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Syfte med rapporten

AMF har i flera ar publicerat en svensk agarstyrningsrapport dar vi beskriver hur vi jobbar med
agarstyrning i de svenska bolag dar vi ager aktier. Det har ar andra aret vi redovisar hur vi utévar
vart inflytande i utlandska bolag*. Férutsattningarna for dialog och paverkansarbete ser annorlunda
ut i utldandska bolag, mycket beroende pa att vi har mindre aktieposter och mot bakgrund av att
styrsystemen ofta ser annorlunda ut i andra lander. Grundtanken ar dock densamma; att vara en
ansvarsfull och aktiv investerare, for vara kunders basta.

* For mer information kring AMFs utlandska intressebolag, se arsredovisningen
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AMPFs placeringsfilosofi

AMF ar en aktiv kapitalforvaltare, som soker en konkurrenskraftig avkastning pa ett
ansvarsfullt satt. Vi forvaltar kapitalet sjalva for att kunna agera ansvarsfullt och for

att minska forvaltningskostnaderna for kunderna. Portfoljférvaltarna integrerar miljo-,
sociala, och bolagsstyrningsfragor med den finansiella analysen pa ett satt vi finner verk-
samt och effektivt. Det innebér ett stort ansvar for att investeringarna och utévandet

av dgande gors med kundernas basta ifokus och pa ettlangsiktigt hallbart sétt.
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Visom arbetar inom forvaltningen av
utldndska aktier traditionell forsakring:

Fran vanster: Jonas Romlin, Rickard Alte, Annelie Gotbring, Christer Jonsson, Fredrik Thor och Ulf Forsberg.
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Aktivt dgande och paverkansarbete

Forandringstakteninéringslivet 4r hog. Som liten dgare inom bolag ar dialogmajlig-
heterna mer begransade dnibolag diar man ar stor dgare. Styrsystem, praxis och kultur
ser olika utiolikaldnder. Beroende pa hur forutsittningarna ser ut férséker vi nar vi
anser det viasentligt paverkabolagiegen regi eller tillsammans med andra.

AMF's satt att valja aktier

Kopplat till den finansiella analysen av bolag soker vi
bolag med god miljomassig och social standard, och
valutvecklad bolagsstyrning for vara investeringar. Det

ar portféljforvaltarnas ansvar att vaga in dessa aspekter

i sina beslut. AMF tror att de bolag som uppmarksammar
hallbarhetsfragorna har battre formaga att skapa langsik-
tigt god avkastning. Darfor stravar vi efter att investerai
de mest hallbara bolagen inom respektive bransch, sett
ur ett globalt perspektiv. Till var hjalp har vi analysverktyg
fran bland annat det oberoende index- och analysféreta-
get MSCI. Fran arsskiftet 2014/2015 jamfor vi vart resul-
tat med ett globalt referensindex, MSCI ACWI ESG. Det ar
ettindex med cirka 1100 bolag som bedéms tillhéra de
basta 50 procenten pa att hantera hallbarhetsfragorna
inom respektive sektor. Indexet tillampar en best-in-class-
metod som ger ett hallbart placeringsuniversum ur vilket
AMF valjer aktier aktivt.

Detta arbetssatt beror hela AMFs utlandska aktieportfol;
varderad till cirka 113,8 miljarder kronor 2016-12-31. Ut6-
ver referensindexet ger MSCls analysverktyg information
kring borsbolagen i hallbarhetsfragor, vilket ar ett viktigt
underlag for AMFs paverkansarbete. Investeringar utanfér
indexet kan férekomma mot bakgrund av exempelvis

en god avkastningspotential och sarskilda omstandig-
heter som motiverar detta, men det ar forknippat med
speciella rutiner for att paverka bolaget att utveckla sitt
hallbarhetsarbete eller atgarda identifierade problem.

Varje halvar later vi dessutom en extern specialist genom-
fora en granskning av svenska och utlandska aktieinnehav
och féretagsobligationer. Granskningen syftar till att
kontrollera att bolag féljer de internationellt vedertagna

normer som AMF har specificerat i styrelsens regler for
etik och hallbarhet. Det handlar om Global Compact,
OECDs riktlinjer for multinationella bolag med flera
normer som innefattar bland annat ménskliga rattigheter,
arbetsratt, miljo och anti-korruption. Darutover foljer vi
flera konventioner mot kontroversiella vapen.

UN PRI

AMF undertecknade FNs principer om ansvarsfulla inves-
teringar UN PRI 2009. Sedan dess har vi tillampat och
steg for steg utvecklat arbetssattet med dessa sex prin-
ciper. UN PRI &r en organisation som framjar samarbete
mellan investerare for att tillsammans driva fragor och
paverka bolag. Samarbetsinsatser kan vara bra ur manga
synvinklar. Man kan samordna resurser, féretagen kan ha
en part att ha dialog med istallet fér manga olika separata
initiativ, samt att det sammanlagda kapitalet fran manga
investerare ger storre tryck i dialogerna.

AMF deltog i fyra olika samarbetsgrupper under 2016:

e Manskliga rattigheter inom gruvindustrin
(Human rights in the extractive sector)

e Arbeta for att borserna globalt ska tillampa riktlinjer for
hallbarhetsrapportering (Sustainable Stock Enchange)

e Bolags métning och rapportering av klimatdata
(Engagement on corporate carbon footprint disclosure)

o Skatter (Tax)

Varje ar rapporterar UN PRIs medlemsféretag om vilka
framsteg man gjort inom ansvarsfulla investeringar.
AMFs rapport finns att lasa har www.unpri.org/
signatories/signatories/

1 13 9 8 miljarder kronor

AMF forvaltar cirka 113,8 miljarder kronor i utlandska aktier for
pensionsspararnas rakning, varderad den 31 december 2016.
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Personliga moten med bolag, bade befintliga innehav och potentiella, r en portfolj-
forvaltares vardag. M6tena syftar till att 6ka kunskapen om bolagen och vilka maéjligheter
och risker som finns for bolagets formaga att skapa langsiktiglonsamhet. For AMF ingar
hallbarhetsfragor som en naturlig del. Under aret har forvaltarteametisinabolagsmoten
stallt 6ver 200 fragor om miljo, sociala fragor och bolagsstyrningsfragor.

Etturval av praktiska exempel
pa bolagsdialog

Linde Linde &r ett europeiskt gasbolag med ett stort
utbud av produkter och tjanster fér industrigas, special-
gas, gasol och biogas. AMF har under manga ar varit
agare av Linde-aktier och férvaltaren traffar bolaget
en till tva ganger per ar och har darutover telefon- och
mejlkontakt. | maj 2016 lyftes Linde ut ur MSCI ESG index
medan 6vriga gasbolag (Air Liquide i Europa, Praxair och
Air Products i USA) ar kvar trots samma problematik.
Det handlar om en gaskartell i Brasilien, som gar tillbaka
till slutet pa 90-talet fram till 2010. Alla stérre gasbolag
har enligt myndigheterna varit involverade. En bot pa

Fordelning av ESG-fragor

Bolagsstyrningsfragor (G)
50 %

Miljéfragor (E)
15%

Sociala fragor (S) 35 %
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FNs 17 hallbarhetsmal - Agenda 2030

FNs mal for hallbar utveckling bestar av 17 mal och 169 delmal Mﬂ‘ﬂ'
som ska bidra till I6sningen av de stora utmaningar vi star infor
globalt. Malen behover accepteras och integreras langt utanfor
den krets av statsoverhuvuden som skrev under éverens-
kommelsen 2015. Viser att manga féretag engagerar sig och
agerar draglok i olika former av utvecklingsarbete. AMF deltar

i en samarbetsgrupp med andra storainvesterare i Sidas regi
under paraplynamnet Swedish Investors for Sustainable Deve-
lopment. | samarbetsgruppen har AMF tagit pa sig arbetsupp- 13 Hbinenith

gifter kring mal nummer fem som handlar om jamstalldhet. @

BEKAMPAKLIMAT-

motsvarande cirka 6,4 miljarder kronor har utdémts mot
de inblandade bolagen fran the Brazilian Administrative
Council for Economic Defense (CADE). Bolagen har mot-
satt sig domen och har vunnit i forsta instans. Bolagen
har en stark tro pd att vinna aven i hogre instanser.

Linde ingdr i alla dvriga sustainability-index och det ar
en prioriterad fraga for bolaget att ingd i allaindex av den
typen. MSCI kommer att gora en revidering av sin analys
kring Linde under forsta halvaret 2017. Vi har kvar bolaget
i var portfolj och forsatter var dialog med Linde for att
halla oss uppdaterade om situationen.

Coca-Cola Cola-Cola ar ett amerikanskt dryckesfére-
tag somingar i MSCI ESG index. AMF ager aktieri Coca-
Cola och har under aret haft personliga méten samt flera
mejldialoger med bolaget om olika fragestallningar. Ett
exempel ar Coca-Colas sponsring av FIFA som &r en orga-
nisation som forknippats med korruption, och aven brott
mot manskliga rattigheter och arbetsvillkor i Qatar infér
FIFA World Cup i fotboll 2022. Coca-Cola har dessutom
nyligen stamts av "The Center for Science in the Public
Interest” pa uppdrag av "Praxis Project” for att medvetet
vilseleda allmanheten om halsoriskerna med sockersétad
dryck, bland annat genom att férvanska forskning.

Nar det galler samarbetet med FIFA gick Coca-Cola ut
publikt med ett éppet brev och krévde Sepp Blatters av-
gang i oktober 2015, och kan ha paverkat att han slutligen
avgick. FIFA har anstallt specialister for att arbeta battre
med méanskliga réattigheter, bland annat John Ruggie vars
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Bolagsmoten, forts.

roll &r att inkorporera U.N. Guiding Principles for Business
and Human Rights i FIFAs verksamhet. AMF har stallt
fragor rérande Coca-Colas sponsring av FIFA och har

en dialog med Coca-Cola i de héar fragorna.

Okat fokus pa bolagsstyrning i Japan
Japans ekonomiska stimulanspaket, eller "Abenomics”,
uppkallat efter nuvarande premiarminister Shinzo Abe,
lanserades efter valet i december 2012.

Programet bestod av tre huvudsakliga atgarder:

« Finanspolitiska stimulansatgarder

« Lattnader i penningpolitiken

« Strukturella reformatgarder

Okat fokus pa bolagsstyrning var en av de strukturella
ekonomiska reformatgarder som lanserades. Malsatt-
ningen ar att 6ka japanska bolags fokus pa aktieagar-
varde. Darfor lanserades Japans 'Corporate Governance
Code'ijuni 2015.

Sammanfattningsvis kan sagas att Koden ar formulerad
for att ratt implementerad bidra till en positiv utveckling
och framgang, bade for bolagen men aven aktieagarna
samt ekonomin som helhet. Man har efterstravat framforallt
sjalvmotiverande atgarder som bidrar till hallbar tillvaxt
och dkat varde av bolagen pa medellang och lang sikt.

Det hér ar atgérder som vi tror ratt genomférda gynnar
vara sparare, och en fraga vi konsekvent tar upp vid vara
moten med japanska bolag. Genom dessa méten noterar
viocksa att bolagen lagger allt stérre vikt pa bolagsstyr-
ning, lénsamhetsmalsattningar och fokus pa den mojliga
positiva effekt detta har pa aktiedgarvardet.

En av de fragor som kommit upp ar fragan om
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Proxyrostning

Att résta pa utlandska bolagsstammor utan att vara
fysiskt narvarande ar mojligt genom sa kallad proxyrést-
ning. Under andra kvartalet 2016 installerade AMF en
elektronisk plattform fér analyser av och réstning pa
utlandska bolags arsstammor. Under aret rostade vi pa
237 utlandska bolagsstammor av 257 majliga. 18 bolags-
stammor kunde vi inte rosta pa da man stallt som krav
att ha réstningsfullmakter pa flera sprak. Det handlar om
tva mindre marknader for oss, Brasilien och Portugal som
staller dessa krav. AMF tog beslutet av kostnadsskal att
inte rosta pa dessa marknader under forsta aret.

Totalt rostade AMF i
3 209 staimmopunkter.

P& 92 av de 237 réstade bolagsstammorna réstade vi i
minst en fraga emot styrelsens férslag. En majoritet av
dessa fragor har rort ersattningar till ledande befatt-
ningshavare, styrelseledamoters oberoende, emissioner,
aterkdp och att framja 6ppen informationsgivning och
rapportering fran bolaget.

Proxyréstning, antal rostade stammor

2

. USA, 58

= Japan, 43
Frankrike, 20

B Storbritannien, 16
Australien, 14

Taiwan, 11
oberoende styrelseledaméter. Historiskt och i internatio- mm Tyskland, 8
nella jamférelser har japanska bolag haft fa oberoende Sydafrika, 8
ledamater. Merparten av de stammopunkter dar vi har m= (vriga, 59
rostat annorlunda an styrelsens férslag har handlat om
oberoende.
Fokus- « Viavser att proxyrostai fler utlandska bolag an 2016

omraden « Arbetavidare med att utréna hur investeringar kan kopplas

under 2017

till FNs 17 hallbarhetsmal for att ge forutsattningar for en hog

hallbar avkastning pa lang sikt

» Fortsatta arbeta med portfdljens vaxthusgasutslapp
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Matning av aktieportfoljens

vaxthusgasutslapp

AMF mater varje ar hur stort klimatavtryck innehavs-
bolagen ger upphov till. Syftet med méatningen ar att 6ka
trycket pa bolagen att mata och redovisa sina utslapp.
Aktieportfoliens aviryck scope 1 och 2 méatt 2016-12-31 for
utlandska aktier var 20,81 ton CO,e/MSEK i omsattning.
Siffran kan jamféras med ett brett varldsindex som var
29,8 ton CO,e/MSEK i omsattning. (CO.e = Koldioxid-
ekvivalenter, ett satt att summera olika véaxthusgaser
till ett jamforelsematt.) Over 90 procent av bolagen i
utlandsportféljen har rapporterat sina utslapp. AMF

har kontaktat de 24 bolagen i utlandsportfoljen som

inte mater idag och uppmanat dem, att bérja mata och
rapportera sina respektive utslapp. Férutom den egna
paverkansdialogen har AMF ocksa deltagit i ett UNPRI-
samarbete dar flera stora investerare gatt samman for
att uppmuntra bolag att bérja méata och redovisa sina
klimatavtryck.

Mycket aterstar dock kring koldioxidfragan. Man kan
bland annat stalla sig fragan om det ar battre att avyttra
bolag med hogt koldioxidavtryck, an att forsoka paverka
dem att minska sina utslapp.

Under aret har AMF deltagit i framtagandet av
branschstandard hur koldioxidavtryck i aktieinnehav ska
redovisas genom Svensk Forsakring. Dessutom har AMFs
dotterbolag AMF Fonder varit aktiva inom Fondbolagens
Forening i samma fraga. Det ar dessa standarder som
ligger till grund for AMFs redovisning.

Vid fragor angaende rapporten kontakta:

Annelie Gotbring
Ansvarsfulla investeringar
Kapitalforvaltningen, AMF
08-696 32 76
annelie.gotbring @amf.se

Om koldioxidavtrycket

Koldioxidavtrycket mater hur koldioxidintensiva bolagen i AMFs
aktieportfolj ar. Koldioxidintensitet mats genom att satta varje
bolags koldioxidutslapp i relation till deras omsattning. For att fa
fram AMFs andel av utslappen multipliceras varje bolags avtryck
med AMFs agarandel i bolagen. Utslappsmatningarna féljer den
globala redovisningsstandarden GHG-protokollet. De baseras pa
senast tillgangliga koldioxiddata for direkta utslapp (Scope 1) och
indirekta utslapp i samband med forbrukning av energi (Scope 2).
Heltackande, tillforlitliga data 6ver andra indirekta utslapp, som
underleverantorers utslapp (Scope 3) behover utvecklas ytterligare.

AMF féljer utvecklingen av data och analyser inom dessa typer av
utslapp for att kunnainkludera aven dessa i framtiden. AMF anvan-
der utslappsdata fran analysfirman Trucost for att berakna koldioxid-
utslappen. Berakningarna baseras pa bolagens egen rapportering.

| de fall bolagen inte sjélva redovisar data gérs uppskattningar av
utslappen. Koldioxidavtrycket tacker 90 procent av de bolag AMF
ager aktier .

Koldioxidavtrycket visar en 6gonblicksbild. Vardet féorandras om
bolagens utslapp och omsattning forandras. Vardet forandras
ocksa om AMF koper eller saljer aktier i portféljen. Aven vaxelkurs-
férandringar paverkar matningen.

Portfoljen i forhallande till tvagradersmalet
Under 2016 deltog AMF i en pilotstudie dér organisationen
2 Degree Investing testade sitt verktyg for att kartlagga
hur AMFs aktieportfélj star sig i ett max tvagradersper-
spektiv som Parisavtalet ger uttryck for. Testen gav oss
viktiga insikter som vi tar med oss framat i kapitalforvalt-
ningen. Var avsikt ar att rantebarande vardepapper ocksa
ska kunna adderas till modellen i framtiden fér en mer
komplett bild.

Samarbetsforum och initiativsom AMF har signerat:

Signatory of:

-=iPRIMontrea

Principles

SWE

SVERIGES FORUM FOR
HALLBARA INVESTERINGAR

PLEDGE

Responsible Investment

NCDP

DRIVING SUSTAINABLE ECONOMIES




Undrar du 6ver nagot?

0 0771-696 320 (vard 8-18)

@ info@amf.se

amf.se
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