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Trygghet vaxer nar den delas

Precis sd fungerar Alecta. Vi forvaltar tjinstepensioner at
vara kunder som ocksa dr vara dgare. Det betyder att vi forser
35 0oo foretagskunder och 2,6 miljoner tjanstemdn med
kollektivavtalad tjdnstepension med &lderspension, sjukfor-
sdkring och efterlevandeskydd.

Hos oss forvaltas pensionskapitalet ansvarsfullt, det
betyder att vart mal dr en god avkastning och en forvalt-
ning till riktigt ldga avgifter. Langsiktighet 4r avgérande i en
ansvarsfull pensionsforvaltning, och det kréver att vi har en
bred syn pa risk och mdjligheter och beaktar bade miljé och
sociala aspekter samt god bolagsstyrning i investerings-
analysen och besluten.
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Om den har rapporten -klimat
i fokus

Klimatfordndringar medfor olika potentiella risker for
bolag och for andra tillgangar vi investerar i. Den hir
rapporten beskriver hur Alecta arbetar med de utmaning-
arna. Rapportens struktur foljer ramverket fran TCFD,
Taskforce on Climate-Related Financial Disclosures, som
Alecta stodjer.

Du kan lisa om Alectas 6vergripande hallbarhetsarbete
ivar ars- och héallbarhetsredovisning och pa var hemsida,
och om ansvarsfulla investeringar i var dgarrapport. Ddr
hittar du information om hur vi integrerar hallbarhet —
bade miljomaéssigt och socialt - i vdra investeringsbeslut.

_______________________________ 4

______________________________ 14
______________________________ 18
______________________________ 21

Vi forvaltar tjanstepension

Alectas uppdrag ar tydligt - att ge den kollektivavtalade tjanstepensionen sa
stort varde som mojligt for bade foretagskunder och privatkunder. Vi ags av
vara kunder och den dmsesidiga bolagsformen betyder att vi har fullt fokus
pa vara kunders basta. Allt dverskott gdr tillbaka till kunderna i form av battre
pensioner eller [agre kostnader for foretagen.

Vara mdl ar trygga och ndjda kunder, hog effektivitet och ldga kostnader samt
god avkastning och stark finansiell stallning.

FAKTA OM ALECTA'

9 6 O miljarder kronor
i forvaltat kapital

Total placeringsportfélj:
o)
43 /O Aktier

Geografisk férdelning:

O/ Rinte- 1 Oo Alternativa
47 /O bdrande /O investeringar

Tysk o
Danmark 2 and USA Ovriga
. 35 USA 4
Storbritannien 3>/ 17 12
i "
Ovriga Storbritannien

9,7 Sveri %e 15
3 SRl Sverige
Schweiz 45 69
11,9
USA Europa
26,4 38

1 Samtliga siffror galler per 2019-12-31
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RGN KOMMENTAR FRAN VD OCH HALLBARHETSANSVARIGE

Langsiktiga, aktiva och ansvarsfulla

De tre orden kan sammanfatta varfoér Alecta gor den har
redovisningen och varfor klimatfragor 4r relevanta fér en
pensionsforvaltare som oss. Vi vet att manga hallbarhetsris-
ker kan materialiseras i form av finansiella risker om vi ser
till ett lingre tidsperspektiv, och sa dr det med klimatrisker.

Men fragor med koppling till klimat - exempelvis extrem-
vider, regleringar eller teknikskiften — kan ocksa aktualiseras
snabbt och fa direkt effekt i samhillet och ekonomin. Alecta
bedriver i huvudsak en aktiv férvaltning och vi som férvaltar
pensionskapital har ett ansvar att férstd och bedéma sddana
risker. Det giller ocksd att beddma vilka mdjligheter det for
med sig i form av investeringar som &r bra for klimatet eller
kan bidra till omstéllning.

Overgripande mal som vigledning

I september var Alecta tillsammans med ett flertal andra
investerare medgrundare till ett nytt initiativ - Net-Zero
Asset Owner Alliance (AOA). Det innebdr att Alecta atar sig
att stédlla om hela portfoljen till netto-noll utsldpp av vixthus-
gaser fore 2050 i linje med en hogsta temperaturdkning pa
1,5°C over forindustriella temperaturer. Idag finns det inget

Magnus Billing
vd
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enkelt nyckeltal vi kan méta och f6lja utvecklingen med,

men vi deltar aktivt i initiativ f&r att paverka portféljbolagens
klimatarbete och arbetet i var egen bransch for att utveckla
metoder.

Alectas 6vergripande héllbarhetsmél bygger pa vara
kunders och intressenters férvdntningar och omfattar
omraden ddr Alecta har stor pdverkan. Malen &r uttryck for
véra ambitioner och stottar vart uppdrag.

Klimat &r en strategisk fraga
Styrelsen ansvarar for Alectas organisation och forvaltning,
och beslutar om strategier och langsiktiga verksamhetsmal.
Sedan tva ar ingdr klimatrisker bland de scenarier som
Alectas riskfunktion varje ar riknar pa for att bedéma
investeringsportfoljens riskexponering.

Den senaste rapporten som beskrivs lingre fram presente-
rades for styrelsen i december 2019. Den har bidragit
med viktiga insikter som vi tar med oss i arbetet framat, i
synnerhet inom kapitalférvaltningen men ocksa i dialogen
om utvecklingen av branschens arbete.

Carina Silberg
Hallbarhetsansvarig

IRl (GOVERNANCE)

Styrning

Styrelsens 6versyn av klimatrelaterade

risker och majligheter

Alectas styrelse ser varje ar 6ver och beslutar om hallbarhets-
och dgarpolicyn som &r de 6vergripande styrdokumenten fér
Alectas hallbarhetsarbete och ansvarsfulla investeringar. De
utgor ramen for de héllbarhetsmdl och de mer vigledande
riktlinjer som Alectas vd beslutar om for den 16pande verk-
samheten.

Styrelsen far kvartalsvis aterrapportering om Alectas hall-
barhetsarbete och relevant utveckling inom hallbarhetsomra-
det i branschen, &vriga néringslivet och samhéllet. Klimat 4r
ett kontinuerligt inslag i dessa rapporter.

Kapitalférvaltningen redovisar regelbundet arbetet med
ansvarsfulla investeringar for styrelsens finansutskott. Alec-
tas riskfunktion har sedan 2018 stresstestat investeringsport-
foljen for klimatrisker utifran olika klimatscenarier. Detta
arbete redovisas for styrelsens finansutskott och ingér i den
Risk- och Solvensbedémning (ORSA) som styrelsen faststil-
ler, och som skickas till Finansinspektionen.

Styrning (Governance)
Den férsta pelaren inom TCFD:s
ramverk syftar till att beskriva
styrelsens och ledningens roll i
styrningen med koppling till

klimatrisker och mojligheter.

Foretagsledningens roll i hantering av
klimatrisker och majligheter

Det dr Alectas vd som beslutar om de 6vergripande héllbar-
hetsmalen och liksom styrelsen far foretagsledningen ater-
rapportering om utvecklingen av hallbarhetsarbetet i form av
interna kvartalsrapporter fran verksamheten. Det dr ocksa
vd som beslutar om mer konkreta riktlinjer f6r hallbarhetsar-
betet. Exempel pa ett saidant mal med fokus pa klimat &r det
overgripande klimatmaélet for investeringsportfdljen 2050,
och konkreta vigledningar kan exemplifieras med Alectas
beslut att inte investera i eller finansiera bolag med 6ver 10%
omséttning fran utvinning av férbrénningskol eller 6ver 30%
omsittning fran kolbaserad energiproduktion.

Chefen for kapitalforvaltningen har ett sdrskilt ansvar for
integrering av ESG2-aspekter i investeringsverksamheten,
déribland klimat, och leder den strategiska utvecklingen
av ansvarsfulla och hallbara investeringar genom ett ESG-
forum. I forumet deltar cheferna fér samtliga tillgadngsslag,
samt dgaransvarige, hallbarhetsansvarige i kapitalférvalt-
ningen, chefen for extern kommunikation samt Alectas hall-
barhetsansvarige.

2 Environmental, Social and Governance - miljdmassiga, sociala och
bolagsstyrningsaspekter

RISKHANTERING

MAL OCH
INDIKATORER
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STRATEGI KOMMENTARER FRAN CIO OCH CRO OCH AKTIEANALYS

Ftt strategiskt perspektiv pa risker

och mojligheter

Vilken paverkan har klimatrelaterade risker och mojligheter pa Alectas portfolj?
For att ge ett sammanhang beskriver vi har kortfattat Alectas investeringsstrategi.

Fundamental analys och direkta invest-
eringar dominerar

”Alecta har de senaste 15 dren bedrivit en aktiv férvaltning
av en koncentrerad portfolj med en intern kapitalforvalt-
ningsorganisation dédr den egna analyskapaciteten &r central.
Langsiktigt virdeskapande och kostnadseffektivitet har varit
tva viktiga drivkrafter, men ocksa en strdvan om att inte vara
exponerad mot hela marknadens risker utan att baserat pa
noggrann och fundamental analys vilja ut investeringar med
bist potential att bidra till malet om god och konkurrenskraf-
tig avkastning &ver tid. Det krdver ett bredare perspektiv pa
béde risker och mojligheter, inklusive de som klimatf6rénd-
ringar medfor.

I aktieportfdljen ingar drygt 100 bolag, och kreditport-
foljen dr ungefér lika koncentrerad sett till antal emittenter.
Portféljens tillgdngar med aktier, rintebédrande tillgdngar
och alternativa investeringar (framst fastigheter) dr geogra-
fiskt exponerad mot Europa, med en tyngdpunkt i Sverige,
samt Nordamerika. Bland rdntebdrande tillgdngar finns en
del direkt exponering mot utvecklingsmarknader, men dé dr
investeringarna gjorda tillsammans med partners med god
kinnedom om dessa marknader.”

*r: all Hans Sterte

o=y

_wu) Chef for kapitalférvaltningen
L %3 8

Klimatfragan som drivkraft i omstallning

av en bransch

7 klimatriskrapporten vi presenterade for styrelsen i slutet
av 2018 anvinde vi ett scenario for att illustrera hur omstéll-
ningsrisker i en bransch kan fa reell effekt, och hur det kan
péverka Alectas investeringsportf6lj. Scenariot géllde for-
donsbranschen dér tuffare utsldppsregleringar, utsldppsfusk
i kombination med teknisk utveckling av olika alternativ till
fossila brinslen redan bidrar till omstillningstrycket. Lokalt
kan @ven marknadssubventioner eller sdrskilda krav 6ka tak-
ten, som kvotsystemet for elbilar i Kina. Vi antog att ett av
fordonsbolagen Alecta dger aktier i gdr i konkurs samt att ett
annat portfoljbolag far kraftigt sankt aktiekurs pd grund av
finansiella problem, allt mot bakgrund av just klimatdrivna
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politiska styrmedel och teknikomstillning i fordonsbran-
schen.

I rapporten for 2019 beskrev vi hur energiomstillningen
utvecklas med prognoser for framtida behov. En tydlig trend
pekar mot fortsatt utveckling av férnybar energi fran sol och
vind, men ocksé pa behovet av CCS (Carbon Capture and
Storage, lagring av koldioxid).”

Daniel Asplund
\ W ChefférRisk

<

Fundamental analys visar mdojligheter

”Nidr man véljer aktieinvesteringar i bolag med ett langsiktigt
perspektiv behéver man se hur klimatfragan paverkar bade
risker och mojligheter for affdrsmodellen. Vi investerar fritt
fran index och tror pa en fundamental analys, som ser pa

alla drivkrafter som paverkar bolaget. Ett mer kvalitativt 4n
kvantitativt forhallningssitt till klimatfrdgan ingdr som en
integrerad del av analysen.

I Alectas aktieportfdlj finns nagra bolag inom bil- och
transportsektorn som nu investerar stort for att klara kon-
kurrensen i teknikskiftet bort fran fossila brinslen, men det
finns ocksa bolag i leverantorsledet som varit snabba i att
forsta fordndringarna i marknaden och anpassa sitt erbju-
dande till nya typer av motorer, exempelvis elbilar eller annan
teknik. I en fundamental analys &r det viktigt att inte bara ha
fokus pa risker, utan identifiera bolag som 4r innovativa och
har kapacitet att utveckla sina processer, sitt erbjudande och
kundsegment.”

Anders Bjorklund
Aktieanalytiker

STRATEGI BEDOMNING AV RISKER OCH DESS EFFEKTER

Klimatrapport med fokus pa risk

Alectas kapitalforvaltning bedrivs for att sakerstalla vara pensionsataganden och
som en del i riskhanteringen utvarderas investeringsportfolien utifran risk och
finansiell stabilitet. En risk- och solvensanalys visar hur olika scenarier potentiellt
paverkar de finansiella tillgangarna. | det hdr avsnittet sammanfattar vi resultatet
fran nar portfoliens olika tillgdngsslag stresstestas med fokus pa klimatrelaterade

risker.

Utgdngspunkter och metodik

Nér arbetet inleddes under 2018 kunde Alectas riskfunk-
tion konstatera att det fanns olika forsok till modeller och
metoder for att bedoma klimatrisker i investeringsportfdljer,
men att det @nnu saknades en standardiserad och etablerad
modell.

Alecta granskade publika metoder och beslutade tidigt att
sjdlva gora berdkningarna s att det dr mdjligt att granska
metodiken och antaganden som ligger till grund for arbetet.
Det gor det enklare att férsta och kunna férklara resultatet.
Aven om rapportens analyser ir partiella och statiska, och
datan delvis dr bristfillig och ofullstdndig, har Alecta fortsatt
utveckla metodiken. Arbetet ska ses som ett férsta steg att
visa hur péverkan pa tillgdngsvirden kan beriknas, och det
kan bidra med insikter som kan tas vidare in i sjdlva analys-
och investeringsprocessen i kapitalférvaltningen.

Scenarierna for utsldpp av vixthusgaser, klimateffekter
och olika atgdrder for att hejda den globala uppvdrmningen
stricker sig fram till 2040, vilket 4r en ldngre tidshorisont
dn vad som &r vanligt vid traditionell risk- och solvensana-
lys, och de kommer fran FN:s klimatpanels (IPCC:s) och
International Energy Agencys (IEA:s) rapporter. Ambitionen
har varit att analysera hela Alectas investeringsportfélj som
bestar av aktier, rdntetillgangar och alternativa tillgdngar,
framfor allt fastigheter.

Det dr viktigt att podngtera att utsldpps- och klimatscena-
rierna inte dr prognoser utan mdjlig utveckling. Scenariot dér
den globala uppvdrmningen begrinsas till 2 grader visar vilka
utsldppsminskningar som skulle krévas och mojliga atgér-
der for att dstadkomma det. Det finns ménga osédkerheter i
de hdr berdkningarna eftersom det finns stora luckor i data
for utslidpp, fossilreserver och vilka planer linder har for att
hantera klimatrelaterade risker. Darfor blir berdkningarna
av hur utsldppen av vixthusgaser paverkar virdet av Alectas
placeringstillgdngar ocksa osékra. En annan osidkerhetsfaktor
dr att metoden bara anvénder férdndring i pris av koldioxid-
utsldpp, och inte tar hdnsyn till om det skapar positiva eller
negativa effekter i andra led i virdekedjan. Vissa av de hir
bristerna tar ut varandra, men de kan fortfarande péverka resultaten.

Strategi (Strategy)

Den andra pelaren inom TCFD:s ramverk handlar om vilka risker
och majligheter som identifierats i verksamheten pa kort och lang
sikt, och vilken potentiell effekt de har. Det @r ett underlag for att
bedéma om bolagets strategi ar férenlig med ett tvagradersscena-
rio3.

Fysiska risker och omstallningsrisker

For att forklara klimatriskernas paverkan brukar de delas

in i fysiska risker och omstéllningsrisker. Fysiska risker dr
exempelvis skogsbrinder, torka eller hjd havsniva. Omstall-
ningsrisker dr istdllet risker som uppkommer vid 6vergangen
till en ekonomi med ldgre utslépp av vixthusgaser, det kan
vara politiska atgédrder eller exempelvis teknisk utveckling i
en bransch.

Fysiska klimatrisker, bade akuta och stegvisa, kan paverka
vinsten for foretag i kinsliga sektorer huvudsakligen pa tva
olika sdtt. Om tillgdngar som exempelvis fabriker forstors
eller om resurser blir svértillgidngliga kan produktiviteten
minska vilket i sin tur kan 6ka kostnader for hela leverans-
kedjan som krévs for att fa fram en produkt pa marknaden.
Om priset stiger pd grund av kade kostnader kan det leda till
minskad efterfrdgan pé foretagets varor och ddrmed minskad
omsittning. Riskerna slar olika mot olika féretag beroende
pa vilken sektor de verkar inom, deras geografiska situation,
deras beredskap och anpassningsférméga.

3 Benamningen tvigradersscenario ar baserat pa det s kallade tva-
gradersmal som FN:s klimatférhandlingar 2010 resulterade i.
Det handlar om att begrénsa den globala medeltemperaturékningen
till lagre an tva grader jamfért med den férindustriella nivan,
det vill sdga innan 1800-talet. | klimatférhandlingarna i Paris 2015
skarptes formuleringarna till att nd val under tva grader, eftersom
forskning pekar pa potentiellt mer omfattande paverkan pa klimat-
systemet an tidigare studier. | praktiken innebar malet att halten
koldioxid i atmosfaren maste hallas under en viss niva.
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TN IS BEDOMNING AV RISKER OCH DESS EFFEKTER

De mest utsatta sektorerna dr jordbruk, kraft, transport,
byggnad, fossila brénslen, ramaterial och tjinster som paver-
kas indirekt genom de andra sektorerna*.

Fokus: Metod for att bedoma fysiska klimatrisker i
Alectas investeringsportfolj

Beddmningarna av de fysiska klimatriskernas effekter baseras
pé extrema viderhdndelser. Fér 2018 gjordes en genomgang
och bedémning av hur kinsliga de sektorer’ Alecta investerar
i dr for fysiska klimatrisker. Generellt bedoms alla sektorer
vara kénsliga for stormar och 6versvimningar till f6ljd av
extrema regn eller hoéjda havsnivaer. For Alecta &r det sér-
skilt innehaven inom det som kallas sillankdpsvaror (Capital
Goods), hélso- och sjukvard (Health Care) och fordonsin-
dustrin (Automobiles & Components) som bedémdes vara
utsatta for fysiska klimatrisker. De utgjorde tillsammans cirka
25 procent av de analyserade tillgangarna. I 2019 ars rap-

port undersdktes fysiska risker nirmare, men det 4r fortsatt
komplex materia. Vi valde att undersoka var innehavsbolagen
har exempelvis fabriker, logistikcenter eller forskningsanligg-
ningar och jamfdrde det med kartor 6ver de regioner som his-
toriskt varit mest utsatta for fysiska klimatrisker de senaste
tjugo dren. Med det som en indikation om vilka regioner

som kan komma att drabbas framdver, kan vi konstatera att
Alectas innehavsbolag har viss direkt exponering mot fysiska
klimatrisker.

Fokus: Metod for att bedoma omstallningsrisker i
Alectas investeringsportfolj

For omstéllningsriskerna redovisas berdknade effekter pa
investeringarnas véirde. De utgar fran scenarier 6ver hur
mycket det effektiva priset pa utsldpp av koldioxid behéver
héjas for att begrdnsa den globala temperaturdkningen. Det
effektiva priset 4r summan av pris pa utslappsrétter, kol-
dioxidskatt och specifika skatter pa energianvindning och

dr taget fran International Energy Agency’s World Energy
Outlook 2018 samt fran IPCC. Nagot férenklat berdknas i ett
forsta steg hur foretagens vinster paverkas genom att multip-
licera fretagets nuvarande utsldpp med den antagna prishdj-
ningen och en faktor som visar hur stor del av kostnadshdj-
ningen som foretaget inte kan parera genom att féra 6ver den

4 Investing Initiative Storm ahead - a proposal for a climate stress test
scenario s. 23

5 Klimatrapportens sektorklassificering utgér fran Global Industry
Classifcation Standard (GICS) som utarbetats av MSCl och S&P.
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pa sina kunder i form av hojt pris. I ett andra steg beréknas
sedan hur virdet pé foretagets aktier paverkas. Féretagsobli-
gationer paverkas pa i princip samma sétt, men pa grund av
brist pa data har Alecta anvént schabloner for olika sektorer i
berdkningen.

Koldioxidpris - ett brett spann

I berdkningarna for omstéllningsriskernas paverkan pa inves-
teringarnas vidrden dr antaganden om koldioxidpriser helt
centrala. Berdkningarna Alecta har gjort dr baserade pa de
koldioxidpriser som antas krévas for att begrénsa utslippen
sa mycket att Parisavtalets tvdgradersmal uppnés respektive
att temperaturokningen begrinsas till hogst 1,5 grad.

Det rader stor osdkerhet om hur héga koldioxidpriser som
krévs och Alecta har anvént estimat fran bdde International
Energy Agency (IEA) och FN:s klimatpanel (IPCC). Det dr
dock bara IPCC som anger priser kopplade till malet om att
begrinsa temperaturékningen till hogst 1,5 grader.

Scenarier for det effektiva priset pa koldioxid,
USD per ton.

Kénslighetsanalys

2019' Scenario Begrinsa till
Parisavtalet 1,5 grader?
Enligt 2025 2040
IEA
Europa 30 63 140
USA 5 63 140
Enligt 2030 2040° 2030 2040
IPCC
Europa 30 130 230 390 870
USA 5 130 230 390 870

T Uppgift om priser per den 28 juni 2019 har hamtats fran Varldsbanken
samt Businessinsider.

2 |EA har inte publicerat ndgra estimat av vilka koldioxidpriser som kravs fér
att begransa temperaturékningen till hégst 1,5 grader. Berdkningen av pris
i IPCC:s prisscenario for 1,5-gradersmalet ar gjord genom likaviktning av
priserna i de tre scenarier IPCC har for att nd 1,5-gradersmalet.

3IPCC:s priser stricker sig till 2050, sa vi har interpolerat priset linjart fér
att fd en uppgift som ar jamforbar med IEA for 2040.

)) Langsiktighet ar avgdrande i en

ansvarsfull pensionsforvaltning,
och det kraver att vi har en bred
syn pd risk och majligheter och
beaktar bade miljo och sociala
aspekter [ investeringsanalysen
och besluten.




TN IS BEDOMNING AV RISKER OCH DESS EFFEKTER

Scope 1,2 och 3 - utsldpp fran hela varde-

kedjan

Den andra helt centrala komponenten i Alectas berdkningar

av omstéllningsriskernas paverkan pé investeringarnas virde

dr foretagens koldioxidutsldpp. Foretagens utsldpp réknas

vanligtvis om till koldioxidekvivalenter (CO2e) och delas in i

tre kategorier;

e Scope 1 som dr direkta utslidpp, exempelvis fran egna kol-
eldade kraftverk.

e Scope 2 som dr indirekta utsldpp fran inkopt elektricitet,
vérme eller anga.

e Scope 3 som dr andra indirekta utsldpp, t ex utsldpp vid
produktionen av inkdpta insatsvaror, fran bilar som det
rapporterande féretaget producerat och salt eller fran upp-
kopta transporter.

Sarskilt rapporteringen av utsldpp enligt scope 3 visar pd ett
stort behov av utveckling. Alecta har valt att redovisa dessa
for att belysa att huvuddelen av utsldppen fran féretag som
Alecta investerat i inte kommer fran deras egna utsldpp utan
nir deras produkter anvinds eller vid tillverkningen av inkdp-
ta insatsvaror. Vid en investeringsanalys av enskilda bolag
och deras affdrsmodell 4r det viktigt att forsta hur utsléppen
fordelas i virdekedjan.

Scope 3-utsldpp synliggér klimatpaverkan och omstéll-
ningsrisker som kan ha stor paverkan. Ett exempel &r risk f6r
forluster pa investeringar i fordonsindustrin om ett bolag far
kraftigt 6kade kostnader vid hoga koldioxidpriser eller moéter
tuff konkurrens fradn ny teknik med laga utslépp.

En kritik mot att anvénda scope 3 &r att det finns risk for
dubbelrdkning. Det betyder att de utsldpp som utgdr scope
1 hos ndgot bolag utgodr scope 3 hos ett annat. Med det sagt
dr det Alectas uppfattning att det &r av stor vikt att anvénda
de uppgifter om scope 3 som finnas tillgdngliga. Ndr dessa
utsldpp synliggors och kvaliteten 6kar, kan scope 3-redovis-
ningen skynda pa teknikutvecklingen samt ka mojligheten
att virdera omstéllningsriskerna da utsldppen synliggors
pa ett mer transparent sitt. Genom att visa hur datan kan
anvindas vill Alecta frimja och driva utvecklingen av god
rapportering. Det &dr sannolikt att det kommer fortsétta att
finnas brister och osidkerheter nir det géller rapporteringen
av scope 3, som dr komplex materia och som mits i form av
utsldpp fran 15 olika kategorier (alltifran insatsmaterial till
resor och investeringar). Istillet for att invéinta fullt tillfr-
litlig data har Alecta valt att utga fran nuléget och tagit hjd
for viss grad av osdkerhet for att fa en uppfattning om hur
riskerna fordelas i virdekedjan.
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Koldioxidavtrycket for Alectas aktie- och obligationsplace-
ringar redovisas i nedanstdende tabell. Data f&r scope 1,2,3
har inhdmtats fran en extern leverantdr som i manga fall

har anvént estimat for scope 3. Vid jaimforelse med data som
bolagen sjilva redovisat dr det tydligt att det ibland finns
stora skillnader, och dir bolagens egen redovisning visar mer
omfattande utsldpp dn estimaten. Berdkningarna visar att
data fran bolagen i aktie- och obligationsinnehaven totalt sett
visar ett flera ganger storre avtryck dn nér estimat anvénts,
och dirfor har Alecta anvént bolagens egen redovisning av
scope 3 nir den funnits tillgdnglig.

Aktie- och obligationsinvesteringarnas vaxthus-
gasavtryck per den sista juni 2019, utsldpp i
tusen ton koldioxidekvivalenter

Scope 1&2 Scope 1-3
Utsldpp Andel Utsldpp  Andel
ton per som tonper som
Investerat Finan-  Mkr rappor- Finan-  Mkr rappor-
belopp sierade investe- terar sierade investe- terar
Mdr kr utslapp? rat’ utsldpp* utsldpp?® rat’ utslapp*
Alectas 384 482 13 81% 5064 13,2 54%
aktie-
portfolj
Referens- 384 2202 57 85% 9542 248 60%
index
aktier
Alectas 134 593 4,4 72% 1303 97
kredit-
obliga-
tioner?

T Fordelade pa aktier och obligationer proportionellt mot investerat belopp
dividerat med Enterprise Value.

2 Alectas kreditobligationer exklusive obligationer emitterade av dver-
och mellanstatliga organisationer.

3 Uppgifter om scope 3 enligt bolagens egen rapportering, i vrigt av extern
leverantor.

4 Andel bolag som rapporterar utslapp vagd med marknadsvardet av
Alectas investeringar i respektive bolag.

Tva observationer i tabellen ovan &r sdrskilt intressanta att
lyfta. Den forsta ror den tydliga skillnaden mellan klimatav-
trycket for Scope 1 och 2 fran aktieinvesteringarna jamfort
med innehaven i kreditportfoljen, sett till utsldpp per inves-
terad krona. En anledning 4r bland annat att det &r kapital-
intensiva bolag som stér for en stor del av upplaningen, och
déribland kraftbolag som kan ha st6rre utslépp i scope 1 och 2.
Nér Scope 3 tas in i berdkningen #r avtrycket for Alectas
aktieinvesteringar storre dn for kreditobligationerna per
investerad krona. Alectas aktieinnehav visar ett betydligt
ldgre avtryck dn sitt jaimforelseindex. Det kan bland annat

forklaras med Alectas investeringsstrategi med investeringar
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i noggrant utvalda vilskotta bolag, men den relativt hoga
viktningen av svenska bolag innebdr ocksa relativt ldgre
utslédpp dn bolag i andra ldnder. Det kan sannolikt forklaras
med att elproduktionen i Sverige nistan uteslutande &r fos-
silfri.

Den andra observationen &r att andelen bolag som redovi-
sar scope 3 bland Alectas aktieinnehav &r ldgre &n for jamfo-
relseindex. En forklaring dr att nagra av Alectas storre inne-
hav vid tidpunkten inte redovisar scope 3, bland annat fyra av
bolagen som dé ingick bland de tio storsta aktieinnehaven.

Effekter pa Alectas investeringsportfdl]

- ett stresstest ur klimatperspektiv

Var utgangspunkt har varit Parisavtalets mal om att begridnsa
temperaturokningen till tva grader, och for aktietillgangarna
har vi dessutom stressat portfoljen mot malet om maximalt
1,5 graders temperaturdkning. Nedan redogér vi for vilka
finansiella effekter de klimatscenarier som Parisavtalet inne-
bar kan fa pd tillgdngarna i Alectas portfdlj — aktier, kredit-
obligationer och fastigheter. Analysen omfattar inte statsobli-

gationer.

Aktier

Med hjélp av scenariernas prisékningar pa koldioxidutsldpp
och foretagens utslédpp har Alecta berdknat effekterna pa
virdet av aktieinnehaven vilket redovisas i tabellen nedan.
Ett sdtt att se pa resultatet 4r att Alectas aktieportfd]j har ett
béttre utgangslidge dn referensindex, men att det som dr avgo-

Férandring av aktieplaceringarnas marknadsvarde
i rapportens klimatscenario och i kdnslighetsana-
lysen av 1,5-gradersmalet, miljarder kr respektive
procent

Scope 1&2 Scope 1-3

Mdr kronor Procent Mdr kronor  Procent

Klimatscenario att Parisavtalets mal uppnas och koldioxidpriser enligt IEA

Portfolj 21 -5% -82 -21%

Referensindex -45 -12% -100 -26%

Klimatscenario att Parisavtalets mal uppnas och koldioxidpriser enligt IPCC

Portfolj -33 -9% - -29%

Referensindex -59 -16% -124 -32%

Kanslighetsanalys, hogst 1,5 graders temperaturdkning och koldioxidpriser enligt IPCC

Portfolj -87 -23% -186 -48%

Referensindex -115 -30% -193 -50%

Berdkningen baseras pd Alectas aktieportfolj 30 juni 2019 med marknads-
varde 384 mdr kr.

rande for ett faktiskt framtida utfall dr hur de enskilda bola-
gen hanterar krav pd klimatomstillning genom att minska
sina utsldpp lings hela virdekedjan.

Om berédkningen baseras pa utslédpp enligt scope 1 & 2
(tabellens tva vinstra kolumner) dr resultatet att Alectas
innehav paverkas klart mindre dn referensindex. En viktig
forklaring till skillnaden 4r att Alecta inte har aktieinnehav
i energisektorn som star for en stor del av vixthusgasutslidp-
pen enligt scope 1 & 2. Vidare har Alectas innehav inom réva-
rusektorn (Materials) ldgre utsldpp dn bolagen som ingdr i
samma sektor i referensindex.

Utvidgas berdkningen till att dven inkludera utsldpp enligt
scope 3 (de tva kolumnerna ldngst till hoger i tabellen ovan)
blir resultatet att aktieportfoljens vérde faller betydligt mer i
bada klimatscenarierna. Med IEA:s prisscenario gir vdrdefal-
let fran 5 procent till 21 procent, och med IPCC:s prisscenario
fran g procent till 29 procent. Berékningen bygger dock pa
nuvarande utsldppsnivaer och har inte tagit hénsyn till bola-
gens eventuella planer for att minska sina utsldpp framat.
Inkluderas utslépp enligt scope 3 minskar ocksa skillnaden i
vérdefall mellan Alectas innehav och referensindex. En viktig
forklaring till den minskade skillnaden &r att vissa bolag —
betydligt fler i referensportfoljen dr i Alectas portfdlj — helt
forlorat sitt marknadsvérde nér priset for utsldpp okat sa
mycket, eller till och med 1dngt innan ett sa hogt pris. Vi har
inte tagit med negativa marknadsvirden, vilket gor att dessa
forluster inte syns.

Utover de tva klimatscenarierna som bada har sikte pa tva
grader, har Alecta rdknat p& mélet om 1,5 graders uppvarm-
ning som en kénslighetsanalys. Om koldioxidpriserna i stéllet
okar sa mycket som det krévs enligt IPCC for att begrénsa
den globala uppvirmningen till hdgst 1,5 grader beréknas
aktieportfdljens virde minska betydligt mer. Med utsldpp
enligt scope 1 & 2 berdknas férdndringen bli -23 procent mot
-9 procent i klimatscenariot for tvgrader. Med utslépp enligt
scope 1 - 3 blir den -48 procent mot -29 procent i klimatsce-
nariot for tvigrader. Aven hir krymper skillnaden mellan
Alectas portfdlj och referensportféljen pa grund av att fler
bolag i referensportfoljen dn i Alectas portfd]j fatt negativt
marknadsvérde och utgdr dolda forluster.

Kreditobligationer

Effekterna pé virdet av Alectas kreditobligationer har ocksa
berdknats. Det saknas dock uppgifter om utsldpp for kredit-
portféljens referensindex, sé det gors ingen jaimforelse som
for aktieinnehaven. Resultatet i ORSA:ns klimatscenario och

med IEA:s prisscenario dr en negativ marknadsvirdesforand-

ALECTA KLIMATRAPPORT 2019 11



STRATEGI BEDOMNING AV RISKER OCH DESS EFFEKTER

ring motsvarande 0,04 procent av kreditportfoljens mark-
nadsvérde per den sista juni 2019. De sektorer som paverkas
mest dr rdmaterial (Materials), transporter (Transportation)
samt fordonsindustrin (Automobiles & Components).
Slutsatsen #r att en klimatomstéllning som medfor 6kade
kostnader for koldioxidutsldpp inte paverkar kreditportf&ljens
marknadsvirde i ndgon vésentlig grad pa kort sikt. Orsakerna
dr bland annat kreditportfdljens korta 16ptid, hoga kredit-
kvalitet och att kostnaden for koldioxidutsldpp i férsta hand
belastar bolagens dgare.

Fastighetsinvesteringar

Fastighetssektorn star fér en betydande del av vérldens totala
energiforbrukning och for att na Parisavtalets mal krévs
betydande besparingar och omstéllning till energikéllor som
inte sldpper ut vixthusgaser. Berdkningen av klimatscena-
riots effekter pa virdet av Alectas fastighetsportfdlj utgar
fran att energifoérbrukningen inom fastigheter médste minska
med omkring tre procent per ér till och med 2030, vilket &r i
linje med bedomningar fran Global Alliance for Building and
Construction (GABC). Berdkningarna visar att kostnaderna
for att uppna denna minskning, med hidnsyn tagen till bespa-
ringsdtgdrdernas viardehéjande effekter, motsvarar en mindre
del av fastighetsportfoljens virde.

Vilken temperaturdkning bidrar innehaven

i Alectas aktieportfolj till?

Alectas klimatrapport innehaller ett tidigt forsok att berdkna
hur aktieportféljen forhéller sig till tvigradersmalet som
tidigare har varit ett uttalat mal for Alectas aktieportfdlj. Det
finns ett antal olika leverantdrer av sddana berdkningsmodel-
ler och det gemensamma fr samtliga dr att resultaten ska tas
emot med forsiktighet. Det finns fortfarande ingen standard
inom omrédet och underliggande data dr i vissa fall otillridck-
lig eller estimerad med bristande resultat.

Berdkningarna, som gjorts av en extern leverantdr, visar
att bade Alectas aktieportfdlj, liksom referensindex, har
utsldpp som ligger i linje med en temperaturékning pé 2-3
grader C &ver forindustriell niva. Portféljen ligger ddrmed
Over Parisavtalets tvagradersmal. Det indikerar att aktieport-
foljens bolag, for att Alecta ska nd sin ldngsiktiga ambition
om att begrinsa utsldppen till en temperaturékning p& maxi-
malt 1,5 grader C for hela portfdljen, behdver gora ytterligare
atgirder for att begrinsa sina utslapp.

Det dr dock viktigt att pdpeka att berdkningen och resulta-
tet endast &r baserat pa utslépp enligt scope 1 och 2.
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Slutsatser och insikter

Slutsatsen av Alectas stresstest utifran klimatscenarier

- utan hinsyn tagen till bolagens pagdende omstillning

- dr att om aktieportfdljens virde skulle falla med mellan 21
och 29 procent, vilket 4r resultatet om berdkningarna base-
ras pd ORSA:ns klimatscenario och utslédpp enligt scope 1-3,
skulle det bli kdinnbart men inte ensamt hota Alectas for-
maga att klara kapitalkravet. Kapitalkravet dr ett matt som
tillsynsmyndigheten anvénder f&r att bedéma i vilken grad
Alecta och liknande aktorer dr exponerade for risker som kan
paverka bolagens mojligheten att uppfylla sina dtaganden
gentemot kunderna. De berdknade vdrdefoérdandringarna fér
fastigheter och kreditobligationer r relativt marginella. Med
det sagt dr vi 6vertygade om att Alecta och var bransch maste
fortsdtta utveckla var metodik och vara analyser for att béttre
identifiera och hantera de klimatrisker som finns i investe-
ringsportfoljen.

Begrdnsningar i metodik
Det dr vért att pAminna om att berdkningarna &r partiella -
for aktie- respektive kreditobligationsportfdljen tar de enbart
hinsyn till férdndringar i en parameter, priset pa koldioxid-
utslépp. I verkligheten finns det givetvis ett stort antal andra
faktorer, exempelvis priset pa fossila brinslen och kostnaden
for utvinning av fornybar energi, som ocksa kan paverka vir-
det av Alectas placeringstillgdngar vid en klimatomstéllning.
Berdkningarna &r ocksd statiska eftersom prisokningarna
pa koldioxidutsldpp multiplicerats med foretagens nuvarande
utsldpp. En forfinad analys skulle ta hdnsyn till att prisok-
ningarna kommer - och syftar till - att f{érmd foretagen att
stélla om produktionen sd att de minskar sina utsldpp. Sddan
omstéllning kréver investeringar som kan 6ka kostnader vilka
tillsammans med andra i berdkningen uteldmnade kostnads-
okningar, exempelvis for att mota nya konkurrenter, kan
motverka den 6verskattning av kostnaderna som den statiska
berdkningen kan medfdra. Det Alecta tar fasta pa &r att dven
en statisk berdkning ger virdefulla signaler om vilka bolag
som har storst exponering mot omstéllningsrisker.

Datakvalitet och metodutveckling framat

Det har hdnt mycket mellan de bada klimatriskrapporterna
som Alecta gjort. Fragan om klimatrisker inom finansbran-
schen har fatt ett stdrre fokus fran myndigheter, politiker och
leverantorer av data och system. Trots detta gar det relativt
langsamt att forbdttra datakvaliteten hos de bolag som bland
annat Alecta investerar i. Det dr fortfarande langt ifran alla

som rapporterar scope 3 trots att det sannolikt behdvs for att
kunna bedéma hur mycket ett bolag faktiskt paverkar klimatet.
For att investerare ska kunna bidra till omstillningen och
klimatarbetet ska bli riktigt verkningsfullt 4r det viktigt att
datakvaliteten forbéttras och att effektiva metoder att
berdkna risker och utsldpp tas fram. Genom att Alectas risk-
funktion till stérsta delen utfort berdikningarna internt har
Alecta haft mojlighet anvinda data fréan flera olika killor f&r
att fa en hogre kvalitet. Ddrigenom har vi fatt kade insikter
och forstéelse for resultaten, vilket dr ett viktigt utgangslige
for fortsatt integrering av klimat och ESG i investeringsana-

lysen.
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Hur arbetar vi pa Alecta?

Inom kapitalférvaltningen och i synnerhet inom aktieinvesteringar har Alecta
sedan flera dr haft en ansats att integrera hallbarhetsaspekter i analysen. | den
har rapporten vill Alecta belysa exempel pa hur vi konkret arbetat med klimat

inom vart ESG-arbete.

Inval, bortval och paverkan
”Vi beskriver ofta héllbarhet som en integrerad del i Alec-
tas investeringsprocess, och extra tydligt 4r det i analysen
vid investeringar i aktier och foretagskrediter dér vi tittar
pé innehavsbolagens verksamhet och affdrsmodell ur ett
helhetsperspektiv. Vi har en koncentrerad portfélj och inves-
teringsbesluten fattas baserat pa noggrann egen analys. Dar
ingér bolagens ESG-data och en genomlysning f&r incidenter
med koppling till bland annat milj6, ménskliga réttigheter,
arbetsvillkor och korruption gors.

Sedan flera 4r dr vi med och driver pa féretags klimat-

redovisning bland annat genom CDP®, och vi har systematiskt

mitt och redovisat aktieportfoljens koldioxidavtryck enligt
gédngse branschstandard. Vi 4r medvetna om att det 4r ett
begrinsat métt och egentligen bara ger en begrénsad 6gon-

Foto: Evelina Carborn

blicksbild. Mot bakgrund av klimatriskrapporten, dir vi tagit
in utsldppsdata for bolagens hela virdekedja, tittar vi nu pa
hur vi kan utveckla klimatanalysen mer systematiskt med ett
framatblickande perspektiv inom aktieanalysen.”

Liselott Ledin
Portféljférvaltare och Head of Portfolio

Management and Trading i Kapitalférvaltningen

6 CDP hette tidigare Carbon Disclosure Project och samlar
klimatdata fran féretag pa initiativ fran investerare.
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Internationella initiativ med lokal havstang
”Aktivt dgande och 16pande dialog 4r en viktig del i var for-
valtning eftersom vi ofta 4r bland de storsta dgarna i inne-
havsbolagen. Genom samarbete med andra investerare kan
vi fd dnnu storre effekt i arbetet, och vi stottar gérna initiativ
som bidrar till en 6kad transparens eller hojer standarden
overlag. Sadana exempel dr CDP och att vi stodjer TCFD,
vilket vi tar upp i dialogen med véra portfoljbolag.

I september 2019 var Alecta tillsammans med ett flertal
andra investerare medgrundare till initiativet Net-Zero Asset
Owner Alliance. Det innebdr att Alecta dtar sig att stélla om
hela portféljen till netto-noll utsldpp av véxthusgaser fore
2050, vilket ligger i linje med Parisavtalets 1,5-gradersmal.
Sedan 2017 dr Alecta med i Climate Action 100+ som ir ett
initiativ ddr investerare aktivt driver klimatfrdgor i de bolag
som har hogst utsldpp och klimatutmaningar i affirsmodel-
len. Initiativet bygger pa flera drs samlade erfarenheter av
dialog och paverkan och 16per 6ver fem dr. Mindre grupper av
investerare - ofta med betydande dgande eller lokal koppling
till bolagen - driver dialogen direkt och delar sina erfaren-
heter i den storre gruppen. Initiativet har redan genererat
tydliga dtaganden frén stora bolag som exempelvis Maersk,
Glencore och Shell. Alecta ingar i den gruppering som for
dialog med Volvo som ir ett av véra portfdljbolag.”

¢ Peter L66w
Haéllbarhetsansvarig i kapitalférvaltningen

Solceller tillfér ny energi

”Inom de direktdgda fastigheterna i Sverige, som utgor runt
fyra procent av den totala portfdljen, har Alecta arbetat med
tydliga miljoplaner och mal fér energieffektivisering om tre
procent per ar. Arbetet innebér bade kontinuerlig Sversyn

av driften, men ocksd investeringar eller direkta tgirder
som inventering och miljécertifiering av fastigheter som ar
lampliga. Samtliga direktidgda svenska fastigheter anvinder
ursprungsmarkt el fran férnybara killor. Inom den direktéigda
fastighetsportfljen har Alecta gjort en omfattande kartldgg-
ning for att undersdka mojligheter att tillféra ny energi i form
av solceller. Sedan 2018 har vi samarbetat med Eneo, som har
installerat solcellsanldggningar pa fyra handelsplatser. De
genererar sammanlagt 868 574 kWh per ar. Solceller innebér
tillférsel av fornybar el till systemet, och inspirerar sévil
hyresgéster som intilliggande fastighetsdgare att se 6ver sitt
eget avtryck. Vi ser dven en stark potential i andra alternativa
energikillor, sdsom geoenergi och virmedtervinning fran
exempelvis livsmedelsbutiker i vara fastigheter.”

Christofer Salmén
Tillgangsforvaltare Handelsfastigheter pd Alecta
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Processer och systematik

Med ett ldngsiktigt perspektiv ar klimathansyn en del av logiken i den fundamen-
tala analysen vid investeringar. Alecta har ett antal verktyg och processer for

att oka systematiken, men ser att det finns fortsatt behov av utveckling framat.
Gemensamma utmaningar for branschen ar tillgdng till kvalitativ och framdtblick-
ande data, metodutveckling och scenarioberakningar.

Analys och urval

Nir det géller aktie- och foretagskreditinvesteringar, som
utgor ungefir 60 procent av portfoljvirdet, inleds investe-
ringsprocessen med att vi granskar bolaget ur ett hallbar-
hetsperspektiv. Alecta bedomer exempelvis om bolagets
affdrsmodell 4r langsiktig, vart fortroende for ledningen och
hallbarhetsrisker relaterade till bolaget eller dess bransch.

I den analysen beaktas risker och méjligheter kopplade till
klimat, exempelvis om bolagets bransch kan bli féremal for
tuffare klimatkrav, férdndrad marknadsefterfragan eller stora
teknikskiften — och hur vil bolaget dr positionerat att hantera
sadana risker. Vi beaktar dven méjligheter, som afférsutveck-
ling och produktinnovation med koppling till klimat.

Som stdd anvinder vi ESG-data fran en extern analys-
firma specialiserad pa hallbarhet. Dér ingr bade bolagsstyr-
ning, sociala och miljémissiga aspekter, ddribland bolagets
klimatarbete. Baserat pa en finansiell analys bedoms bolagets
avkastningspotential. Alecta f&r i princip alltid dialog med
innehavsbolagen och de bolag vi planerar att investera i.

Exkludering

Alecta har en koncentrerad portfolj med noga valda investe-
ringar ddr bade analys och investeringsbeslut gors i en egen
férvaltningsorganisation. Det langsiktiga perspektivet inne-
bir att minga verksamheter inte ldmpar sig fér investeringar
i en sddan portfolj. Samtliga aktieinnehav redovisas pé var
hemsida varje 4r. Det finns dock tillgangar vi sett ett behov
att fortydliga Alectas stillningstagande att inte investerai-
eller finansiera. Det giller exempelvis kontroversiella vapen,
men dven investeringar med koppling till kol som har den
storsta negativa paverkan pd klimatet. Strikt formellt avstar
vi fran investeringar i gruvbolag som har mer &n 10 procent
av sin omséttning fran utvinning av férbranningskol, eller
energibolag som har 6ver 30 procent omsdttning fran kol-
kraft. Med en sadan troskel kan vi identifiera bolag som har
ambitioner och kapacitet att stdlla om.
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Riskhantering (Risk management)

Den tredje pelaren inom TCFD:s ramverk handlar om att beskriva
organisationens processer for att identifiera, bedéma och hantera
klimatrelaterade risker. Mer konkret hur vi arbetar for att integrera

klimatfaktorer for att parera risker.

Ovriga tillgéngsslag

Klimat beaktas dven vid investeringar i andra tillgdngsslag 4n
aktier och foretagsobligationer, exempelvis nér vi utvirderar
potentiella infrastrukturinvesteringar och vid fastighetsfor-
varv.

Alecta har under de senaste fem aren kontinuerligt okat
investeringar i grona obligationer, det vill sdga 1an som &r
oronmdrkta for finansiering av miljoforbéttringar eller effek-
tiviseringar. I slutet av 2019 hade Alecta cirka 40 miljarder
kronor investerade i grona obligationer fran foretag, kommu-
ner och stater. Férutom transparens om vad som ska finansie-
ras, har Alecta krav pé att fa aterrapportering om vilka effek-
ter som investeringarna lett till.

Alecta fortsdtter att utveckla investeringsprocessen i samt-
liga tillgangsslag med syfte att etablera tydligare processer
och systematik for att integrera klimatperspektiv.

Paverkan och dialog
Som stor dgare for Alecta bade proaktiva och reaktiva dialo-
ger med innehavsbolagen. Det kan syfta till att 6ka transpa-
rens eller f6lja upp vid incidenter med koppling till hallbarhet.
I de proaktiva dialogerna férekommer bland annat uppma-
ningar om att redovisa strategisk information och data kopp-
lat till klimat, sdrskilt i linje med TCFD. Initiativet Climate
Action 100+ dr ett exempel pa ett koordinerat investerarini-
tiativ for att fa nagra av de storsta utsldpparna av koldioxid
att anta klimatmal och stélla om.

Alecta arbetar ocksa utanfoér vér direkta portfolj genom att
stddja initiativ som bidrar till standardisering av klimatdata

och Okar transparensen bland foretag i stort, som exempelvis

RISKHANTERING RISKHANTERING

CDP och TCFD. Vi for d4ven dialog med tillsynsmyndigheter
sdsom Finansinspektionen och EIOPA, marknadsaktdrer och
vara branschkollegor for att dela vara erfarenheter, driva krav
pa 6kad transparens och utveckla metodik for klimatanalys.
Inom branschen har vi ett generdst utbyte nér det giller att
finna 16sningar till gemensamma utmaningar eller dér vi som
grupp av investerare kan ga samman i upprop for 6kade kli-

matambitioner.

Klimat som del i riskhantering

I avsnittet om ’strategi’ beskriver vi resultatet fran den klima-
triskrapport som Alectas riskfunktion gjort inom ramen for
de risk- och stresstest som vi rapporterar till tillsynsmyndig-
heten varje 4r. Klimatriskrapporten redovisades for styrelsen
forsta gdngen i december 2018 och ingdr numera i den arliga
ORSA? -rapporteringen.

Riskrapporten visar vilka delar i portféljen som star fér
det storsta klimatavtrycket och ger en indikation om var
behovet av omstillning &r strst. Sammantaget dr rapporten
ett underlag for dialog med bade férvaltare och portféljbolag

om hur de virderar och arbetar med de identifierade riskerna.

Andra insikter fran arbetet 4r mer metodorienterade och
inkluderar bland annat bristen pa tillgdnglig och tillf6rlitlig
data.

TORSA stér fér Own Risk and Solvency Assessment och 4r vanligtvis en
bedémning av organisationens finansiella stabilitet och utvardering av
eventuella risker att fullfolja sina finansiella dtaganden vid olika scenarier.

ALECTA KLIMATRAPPORT 2019
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MAL OCH INDIKATORER =~ KAPITALFORVALTNINGEN

Alltmer strukturerad uppfoljning

| takt med att hdllbarhetsarbetet inom kapitalforvaltningen utvecklas blir det
viktigare att satta tydliga mdl. Vi vill framja jamforbarhet och standardisering i

definitioner och hur man mater nyckeltal.

En klimatneutral portfol;

Initiativet Net-Zero Asset Owner Alliance (AOA) knyter
samman en rad olika satsningar — som paverkansdialogerna
inom Climate Action 100+ och det 1dngsiktiga transparens-
projektet CDP. Men det innebér ocksé om att vi dr 6verens om
att formulera tydliga delmal - 2050 ligger ldngt fram och det
dr tydligt att arbetet maste ge resultat redan pa kort sikt.
Resultat som dr mérkbara i den reala ekonomin. Tillsammans
har vi kapacitet att identifiera metoder for att méta att vara
portfdljer och de underliggande tillgdngarna faktiskt minskar
sina avtryck och stiller om.

Férutom de 19 (februari 2020) kapitaldgarna d&r UNEP FI
och PRI involverade i initiativet, och utéver dem finns WWF
och Mission 2020 med som radgivare. Vi arbetar med gemen-
sam kraft for att sdtta de férsta etappmalen under 2020 for
2025.”

Peter Lo6w
k. Hallbarhetsansvarig Alecta kapitalférvaltning
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Koldioxidavtryck — 6gonblicksbild och
backspegel

”Vi stodjer Montréal Pledge och f6ljer Svensk Forsdkrings
rekommendation for redovisning av koldioxidavtryck fér
aktieportfoljen. Avtrycket har minskat 6ver tid - framfor allt
med fordndringar i innehaven. Det &r ett trubbigt matt, men
det ger en bild 6ver var de stora koldioxidexponeringarna
ligger och vi kan se att vart avtryck framstdr som lagti en
branschjdmforelse.

Det vi sett som resultat av var klimatriskrapport dr att
bilden férdndras nér vi ser till varje bolags vdrdekedja, det vill
sdga tar in det som kallas Scope 3 - kopplat till produkternas
anvdndning eller leverantorskedjans avtryck. Vi kommer att
gora fokuserade insatser for att 6ka transparensen om kli-
matavtrycket hos vara portféljbolag, och peka pa vikten av att
redovisa klimatdata for hela viardekedjan.

Vi har ocksa initierat ett projekt for att samla och aggre-
gera effekterna frdn var grona finansiering, de gréna obliga-
tionerna. Idag spretar dterrapporteringen och det &r svart
att samla bilden 6ver vilka resultat de insatser vi finansierat
genom grona lan har dstadkommit. Tillsammans med en

partner arbetar vi for att forsoka méta den positiva effekten.”

Rebecca Rehn
ESG-analytiker Alecta kapitalférvaltning

MAL OCH INDIKATORER INDIKATORER OCH NYCKELTAL

Malsatta och mata

Alecta mater en rad parametrar med koppling till klimat, men utmaningen ar att
hitta relevanta matetal som kan visa bade riskexponering och folja omstalining
med ett framdtblickande perspektiv. Vart dvergripande klimatmal for investerings-

portfoljen kraver ett fokus pa omstallning.

Alecta foljer en rad nyckeltal och indikatorer framfér allt
kopplat till bolagen i aktieportfoljen. Nér vi tittar pa vissa
resultat — sdsom koldioxidavtryck eller andel bolag med
vetenskapligt baserade klimatmal - kan det péverkas genom
att sammansdttningen av portfoljen dndras, det vill séga att
vi byter ut innehavsbolag. Idag har vi inte dom verktygen,
men vi liksom andra investerare skulle vilja kunna méita om
det pdgdr en omstillning i portféljbolagen och om vi lyckas
paverka utvecklingen i ritt riktning.

Tillfdlligt kan portfoljens klimatavtryck ka exempelvis
som ett resultat av ett beslut att investera i ett bolag som har
ett hogt koldioxidutsldpp idag, men som vi bedomer har kapa-
citet att vara en relevant aktdr i en klimatomstillning. Eller s&
kan det vara ett resultat av att Alecta avyttrar ett bolag med
lagt avtryck eller hog klimatambition for att vi helt enkelt
beddmer att bolaget inte har kapaciteten att genomfora sin
strategi och skapa virde 6ver tid.

Det dr vdr ambition att transparent kunna redovisa sadana
beslut och deras effekter pa portfdljens klimatprestanda.

av vara noterade bolag
®) har satt klimatmal i
/O enlighet med Science-
Based Targets

av vara noterade bolag
; O/ madter och redovisar
O koldioxidavtryck

bolagsdialoger om
" klimat hade vi under
2019

Indikatorer och nyckeltal (Metrics)

Den fjdrde pelaren inom TCFD:s ramverk syftar till att beskriva
vilka indikatorer och mal som anvéands i bedémning och hantering
av klimatrelaterade risker och mgjligheter.

Innehavsbolagens klimatredovisning

2019
Aktieinnehav
- Andel bolag som redovisar klimatdata (scope 1+2) 76 %
- Andel bolag som redovisar klimatdata (scope 1+2+3) n/aP
- Antal och andel bolag som har vetenskapligt baserade
klimatmal (science-based targets) 13 bolag/11 %
Kreditinnehav
- Andel bolag som redovisar klimatdata (scope 1+2) 87 %
- Andel bolag som redovisar klimatdata (scope 1+2+3) n/a’
- Antal och andel bolag som har vetenskapligt baserade
klimatmal (science-based targets) 4 bolag/9 %

T Alecta har som ambition att ange andelen bolag som redovisar scope 3
i nasta drsredovisning.

Alecta har under flera ar drivit 6kad klimatredovisning fram-
for allt genom CDP, men pé senare ar i direkt dialog med

bolagen. Klimat kommer att vara ett fortsatt fokus i dialogen
framover, bade vad giller transparens och att anta klimatmal.
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Klimatavtryck, aktieportfdljen

Fastighetsportféljen, direktdgda Sverige

2019 2018 2017 2016 2019 2018 2017
Klimatavtryck aktieinnehav, Miljoklassade fastigheter, antal 19 12 10
ﬁgﬁgtv'va'emed ke 20 20 24 4, Mijoklassade fastigheter, kvm 323614 245720 212 641
- i (o)
Absolut avtryck, tCOse 538720 510792 561462 759 285 andel av uthyrningsbar yta, % 40 32 2/
Energianvandning, kWh/kvm 108 14 109
Alecta har i jimfdrelse med branschen ett vildigt 1agt koldi- - varav fastighetsel % 43 44
oxidavtryck fran aktier, mitt enligt standarden. Vi redovisar - varav fjarrvarme % >/ >4
det for transparens, men betraktar det som ett trubbigt och - varav fjarrkyla = 4 L
delvis ofullstindigt matt. Energianvéndning totalt, MWh 47 009 49938 47 416
Det reflekterar dock att Alectas aktieportfdlj dr investe- - varav fastighetsel 17222 1881 19134
rad i sektorer som har ett strre indirekt avtryck #n direkt - varav fjarrvarme EE0 21856 23601
avtryck, det vill siga att utsléippen i stérre grad r kopplade - varav fjarrkyla sS4k 6272 4681
till leverantérskedjan eller produkternas anvindning, snarare ~ Klimatavryck fran inkSpt energ, tCO, 11029 1290 1046
Vattenanvandning, m? kvm 0,47 0,55 0,52

dn driften av de egna processerna och verksamheten.

tCO,e / Mkr Omsattning
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2019 2018 2017 2016

Ton koldioxidekvivalenter (CO2e) som bolagen sldpper ut per miljon

kronor i intakt.

Utsldppsmitningarna foljer den globala redovisningsstan-
darden GHG-protokollet och baseras pa senast tillgingliga
koldioxiddata for direkta (Scope 1) och indirekta (Scope 2)
utsldpp i samband med férbrukning av energi. Utsldppen av
vixthusgaser mits i termer av koldioxidekvivalenter (CO2e).
Det dr en mattenhet som gor det mdjligt att mita olika vaxt-
husgaser pa samma sétt. Alecta redovisar enligt rekommen-
dationen fran Svensk Forsdkring.

Investeringar med matbar miljdmdssig
eller social nytta

2019 2018
Grona obligationer, mdr kr 40 31
Andra investeringar med méatbar miljomassig eller
social nytta, mdr kr 1 6

Utgivarna av samtliga grona obligationer Alecta investerar i

har som krav att aterrapportera effekterna av investeringarna.

Dessa rapporter ser idag vildigt olika ut och Alecta har initie-
rat ett arbete for att kunna méta effekterna mer samlat.
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T I berskningen av klimatavtrycket ingér inte de tva fastigheterna Vagen 12
och Kramaren 23.

Energiférbrukning,
Alectas svenska fastighetsbestand

kWh per m?
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Fastighetsel Fjarrvarme Fjarrkyla
| | .
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Forbrukning av kWh per m? (uppvarmd yta) i Alectas svenska fastighets-
bestand. | jamforelsesyfte ingdr bara fastigheter som dgts under hela
jamforelseperioden 2017-2019, det som kallas ’standing portfolio’.

Darmed har siffror som rapporterades i féregdende drsredovisning korrige-
rats ndgot. Indirekt dgda fastigheter och bostdder ingdr inte i jamforelsen.

Alectas direktdgda fastigheter i Sverige har miljplaner och
det dvergripande malet dr bland annat en arlig energieffekti-
visering om tre procent. Samtliga fastigheter har ursprungs-
mairkt el fran foérnybara killor, och fjarrvirmen star for den
absoluta merparten av koldioxidutsldppen.

NASTA STEG

Arbetet framat

Alecta kommer fortsétta att utveckla arbetet inom savil
riskanalys som att integrera klimataspekter i investerings-
beslut. Vi kommer att fokusera pa ett antal omraden:

o Intensifiera paverkansdialoger med bolagen med storst
exponering mot klimatrisker i syfte att 6ka transparens och
medvetenhet hos bolagen.

o Stirka forvaltningsorganisationens kompetens for att
kunna tillgodogora sig de, férhallandevis nya, datapunkter
som klimataspekter medfor.

e Samarbeta med leverantorer, branschkollegor, myndigheter
och andra aktorer for att &ka kvalitet och utbud av klimat-
data samt utveckla metodik for att pd standardiserat sdtt

kunna rdkna pa Alectas exponering mot klimatrisker.




alecta

Trygghet vdxer ndr den delas

Alecta dr forvaltare av tjdnstepension sedan 1917. Vart uppdrag dr att ge kollektivavtalade tjanstepensioner sa stort varde
som majligt for bade vara foretags- och privatkunder. Det gor vi genom god avkastning, bra kundservice och Idga kostnader.
Vi férvaltar goo miljarder kronor dt vara dgare som ar 2,6 miljoner privatkunder och 35 ooo féretagskunder.



