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AP-FONDERNAS ETIKRAD

AP-fondernas Etikrad ar ett samarbete mellan Forsta, Andra, Tredje och Fjarde AP-fonden, vilka
har uppdrag fran riksdagen att skapa hiog avkastning till 1ag risk till nuvarande och framtida
pensiondrer. Etikradet arbetar for att bidra till AP-fondernas langsiktiga avkastning genom att
paverka bolagen till ansvarsfullt foretagande rorande miljo och sociala fragor.

Det dr AP-fondernas uppfattning att valskotta bolag over tid ger hogre avkastning och lagre risk. De fyra AP-fonderna
ar langsiktiga, ansvarstagande och engagerade dgare, som vill paverka bolagen till att ta ansvar. Samarbetet i AP-
fondernas Etikrad syftar darfor till att bidra till den ldngsiktiga avkastningen genom att paverka bolag och bran-
scher till hallbart vardeskapande. AP-fondernas Etikrad samarbetar kring de bolag som finns i fondernas noterade

aktieportfoljer, fraimst de utlindska innehaven.

DIALOG OCH MOTEN VID FOREBYGGANDE
E ENHE BYTE
INCIDENTER SAMARBETEN APARENRETSUTEYT
. . i of . - mellan bolag och
- dér internationella - framjar hallbarhet i .
. .. investerare
konventioner krénks bolagen

ETIKRADETS DIALOGER 2015

92 Manskliga

Status Sektorer
Totalt178 Totalt 178
15 Svarta 6 |T/Te|ecom 8 Tjansteforetag
3 Rada 15 Energi
33 Verkstad
83 Blaa 45 Ravaror
22 Finans
77 Orange 6 Ovrigt
43 Konsument
Férgerna forklaras pa sid 10.
Regioner Héandelser
Totalt178 Totalt 254
7 Oceanien 8 Mellan Ostern 17 Vapen 9 Afférsetik
4 Afrika 2 Overgripande 33 Arbetsratt
\ hallbarhets strategi
Egifg’,ﬂgﬁﬁg 46 Nordamerika
38 Antikorruption
47 Asien A

50 Europa

rattigheter
g N 67 wip
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ETIKRADETS ORDFORANDE

OM SAMARBETET

AP-fondernas Etikrad har en viktig uppgift - att bidra till att AP-fonderna kan vara langsiktiga,
ansvarstagande och engagerade dgare. Syftet med AP-fondernas Etikrad 4r att paverka
portfdljbolagen att forbattra arbetet med miljofragor och sociala fragor. Vi vet att Etikradets

och AP-fondernas engagemang gor skillnad.

Dialoger paverkar bolagen
Ibland gor bolag fel. For AP-fonderna ar det da viktigare
att vara engagerade och paverka bolagen sd att for-
battringar sker dn att omgaende sdlja ut innehavet och
upphora att vara dgare. Sa lange AP-fonderna adr dgare
finns mojlighet att paverka. Etikradets dialoger syftar
till att forebygga sa att 6vertradelser inte intraffar, patala
overtrddelser nar sadana kan konstateras och kréva att
de ska upphora samt arbeta for att riktlinjer ska tas fram
sa att overtradelserna inte ska upprepas. Det dr forst om
dialog och andra patryckningar inte leder till de
resultat vi onskar, eller om bolaget inte kom-
municerar med oss, som Etikradet rekom-
menderar uteslutning, det vill sidga att
AP-fonderna siljer avinnehavet.

”S4 lange AP-

Langsiktigheten i fokus
Det langsiktiga forhallningssatt vi har i vart arbete i
Etikrddet, och som dven préaglar AP-fonderna, gar val ihop
med hallbarhetsfragor som till sin natur ar langsiktiga.
Idag genomfor vi inom bade Etikradet och AP-fonderna
ett omfattande arbete kring ansvarsfulla investeringar och
ansvarsfullt 4gande. Det &r viktigt att AP-fonderna fortsét-
ter att ha stor handlingsfrihet att formulera och genomféra
sitt hallbarhetsarbete sjdlva, sjdlvklart pa grundval av de
principer som faststallts av AP-fondernas uppdragsgivare —
Sveriges riksdag. Ett sadant forhallningssatt sakrar att
AP-fonderna snabbt kan agera infér omvarlds-
forandringar och lattare kan ldra av andras
erfarenheter.

Klimatfragan och ménskliga

Samordning vér mojlighet att fonderna ar agare rittigheter - gemensamma fragor
péverka H FHH Nar det gdller klimatfragan ar det
De fyra AP-fonderna har olika satt att fmns [ﬂO]lIghgt att viktigt att AP-fonderna och andra
investera och har dérfor olika héllbar- paverka. l&ngsiktiga kapitalforvaltare ges moj-

hetsstrategier. Det dr en viktig del i att

sprida riskerna inom pensionssystemet.

Trots olika strategier fungerar samarbetet

inom Etikradet utméarkt. Genom att Etikrddet

samordnar dialogerna med bolagen och ger AP-fon-
derna gemensamma rekommendationer 6kar styrkan
och var majlighet att paverka bolagen i en riktning som
gynnar AP-fonderna.

Att samverkan ger synergier praglar ocksa Etikradets
samarbeten med andra forvaltare och organisationer.
Har vill jag ndmna vart arbete med FN-organisationen
Principles for Responsible Investment (PRI), den interna-
tionella plattformen for samarbete i klimatfragor mellan
institutionella investerare, Institutional Investors Group
on Climate Change (IIGCC) och det internationella nét-
verket for bolagsstyrningsfragor, International Corporate
Governance Network (ICGN).

Vi samarbetar ocksa pa en miangd sitt med andra
pensionsforvaltare bade inom och utom Europa. Det som
utmadrker dessa samarbeten dr inte bara att vi kan formu-
lera och framféra gemensamma krav och énskemal fran
en styrkeposition, utan att vi och vara samarbetspartners
ocksa ldr av varandra och far méjlighet att jamfdra och
utbyta erfarenheter.
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lighet att agera hallbart. Sjédlva hallbar-
hetsprincipen forutsatter langsiktighet i
agerandet. Det i sin tur krdver stabila och
langsiktiga regler som bade bolag och investe-
rare kan forhalla sig till. Osdkerhet och ryckighet inom
politiken kan leda till att viktiga investeringar drojer eller
inte gors alls. I det sammanhanget dr det darfor glad-
jande att varldens ldnder lyckades ena sig om gemen-
samma ambitioner for klimatarbetet vid FN:s konferens
om klimatfordandringar i Paris i december 2015. Planen
att folja upp klimatarbetet vart femte ar, for att anpassa
arbetet efter vad som har uppnatts och vad som behover
goras i fortsdttningen, dr inte minst viktig.

I'ljuset av pagaende klimatfordndringar har alla
AP-fonderna métt och rapporterat sina portfoljers kol-
dioxidavtryck, det vill sdga hur stora utslapp av vdxthus-
gaser som bolagen AP-fonderna investerar i slapper ut i
forhallande till AP-fondernas dgarandel i bolagen. Vi vill
fortsdtta bidra till framtagandet av ytterligare matt som
kan stodja investerare och bolag att hantera klimatrelate-
rade risker och mojligheter.



Fradgan om gransdragningen mellan foretagande och
affirsverksamhet a ena sidan och skyddet av manskliga
rattigheter 4 den andra uppmaérksammas allt mer idag
och dr ocksd under utveckling. Det ror sig om fragor som
hur bolagens ansvar ska definieras, och pa vilken niva i
verksamheten som aspekter kring manskliga rattighe-
ter kommer in. Detta dr svara och delvis nya fradgor, och
dérfor dr samarbete och informationsutbyte mellan olika

bolag, branscher och investerare viktigt. Etikradet ordnade

darfor i november 2015, tillsammans med nagra andra
nordiska pensionsforvaltare, ett uppskattat seminarium
i syfte att hjdlpa bolagen att implementera FN:s vigle-
dande principer for foretag och méanskliga rattigheter.
Ett femtiotal nordiska bolag och kapitalforvaltare deltog.
Det dr sdrskilt glddjande att Etikradet kan vara med och
bidra till att bade foretag och investerare utvecklas inom
detta omrade. Den positiva respons vi fatt pa seminariet
starker oss i att detta dr ett bra sétt att arbeta tillsam-
mans med foretag och andra investerare.

Storre forstaelse for Etikradets arbete

Under de nio forsta verksamhetsaren har Etikradet
utvecklat ansatser, principer och arbetsprocesser som
numera blivit foredome i branschen. Ett tecken pa detta
ar att Etikradets generalsekreterare John Howchin i april
blev utsedd till den 15:e miljoméktigaste i Sverige av
tidningen MiljoAktuellt.

Vi méter ocksa ett storre intresse fran aktérer som vill
ldra av oss och tillaimpa vara metoder och tillvigagangs-
sdtt — anpassat till deras verksamhetsomraden. Jag ser
darfor framtiden an med tillforsikt vad géller Etikradets
radgivande arbete gentemot Forsta, Andra, Tredje och
Fjarde AP-fonden.

Etikradet har ocksa till uppgift att vinna forstaelse
hos externa aktorer for de avvdagningar som maste goras
inom ramen for AP-fondernas uppdrag att fa sa bra
avkastning och utveckling av pensionskapitalet som
moijligt for Sveriges pensiondrer. For att vi ska kunna
bli &n bédttre maste vi givetvis sjdlva arbeta hardare och
effektivare. Det dr ocksa nodvéndigt att vi fortsatter att
ha stabila regler och far tydliga politiska signaler fran
var uppdragsgivare, Sveriges riksdag. Utvecklingen gar
ocksa mot tydligare och hégre krav inom de omraden
Etikradet verkar. Krav som jag dr overtygad om att vi
kommer att leva upp till.

ETIKRADETS ORDFORANDE 2015

-

Jag vill tacka alla som deltagit i intressanta diskussioner
med Etikradet, anstdllda inom AP-fonderna, representanter
for intresseorganisationer, kollegor hos andra kapital-
forvaltare — savél i Sverige som utomlands. Slutligen vill
jag ocksd onska Ulrika Danielson pd Andra AP-fonden
lycka till ndr hon tar éver som ordférande under Etikradets
tionde verksamhetsar.

Stockholm i januari 2016

0SSIAN EKDAHL
Etikradets ordforande 2015
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GENERALSEKRETERAREN HAR ORDET

FORTSATT OKAT INTRESSE FOR
ANSVARSFULLA INVESTERINGAR

Intresset for ansvarsfulla och hallbara investeringar fortsatter att véxa, vilket vi i Etikradet
och AP-fonderna tycker dr bra. Manga anser, med ratta, att omradet ar hett och det innebér
att finansmarknaden kommer fortsatta att vara i fokus dven efter FN:s konferens om

klimatforandringar i Paris.

For AP-fonderna har hallbarhetsfrdgorna varit ett prio-
riterat omrade under lang tid. I forarbetet till AP-fonds-
lagen fran 1999 konstaterades att “Hansyn till milj6 och
etik skall tas i placeringsverksamheten utan att avkall
gors pa det 6vergripande malet om hog avkastning”. Sett
i backspegeln var timingen, insiktsfullheten och enkel-
heten med den hér avsikten utmarkt. 1999 visade sig vara
startskottet for flera globala hallbarhetsprojekt med fokus
pa bolag och investeringar.

”Forvantningarna
lar inte bli mindre
pa oss institutionella
investerare framaver,
men jag ar personligen
ganska optimistisk.”

Héllbarhetsfragorna hade alltmer under 90-talet seglat
upp pa storbolagens agendor och FN:s davarande gene-
ralsekreterare Kofi Annan lade 1999 grunden till Global
Compact vid World Economic Forum i Davos. Dess tio
principer har sedan dess blivit en standard att folja for de
tusentals bolag som har anslutit sig.

Under 2003 borjade vérldens investerare samla sig
bakom Carbon Disclosure Project (CDP) {or att stélla krav
pa vérldens storsta noterade bolag att rapportera om sina
utsldpp av vixthusgaser och andra uppgifter relaterade till
hur de hanterar klimatutmaningen. 2015 rapporterade fler
dn 5500 globala bolag klimatdata till CDP. Dessa data &r
viktiga, eftersom AP-fonderna och flera andra institutio-
nella investerare anvander dem for dialog, men ocksa for
att rapportera koldioxidavtryck i sina egna portfoljer.

FN-initiativet PRI, Principles for Responsible Invest-
ment, firar under 2016 tio drs verksamhet. De har gatt
fran att vara ett initiativ uppbackat av ett femtiotal inves-
terare till numera ndstan 1400 investerare. Etikradet har
sedan verksamheten startade 2007 arbetat pa det satt som
PRI foresprakar. Arbetssdttet har numera blivit mycket
vanligt forekommande i investerarvérlden.
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Tuffa utmaningar

Mycket har hant med det institutionella kapitalet under de
senaste 15 aren. Det rdder inga tvivel om att planeten och
det globala system vi byggt star infor manga tuffa utma-
ningar, som kan kopplas till klimatpéaverkan, demokrati-
fragor, resursutnyttjande, manskliga rattigheter och andra
fragor som kan ha stor ekonomisk paverkan pa bolagen.
Listan kan goras lang. Arbetet som pagar i Etikradet och
AP-fonderna handlar om att hantera manga av de har
svara fragorna och vi gor det genom att systematiskt
paverka bolagen, i positiv riktning.

Hur ser dd framtiden ut? Institutionella investerare
har ocksd andra svdra utmaningar att hantera exempelvis
lagrantemiljo, 1dg global tillvaxt och stora pensionsav-
gangar. Samtidigt finns manga majligheter som bubblar
under ytan i form av allt billigare alternativa energi-
l6sningar fran solen, vind och dven batterier. Snabbare
fléden av information med digitala 16sningar ger ocksa
manniskor 6ver hela virlden oanade méjligheter till
utveckling. Det, i sin tur, skapar nya spannande affdrs-
modeller inom dessa omraden. Férvdantningarna lar inte
bli mindre pa oss institutionella investerare framdver,
men jag dr personligen ganska optimistisk —inte minst
for att majligheterna gor framtiden sa spannande!

Stockholm i januari 2016

JOHN HOWCHIN
Etikradets generalsekreterare



ETIKRADETS ARBETSPROCESS

Etikradets arbetsprocess bidrar till att minska riskerna och dka den langsiktiga avkastningen i
AP-fondernas investeringar. Etikradets arbete utgar fran principen om engagemang, agerande
och forandring dér malet @r att vara langsiktiga, ansvarstagande och engagerade dgare. Det
ar genom att vara engagerade @gare som AP-fonderna kan paverka bolag att bedriva sin
verksamhet pa ett langsiktigt hallbart satt.

Steg i arbetsprocessen

Firebyggande dialoger

Reaktiva dialoger

(Vid misstankt krankning av konventioner)

1>

Genomlysning av AP-
fondernas holagsinnehav

Etikradet har en systematisk omvarldsbevakning av cirka 4 000 bolag. Media,
andra investerare, intresseorganisationer och FN-organ utgor nagra av kéllorna.

2 >

Fordjupad granskning

Etikradet gor en inventering och dvergripande
analys av bolag, branscher, problemomraden
och investerarinitiativ.

Cirka 100-300 bolag granskas arligen vidare for
misstankt association till krdnkning av internationella
konventioner.

Granskning genomfors av flera aktorer; av Etikradet
sjélvt, av andra investerare och av olika tjansteleve-
rantorer.

Val av dialogbolag och
malsattning for dialog

Etikradet valjer bolag samt eventuella fore-
byggande projekt. Valet av fokusomraden &r
inte ett stéllningstagande om att omraden i
sig &r mindre viktiga utan en medveten strategi
att lagga Etikradets resurser ddr de bedoms
gora mest nytta.

Etikradet for en direkt dialog med ett antal bolag dar
konventionshrotten och problemen &r patagliga och
val dokumenterade.

Dérutover for Etikradet, i samarbete med andra in-
vesterare och olika tjansteleverantérer, dialog med
ovriga bolag med anledning av pastadda krankningar
av konventioner.

Dialogarbete

Fordjupade bolagsanalyser och eventuell jim-
forelse avseende minimikrav och bésta praxis
for respektive bransch.

Ytterligare patryckningsaktiviteter vidtas till exempel
i samarbete med andra investerare, genom att lagga
aktiedgarforslag pa bolagsstammor och att rosta pa
bolagsstdmmor.

oA >

Malet med dialogen har
uppnatts

Dialogen avslutas.

Dialogen avslutas. Sérskild bevakning av bolaget
gors under fem ar.

9B -

Malet med dialogen har
ej uppnatts

Dialogen fortsatter.

Om Etikradets dialog inte gett dnskat resultat efter
maximalt fyra ar rekommenderar Etikradet AP-fon-
derna att avyttra bolaget. Beslut om avyttring fattas
av varje AP-fond enskilt.

Etikradet kontrollerar arligen om situationen foréand-
rats och om bolaget bedriver verksamheten i linje
med internationella konventioner.




OM ETIKRADET
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ETIKRADETS UTVECKLING UNDER NIO AR

Nir Etikradet bildades av de fyra AP-fonderna 2007 hestod verksamheten framst av reaktiva
holagsdialoger. Nio ar senare har Etikradet utvecklats till att frimst fokusera pa forebyggande

dialoger och olika branschinitiativ.

Under nio ar har Etikradet varit en del av AP-fondernas
hallbarhetsarbete. Etikradet har ocksa varit en positiv
kraft nér det géller att lyfta fram olika hallbarhetsfragor
och har utvecklat ansatser, principer och arbetsprocesser
som andra investerare valt att folja. Etikradets arbetssatt
handlar om att ligga engagemang, tid och resurser pa
dialoger for att paverka bolagen till forbdttringar istéllet
for avyttra innehaven. Detta har uppméarksammats i
savél Sverige som internationellt.

Under senare ar har Etikradet anordnat nagra semi-
narier kring aktuella hallbarhetsfragor. Till exempel
anordnade Etikradet 2013 ett klimatseminarium dér poli-
tiker, intresseorganisationer och investerare diskuterade
finansieringen av dvergangen till ett ldgfossilt samhalle.
De senaste tvd aren har Etikradet arrangerat seminarier
for att behandla fragor som ror madnskliga rattigheter. Las
mer om det senaste seminariet pa sidan 14.

Bolagsdialoger utgdr grunden for verksamheten
Grunden for Etikradets arbete, som dr att genom dialog
paverka bolags agerande, har successivt utokats och
forbattrats. Etikradet genomfor arligen férebyggande

och reaktiva bolagsdialoger, en del i egen regi och en del
med hjdlp av tjdnsteleverantorer. Dessa dialoger fors med
bolag &ver hela vérlden och handlar ofta om mer dn ett
hallbarhetsomrade.

BOLAGSDIALOGER
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PROAKTIVA PROJEKT

Etikradets arbetsmodell &r att féra dialog med bolagen for
att fa till stand forbattringar. Manga dialoger kan avslutas
nér Etikradet har uppnatt de mal som sattes upp nér dialo-
gen inleddes. Aven om Etikradet i ménga fall haft framgang
i bolagsdialogerna, finns det situationer nér fortsatt dialog
inte bedoms vara meningsfull. I dessa fall har Etikradet —
som en sista atgard — rekommenderat AP-fonderna att avyttra
innehaven. Under de nio ar Etikradet verkat har Etikradet
rekommenderat AP-fonderna att utesluta totalt 19 bolag.
Fyra av rekommendationerna har dock atertagits sedan
bolagen upphort med den verksamhet som var orsak till
Etikradets rekommendation for uteslutning.

Forebyggande initiativ och samarbeten

De flesta initiativ som Etikradet deltagit i har varit
samarbetsprojekt med andra globala investerare som har
liknande synsétt. Initiativen har berort ett flertal héll-
barhetsfragor som antikorruption, manskliga rattigheter
samt miljo- och klimatfrdgor. Mdnga av initiativen har
varit branschspecifika, exempelvis inom palmolja, gruv-
industrin och kakaobranschen (se sidan 9), men dven
inom lakemedel, tobaks- och textilindustrin.

KUNSKAPSBYGGANDE



BRANSCHPROJEKT

EXEMPEL PA BRANSCHER SOM
ETIKRADET HAR PAVERKAT

Palmolja - en ravara med stora

héllbarhetsutmaningar

Palmolja &r en viktig ravara i manga konsu-
mentprodukter, samtidigt som det &r en
ravara med stora utmaningar vad géller
miljé och sociala aspekter. Etikradet har
tillsammans med andra dgare engagerat
sig i ett antal palmoljebolag i syfte att dels
oka investerarnas kunskap om palmolja,
dels skapa en samsyn hos investerare
géllande utvecklingen av hallbar palmolja.

Positiva forandringar i
gruvindustrin

Etikradet initierade 2011 ett projekt med
fokus pa gruvbranschen. Under den
senaste femarsperioden har de dialoger
som genomfdrts inom projektet bidragit till
tydliga forbattringar pa samtliga omraden
som diskuterats, exempelvis hélsa och
sakerhet, vattenforbrukning, manskliga
rattigheter och specifikt urfolks rattigheter.

L

-
-

Bekampar barnarbete i

kakaobranschen

Kakaobonor odlas oftast i smaskaliga
jordbruk av miljontals bonder. Ravaran
passerar sedan genom en komplex
leverantorskedja, dér det i princip ar
omdjligt att fa god insyn i vad som sker.
Kakaoindustrin har ocksa kritiserats for
koppling till barnarbete i leverantors-
kedjan. Etikradet stoder sedan flera ar ett
projekt som syftar till att sdkerstalla att
barnarbete inte forekommer vid kakao-
plantager.

o

¢
.".d-: o g
L

?;kaobﬁ"‘
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EXEMPEL PA BOLAGSDIALOGER UNDER 2015

NAGRA AV ETIKRADETS

BOLAGSDIALOGER

Etikradets utgangspunkt ar att AP-fonderna inte ska ha investeringar i bolag som systematiskt
kranker de internationella konventioner som Sverige undertecknat. Upptacks problem engagerar sig
Etikradet for att fa till stand forbattringar. AP-fondernas dgande ar en bra plattform for paverkan.

Larsen & Toubro rekommenderas for uteslutning
Etikradet har fort en dialog med Larsen & Toubro for att
fa information om bolagets involvering i utvecklingen av
atomubaten Advanced Technology Vessel, som sdgs ha
kapacitet att bara specifika kdrnvapenbarande missiler. I
enlighet med det stdllningstagande som Etikradet gjort
gallande Fordraget om icke-spridning av kdarnvapen
(Non-Proliferation Treaty, NPT) ar detta en krankning,
eftersom Indien inte ar en kdrnvapenstat enlig fordraget.
Larsen & Toubro har i dialogen hénvisat till att projektet
kring atomubaten dr hemligstdmplat, men anser inte att
de dr involverade i framtagande av kdrnvapen.

Etikradets standpunkt dr dock att dven bolag som
medvetet tillverkar skrdddarsydda delar av plattformar som
anvands till exempelvis kdrnvapen eller klusterbomber kan
kopplas till en krankning av respektive konvention eller
fordrag. Det innebdr att Larsen & Toubro kan kopplas till
krankning av Férdraget om icke-spridning av kdrnvapen.

Etikrddet har ddrfor rekommenderat AP-fonderna att
utesluta Larsen & Toubro. Samtliga AP-fonder har foljt
rekommendationen.

Dammolyckan i Minas Gerais i Brasilien

I november 2015 skedde en allvarlig olycka vid bolaget
Samarcos jarnmalmsgruva i Mariana, Brasilien. Det var
den 6vre av tvad avfallsdammar som brast, vilket fick till
foljd att den nedre dammen ocksd rdmnade. Sextio mil-
joner kubikmeter gruvslam drog med sig flera bostadshus
och fororenade floden Doce, som rinner ut i Atlanten.

Flodomradet paverkades svart och 19 personer omkom.
Samarco samaégs av gruvbolagen Vale och BHP Billiton.

Omfattande utredningar genomfors av myndigheterna
for att ta reda pa om det dr forsummelse fran bolaget
Samarcos sida som ligger bakom olyckan. De tre bolagen
har sedan olyckan intraffade vidtagit atgarder, som att
inspektera andra avfallsdammar och att hjdlpa invanarna
iregionen. I mars 2016 sl6ts en 6verenskommelse mellan
bolagen och brasilianska myndigheter om att bolagen
avsatter 2 miljarder USD for att kompensera for skadorna.
Sa lange inte annat framkommer betraktar Etikradet detta
som en olycka och foljer den fortsatta utvecklingen.

Zijin Mining

Det kinesiska gruvbolaget Zijin Mining var med i Etik-
radets fokusprojekt inom gruvbranschen, vilket genom-
fordes for ett par ar sedan. Etikrddet fick aldrig till stand
nagon dialog med bolaget, som har haft problem med
allvarliga incidenter i sin verksamhet. Under 2015 ingick
bolaget ett strategiskt partnerskap med bolaget Barrick
Gold och kopte hélften av det bolag som driver guld-
gruvan Porgera i Papua Nya Guinea.

Etikrddet rekommenderade 2015 AP-fonderna att ute-
sluta Barrick Gold, eftersom bolaget inte antagit ndgon
policy kring utslapp av gruvavfall i floder, vilket dr den
metod som anvinds i Porgera. For att undvika en rekom-
mendation om uteslutning maste bolaget Zijin Mining
anta en policy, ddr man forpliktigar sig att inte anvdnda
metoden i framtida projekt.

FOREBYGGANDE

DIALOG

Forebyggande dialog som Etik-
radet fort med ett bolag under aret
eller en dialog kring en intréffad
incident som bolaget under éret
klargjort och/eller adresserat pa
ett adekvat satt. Totalt 83 bolag
vid utgéngen av 2015.

PABORJAD

DIALOG

Dialog som Etikradet fort under
aret med anledning av att en
incident har intraffat eller dar
bolaget ingar i ett forebyggande
projekt och dér Etikradet anser
att bolaget har &tgarder kvar att
vidta. Dialogen med detta bolag
kommer darfor att fortsétta. Totalt
73 bolag vid utgangen av 2015.

TIDSBESTAMD

DIALOG

Dialog med ett bolag dar krank-
ningar av en konvention &r veri-
fierad. Denna bolagsdialog &r
tidsbegransad och bor maximalt
paga i fyra ar. Om dialog inte lett
till forbattring efter denna tid
rekommenderar Etikradet res-
pektive fond att avyttra bolaget.
Tre bolag var roda vid utgangen
av 2015.

UTESLUTET

BOLAG

Bolag som Etikradet har rekom-
menderat AP-fonderna att avyttra.
Etikradet undersoker arligen om
den krénkning av internationella
konventioner som var orsaken till
avyttringen kvarstar. | slutet av
2015 hade Etikradet rekommen-
derat AP-fonderna uteslutning av
15 bolag. Samtliga rekommenda-
tioner har foljts av AP-fonderna.
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Bolagsdialoger
Dialog med bolagen &r Etikradets
viktigaste verktyg for att astadkomma
forandring och fa bolag att agera mer
ansvarsfullt. Etikradet stoder AP-fonderna,
- i utovandet av aktiv dgarstyrning, genom
att paverka bolag att skapa handlings-
planer kring dokumenterade krankningar
och att arbeta férebyggande. En dialog
avslutas vanligtvis nar malet for dialogen
har uppnatts.

Etikradet har en tidsgréns pa fyra ar for
reaktiva bolagsdialoger som férs med
bolag déar konventionskrénkningar
verifierats av externa experter. Om
Etikradets syfte med bolagsdialogen inte
uppnatts inom fyra ar, rekommenderar
Etikradet att AP-fonderna avyttrar
bolaget.
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Omfattande krénkningar av ménskliga rattigheter i

fiskeindustrin i Thailand

Under sommaren 2014 kom omfattande rapportering
om svara arbetsférhallanden och tvangsarbete i den
thaildndska fiskeindustrin, som &r en viktig underle-
verantor till manga globala bolag. Arbetarna kommer
fran Myanmar (Burma) och Kambodja. Agenter tar ut
olagliga avgifter for att ge dem arbete, vilket binder dem
till arbetet pa fiskefartyg samt i hamnar och skaldjurso-
dlingar iThailand med sma mojligheter att tjdna in de
avgifter de betalat.

Livsmedelsbolaget Nestlé bad organisationen Verité
att genomfora en analys av bolagets underleverantorer
i Thailands fiskeindustri. Verité rapporterade om detta
inovember 2015 och konstaterade att det forekommer
omfattande krankningar av manskliga réttigheter i
leverantorsledet. Nestlé arbetar nu pa en detaljerad
atgdrdsplan som de tanker redovisa under 2016. Bolaget
planerar att inféra nya krav pa alla potentiella leveran-
torer i omradet, anlita externa revisorer och redovisa
arliga rapporter. Etikrddet anser att Nestlé genom att
anlita Verité agerat féredomligt och kommer att fortsitta
dialogen med Nestlé for att se hur bolagen implemente-
rar sina atgdrdsplaner.

Det thaildndska bolaget Thai Union Frozen Products
har ocksa kopplats till krdankingar i leverantorsledet och
har paborjat ett atgardsprogram, vars implementering
Etikradet kommer att folja.

Posco och Daewoo

Det koreanska stdlbolaget Posco har de senaste aren
varit involverat i ett flertal incidenter, dels i sin egen
verksamhet, dels genom dotterbolaget Daewoo, dar
bolaget dr majoritetsdgare. Under flera ar har det fore-
kommit omfattande protester mot Posco, som planerar
att avverka stora arealer skog for att bygga ett stalverk
ndra Paradipi i den indiska delstaten Odisha. Projektet ar
inuldget lagt pd is och saknar tillstand. Som svar pa den
kritik som riktats mot bolagets agerande, lanserade Posco
ijuni 2014 sin reviderade uppférandekod med tydligare
fokus pa manskliga rattigheter. Posco har borjat imple-
mentera koden, och Etikrddet kommer att fortsatta folja
det arbetet.

Angaende Poscos dotterbolag Daewoo har Etikradet
tidigare rapporterat om bolagets arbete mot barn- och
tvangsarbete i bomullsodlingar i Uzbekistan. Daewoos
dotterbolag PT Bio Inti Agrindo har dven anklagats for att
planera palmoljeplantager i ett biologiskt unikt regn-
skogsomrade i Indonesien. Daewoo planerar att genom-
fora en héllbarhetsanalys av projektet, och Etikradet
avvaktar resultatet fran den.
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Mattel och leksakstillverkning i Kina

Det fortsdtter att komma in rapporter kring daliga arbets-
forhallanden hos kinesiska leksakstillverkare. Bolaget
Mattel har insett behovet av att ytterligare stdrka sina
rutiner och rapportering. De har till exempel reviderat
sina globala tillverkningsprinciper. Etikradet foljer det
pagaende utvecklingsarbetet for att se att det far genom-
slag i praktiken.

Cancer av arbetet

Sedan 2007 har ett trettiotal nuvarande och tidigare
anstallda vid Samsung Electronics fatt leukemi, och elva
personer har avlidit till f6ljd av sjukdomen. Som det bak-
omliggande skalet pekar personalen pa bolagets tillverk-
ning dar cancerframkallande faktorer, som exponering for
gifter och stralning, férekommer. Detta bestrider bolaget.
I september 2015 inrdttade Samsung ett ersattningsutskott
och borjade betala ut erséttning till sina tidigare anstédllda,
for att ticka behandling av sjukdomen. I ett méte med
bolaget i Seoul i december 2015 tog Etikradet upp fragan.

I borjan avjanuari 2016 meddelade Samsung att de for-
likats med de berdrda familjerna och inréttat en oberoende
tredjepartskommitté i syfte att kontrollera sakerhetsnor-
merna pa sina anlaggningar.

Fortsatta rapporter om daliga arbetsforhallanden i

leverantdrskedjan

Uniglo, ett dotterbolag till Fast Retailing, har vid ett par
tillfdllen rapporterats anvdnda kinesiska och kambod-
janska underleverantorer, hos vilka det rader underma-
liga arbetsforhallanden. Bland 6vertrddelserna mérks

en brist pa personlig skyddsutrustning, exponering

for mycket hoga temperaturer och fér mycket overtid.
Bolaget har hojt 6vervakningen hos sina nyckelleveran-
torer. Etikradet forsokte vid ett besok i Japan fa till stand
ett mote, men bolaget var da i sa kallad "tyst period” pa
grund av arsrapport. Etikradet fortsdtter att folja bolagets
arbete med fragorna.

Halsa och sakerhet

Siam Cement har under 2015 fokuserat pa hélsa och
sdkerhet i produktionen, en av bolagets allra storsta ut-
maningar. Anstéllda och chefer har utbildats, och ersitt-
ningssystem for ansvariga har fatt tydligare koppling till
nyckeltal for hdlsa och sdkerhet. Antalet olycksfall har
minskat men fran en hog nivd. Samtliga leverantorer har
skrivit pa den uppférandekod som bolaget antog 2013.



Fortsatt arbete med ménskliga réttigheter

Arbetet med manskliga rattigheter hos bolaget MTN
fortsatte under 2015. Tolv omraden dér det behéver
tydliggoras hur manskliga rattigheter ska integreras i
riskanalysen har identifierats. Utarbetandet av riktlinjer,
checklistor och andra hjdlpmedel har pabdérjats. For vissa
omraden har de testats vid faktiska situationer.

Skrdddarsydd dvervakningsutrustning skal for

uteslutning
Etikradet rekommenderade i borjan av 2015 AP-fonderna
att exkludera Motorola solutions med anledning av att
bolaget har levererat skraddarsydd dvervakningsutrust-
ning till bosdttningar pa Vastbanken, vilket strider mot
internationell humanitar ratt.

Malet for Etikradets dialog har varit att bolaget
ska upphora att leverera 6vervakningssystem med

EXEMPEL PA BOLAGSDIALOGER UNDER 2015

tillhérande tjanster till bosédttningar som ligger pa ocku-
perad mark. Etikradet har, tillsammans med amerikan-
ska investerare, bland annat genom att ldgga aktiedgar-
forslag till Motorola Solutions arsstaimma 2014, forsokt
fa bolaget att géra en 6versyn av dels sin policy rérande
manskliga rattigheter, dels tydliggora hur bolaget férhal-
ler sig till bland annat fjarde Genévekonventionen.

Motorola Solutions har som svar till aktiedgarforslaget
sett 6ver sin policy, men Etikradet och de andra investe-
rarna 6nskade se mer omfattande férandringar. Dialogen
har pagatt i fyra ar och Etikradet har, med alla medel,
forsokt fa till stand en férandring utan att lyckas. Etik-
radet rekommenderade darfor AP-fonderna att utesluta
Motorola Solutions, eftersom verksamheten kan kopplas
till krankningar av fjarde Genevekonventionen.

ETIKRADETS ARSRAPPORT 2015
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VARD FOR SEMINARIUM OM
MANSKLIGA RATTIGHETER

AP-fondernas Etikrad vill bidra till kad kunskap om olika hallbarhetsfragor och initierade dérfor ett
seminarium i november om FN:s végledande principer for foretag och méanskliga rattigheter, de sa kallade
Ruggie-principerna. Seminariet fungerade som en start for flera av bolagen att inleda ett internt arbete med
att granska den egna verksamheten och skapa processer for att forebygga krankningar av principerna.

AP-fondernas Etikrad var i november 2015 vard for ett
nordiskt seminarium om FN:s vdgledande principer

for foretag och manskliga rattigheter, de sa kallade
Ruggieprinciperna. Dessa har dven integrerats i OECD:s
riktlinjer for multinationella foretag. Etikrddet anordnade
seminariet tillsammans med ndgra av Nordens storsta
institutionella investerare, ATP i Danmark, Folketrygd-
fonden i Norge och Ilmarinen i Finland. Syftet var att
inspirera nordiska bolag att implementera och rapportera
om Ruggie-principerna. De innebdr att bolagen ska ha
processer for att kunna identifiera, hantera och redogora
for den paverkan deras verksamhet har fér ménskliga
rattigheter.

Ett annat syfte med seminariet var dven att upp-
muntra en fortroendefull dialog mellan de femtiotalet
ndrvarande nordiska bolagen och kapitalforvaltarna sa
att de skulle kunna dela erfarenheter med varandra.

Seminariet uppskattades och var for nagra bolag ett
forsta steg i att skapa en béttre forstaelse for det ansvar
de har inom omradet. Seminariet var, enligt deltagande
bolag, ocksa till hjdlp infér uppstarten av interna processer.

Forutom Shift, en organisation for implementering
av Ruggie-principerna, var Tele2, Ericsson och H&M
inbjudna talare pa seminariet. Bolagen har tillsammans
med Shift genomfort ett arbete for att tillimpa princi-
perna i sina verksamheter.
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FN:s vdgledande principer for foretag och

ménskliga réttigheter

...ar ett ramverk som har tagits fram av FN:s
sarskilda representant for méanskliga rattigheter
inom néringslivet Johan Ruggie.

Ramverket bestar av tre
principer som ska végleda
bolagen i deras arbete med
manskliga rattigheter.

Ramverket betonar

® statens ansvar att
skydda méanskliga
rattigheter (Protect)

® bolagens ansvar att
respektera dem
(Respect)

® det gemensamma
ansvaret att atgarda
problem (Remedy).

Stater har fortfarande det
grundldggande ansvaret for
att varna om manskliga
rattigheter, men med John
Ruggies principer har det
tydliggjorts hur bolagen bor
agera. Bolagen ska bland
annat géra en genomlys-
ning av hur deras verksam-
het kan paverka ménskliga
rattigheter, vilket for
investerare kan innebéra
att analysen av bolagens
riskhantering och
eventuella krankningar som
uppkommer underlattas.

For mer information se:
Www.business-humanrights.org
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KAKAO - SAMARBETE MOT

BARNARBETE

Etikradet har sedan flera ar deltagit i ett projekt som syftar till att forhindra barnarbete bland
kakaobdnder. Dialoger med ett antal kakaoinkdpare har forts men ocksa med andra foretradare for
branschen. Kakaoindustrin har under manga ar kritiserats for sin koppling till barnarbete i leverans-
kedjan, framfdrallt for sina inkop fran Véstafrika, ddr 70 procent av virldens kakaohdnor produceras.

Komplex fraga
Kakaobdnorna odlas i liten skala av miljontals bonder och
passerar sedan genom en komplex leveranskedja. Hundra-
tusentals barn berdknas arbeta pa kakaoplantager, en del
av dem med riskfyllda uppgifter. Det kan rora sig om att
béra tungt eller risken for att exponeras foér bekdmpnings-
medel. Arbete pd plantager forhindrar ocksa barn fran att
gd iskolan.

I'slutet av 2014 hade World Cocoa Foundation en
konferens i Kdpenhamn, dar representanter fran choklad-
och kakaoindustrin, aterforsaljare, kakaoproducerande
landers regeringar, ideella organisationer, den akademiska
vdrlden och forskningsinstitut fran drygt 20 ldnder deltog.
De delade med sig av sina kunskaper om den senaste
utvecklingen av hallbarhet inom kakaosektorn samt vilka
forbattringar som skett av bondernas forsorjning.

Konferensen i Kopenhamn avslutades med ett runda-
bordssamtal mellan deltagare fran kakaobranschen och
investerare, i vilket Etikradet deltog. Dar diskuterades
olika losningar pa barnarbete och hur frdgan ska fortsatt
behandlas. Barnarbete &r inte en isolerad fraga for kakao-
branschen utan forekommer i manga fattiga bonde-
samhallen, ddar barnens arbetskraft ofta anses nodvéandig
for att familjerna ska klara sin forsorjning. Bristen pd eko-
nomiska mojligheter i dessa samhallen har ocksd resulte-
rat i att ungdomar véljer att flytta in till stdderna.

En utmaning for kakaoindustrin dr darfor inte bara att
bekdmpa barnarbete, utan ocksa
att gora kakaoodling attraktivt for
ndsta generation sa att ungdomar
stannar kvar i dessa samhallen.
Det ar viktigt for att branschen ska
undvika brist pa arbetskraft och
ravaror. Idag dr den genomsnittliga
aldern for kakaoodlare i Vastafrika
en bra bit Gver 50 ar.

Brev och mdten med

kakaobolagen

Under 2015 har Etikradet, tillsam-
mans med flera andra investe-
rare, skrivit brev till ett flertal av
varldens storsta kakaobolag. Dessa
brev har sedan foljts upp med tele-
fonmoten med bolagen. Syftet med
aktiviteterna har varit att fa bolag
att rapportera resultat av de projekt
bolagen bedriver bland kakao-
bonder i Vistafrika. De ska bland

annat kunna visa att deras program for kakaoodlare och
andra initiativ dr effektiva. Det géller till exempel att oka
intdkterna for kakaoodlare, forbattra tillgangen till skola for
barn och att forbéttra systemen for att upptédcka barnarbete.

Branschen samarbetar

Cocoa Action &r ett initiativ som startades under 2014
och koordineras av World Cocoa Foundation. Syftet
med Cocoa Action dr att samordna och anpassa hallbar-
hetsarbetet i vdarldens storsta kakao- och chokladbolag,
bland annat genom Okat samarbete mellan branschen
och regeringar i lander dér kakao odlas. Cocoa Action
fokuserar i nuldget pa Ghana och Elfenbenskusten, som
tillsammans star for cirka 55 procent av vdrldens nuva-
rande kakaoproduktion. Initiativet kommer senare att
utvidgas till andra kakaoproducerande lander.

Manga kakaobolag dr engagerade i Cocoa Action,
bland dem finns: Barry Callebaut, Cargill, The Hershey
Company, Mondelez International, Nestlé och Olam.

Aven om mycket aterstér att gora, diskuteras 16sningar
pa hur bolag som dr med i Cocoa Action ska komma
tillratta med problemen i branschen och fa till stand
konkreta atgarder pa plats i Vastafrika. Detta gor att
Etikrddet ser forsiktigt positivt pa utvecklingen framdver.
I Etikradets fortsatta engagemang i kakaobranschen
kommer utvecklingen och de dtgarder som nu diskuterats
att foljas upp.

ETIKRADETS ARSRAPPORT 2015
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PALMOLJA - EN RAVARA MED STORA
HALLBARHETSUTMANINGAR

Palmolja ar den mest anvénda vegetabiliska oljan i varlden och en viktig ravara i olika
konsumentprodukter som till exempel kosmetika, tval, tvattmedel, biodiesel och flera

olika livsmedel.

Palmolja dr ocksa en viktig ravara for flera bolag, som
AP-fonderna har innehav i. For de lander dar palmoljan
tillverkas ar det en viktig naring for att befolkningen ska
fa 6kade inkomster och béttre levnadsstandard. Palm-
oljeodlingar drivs till stor del av smaskaliga jordbruk och
familjeforetag. I till exempel Indonesien utgor dessa cirka
40 procent av landets palmoljeproduktion. Ett traditio-
nellt sdtt att 6ka produktionen av palmoljefrukt ar att
Oka arealen pa plantagen genom avbranning av skog.

Att fa till stand fordndringar i produktionsmetoderna
och fa sparbarhet dr tva stora utmaningar fér branschen.
Samtidigt 4r palmolja en ravara med stora utmaningar
vad géller milj6 och sociala aspekter.

Investerarsamarbete for hallbar produktion

Etikradet deltar sedan ett par ar i ett samarbete mellan
internationella investerare. Det samordnas genom FN:s
Principles for Responsible Investments (PRI) och verkar
for 6kad hallbarhet inom palmoljeproduktion. En hallbar
produktion forutsitter dock okad effektivitet pa befint-
liga plantager samt avsattning, efterfragan och betal-
ningsvillighet for certifierad hallbar palmolja. Utbildning
av lokalbefolkning, 6kad sparbarhet och uppféljning ar
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andra viktiga faktorer for att en hdllbar produktion ska
kunna skapas, vilket dr en forutsattning for att bevara
hog biodiversitet och vardefull regnskog.

Stora utsldpp av véxthusgaser

Produktionen av palmolja ar férenad med stora utmaningar.
2015 hérjade stora och svara skogsbrander i framforallt
Indonesien, ofta startade vid avbranning av skog —i syfte
att skapa ny odlingsbar mark till palmoljeplantager —
eller for att branna ner dldre palmoljetrad, som ar mindre
produktiva. Skogsbranderna var omfattande och pagick
under flera manader. Aven omkringliggande lander drab-
bades svart av rok fran branderna. De dagliga utslappen
av koldioxid uppskattades 6verstiga de dagliga utsldappen
fran hela USA. Insatserna for att forsoka fa kontroll 6ver
branderna var omfattande.

Under 2015

Under 2015 har PRI:s arbetsgrupp med globala investerare
haft dialoger med ett antal bolag samt ett antal separata
moten inom arbetsgruppen. Investerarnas dialoger med
bolagen fokuserar pa bolagens arbete med att implemen-
tera och f6lja upp sina policyer rérande bland annat




Oljepalmen bér frukt
aret om och ar en mycket
attraktiv vaxt att odla for
bade smaskaliga jordbruk

och storforetag.

avskogning och odling pa torvmark samt processerna for
att lokalbefolkningens rittigheter inte ska krankas.
Investerargruppen arbetar ocksa for 6kad sparbarhet av
var palmoljan odlats och f6r 6kad transparens i rapport-
eringen. Det ldggs dven vikt vid hur bolagen hanterar
sédrskilda problem och eventuella incidenter i verksam-
heten. Langsiktiga utmaningar som diskuterats vid
dialogerna med bolagen ar hur de arbetar for att lara ut
skonsammare och effektivare odlingsmetoder av marken
till lokalbefolkningen. Detta dr ett led i att férséka minska
avskogning och anvandning av eld i skogs- och jordbruk.
Problematiken med den relativt ldga efterfragan pa

PROAKTIVA PROJEKT

Produktionen av
palmolja ar forenad med
stora utmaningar.

certifierad palmolja samt utmaningarna med de ofta
svaga legala och samhailleliga strukturerna i de linder
ddr palmoljan produceras, diskuteras ocksa i arbets-
gruppen. Pa agendan stdr dven bolagens arbete med

att utveckla metoder for att kartldgga och kategorisera
markens skyddsvirde, sa att arbetet kan goéras mer syste-
matiskt och med hogre tillforlitlighet.

ETIKRADETS ARSRAPPORT 2015
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ATT FORHINDRA KORRUPTION
— ETT LANGSIKTIGT ARBETE

Ett vélfungerande antikorruptionsarbete &r viktigt for bade investerare och kunder. Antikorruption
ar en av Etikradets fokusomraden. Arets dialoger har gett goda resultat och arbetet fortsitter.

Det langsiktiga arbetet att forhindra korruption i bolag,
ddr AP-fonderna har investerat, fortsdtter att sta hogt upp
pd agendan i Etikradets férebyggande projekt. Etikradet
har under fem &rs tid deltagit i olika antikorruptionspro-
jekt, som samordnats genom PRI. Det senaste projektet,
dér 34 investerare fran hela varlden med investeringar

pd mer dn 2 700 miljarder USD deltog, avslutades under
2015. Projektet fokuserade pd ett trettiotal globala bolag
och kan anses ha varit framgangsrikt, eftersom flera av
bolagen redovisar tydliga forbattringar.

Utgangspunkten for investerarnas dialoger med bolagen
var, liksom vid tidigare projekt, en analys gjord av Transpa-
rency International. I analysen anvidndes 13 olika indika-
torer rorande bolagens forebyggande arbeten for att hindra
korrupta beteenden i verksamheten. Investerargruppen

valde att lagga till ytterligare fem indikatorer for att fanga in
bolagens ambitionsniva samt bolagskulturen. Uppglfter om
bolagens styrelser har utsett ndgon ansvarig for antikorrup-
tionsarbetet dr exempel pa en indikator som lagts till.

Analysen @r underlag for dialogerna
Utifran en utvdrdering av det enskilda bolaget, och vad
som anses som det bdsta sattet att arbeta mot korruption,
har en analys kunnat goras. Analysen har sedan fungerat
som underlag for diskussionen med bolaget. Fokus i
diskussionerna har legat pa de brister och forbéattrings-
omraden som analysen visat pa for respektive bolag.
I'stort sett alla bolag besvarade investerarnas fragor
antingen via moten, telefonkonferenser eller i skriftlig
form. Det visade sig att flera av bolagen bedrev ett anti-
korruptionsarbete, dock utan att alls rapportera om det
eller ytterst knapphdndigt. I dessa fall kunde bolagen,
genom nagra enkla justeringar och fortydliganden, réta
ut flera av de fragetecken investerarna hade.

Transparency Internationals 13 indikatorer

*® Publikt atagande att folja lagar

® Uppforandekod for alla anstéllda och styrelseledamater
® Uppforandekod for leverantorer

® Uppforandekod gallande for agenter

e Uttalande om nolltolerans mot korruption

® Anstalldas mojlighet att rapportera konfidentiellt
® Forbud mot repressalier vid rapportering

e Krav pa regler for gavor, gastfrihet, resor

e Utbildningsprogram pa plats

® Stod till ledande befattningshavare

® Regelbunden dversyn av arbetet mot korruption
® Redovisning av politiska bidrag

® Forbud mot "facilitation payments”

Etikradet hade huvudansvar fér dialogen med fyra asi-
atiska bolag, ddar utmaningarna pa korruptionsomradet
dr stora. Med tre av bolagen fick Etikradet till stand en
dialog och kunde under aret konstatera tydliga forbatt-
ringar i tva av dem. Antikorruptionsarbete dr en utma-
ning och Etikradet ser positivt pa att dessa diskussioner
kom till stand. Etikrddets engagemang i arbetet mot
korruption kommer att pd olika satt fortsatta i syfte att fa
bolagen att stdrka sitt antikorruptionsarbete.
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VILKEN SKATT SKA BOLAG BETALA?

Bolagens skatteplanering é@r en fraga som engagerar bade Etikradet och AP-fonderna. Riskerna
som kan kopplas till sa kallad aggressiv skatteplanering gor omradet till en karnfraga for

investerare.

Skatteplanering och bolagens skattebetalningar har
diskuterats en hel del de senaste dren. Media har upp-
marksammat méanga fall, dar bolag visserligen foljer
skattelagstiftningens bokstav men kanske inte dess
anda, sa kallad aggressiv skatteplanering. Regelverken
har d@ndrats och diskussioner om ytterligare skarpningar
pagar. Exempelvis har OECD:s riktlinjer for stora foretag
slagit fast att det dr styrelsernas ansvar att se till att “de
risker som ar férknippade med beskattning, det vill sdga
den ekonomiska risken och risken att inte folja reglerna
och forlora i anseende, dr fullstindigt identifierade och
utvdrderade.”

Politiker skapar regelverket

Hur hog skattenivan ska vara, pa vilket satt skatterna
ska tas ut och hur skatterna ska férdelas mellan olika
skattesubjekt dr politiska fragor, som inte ska beslutas av
finansmarknadernas aktorer. Hur skattebetalningarna
ska fordelas mellan olika ldnder dr fragor for landernas
parlament respektive skattemyndigheter. Investerare,
bolag och individer ska folja skattelagstiftningen och
tillimpningen. De har ddrmed ratt att minska skatte-
betalningarna genom att verka inom lagarnas granser,
skatteplanering.

Aggressiv skatteplanering

Nar bolag anvidnder aggressiv skatteplanering dkar ris-
kerna for att bolagets och dgarnas trovardighet paverkas
negativt. Aggressiv skatteplanering medfor ocksa en
okad finansiell risk, vilket kan paverka vérdet av bolaget
negativt. Detta dr huvudskalen till att Etikradet och
AP-fonderna engagerar sig i skattefragan. Ytterligare
risker med aggressiv skatteplanering dr bland annat att:

® Den medfor att skattelagstiftningen skarps sa att

bolagets framtida vinster efter skatt minskar kraftigt.

® Bolagets anseende hos kunder och andra intressenter
paverkas negativt nar skattebeteendet uppméarksammas.

® Risken for att skatteutredningar och skatterevisioner
paverkar bolagets skattekostnader skapar en
finansiell osakerhet.

® Det finns dven risk for att relationerna till lokala eller
nationella myndigheter forsdmras, vilket i sin tur
kan medfora férseningar eller férlust av tillstand att
bedriva verksambhet.

Att minska skattebetalningarna genom transaktioner
eller andra atgédrder som ligger utanfor lagens granser,
skatteflykt eller skattefusk, ar inte tillatet.

Styrelsens ansvar

AP-fonderna forutsatter att alla bolag foljer tillampliga
lagar och regler, sévél pa skatteomradet som pa andra
omraden. Ansvaret for detta ligger ytterst pa bolagets
styrelse. Att kontrollera att sa sker dr inte en fraga for
dgarna eller investerarna utan for nationella skatte-
myndigheter, bolagets revisorer och rattsvardande
myndigheter.

Okad transparens

Etikradet och AP-fondernas uppfattning ar att 6kad
Oppenhet och frivillig redovisning bidrar till att minska
riskerna. Okad éppenhet underlattar ocksa for inves-
terare att analysera och beddma bolagens skatterisker.
Bolagens styrelse bor besluta om en skattepolicy som
bland annat inkluderar de principer som styr hante-
ringen av skatter.

QECD riktlinjer for stora foretag
www.oecd.org

OECD BEPS
www.oecd.org/ctp/beps-2015-final-reports.htm

PRI Engagement Guidance on Corporate Tax Responsibility
http://www.unpri.org/publications/
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AP-fonderna och Etikradet har under lang tid arbetat for att forbattra bolagens klimatrapportering.
Det dr viktigt att alla aktdrer, sasom politiker, ndringsliv, investerare och intresseorganisationer,
samarbetar. Investerarnas uppgift ar ofta att satta press pa holagen och skapa snabbare forandring
an vad det politiska systemet gor. Politikens viktigaste uppgift ar att se till att det finns tydliga
globala regler, hade for investerare och holag, for att pa sa satt forenkla for hallbara investeringar.

copP21

Klimatfoérandringarnas férvantade effekter och bedém-
ningar om hur jorden drabbas vid olika férvantade
temperaturhojningar har beskrivits i ett stort antal
rapporter. En viktig slutsats ar att hur samhallet hanterar
klimatférdndringarna globalt kommer att ha stora effek-
ter pa avkastningar och risker, dirmed dven pd framtida
pensioner.

Det dr synnerligen positivt att varldens lander, vid
FN:s konferens om klimatférandringar i Paris (se ruta
nedan), lyckades enas om ambitionerna att halla den
globala uppvarmningen klart under tva grader fram till
2100. Det aterstar dock en hel del arbete for att se till att
malet uppnas.

AP-fonderna har pa olika sitt integrerat klimatfragan
isina investeringsprocesser (se respektive webbplat-
ser). Etikradets arbete i frdgan handlar om att paverka
bolagen till att h6ja ambitionerna, stodja och delta i
internationella projekt samt att paverka beslutsfattare att
ta storre hansyn till klimatfragan.

Etikradet arbetar for att hdja bolagens

klimatambitioner

AP-fonderna och Etikradet har genom sitt engagemang i

CDP under drygt tio ar uppmuntrat AP-fondernas port-

foljbolag att samla in relevant klimatdata samt redovisa

de strategiska 6vervdganden bolagen gor kring fragan.
Under 2015 har extra fokus lagts pa de stora oljebo-

lagen. De AP-fonder som vid tidpunkten hade innehav

Global uppvarmning under 2 grader
FN:s konferens om klimatférandringar i Paris 2015
(COP21) &gde rum mellan den 30 november och
12 december 2015. Ett méte hélls arligen mellan
parterna i FN:s ramkonvention om klimatfor-
andringar (klimatkonventionen), och motet i
Paris var det 21:a i ordningen. Deltagarna kom
dverens om ett klimatavtal i vilket alla varldens
lander forbinder sig att bidra till en minskning av
véxthusgaser i syfte att hélla den globala
uppvarmningen klart under 2 grader, och strava
efter att halla den under 1,5 grader, till & 2100.

COP21
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ibolagen var med och la fram aktiedgarforslag pa bade
BP:s och Shells bolagsstimmor, dar bolagen ombads att
hoja ambitionen gdllande klimatfragan till den hogsta
nivan, A (Aiming for A). Férslaget innebdr att bolagen
ska utdka sin rapportering gallande utslapp av vaxt-
husgaser, utvdarderingen av projektportféljen gentemot
relevanta scenarier for perioden efter 2035, sina planer
kring forskning och utveckling for energilosningar med
laga koldioxidutslapp samt hur de inkluderar héallbarhet i
sina indikatorer.

Styrelserna i bolagen rekommenderade aktiedgarna
att stodja forslaget, vilket i princip fick fullt stod fran
aktiedgarna. AP-fonderna tog darfor initiativet vidare
till Statoil, dar samma resultat uppnaddes. Tillsammans
med andra investerare har Etikrddet paborjat uppfolj-
ningsarbetet kring hur bolagen kommer att ga till vaga
for att identifiera och uppnd den hégre ambitionen i
klimatfragan. Etikradet arbetar ocksa med andra investe-
rare rorande mojligheten att stdlla samma typ av krav fér
fler bolag.

Etikradet och AP-fonderna vard nar CDP

publicerade arsrapporten 2015

I samband med att CDP publicerade den nordiska rap-
porten for 2015 i borjan av november stod AP-fonderna
som vard for ett vdlbesokt evenemang i Stockholm.
Etikradet redogjorde for en del av de engagemang som
Etikrddet och AP-fonderna har i klimatfradgan. Speciellt
behandlades Aiming for A-projektet. CDP presenterade
den nordiska rapporten och ett antal bolag fick utméark—
elser for sitt klimatarbete och klimatrapportering.




AP-FONDERNA DRIVER PA
STANDARDISERINGEN AV

KOLDIOXIDAVTRYCK

Koldioxidavtryck for en investeringsportfdlj beskriver hur mycket vaxthusgaser som bholagen
slapper ut i forhallande till investerarens dgarandel i respektive bolag. AP-fonderna har
gemensamt har under 2015 arbetat aktivt for att skapa en standard for att dka investerares
transparens inom detta omrade och paverka holag att utdka sin rapportering.

Koldioxidavtrycket ger ett underlag for att bedoma vissa
klimatrelaterade finansiella risker, som till exempel vad
ett pris pa koldioxid skulle kunna innebéra for vardet pa
portféljen. Information om bolagens rapportering om
koldioxid kan ocksa fungera som underlag for att paverka
bolagens klimatarbete samt driva pa tillgdngligheten av
data och dess kvalitet.

Arbetet med att ta fram en standard har skett i sam-
arbete med alla AP-fonder. AP-fonderna har enats om
att redovisa sina koldioxidavtryck med tre indikatorer
(se faktaruta), de for narvarande vanligast forekom-
mande matten. AP-fonderna kommer dven att redo-
visa hur stor andel av respektive AP-fonds kapital som
koldioxidavtrycket avser samt hur stor andel som baseras
pa rapporterade utslappssiffror respektive estimerade
koldioxidutsléapp.

Hur anvindbart @r koldioxidavtryck som matt?
Koldioxidavtryck ger viktigt kunskap, men det &r manga
klimataspekter som matten inte fangar upp. Koldioxid-
avtryck méater ndmligen bara delar av en investerings
totala klimatpaverkan, eftersom utsldpp fran till exempel
leverantorskedjan sdllan inkluderas, data saknas eller
behdver uppskattas, information om fossila reserver inte
finns med och inte heller hur klimatsmarta bolagens pro-
dukter/affarsstrategier dr. Ett koldioxidavtryck ger inte
nagon information om en investeringsportfoljs fysiska
klimatrisker eller vidare konsekvenser av en striktare
klimatlagstiftning. Koldioxidavtrycket talar inte heller

om i vilken utstrickning investeringsportfoljen dr posi-
tionerad for en 6vergang till ett koldioxidsnalt samhaélle.

An sd linge finns det inte ndgra etablerade méatme-
toder och indikatorer for att ge en fullstandig klimatbild
av en investeringsportfdlj. Etikrddet 4r med och driver
arbetet som pagar for att utveckla en standardisering av
metoder for att méta och redovisa investeringars klimat-
risker, klimatméjligheter och klimatpdverkan.

Alla AP-fonder, Forsta, Andra, Tredje, Fjarde, Sjtte och
Sjunde AP-fonden, redovisar foljande tre indikatorer for
koldioxidavtryck:

1. Det absoluta koldioxidavtrycket for aktieportfdljen
motsvarande dgd andel av bolagens sammanlagda
utslapp (tCO,e).

. Koldioxidintensitet, dar absolut koldioxidavtryck
relateras till garandel av bolagens marknadsvarde
(tCO,e/MSEK).

. Koldioxidintensitet, dar absolut koldioxidavtryck
relateras till garandel av bolagens omsattning
(tCO,e/MSEK).

Mer information om respektive fonds koldioxidavtryck i
AP-fondernas arsrapporter.
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Globala varuméarken med stora utmaningar

For Etikradet handlar dialog om mer an bara e-post och telefonsamtal. For att
verkligen kdnna bolagen pa pulsen och folja upp deras arbete besoker Etikradet
ett antal bolag pa plats. Bolagshesdk och dialoger vid fysiska moten sénder en
tydlig signal till bolagen att fragestallningarna &r viktiga.

Besok pa plats ger insikt om att samma fragestélining kan ha olika utmaningar
pa olika marknader. Det gor det |attare for Etikradet att forsta vad som &r rimligt
att krdva, vilka omraden som maste prioriteras och vad som ar vasentligt for att
bolagen ska kunna géra forbattringar. AP-fonderna har innehav i flera stora
sydkoreanska bolag med globalt starka varumérken. Korruption &r ett problem i
flera av bolagen. Ett annat prioriterat problemomrade for Etikradet vad galler
dessa bolag ar farlig arbetsmiljo.




"EN FORETAGSKULTUR |
FORANDRING”

”Bolagen tar allt
storre ansvar.”

Fakta om Sydkorea’

50,4 miljoner invanare
BNP/Capita 27 970 USD
Forvantad livsldngd 81 &r

Ett av varldens tatast
befolkade lander

Viktigaste exportvarorna:
elektronik, olieprodukter,
metallvaror, bilar

1. Kélla Landguiden Utrikespolitiska institutet

Sydkorea har de senaste
aren hamnat i skymundan
av den dramatiska till-
véxten i Kina. Flera bolag

i Sydkorea har blivit stora
globala varumaérken samti-
digt som hallbarhetsarbetet
inte alltid har utvecklats i
samma takt.

Okat fokus pa

ménskliga rattigheter
Stalkonglomeratet
Posco, med dotterbolaget
Daewoo, har haft inciden-
ter gdllande krankningar
av manskliga rattigheter,
vilket Etikradet tidigare
rapporterat om. Bland
annat koper Daewoo
bomull fran Uzbekistan,
dédr det rapporterats om
bade barnarbete och
tvangsarbete. Sedan
detta uppdagades uppges
forekomsten av barnarbete
i princip ha férvunnit och
tvangsarbete minskat.
Posco har haft omfatt-
ande problem med att
kunna bygga ett nytt
stalverk i Indien. Det har
under en period varit
svart att fa respons fran
Posco, men genom att
besoka bolaget pa plats
fick Etikradet mojlighet
att tydliggora vikten av att
bolaget 16ser de befint-
liga problemen. Se vidare
sidan 12.

Granskningar motverkar

korruption

Sydkorea har dven haft
problem med korrup-
tion och det finns ett
behov av att forandra

AU
i) |||
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AP

foretagskulturen gene-
rellt. Under besoket fick
Etikradet intrycket att
forandringar tycks vara pa
gang fran bolagens sida,
men ocksd fran reglerande
myndigheters sida. De
har bland annat tillsatt
aklagare som special-
granskar upphandlingar i
forsvarsindustrin.
Sydkorea har en omfat-
tande varvsindustri och
Hyundai Heavy Industries
ar ett av vdrldens storsta
varsvbolag. Konkurrensen
ar hard med fallande global
efterfragan pa skepp och
hard kostnadspress fran
kinesiska bolag, eftersom
varvsindustrin dr personal-
intensiv. Bolaget har haft
problem med olyckor i
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verksamheten och de

senaste aren ocksa med
aterkommande strejker.
Samsung Electronics
har haft en del problem
i produktionen. Bolaget
har under en tid haft en
dispyt med familjer till
tidigare anstdllda som fatt
leukemi. Personalen har
pekat pa bolagets produk-
tionsprocesser som skal till
sjukdomen. Under hosten
upprattade bolaget en fond
for tidigare anstdllda sa att
de kan fa ersdttningar om
de blivit sjuka. Bolaget har
ocksa arbetat med uppfolj-
ningssystem och tillvdga-
gangssatt for att hantera
leverantorer som inte lever
upp till bolagets krav. Se
vidare sidan 12.
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Okad transparens pa agendan i en av virldens stirsta ekonomier

Mexiko ér inte bara en av vérldens stirsta ekonomier, utan dven den forsta latin-
amerikanska medlemmen i OECD. Landet har dver 120 miljoner invanare och en
medianalder under 30 ar. Exempel pa faktorer som paverkar foretagandet i landet ar
den hoga kriminaliteten, frimst forekomsten av knarkkarteller, och inforandet av
sockerskatter i syfte att stivja en utbredd dvervikt.

Att gora bolagsbesok i Mexiko ar en del av Etikradets satsning pa tillvaxtmarknaderna.
Hallbarhetsriskerna ar ofta storre pa tillvaxtmarknader an i Europa och Nordamerika.
Rapporteringen fran bolagen ar generellt samre och den externa bevakningen som genomfors
av olika organisationer ar inte lika vanligt forekommande. Bolagen har stor potential att
forbattra hallbarhetsarbetet, vilket innebér att Etikradet har méjlighet att gora skillnad genom
att traffa bolagsledningar pa plats.

Med stor ravaruproduktion, hdg kriminalitet, en stor andel av befolkningen som enligt WHO ar
overviktig star bolag verksamma i Mexiko infor en rad olika utmaningar. Hallbarhetsrisker
kopplade till miljo, socialt ansvarstagande, manskliga rattigheter och korruption borde darfor
vara av hog prioritet.

Etikradet tréffade i juni 2015 tio olika bolag, varav sex aterfinns i AP-fondernas portfoljer, for
att fa en béttre uppfattning om villkoren for féretagande och for att paverka bolagen i en
positiv och hallbar riktning.




"POTENTIAL ATT

”Sockerskatt
for att forbattra
halsan.”

Fakta om Mexiko'

* 124 miljoner invanare

» BNP/capita 10 361 USD
o Forvantad livsldngd 77 ar
» Mediandlder 27 ar

e L ds- och skrivkunnigheten
ar94 %

o (Over 64 % dverviktiga?
enligt WHO

» Hog kriminalitet

1. Kélla Landguiden Utrikespolitiska institutet

2. Definition BMI stdrre dn 25 for personer dver
18 r. Kélla Varldshalsoorganisationen WHO.

FORBATTRA HALLBARHETEN”

Kriminalitet hinder for

transparens
Med kriminaliteten i
landet som en del av var-
dagen har de flesta bolag
varken logotyper pa fasa-
derna till sina kontor eller
foton av ledningen pa sina
webbplatser eller i arsredo-
visningarna. Generellt dr
bolagens transparens med
olika typer av information
relativt lag, ndgot Etikradet
vill forbattra.

Ett av bolagen dar
Okad transparens stod
hégt pa agendan vid
Etikrddets bolagsbesok var
América Movil, virldens
fjarde och Latinamerikas
storsta mobiloperator.
De storsta utmaning-
arna for Etikradet ar att
kunna paverka bolaget
att bli mer transparent
och pévisa affarsvardet
av att bolaget integrerar
hallbarhet i verksamheten.
Efter en ldngre tids dialog
har bolaget forbattrat sitt
hallbarhetsarbete och tkat
transparensen. Exempelvis
ska bolaget publicera sitt
koldioxidavtryck 2016.

Sockerskatter satter
press pa bolagen
Mexiko ar ett av de lander
ivdrlden som har hogst
andel 6verviktiga inva-
nare, cirka 64 procent, att
jamforas med Sveriges
cirka 56 procent. Nyligen
inforde Mexiko tva olika
sockerskatter i ett forsok
att stdvja utvecklingen.
AP-fonderna har
innehav i Grupo Bimbo,

vérldens storsta brodpro-
ducent, som nu gar igenom
hela sitt sortiment for

att dra ner pa sockret av
hélsoskal. Bolaget har en
bra hallbarhetsredovisning
och ligger i framkant vad
géller krav vid anvand-
ning av palmolja. Bolaget
saknar dock en 6vergri-
pande vattenriskanalys,
vilket Etikradet uppmanat
dem att atgdrda.

Sékrare arbetsplatser

efterstravas

I Cemex, varldens storsta
cementproducent och ett
av bolagen i AP-fondernas
portfdljer, har det fore-
kommit korruption och ett
flertal arbetsplatsolyckor.
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Bolaget bor utdka sina
atgérder for att minska
dodsolyckor och foreslas
infora rorlig erséttning
baserat pa lagre antal inci-
denter rorande hélsa och
sdkerhet. Vad géller korrup-
tionen fortsatter Etikradet
att uppmana till ett forbatt-
rat compliancearbete och
Okad transparens i fraga om
exempelvis bolagsstyrning.

Fragorna under bolags-
besoken berdrde omraden
som dr svara att férdndra
pa kort sikt. Etikradet
fortsdtter med dialogerna
och paverkan i syfte att fa
till stand en forandring pa
lang sikt.
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ETIKRADETS LEDAMOTER

ETIKRADETS LEDAMOTER

Etikradet bestod under 2015 av tva ledamoter fran respektive AP-fond. Ordforandeskapet,
som alternerar mellan AP-fonderna, innehades 2015 av Ossian Ekdahl, Forsta AP-fonden,
och har 2016 dvergatt till Ulrika Danielson, Andra AP-fonden.

FRAN VANSTER TILL HOGER: Christina Olivecrona, Lil Laras Lindgren, Arne Loow, Peter Lundkvist, Ossian Ekdahl, Nadine Viel Lamare,
John Howchin, Ulrika Danielson, Pia Axelsson.

Forsta AP-fonden Andra AP-fonden Tredje AP-fonden

www.apl.se Www.ap2.se www.ap3.se
0SSIAN EKDAHL ULRIKA DANIELSON PETER LUNDKVIST
Ordférande 2015 Ordforande 2016

LIL LARAS LINDGREN
NADINE VIEL LAMARE CHRISTINA OLIVECRONA

Fjarde AP-fonden Etikradet

www.ap4.se www.etikradet.se
ARNE LOOW JOHN HOWCHIN

PIA AXELSSON Etikradets
generalsekreterare

26 ETIKRADETS ARSRAPPORT 2015



ETIKRADETS SAMARBETEN

Viérldshilsoorganisationen
www.who.int

Principals for Responable
Investments PRI
www.unpri.org

OECD:s riktlinjer
www.oecd.org

Insitutional Investors Group
on Climate Change IIGCC
www.iigcc.org

www.shiftproject.org

Kontaktuppgifter:
Telefon 08 555 17 100
E-post info@etikradet.se

For mer information:
www.etikradet.se
www.apfonderna.se

International Corporate

Governance Network ICGN

www.icgn.org

Global Compact

www.unglobalcompact.org

CDP
www.cdp.net

Innehall och produktion: Etikradet i
samarbete med Oxenstierna & Partners.
FOTO: Nadine Viel Lamare, John Howchin
samt bildbyraer.

TRYCK: Pipeline Nordic AB, Sweden
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¢ etikradet

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



