mining 2030

Efter tvd drs arbete kunde Global Investor Commission on
Mining 2030 i december 2025, i samband med den globala
investerarkonferensen PRI in Person i Sdo Paulo, Brasilien,
presentera sin tiodriga vision med tillhérande rekommen-

dationer fér en mer ansvarsfull gruvsektor.

Visionen tydliggér gruvsektorns centrala roll i energiom-
stdllningen och sdatter en riktning ddr investeringar, styr-
ning och marknadsincitament kan stédja hégre miljomdas-
siga och sociala standarder samt ldngsiktigt
vdrdeskapande.

AP3 har, genom Etikradet, varit engagerade i arbetet och
bidragit till utvecklingen av investerarférvéntningarna
som redovisas i rapporten. Under férsta halvaret 2026 har
fokus legat pd att omsdtta visionen i konkreta priorite-
ringar, bland annat genom att identifiera relevanta bolag
i portféljen, bidra till utvecklingen av ett ramverk fér att
bedéma hur bolag lever upp till férvéntningarna samt fér-
bereda ett gemensamt investerarinitiativ med inriktning
pa pdverkansdialog.

Infér publiceringen deltog AP3 i en investerardelegation
som bland annat tréffade Brasiliens president Lula da
Silva. Vid métet, dar dven ministrar, bolag och andra
investerare deltog, presenterades visionen och dess bety-
delse fér Brasilien som en av vérldens viktigaste leveran-
térer av kritiska mineraler. Dialogen resulterade i att den
brasilianska regeringen tillsatt en arbetsgrupp som ska ta
fram en nationell agenda till stéd fér ansvarsfull och hall-
bar gruvdrift. Presidentens respons var tydlig: utveck-
lingen av en gruvsektor i linje med de hégsta globala stan-

darderna som samtidigt skapar Idngsiktiga varden fér

samhdllen &r en prioriterad frdga. Samtidigt betonades
behovet av att hantera historiska utmaningar och kopp-
lingar till konflikter.

Sammantaget illustrerar arbetet inom Mining 2030 hur vi
i samverkan med andra investerare kan bidra till att driva
systemférdndringar i en sektor som ar av avgérande bet-
delse f6r bdde omstdllningen och den globala ekonomin.
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Etikradet driver dialog med LVMH om
arbetstagares rattigheter

LVMH Moét Hennessy Louis Vuitton (LVMH) Gr en global
producent och distributér av lyxvaror. Etikradets dialog
med LVMH inleddes i september 2024 efter anklagelser
om krdnkningar av arbetstagares rattigheter i leverantor-
skedjan till dotterbolaget Christian Dior Italia. En domstol
i Milano satte Diors italienska dotterbolag under rattslig
forvaltning i ett ar efter uppgifter om att arbetare - varav
vissa saknade dokumentation — hade utnyttjats och
utsatts for osdkra arbetsférhdallanden vid en leverantérs
fabrik i Italien. Aven om Dior inte holls straffrattsligt

ansvarigt, fann domstolen att bolaget inte hade tillrack-

ligt god Gversyn 6ver sina leverantérer.

Klimat

ARBETSTAGARES RATTIGHETER

Biologisk mangfald Bolagsstyrning

Réstning
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Etikradet arbetar for att LVMH ska implementera ett
robust program for tillbérlig aktsamhet avseende ménsk-
liga rattigheter genom hela sin leverantérskedja och han-
tera grundorsakerna till krdnkningar av arbetstagares rat-
tigheter, samt inféra effektiva klagomalsmekanismer som

ar tillgangliga fér arbetarna.

Sedan dialogens bérjan har LVMH vidtagit en rad atgdarder
och visat framsteg i arbetet. Bolaget har etablerat en
styrningsstruktur, utsett en ansvarig direktér och involve-
rat hégsta ledningen i 6versynen av arbetet. Bolaget har
forbattrat sina uppférandekoder fér leverantérer och
affdrspartner. Systemen fér granskning har stdrkts, och

bolaget samarbetar med myndigheter i Italien.

Under 2025 meddelade domstolen i Milano att den sar-
skilda rattsliga férvaltningen skulle avslutas i fértid. Dior
har dtagit sig att betala 2 miljoner euro fér att stédja offer

for tvdngsarbete.

Etikradet kommer att fortsatta bevaka LVMH:s arbete
med att hantera risker f6r krdnkningar av arbetstagares
rattigheter i bolagets leverantérskedjor, med fokus pa
riskbedémningar, férebyggande atgarder och utveckling
av effektiva évervakningssystem. Dialogen kommer ocksa
att fokusera pd att utvdrdera klagomdlsmekanismer, sam-

ordning av policyer och hur bolaget dtgardar incidenter.

Barns rattigheter i den
digitala miljon

Under 2025 deltog AP3 tillsammans med
andra svenska institutionella investerare
i ett samverkansinitiativ med fokus pa
barns rattigheter i den digitala miljén.

Initiativet, som genomférdes med stéd av UNICEF Sve-
rige, syftade till att stdrka investerares kunskap om barns
rattigheter i digitala afféarsmodeller, 6ka bolagens medve-
tenhet om risker kopplade till barns psykiska hdlsa och
vdlbefinnande samt driva férbattringar i bolagens styr-
ning, processer och transparens. Dialogen omfattade sju
svenska bolag inom telekom, spel och sociala medier -

sektorer med stor paverkan pa barns digitala vardag.

Som grund fér dialogerna togs ett gemensamt ramverk
fram med fokus pa bland annat styrning, tillbérlig akt-
samhet, transparens, integrering i verksamheten, pro-
duktsdkerhet, skydd, intressentdialog, méjlighet till gott-
gorelse och samverkan. UNICEF Sverige bidrog med
expertis, analys och metodstéd, och arrangerade dven
referensgrupper med barn i dldern 11-13 &r fran olika delar
av Sverige. Barnens inspel visade tydligt att digitala
tjanster anvénds tidigt och brett, men ocksd att mdnga
barn méter oldmpligt innehdll, vilseledande design och

funktioner samt ett exkluderande eller hdrt tonldge online.

Ett viktigt resultat var att barnen efterfragade mer struk-
tur, tydligare moderering, dldersverifiering och battre
skydd - snarare &n mindre.

Vid drets slut hade samtliga bolag deltagit i investerardi-
aloger. Bedémningen visar att bolagens mognadsgrad
varierar mellan sektorer och bolag. Inom telekom bedém-
des ett bolag ha ett mer utvecklat och proaktivt arbete,
medan andra hade tydliga férbattringsbehov, sarskilt nar
det gdller transparens, skyddsdatgéarder och férankring i
styrningen. Inom sociala medier och spel framkom att
arbetet i flera fall fortfarande &r under utveckling, dven
om vissa framsteg noterades, exempelvis stdrkt intern
styrning, uppdaterade policyer och 6kad samverkan med
barnrattsorganisationer. Under dret genomfdrdes dven
gemensamma rundabordssamtal fér kunskapsutbyte och

férdjupad dialog.

Initiativet visar hur samordnad dgardialog kan bidra till att
lyfta fram barns rattigheter som en relevant dgarstyr-
ningsfraga i sektorer med stor pdverkan pd barns digitala
miljs. Fér AP3 har arbetet gett en férdjupad férstdelse fér
bdde risker och férvdntningar och skapat en plattform fér
fortsatt paverkan. 2026 ligger fokus pd att bygga vidare
pad identifierade férb&ttringsomrdden, sdrskilt vad galler
rapportering av incidenter, tillgang till effektiva klago-
madls- och gottgérelsemekanismer samt 6kad samverkan
mellan bolag, investerare, civilsamhdlle och andra rele-

vanta aktorer.
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Klimat

Biologisk mangfald Bolagsstyrning

AP3:s arbete med klimat

AP3:s langsiktiga malsattning
dr att bidra till att motverka
klimatférandringarna och beg-
rdnsa deras effekter i linje med Parisavtalet.
Portféljen ska nd nettonollutslépp av vaxt-
husgaser senast 2045. Dialog med bolag ar
ett av AP3:s viktigaste verktyg inom dgar-
styrningen och bedrivs bade i egen regi,
tillsammans med andra investerare och
genom internationella investerarinitiativ.

AP3 paverkar i viktiga fragor

De viktigaste frdgorna som AP3 driver inom ramen
for klimat ar:

» Att bolagen utvdrderar och hanterar klimatrelate-
rade risker och méjligheter.

» Att bolagen satter vetenskapligt baserade mal i
linje med Parisavtalet, utvecklar trovardiga om-
stdllningsplaner och sdkerstdller en investerings-
plan som stédjer omstdliningsplanen.

+ Att bolagen bedriver paverkan i linje med sina kli-
matambitioner (bade i vdrdekedjan och i lobbying
gentemot beslutsfattare av regelverk och policy).

+ Att bolagen redovisar arbetet enligt gdllande
redovisningskrav och relevanta ramverk.

Den globala klimatomstdliningen sker i ett alltmer komplext
och osdkert ldge. | mdnga marknader vdgs langsiktiga klimat-
mal mot kortsiktiga prioriteringar kopplade till energisdkerhet,
kostnadskontroll och geopolitisk osdkerhet. Stérningar i glo-
bala energifléden och ett mer polariserat politiskt landskap
har bidragit till att vissa bolag och regeringar férdrdjer eller
omprdévar klimatdtaganden. Samtidigt skiljer sig regelverk,
incitament och omstadllningstakt allt mer mellan regioner och
sektorer. De globala utsléppen ligger fortsatt pa héga nivaer,
investeringar i fossil energi fortsatter i ménga regioner och
effekterna fran klimatférandringarna blir alltmer patagliga.

Samtidigt fortsatter omstdallningen i stora delar av

Réstning

ekonomin. Férnybar energi byggs ut i snabb takt, kostnader-
na for sol- och vindkraft har fallit kraftigt och férsaljningen
av elfordon fortsatter att 6ka globalt. Féretag, investerare
och regeringar genomfér betydande satsningar pa elektri-
fiering, energieffektivisering, batterier och ny klimatteknik.
Aven om utvecklingen inte gdr tillrdckligt snabbt visar den
att omstdllningen &r i gang och att de langsiktiga trenderna
fortsatt pekar mot ett fossilfritt energisystem och en mer
hallbar ekonomi. Fér AP3 understryker det vikten av fortsatt
dgarstyrningsarbete med fokus p& vetenskapligt basera-
de mdl, trovdrdiga omstallnings- och investeringsplaner och
policypaverkan som framjar utvecklingen av regelverk som

stédjer omstdllningen.
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AP3 fokuserar pa portféljens stérsta utslappare

AP3 vill vara en del av en ansvarsfull omstdallning och driver
darfor fragan om vetenskapligt baserade mal och trovardi-
ga klimatplaner i dialog med portféljbolagen. Bolagen i AP3:s
portfélj Gr verksamma inom en rad olika branscher och i olika
delar av véarlden. D&rfér varierar de betydligt avseende bade
hur verksamheterna och vardekedjorna paverkar klimatet och
hur de Gr exponerade mot klimatrelaterade risker. AP3:s Ggar-
styrningsarbete inom klimat fokuserar pa de portféljbolag
som star f6r de stérsta utsldppen av véxthusgaser, i kombi-
nation med bristfdlliga att stdlla om. AP3 utvdrderar halvars-
vis de portféljbolag som stdr fér de stérsta utsldppen och for

dialog med de som saknar trovardiga omstdllningsplaner.

Fler fokusbolag rér sig i ratt riktning

SBTi-verifierade klimatmal

48%

Science Based Targets initiative anvdnds for
att satta vetenskapligt baserade klimatmal i
linje med Parisavtalet

ITRunder2°C

25%

Implied Temperature Rise &r ett matt pa vilken
global temperaturékning ett bolags klimatmal
gr férenligt med

Antal bolag som star fé6r 70% av aktieportféljens
finansierade scope 1,2 och 3 utslépp

A

AP3:s ambition &r att bedriva aktiv dialog
med de bolag som star for 70% av utsldppen
och som inte redan &r i linje med nettonoll och
Parisavtalet
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Samverkan och investerarledda initiativ

AP3 tror att investerare och dgare som samarbetar, delar
erfarenheter och bedriver gemensam pdaverkan skapar goda
méjligheter att bidra till en langsiktig férandring. Fonden ar
darfér medlem i och stddjer flera klimatrelaterade initiativ
och forum, som exempelvis:

* Institutional Investors Group on Climate Change (IIGCC)
* Paris Aligned Asset Owners (PAAO)

* Transition Pathway Initiative (TPI)

Fonden ar ocksa delaktig i investerarledda paverkansinitiativ

inom klimatomrddet, som exempelvis:

» Climate Action 100+ (CA100+) dé&r fonden tillsammans
med &ver 700 investerare fér dialog med cirka 170 globa-
la bolag med stor klimatpaverkan. Majoriteten av de bolag
som star fér de stérsta utslappen i AP3:s portfélj ar stora
globala utslgppare som omfattas av CA100+.

* Net Zero Engagement Initiative, ett investerarlett initia-
tiv som samordnas av IIGCC. AP3 ar delaktig i dialog med
sex bolag, fem svenska och ett brittiskt bolag dar samtli-
ga bolag finns bland de som star fér de stérsta utslappen i
AP3:s aktieportfélj.

Mer information om AP3:s arbete i praktiken, samt kortsik-
tiga mdl och ambitioner finns i handlingsplanen p& ap3.se [{

Klimat

Biologisk mangfald Bolagsstyrning Réstning

Stdlets virdekedja och utvinning av kritiska

mineraler och metaller

Etikradet prioriterar tva omraden som komplement till
AP-fondernas arbete med klimatfradgan. Fokus ligger pa
omstdllningen av utsldppsintensiva branscher, sarskilt stal-
produktion samt pa gruvsektorns hallbarhetsutmaningar.
Etikrddet samarbetar inom dessa omradden med kapitalmark-
nadsaktérer inom tva projekt: Steel Value Chain Engagement
respektive Global Investor Commission on Mining 2030.
Omstadllningen av utsldppstunga industrier ar sarskilt vik-

tig for att begrdnsa klimatpdaverkan och bidra till malen i
Parisavtalet. Samtidigt Gr det utmanande fér enskilda bolag
att pa egen hand stdlla om sin verksamhet, eftersom de ocksd
&r beroende av andra aktérers beslut och aktiviteter. Ofta
krdvs innovation och teknologi som fortfarande &r under
utveckling. Darfér finns ett behov av att investerare, bolag,
leverantérer och kunder langs hela vardekedjan samverkar for

att identifiera atgarder som majliggér en omstallning.

Gruvindustrin har betydande haéllbarhetsrelaterade risker.
Samtidigt ar sektorn samhdllskritisk och avgérande i omstall-
ningen. Allt fran elbilsbatterier till férnybar energiproduktion
bidrar till en 6kad efterfragan pa kritiska metaller och mine-
raler. Etikradet verkar fér att gruvindustrin ska méta detta

behov pa ett ansvarsfullt satt.

KLIMATLOBBYING
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Ansvarsfull klimatlobbying — en allt viktigare del av

omstdllningsarbetet

En avgérande pusselbit fér att den globala uppvarm-
ningen ska kunna begrdnsas dr att politiska styrmedel,
lagstiftning och regelverk stédjer omstdllningen.
Investerares, liksom AP3:s, klimatfokuserade dialoger
med bolag har i hég grad varit fokuserade pa klimat-
madl, utsldppsminskningar, omstallningsplaner och
transparent rapportering. Samtidigt ser vi att upp-
mdrksamheten kring féretagens paverkan pa klimat-
politiken 6kat de senaste aren. Investerare férvantar
sig i allt hogre utstrdckning att bolag agerar konse-
kvent och bidrar till en politik som mojliggér den

omstdllning som deras egna klimatmal férutsatter.

Att sdtta langsiktiga klimatmal i linje med Parisavtalet
ar en viktig utgangspunkt, men mal och omstdallnings-
plan riskerar att férlora sin trovdrdighet om féretaget
samtidigt motarbetar eller férsvagar klimatrelaterad
lagstiftning. Detta kan ske direkt genom egen policy-
och paverkansverksamhet eller indirekt genom med-
lemskap i branschorganisationer och andra intres-
segrupper. Darfér har investerare alltmer bérjat
granska hur bolagens klimatlobbying 6verensstammer
med deras offentliga dtaganden och strategier for
omstdllning. En trovdrdig och ansvarsfull klimatlobby-
ing ar en allt viktigare del av bolagens omstallningsar-
bete och bidrar till att starka fértroendet hos investe-

rare och andra intressenter.

Fragan aktualiserades bland annat genom ett aktied-
garférslag vid Volvo AB:s arsstdmma 2026 dar kad
transparens kring bolagets klimatrelaterade policyen-
gagemang efterfrdgades. Férslaget omfattade bade
direkt lobbying och paverkan genom branschorganisa-
tioner samt efterlyste en bedémning av hur dessa
aktiviteter férhaller sig till Parisavtalets mal. Trots att
AP3 &r av uppfattningen att Volvo AB har kommit
langt i sitt klimatarbete, med SBTi-verifierade klimat-
madl och tydlig omstéllningsplan, valde vi att stédja
aktiedgarférslaget dé vi ser 6kad transparens kring
klimatrelaterade policyengagemeng som ett viktigt
utvecklingsomrdde fér att bygga in trovardighet i mal
och planer.


https://ap3.se
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AP3:s arbete med
biologisk mangfald

@ AP3 arbetar fér att bevara

och fradmja biologisk mangfald
genom dgarstyrning och sam-
arbeten med andra aktérer. Att vanda
forlusten av biologisk mangfald och eko-
system ar nédvandigt fér att bevara
vdlstdnd och vdlbefinnande.

—~—
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-

AP3 fokuserar pd portféljbolag inom sektorer med stor paver-
kan pa biologisk mangfald. Biologisk mangfald ar ett av AP3:s
fyra fokusomraden och fonden ska, som en ansvarsfull dgare
och investerare, beakta hur investeringarna paverkar materi-
ella portfélj- och samhalisrisker kopplade till ekosystem och

biologisk mangfald. Ambitionen &r att portféljen ska bidra till

AP3 paverkar i viktiga fragor

De viktigaste fragorna som AP3 driver inom ramen
for biologisk mangfald &r:

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

» Att bolagen satter mal och utvecklar en handlings-
plan fér hur mdlen ska nds.

+ Att bolagen redovisar arbetet enligt gdllande
redovisningskrav och ladmpliga ramverk, som
TNFD:s rekommendationer.

Klimat

Biologisk mangfald Bolagsstyrning

savdl bevarande som positiv utveckling fér biologisk méang-
fald senast ar 2030.

AP3:s arbete med biologisk mangfald sker framfér allt
genom dgarstyrning och i samverkan med andra investera-
re och organisationer. Fonden har gjort en genomlysning av
aktieportféljen fér att identifiera sektorer med stérst paver-
kan pd, och beroende av, biologisk mangfald. | dgarstyrnings-
arbetet lGggs sdrskilt fokus pa bolag inom dessa sektorer,

som bland annat inkluderar IGkemedels- och industribolag.

Nature Action 100 - dialog fér att vénda férlusten

av biologisk mangfald

Nature Action 100 dr ett globalt investerarlett initiativ som
syftar till att 6ka féretagens ambitioner och insatser for att
vénda forlusten av biologisk mangfald. Initiativet fokuserar
pa att féra dialog med bolag i nyckelsektorer som &r system-
viktiga fér att nd detta madl till 2030. Initiativet riktar sig till
100 bolag inom atta sektorer som bedémts ha stor pdverkan
pa, och beroende av, ekosystem och biologisk mangfald.

AP3 deltar i dialog med fyra bolag inom |dkemedelsindu-
strin, vilket &r en av branscherna som enligt fondens initiala
analys visade sig ha stor betydelse i portféljen. Under hésten
2026 vantas Nature Action 100 Company Benchmark public-
eras fér andra gdngen, ddr bolagens framsteg i férhallande till

initiativets grundldggande férvdntningar utvdrderas.

Réstning

Spring - investerarsamverkan fér naturen

Spring dr PRL:s investerarledda initiativ fér natur med syfte
att bidra till det globala mdalet om att stoppa och véanda fér-
lusten av biologisk mangfald till 2030. Initiativet fokuserar pa
avskogning och markférstéring, och samlar investerare i dia-
log med bolag som har stor méjlighet att paverka utveckling-
en genom sina affdrsmodeller, vardekedjor och paverkansar-
bete i policyfragor. AP3 har valt att stélla sig bakom Spring
och uttrycker ddrmed sitt stéd for initiativets malsattningar

och strategi.

Dialog f6r minskad anvéndning av skadliga kemikalier
Investor Initiative on Hazardous Chemicals (IIHC) ar ett
samarbete mellan ett 80-tal internationella investerare med
2 300 miljarder USD i férvaltat kapital, dar bdde AP3 och
Etikradet deltar. Genom IIHC férs dialog med kemikaliebo-
lag i syfte att 6ka transparensen kring deras exponering mot
skadliga kemikalier, och att verka fér en utfasning av dessa
dmnen.

ChemSec, en icke vinstdrivande organisation som koordi-
nerar IIHC, genomfér varje ar en ranking av de kemikaliebo-
lag som tacks av initiativet. Bolagen utvarderas utifran hur
de arbetar med att fasa ut skadliga kemikalier och 6verga till
sdkrare alternativ. Den senaste rankingen visar att fler bolag
har atagit sig att inte utveckla nya sarskilt farliga dmnen, sa
kallade substances of very high concern (SVHC), fyra av 40
bolag 2025 jamfért med tva av 51 bolag 2024. Samtidigt rap-
porterar 15 av 40 bolag intdkter fran SVHC-&mnen, jamfort
med elva av 51i 2024 ars ranking. Tva av bolagen, BASF och
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AP3:s arbete med
biologisk méangfald sker
framfor allt genom Ggar-
styrning och i samverkan
med andra investerare
och organisationer.

Ecolab, har atagit sig att helt fasa ut PFAS. Ddremot dr det
fortfarande endast sex bolag som fullt ut rapporterar om sina
skadliga kemikalier.

De flesta av de bolag som Etikraddet och AP-fonderna del-
tar i dialog med far Idga podng inom kategorierna 'Utfasning
av evighetskemikalier’ och 'Sdkrare alternativ’. Resultaten
i kategorierna 'Transparens’ och 'Produktportfélj’ dr nadgot
battre, men med tydlig férbattringspotential. Fér varje bolag
som tacks av rankingen identifierar ChemSec konkreta
atgdrdspunkter inom de fyra delmalskategorierna, som
féljs upp i dialogen med bolagen och utvdrderas i nasta
ars ranking.

Mer information om AP3:s arbete i praktiken, samt kortsik-
tiga mdl och ambitioner finns i handlingsplanen pé ap3.se [{


https://ap3.se

Inledning Mdanskliga rattigheter Klimat

AP-FONDERNA GENOM ETIKRADET

Biologisk mangfald Bolagsstyrning

Réstning

Etikradet driver dialog om ansvarsfull vattenhantering

Ett av Etikradets fokusomraden f6r det proaktiva
paverksansarbetet Gr vatten. Vatten av god kvalitet
och i tillracklig mangd &r avgérande for allt fran hadlsa
och sanitet till livsmedels- och kraftproduktion. Vat-
ten dr ocksa nara kopplat till globala utmaningar och
risker sdsom férlust av biologisk mangfald, klimatfor-

dndringar och mdnskliga rattigheter.

Valuing Water Finance Initiative (VWFI)
VWEFI ar ett globalt samarbete mellan éver 100 insti-

tutionella investerare med malet att framja en mer
ansvarsfull hantering av vattenresurser. Projektet, som
koordineras av det USA-baserade natverket Ceres,
har som évergripande mdl att férbattra bolagens
arbete med att sdkerstdlla tillgang till vatten i omra-
den med vattenbrist och att minska negativ paverkan
pa vattenkvaliteten. Inom ramen fér detta férvdntas
bolagen identifiera och hantera vattenrelaterade ris-
ker i hela vdrdekedjan, samt ta ansvar fér sin paverkan
pda bade miljé och lokalsamhadllen. Styrelse och ledning
ska ha 6versyn 6ver vattenhanteringen, och bolagets
pdverkansarbete ska varai linje med en ansvarsfull

hantering av vattenresurser.

Etikraddet har en aktiv roll i dialoger med tva av de
totalt 71 bolag inom sdérskilt vattenintensiva branscher
som omfattas av initiativet. Ceres publicerar vartan-
nat ar ett VWFI Benchmark som méter bolagens
utveckling mot mdlen. Den senaste analysen, fran
november 2025, visar pd férbattringar i bolagens han-
tering av vattenkvantitet med mer ambitiédsa mal och
tydligare strategier och uppféljning. Trots det adres-

serar endast halften av bolagen aspekten om
hég-riskomraden i sitt arbete med vattenkvantitet.
Analysen visar ddremot inga ndmnvarda férbattringar
av bolagens arbete med vattenkvalitet sedan 2023.
Dialogerna fortsatter med fokus pa de utvecklingsom-

raden som identifierats i den senaste utvdrderingen.

Agarstyrningsrapport 2026

14



pr— Inledning Manskliga rattigheter

AP3:s arbete med
bolagsstyrning

For att bolag ska generera ldng-
siktigt hog avkastning krdvs en
bra affdrsidé, en hdllbar strategi,
en kompetent styrelse och ratt incitament
for att bolagsledning och medarbetare ska
leverera enligt den valda strategin.

Aktiva dgare bidrar till béttre bolag

AP3 ar en aktiv dgare i svenska och utldndska bolag och
genomfé6r paverkansdialoger med styrelser, ledningar och
andra dgare, och deltar pa och réstar pa bolagsstdmmor. |
svenska bolag deltar fonden dven i valberedningar nar tillfalle

ges. Vilka bolagsstyrningsfragor som AP3 engagerar sig i

AP3 paverkar i viktiga fragor

De viktigaste fragorna som AP3 driver inom

bolagsstyrning ar:

+ Kapitalstruktur — AP3 prioriterar fragor om aktie-
utdelning, aterkép och nyemission av aktier.

+ Bolagens styrelser - AP3 verkar fér 6kad mang-
fald, framférallt genom fler kvinnor i styrelser.

 Ersattning till ledande befattningshavare — AP3
verkar f6r att bolag ska inféra hdllbarhetskriterier
iincitamentsprogram.

» Bolagens hdllbarhetsarbete — AP3 verkar fér att
bolag ska arbeta systematiskt och strukturerat
med hdllbarhet, och prioriterar fragor inom
fondens fokusomrdden.

Klimat

Biologisk mangfald Bolagsstyrning

varierar over tid. Ibland handlar det om att hantera systemis-
ka risker pa en specifik marknad, en enskild sektor eller inom
ett sdrskilt hallbarhetsomrdade. | fondens handlingsplan for
bolagsstyrning anges sju grundldggande principer fér bolags-
styrning. Principerna galler fér svenska och utldndska bolag,
avser bolagsstyrning i noterade aktiebolag ochi tillampliga
delar dven i onoterade bolag. Aven om principerna dr generellt
utformade utgar AP3 alltid fran de utmaningar som finns i det
enskilda bolaget.

Mdngfald stdrker styrelsens beslutsfattande
Det finns en bred férvéntan hos aktiedgare om att bolagssty-
relser och ledningar bér ha en sammansattning som speg-

lar samhdllet i stort. AP3:s uppfattning ar att bolag ska ha

Réstning

en styrelsesammanséttning som dr gynnsam fér bolagets
verksamhet och utvecklingsskede, praglad av mangfald och
bredd nér det gdller ledamé&ternas kompetens, erfarenhet
och bakgrund. Bolag med mangsidiga ledningar och styrelser
har battre forutsattningar att fatta valgrundande beslut och
skapa langsiktigt vdrde. Det beror pa att organisationer prag-
lade av mangfald ofta har battre férutsattningar att hantera
kriser och omvarldsférandringar som kan paverka bolagets
verksambhet, vilket leder till battre beslutsfattande. Okad
mangfald bidrar Gven till starkt innovationskraft och till att
bolagen blir mer attraktiva pa arbetsmarknaden.
Styrelsesammansattningen kan paverkas pa olika satt.
| vissa fall har AP3 ett stérre inflytande genom betydan-

de dgande och deltagande i valberedningar. | andra fall sker
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paverkan mer indirekt genom bolagsdialoger. | fondens
hel- och majoritetsdgda onoterade bolag har AP3 ett stort
inflytande 6ver styrelsesammansdattningen. Andelen kvinnor
i styrelserna i fondens onoterade fastighets- och infrastruk-
turbolag varierar mellan 30 och 45 procent, och genomsnittet
ligger pa ndrmare 40 procent.

I den noterade aktieportféljen fokuserar AP3 framst pa
att paverka styrelsesammansdttningen i svenska bolag. AP3
har I6pande dialoger med valberedningar och andra dgare
och paverkar dven direkt genom de valberedningar dér fon-
den ingdr. | Hanza AB och Enity Holding AB har fonden haft
méjlighet att direkt paverka styrelsesammanséattningen och
noterar att badda bolagen har en férhallandevis jamn kénsfor-

delning med 40 procent kvinnor i styrelsen.

Styrelsesammansdattning, andel kvinnliga styrelseledaméter

Andel kvinnoristyrelsen, AP3:s aktieportfdlj

= Under 20%

20-30% —m———— :

kvinnor kvinnor
12% 1%
30-40% —— Minst 40%
kvinnor kvinnor
24% 62%

Andel kvinnor i styrelsen, AP3:s stérre bolag

Under 20%

20-30% ———— :

kvinnor kvinnor
8% 0%
30-40% —— Minst 40%
kvinnor kvinnor
25% 67%
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Hallbarhetskriterier i incitamentsprogram

Incitamentsprogram, AP3:s aktieportfslj

Portféljbolag utan ——
incitaments-
program

14%

s — Portféljbolag med
incitaments-
program

86%

AP3:s langsiktiga malsdttning &r att samtliga portféljbolag
ska ha minst 40 procent av det underrepresenterade kénet i
styrelsen. | syfte att na detta har fonden satt upp ett mal om
att alla svenska storbolag ska nd minst 40 procent senast

ar 2026. Styrelsesammansattningen i fondens portféljbolag
har 6ver tid blivit mer kdnsmdssigt balanserad och fondens
malsattning d@r i stort redan uppfylld. Andelen kvinnliga sty-
relseledamé&ter uppgadr till i genomsnitt 41 procent, och fér de
stérre bolagen uppgdr genomsnittet till 42 procent. Det finns
fortfarande ett 20-tal portféljbolag som dnnu inte nar malet
och AP3 fortsatter paverkansarbetet for att 6ka andelen

kvinnor i dessa bolagsstyrelser.

Vil utformade incitament stédjer langsiktigt
vdrdeskapande

Att rekrytera och behdlla rétt medarbetare, inte minst ledan-
de befattningshavare, @r en nyckelfaktor fér att bolag ska
utvecklas. Ersattningssystemens utformning kan ha stor

betydelse fér bolagens vardeskapande, sarskilt nar de verkar

Klimat

Biologisk mangfald Bolagsstyrning

Hallbarhetskrav iincitamentsprogram

Program utan
haéllbarhetskrav

56%

Program med
hallbarhetskrav

44%

i global konkurrens. Att utforma ersattningssystem och hitta
ratt ekonomiska incitament &r styrelsens uppgift. Styrelsen
behdver hitta ratt balans mellan fast och rérlig ersattning,
kombinera kort- och langsiktig rorlig ersdttning och besluta
hur prestationskrav ska utformas. Aven om det &r styrelsen
som ldgger fram férslag dr det aktieGgarna som beslutar om
langsiktiga incitamentsprogram som omfattar aktier, optio-
ner, konvertibler eller andra aktierelaterade instrument. Det
betyder att dven Ggarna behéver ha en tydlig uppfattning om
hur ersdttningssystem bor utformas.

Rérliga ersdttningar i svenska bérsbolag ar oftast val utfor-
made och det &r sdllan som AP3 har ndgra stérre invdndningar
mot férslagen pda drsstdmmorna. Fonden har dock under ett
par dars tid drivit pa fér att bolag ska koppla samman hallbar-
het och ersattningar genom att lyfta in relevanta hallbarhets-
mal i kort- eller langsiktig rorlig ersattning. AP3 har som mal
att andelen svenska bolag med hdéllbarhetskriterier i incita-

mentsprogram ska uppga till minst 40 procent ar 2025.

Réstning

142

portfélibolag totalt

122

bolag har implementerat
incitamentsprogram

Under senare ar har bolagen gjort betydande framsteg nar
det galler att komplettera finansiella prestationsvillkor med
hallbarhetsrelaterade krav. Oftast vdljer bolagen nagon typ
av klimatkoppling, och vanligast &r att bolag ska minska sina
koldioxidutslapp. En del bolag har dven bérjat sdtta mal fér
andra variabler, exempelvis olika hdllbarhetskrav i leverantor-
skedjorna.

Av fondens 142 portféljbolag har 122 bolag implementerat
ndgon typ av incitamentsprogram, vilket motsvarar en andel
pa 86 procent. Av dessa har 44 procent hdllbarhetskrav inklu-
derat i incitamentsprogrammen. Det &r en liten 6kning jamfort
med férra aret och en markant 8kning pa tre ars sikt, dé ande-

len var 25 procent. Fondens mal ér ddrmed uppfyllt.

Svenska investerare har ofta samsyn i
bolagsstyrningsfragor

| Sverige har det under lang tid skapats framgangsrika bolag
som genererat hég langsiktig avkastning, och svensk bolags-
styrning har bidragit till den positiva utvecklingen. Svensk
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ok

bolag har inkluderat
hdllbarhetskrav

44%

o6kning pa 3 ars sikt fran
25 till 44 procent

aktiemarknad ar attraktiv fér nyetableringar, har god likvidi-
tet och praglas av en mangfald av dgare som kan bidra med
olika perspektiv och hantera de flesta utmaningar och méjlig-
heter som uppstar.

Infér arets svenska stdmmosdsong kontaktade AP3 sty-
relserna i samtliga portféljbolag fér att framféra fondens
synpunkter i utvalda bolagsstyrningsfragor. Det handlade
dels om rérliga ersattningar och hur AP3 bedémer att aktie-
baserade incitamentsprogram bér utformas, dels 6nskemadl
om 6kad transparens i redovisning av réstningsutfall fran ars-
stadmmorna. Svenska bolag dr, i ett internationellt perspektiv,
mindre transparenta ndr det gdller att redovisa réstningsut-
fall efter bolagsstGdmmor och riskerar darfér att kritiseras av

réstningsradgivare och internationella investerare.
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Klimat

Biologisk mangfald Bolagsstyrning

Rostratten — ett centralt verktyg

for aktivt dgande

Bolagsstdmmor d&r ett av aktiedgarnas viktigaste verktyg foér att
utéva dganderdtten och pdverka hur bolagen styrs. Pd den svenska
aktiemarknaden finns en djupt rotad tradition dar det fysiska motet
mellan féretrddare for bolagen och aktiedgarna ar centralt.

Under senare ar har allt fler bolag bérjat tillhandahalla méjlig-
het till fullmakt- och postréstning, och dven digitala stammor.
AP3 férordar hybridstammor, dar aktiedgarna kan vdélja att
delta digitalt eller fysiskt. Det Gr en I6sning som kan bidra till
hég ndrvaro fran aktiedgare, samtidigt som majligheten till
det fysiska métet bevaras.

Konsolidering av buffertfonderna har medfért att antalet
portféljbolag 6kat sedan arsskiftet. Per den 30 juni 2026 hade
AP3 investeringar i 1276 noterade bolag, varav 142 svenska
bolag. AP3 har som mdlsattning att résta pa samtliga bolags-

stdmmor dar fonden Gger aktier.

Svenska bolagsstammor

Svenska arsstammor

AP3 hanterar bolagsstyrningen i svenska bolag i egen regi.
Det innebdr exempelvis att fonden deltar pa aktiedgarméten
med bolag fér att diskutera relevanta bolagsstyrningsfragor,
analyserar férslag som ldggs pa arsstdmmor och sjdlv ansva-
rar fér réstning pa stémmor.

Under 2026 har fonden réstat pd ndrmare 4 000 férslag pa
136 arsstdmmor, vilket motsvarar samtliga portféljbolag som
haft stdmma under férsta halvaret. Nagra bolag i aktieport-
féljen har drsstdmma under andra halvdret och fonden avser
att résta dven pd dessa stammor. Dessutom tillkommer van-
ligtvis ett antal extrastdmmor under dret.

| svenska bolag avviker AP3 sdllan fran bolagsledningens

Réstning

och styrelsens forslag i sddan utstrackning att man réstar
emot pd stdmman. Det beror till stor del pd att AP3 har méj-
lighet att i de I6pande bolagsdialogerna féra fram synpunk-
ter och paverka férslagens utformning infér stdmman. Infér
arsstammorna har AP3 deltagit i ett 50-tal aktieGgarmaoten
ddr fonden har kunnat diskutera bolagens verksamhet, stra-
tegi, kapitalstruktur och héllbarhetsutmaningar samt Iémna
synpunkter pd stdmmoférslag om aktiebaserade ersattnings-
program. AP3 har traffat manga valberedningar och genom
deltagande i tva valberedningar, Hanza AB och Enity Holding
AB, har fonden kunnat paverka styrelsesammansdttningen.
Bdda bolagen har en férhdllandevis jamn kénsférdelning med
40 procent kvinnor i styrelsen. Pa ett tiotal arsstammor har
aktiedgare lagt fram egna férslag fé6r omréstning. Fonden har
gjort bedémningen att dessa férslag inte gynnar bolagen eller

aktiedgarna, och har ddrmed valt att résta nej till férslagen.

Utldndska bolagsstammor
Fondens globala aktieportfélj har en bred geografisk spridning
och, till skillnad frdn den komprimerade svenska drsstédmmo-

sdsongen, dr de utldndska bolagsstdmmorna utspridda 6ver

Utldandska bolagsstdmmor
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hela dret. Det dr inte praktiskt méjligt for fonden att sjalv
delta och résta pa utldndska stémmor, och réstningen sker
darfér genom en elektronisk réstningsplattform.

Under 12-mdnadersperioden juli 2025-juni 2026 réstade
AP3 pa 6ver 17 000 férslag pa 1264 utldndska bolagsstam-
mor. Ett antal bolagsstdmmor dterstar under andra halv-
dret 2026. Fonden avser att résta dven pd dessa stammor,
och mdlsattningen dr att résta pd samtliga arsstdmmor i
aktieportféljen.

Till skillnad fran svenska bolag, dar AP3:s uppfattning sdllan
avviker fran styrelsens, ar det vanligare att fonden gér andra
bedémningar Gn de utldndska bolagens ledningar och styrel-
ser. Det gdller inte minst hur snabbt och kraftfullt bolagen bér
stdlla om verksamheten fér att méta klimatférandringarna
och hur bolagen hanterar frdgor som rér mangfald, rattvi-
sa och inkludering. AP3 avstod fran att résta eller réstade
mot styrelsens rekommendation i 22 procent av férslagen pa
stdmmorna. Det &r en nadgot ldgre andel avvikande réster an
forra aret, men fortfarande uppfyller manga férslag inte fon-

dens hégt stallda krav.

2026 2025 2024 2023 2022 2026 2025 2024 2023 2022

Antal drsstédmmor 136 142 154 170 158 Antal utléndska bolagsstammor 1264 924 959 1050 980
Andel bolag av totalt antal innehav 96% 94 % 95 % 95 % 86 % Andel bolag av totalt antal innehav 100 % 100 % 100 % 100 % 91 %
Antal agendapunkter 3900 4000 4300 4700 4500 Antal agendapunkter 17118 11734 12135 13379 12 016
Antal valberedningar 2 3 6 5 5 Andel réster fér styrelsens férslag 78 % 77 % 77 % 71 % 72 %
Andel réster avstdtt eller réstat mot styrelsens férslag 22 % 23 % 23 % 29 % 28 %
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| utlandska bolag lagger aktiedgare ofta fram egna férslag

pd stdmmorna, ndgot som inte &r lika vanligt i svenska bolag.
Aktiedgarférslagen i utléndska bolag ar ofta val genomarbe-
tade och rimliga ur bade bolagets och aktiedgarnas perspek-
tiv. AP3 réstade ja till en stor andel av de férslag som lades av

andra aktiedgare och stédde fler Gn vartannat férslag. AP3

réstade exempelvis ja till aktiedgarférslag om krav pa férbatt-

rad redovisning av politiska donationer, att uppdraget som
verkstdllande direktor och styrelseordférande ska sdrskiljas
och férslag som innebdr att styrelsen ska besta av fler obero-
ende ledaméter. AP3 stédde dven férslag inom fondens foku-
somraden som lag i linje med fondens egna handlingsplaner.

Ndagra exempel pa aktiedgarférslag som AP3 stédde ar:

Klimat och miljoé

+ Shell - Bolaget ska beskriva sin strategi fér att skapa
aktiedgarvdrde under scenarier med minskande efter-
fragan pd olja och gas

 Lundin Mining - Bolaget ska redovisa en strategi fér att
minska vaxthusgasutslapp

* Amazon.com, Meta Platforms och Alphabet — Bolagen ska
analysera och rapportera om hur Al och utbyggnaden av

datacenter paverkar bolagens klimatdtaganden

Klimat

Biologisk mangfald Bolagsstyrning

Biologisk mangfald

Home Depot — Bolaget ska publicera en konsekvensbe-
démning av biologisk mangfald

Procter & Gamble, Lowe’s och Target Corporation — Bolagen
ska rapportera om vilka insatser de gor fér att minska
anvdndningen av plast

National Australia Bank och ANZ Group — Bolagen ska anta

strategier for att inte bidra till finansiering av avskogning

Mdanskliga rattigheter

Microsoft och Meta Platforms — Bolagen ska géra riskbe-
doémningar och publicera rapporter som beskriver hur de
beaktar mdnskliga rattigheter

General Motors Company - Bolaget ska ta fram en rapport
om hur de respekterar ursprungsbefolkningars rattigheter
Tesla — Bolaget ska publicera en rapport om férekomsten
av barnarbete i leverantorsledet kopplat till produktion av

elfordon

Lds mer om hur vi réstat i Sverige och globalt. Bilagan

finns publicerad p& fondens hemsida ap3.se [7

Réstning
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Fragor dar AP3 till stor del réstat mot styrelsens férslag

Val av revisor

AP3 réstade nej till ndstan halften av férslagen, 49 pro-
cent, som avsdg val av revisor, d& bolagen haft samma
revisor under mycket l&ng tid. Kontinuitet ar viktigt,
men bolagen behéver regelbundet rotera revisorer for
att sdkerstdlla en oberoende granskning av rdkenskaper
och férvaltning.

49 %

av férslag om val av revisor
réstade AP3 nej till

Ersdttningar till ledande befattningshavare

I médnga marknader &r aktiedgarnas rést i ersattnings-
fragor rddgivande. AP3 réstade nej till fyra av tio
ersdttningsférslag pd utléndska stémmor. Orsakerna
varierar, men det handlar ofta om att aktiebaserade
ersdttningar har bristfélliga prestationskrav eller helt
saknar sddana krav.

4 av 10

av ersdttningsférslagen pd utlandska
stdmmor réstade AP3 nej till

Val av styrelseledaméter

AP3 réstade nej till mer &n var tionde férslag om styrelse-
ledamot, ofta fér att markera att exempelvis utskotts-
ordférande inte bedémts ha gjort tillréckligt fér att driva
efterfrdgade férdndringar. Det kan exempelvis handla om
brister i hanteringen av revisionsfrégor, ersattningsfragor
eller bolagens klimatomstdllningsplaner.

>10%

av styrelseledaméterna
fick nej-rést fran AP3

Emissionsmandat

| Sverige accepterar AP3 vanligtvis emissionsmandat
pd upp till 10 procent av antalet utestdende aktier, men
i utldndska bolag &r det inte ovanligt med férslag om
betydligt stérre mandat. AP3 réstade nej till tre av tio
férslag om stérre emissionsmandat som riskerar ge
upphov till alltfér stor utspadning av dgandet.

3av10

forslag om stérre emissionsmandat
rostade AP3 nej till
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