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Afa Forsakring gor vardagen tryggare i arbetslivet.

Vara forsékringar &r en del av kollektivavtalen och ger
ekonomiskt stéd vid sjukdom, arbetsskada, arbetsbrist,
dodsfall och foraldraledighet. Vi finansierar forskning
och stédjer insatser som férebygger arbetsskador och
sjukfranvaro. P4 sa vis bidrar vi till ett hallbart arbetsliv.

Afa Forsakring ags av Svenskt Naringsliv, LO och PTK.

Las mer pa afaforsakring.se




Denna aktieagarrapport beskriver hur vi
arbetat med agarstyrning under 2025 och
omfattar vara investeringar i noterade aktier'.

Afa Forsakring forvaltar totalt 206 miljarder
kronor, varav cirka 68 miljarder ar placerade

i noterade aktier . Storleken pa det kapital vi
forvaltar ger oss bade majlighet och ansvar att
paverka. | egenskap av aktiedagare har vi mojlig-
het att engagera oss pa olika satt i de foretag
vi investerat i. Var dgarpolicy satter ramarna
for vart uppdrag som aktiedgare och regel-
samlingen "Svensk kod for bolagsstyrning” ar
vagledande for hur Afa Forsakring ska agera i
olika typer av agarfragor.

" Avser storleken pa kapitalet per december 2025
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Mal

Malet for Afa Forsakrings kapitalforvaltning ar att sdkerstélla

Afa Forsakrings ataganden gentemot de forsakrade och att uppna
hogsta majliga lAngsiktiga avkastning inom de risknivder som styrelsen
beslutat. Afa Forsakring stéller hoga krav pa agarstyrning, etik, samt
miljémassigt och socialt ansvarstagande i de bolag vi dger. Vi anser att
aktier i foretag som beaktar dessa faktorer i sin verksamhet har battre
forutsattningar for god vardetillvaxt.

Information om de principer som ligger till grund for vart dgararbete
finns i var dgarpolicy som finns i sin helhet pa www.afaforsakring.se.

Avkastning och
ansvarsfulla
investeringar

Afa Forsakring integrerar hallbarhet i investerings-
analysen, vilket dven &r tydligt uttryckt i malen fér
kapitalforvaltningen.

Vara riktlinjer for ansvarsfulla investeringar anger
principer och regler for Afa Forsakrings kapital-
forvaltning — fran investeringsbeslut till aktivt 4gande
och uppféljning av placeringsverksamheten. Riktlinjerna
beskriver vilka branscher vi avstar att investera i och
klargor de forvantningar vi har pa enskilda foretag

vad géller efterlevnad av internationella konventioner A"sredovism'ng 2025
utifrén bland annat FN:s Global Compact och OECD:s
riktlinjer for multinationella foretag inom omradena miljo,
manskliga rattigheter, arbetsratt, och korruption.

Under 2025 har Afa Férsakrings styrelse beslutat om nya mal for
kapitalforvaltningen 2026-2030. Malen utgar fran tre teman som utgor
forvaltningens prioriterade hallbarhetsfragor; strukturerat hallbarhet-
sarbete, klimat och arbetsmiljé. Klimat och arbetsmiljé ar déarav priorite-
rade fragor i vart dgararbete.

Information om vara hallbarhetsmal, avkastning, férdelning pa olika

placeringsslag, investeringsfilosofi med mera finns i Afa Forsakrings
arsredovisning, hallbarhetsrapport och pa www.afaforsakring.se.

4 Afa Forsékring



Aktiedgarrapport 2025

Forutsattningar
for vart arbete
och genomforande

| vara noterade innehav har vi ett antal verktyg till forfogande for att
utdva dgarstyrning. Vi deltar i valberedningar, arbetar med dialog och
deltar pa bolagens stammor.

Svenska marknadsnoterade bolags ekonomiska, sociala och miljémassiga
forhallanden och risker utvarderas genom en systematisk genomgang

av bolagens strategj, kapitalstruktur, &gar- och bolagsstyrning, produkt-
utbud, personalrelaterade forhallanden, leverantdrsrelationer, marknads-
situation, kund- och konkurrensférhallanden, regulatoriska ramar samt
miljdpaverkan. Denna analys utgoér ett centralt underlag fér en aktiv och
ansvarsfull forvaltning.

Utover information fran foretagen inhdmtar vi bedémningar fran externa
analytiker och andra tjanste- och dataleverantérer. Vad géller dgarstyr-
ning samarbetar vi med andra dgare i bland annat valberedningar och
Institutionella Agares Férening (IAF).

Var uppfattning ar att styrningen av de svenska marknadsnoterade
bolagen fungerar val. Lagar, rekommendationer, praxis och tradition har
tilsammans skapat bra forutsattningar for god dgarstyrning och sett
over langre tid har de svenska borsnoterade foretagen uppnatt fantas-
tiska resultat, ndgot som varit mycket fordelaktigt for Afa Forsakring och
véra intressenter.

For utlandska aktier har vi huvudsakligen en indexnara forvaltning.
Vi placerar saval i direktdgda aktier som i institutionella fonder.

Afa Forsakring anvander externa forvaltare pa vissa marknader och
delmarknader som exempelvis Japan, tillvaxtmarknader och utlandska
smabolag. Med fonder avses hér dven ETF:er (Exchange Traded Funds,
borshandlade fonder). Innan placeringar gérs undersoker vi fondforvalta-
rens arbetsmetod, resultat, placeringsinriktning och hallbarhetsarbete,
inklusive dgarstyrning. Vi traffar Idpande de externa forvaltare som har
aktiv forvaltning och foljer upp dessa omraden. Vi gar igenom alla de
innehav som de aktiva forvaltarna har investerat i och jamfér med vara
interna uteslutningskriterier.

For internt forvaltade utlandska aktier féljer vi ungefar samma process
som for investeringar i svenska aktier. D4 vi har en mer diversifierad for-
valtning i utlandet innehaller portfoljerna ett storre antal olika aktier dér
enskilda aktiers vikt i portfoljerna inte avviker s mycket fran dess index-
vikter. Liksom for svenska aktier utvarderar vi foretagen, men ar har mer
beroende av externa analytikers och tjansteleverantérers bedémningar.
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Valberednings-
arbete

Afa Forsakring tillhor i flera fall de storsta dgarna i foretag vi investerat

i och deltar d& i valberedning dér beslut till &rsstdmman férbereds. Valbe-
redningens viktigaste uppdrag ar att foresla en kompetent och val sam-
mansatt styrelse, ndgot som &r avgdrande for ett aktiebolags mojligheter
att ge god avkastning till sina dgare.

Vi deltar med egen personal i valberedningar och infér 2025 arsstammor
deltog Afa Forsékring i totalt sju valberedningar. De valberedningarna var
Actic, Byggmax, Granges, JM, KB Components, SKF och AB Volvo. Infér
stdmmosédsongen varen 2026 ingar Afa Forsakring i atta valberedningar:
Actic, Alleima, Granges, JM, KB Components, SKF, Handelsbanken och
Volvo.

Aven nar vi inte dr bland de stérsta dgarna tillfragas vi ofta om vissa
fragor nar styrelsen vill forankra sina forslag, sarskilt vad géller var syn

pa foreslagna ersattningsprogram for foretagsledning och medarbetare.
Var instéllning ar att ersattningsprogrammen ska vara val motiverade,
mattliga och enkla att forsta bade till innebdrd och effekt. Vi anvander oss
av interna nyckeltal for att bedéma rimligheten i féreslagna ersattnings-
program.
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Dialog med foretag

Vi har I6pande direktkontakt med svenska foretag déar vi 4ger aktier
eller dar aktieplaceringar 6vervags. Mycket av arbetet i aktieanalysen
gar ut pa att forsta hur foretaget paverkas av ekonomiska, sociala och
miljdmaéssiga faktorer och dér bedémer vi dialogen med féretaget som
central. Som helhet anser vi att foretagens informationsarbete haller
hog klass.

Under 2025 har vi bland annat fortsatt sdka dialog med ett av foretagen i
var utlandska portfolj (Tesla), framst i samarbete med andra institu-
tionella investerare. Orsaken har varit en rad upplevda problemomraden,
bland annat avseende bolagsstyrning, ersattningsfragor, styrelsens
oberoende och bolagets hantering av arbetsrattsliga fragor.

Afa Forsakring ar medlemmar i det investerarledda initiativet Climate
Action 100+. Initiativet for dialoger med féretag som har stora utsléapp av
vaxthusgaser vid en global jamforelse och inom ramen fér detta deltar vii
paverkansinitiativ och dialog med ett antal foretag i syfte att starka deras
klimatarbete.

Arbetet i aktie-
analysen gar ut

pa att forsta hur
foretaget paverkas
av ekonomiska,
sociala och milj6-
massiga faktorer.
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Arsstammor

Svenska foretag

Afa Forsakring anvander drsstdmman for att utéva dgarinflytande. Vart
mal &r att alltid vara nérvarande och delta vid &rsstdmmor i Sverige, men
av praktiska skél endast vid enstaka tillféllen utanfér Sverige.

Under 2025 deltog vi vid 56 stammor for svenska bolag, varav 54 var
ordinarie &rsstdmmor och tva var extrastdmmor. Vid nastan alla
stdmmor var vi ndrvarande pa plats.

Under 2025 rostade vi mot, eller avstod fran att rosta om, styrelsens/
valberedningens forslag vid féljande svenska stdmmor:

Autoliv

Afa Forsakring avstod fran att résta i radgivande omrdstning om
ersattningssystem for foretagsledningen.

EQT

Afa Forsakring rostade nej till forslag gallande "Beslut om &ndring av
EQT:s Aktieprogram och EQT:s Optionsprogram” da vi bedémde att de
foreslagna ersattningsnivaerna var for hoga.

Boliden

Vid Bolidens extra bolagsstdmma i januari 2025 réstade Afa Forsakring
nej till "Beslut om bemyndigande for styrelsen att emittera nya aktier”.
Forslaget avsag en riktad emission utan foretradesratt for befintliga
aktiedgare.
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Utldndska foretag

Under 2025 rdstade vi elektroniskt pa arsstdmmorna for ett antal utlandska bolag.
Under aret har vi upphandlat en réstningsradgivare som stod i var process for rost-
ning analys av stammoforslag. 2025 var forsta dret som vi anvdnde oss av rad och
rekommendationer fran en extern radgivare vid rostning i de utlandska foretagen i var
aktieportfdl].

Afa Forsakring dger aktier i ett stort antal utléndska foretag och gor darfor ett urval vad
géller rostning. Under aret har vi utvecklat var strategi for hur vi ska identifiera vilka ut-
landska foretags drsstdmmor som ar relevanta for oss att résta pa. Vi réstar framst vid
stammor dar vi vill se en forbattring avseende fragor kopplade till vara grundldggande
principer och prioriterade hallbarhetsfragor.

Inom ramen for vart engagemang i investerarinitiativet Climate Action 100+ har vi
under aret bland annat varit delaktiga i att signera investerarbrev till foretag inom bil-
industrin. Breven uppmanade till 6kad transparens avseende foretagens klimatpolicy
och klimatlobbying.

Infor Teslas &rsstdmma 2025 deltog Afa Forsakring tillsammans med andra investerare
i att Iagga fram ett aktiedgarforslag som uppmanade foretaget att anta en policy som
sédkerstéller arbetstagares ratt till foreningsfrihet och kollektiva férhandlingar, i enlighet
med Internationella arbetsorganisationens (ILO) deklaration om grundlaggande princi-
per och réttigheter i arbetslivet. Amerikanska SEC godkénde dock Teslas begéran om f4
utesluta forslaget fran arsstdmman.

Utover arbetsrattsliga fragor har Afa Forsékring dven analyserat Teslas hantering av
styrningsrelaterade fragor och vid foretagets arsstdmma valde vi att résta emot fore-
slagna aterval av styrelsemedlemmar samt ersattningspaket till VD. Bakgrunden till hur
vi réstade var att vi upplevde att det fanns ett antal problemomraden i foretaget, bland
annat avseende agarstyrning och styrelsens oberoende. Dartill bedémde vi att den om-
fattande ersattningen till VD inte motsvarade vara forvantningar vad géller utformning
och storlek.
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Medlemskap och

° oy © °

Initiativ

Afa Forsakring ar medlem i flera samverkansorganisationer och initiativ

som framjar branschsamverkan och stddjer arbetet med dgarstyrning
och ansvarsfulla investeringar.

Advance

Ett PRI-lett investerarinitiativ dar institutionella investerare samarbetar
for att stérka foretags arbete med méanskliga réttigheter och sociala
fragor genom aktivt agarinflytande. Afa Férsékring star bakom initiativet
men delar ej aktivt i dialog,

Climate Action 100+

Investerarledda klimatinitiativ som engagerar de storsta globala utslap-
parna for att forbattra klimatstyrning, minska utsldpp och 6ka trans-
parens. Afa Forsékring deltar som bidragande investerare i ett antal
bolagsdialoger.

Institutionella Agares Férening (IAF)

En svensk ideell férening som samlar stora institutionella investerare for
att framja god sjélvreglering och god sed pa den svenska aktiemarkna-
den. Féreningen verkar for att starka medlemmarnas roll som aktiva aga-
re, bland annat genom remissarbete, valberedningsarbete och utveckling
av riktlinjer for bolagsstyrning.

Labour Rights Investor Network (LRIN)

Ett globalt investerarnatverk med fokus pa arbetstagares rattigheter,
sarskilt féreningsfrihet och ratten till kollektiva férhandlingar. Natverket
ar ett initiativ fran Global Unions’ Committee on Workers’ Capital (CWC)
och fungerar som en kunskaps- och informationsplattform. Medlemmar
atar sig att integrera arbetsrattsliga fragor i sina dgarstyrnings- och
paverkansaktiviteter. Afa Forsékring blev medlemmar 2025.
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Swesif

Sveriges forum for hallbara investeringar, som verkar for att sprida
kunskap och utveckla praxis kring hallbara och ansvarsfulla investeringar
bland kapitaldgare och forvaltare.

Svensk Forsakring

Branschorganisationen for svenska forsakrings- och tjanstepensions-
foretag, som arbetar for goda verksamhetsvillkor, branschstatistik och
okat fortroende for forsakringsmarknaden.

UN Principles for Responsible Investments (PRI)

Ett FN-stott globalt natverk av investerare som arbetar for att integrera
miljoméssiga, sociala och bolagsstyrningsrelaterade (ESG) faktoreriin-
vesteringsbeslut och dgarstyrning. De sex principerna guidar investerare
i att bidra till ett mer hallbart finansiellt system.

Afa Forsakring
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