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Foérsta AP-fondens redovisning for
2024 innehaller férutom arsredovis-
ning dven hallbarhetsredovisning samt
fondstyrningsrapport och rapport

om riskhantering. Hallbarhetsredovis-
ningen utgar fran AP-fondernas
gemensamma riktlinjer for redovis-
ning av hur malet om féredémlig
férvaltning har uppnatts.
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Férsta AP-fondens L drag ér att pa ett féredémligt satt forvalta
en del av inkomstpensionssystemets kapital s att enlangsiktigt
hég avkastning uppnas med god kostnadseffektivite

.

dag och
angsiktig

Fonden bidrar till att byg ' allas vér pensionstryggH "t‘~

LS b |
A4

Forsta AP-fonden ska maximera Iéngsiktig-%s{g’m}rﬁg;hed
riskavvagning, effektivitet qch héllbarhet sa att fondens avkast-

ningsmal uppnas eller overtraffas Genom ansvarsfulla investe-

naau:-och—engaga‘ait-agarskap kan vi bidra till att framja en

hallbar utveckling. ) | g
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Aret i korthet

Resultat Kostnadsandel Ka pital Vi &r stolta 6ver vart bidrag till Sveriges pensio-
) narer och hur det Iangsiktigt har starkt pensions-
Arets resultat uppgick till Fondens kostnadsandel uppgick till Totalt kapital, 31 dec uppgick till systemet. Diagrammet visar Férsta AP-fondens

44' 6 md kr 0 ) 0 5 % 4 9 6' 9 md kr :;?ﬁrﬁ!t%ev'::‘t’i’;s‘/Stemets stabilitet och

425,9 496,9

Avkastning Fondférmdgenhet
Utbetalning Avkastning Real avkastning 2001-2024 dec 2024
Till pensionssystemet 2024 Arets avkastning efter kostnader Genomsnittlig real avkastning efter kostnader
betalades ut uppgick till under den senaste tiodrsperioden uppgick till

2,0 mdkr 9,8% 4'4%

Nyckeltal

Y 2024 2023 2022 2021 2020

Avkastning fére kostnader, % 9,9 931 -8,5 20,8 9,8

Férvaltningskostnadsandel, % 0,05 0,06 0,06 0,07 0,08

Avkastning efter kostnader, % 9,8 91 -8,6 20,8 9,7

Resultat efter kostnader, mdkr 44,6 38,0 -39,9 80,7 34,8

Nettofldden pensionssystemet, mdkr -2,0 -4,8 -4,7 -75 -79

Fondkapital vid arets slut, mdkr 496,9 4544 421,2 465,8 392,6

Agaransvar 134,0
e AR e dlem e Ser Infér stdmmosédsongen 2024 Fondférmégenhet

\\ ags?/aarsfull ggaree unad:roéret O) arbetade FOrsta AP-fonden i Jan 2001
rostat pa 1555 bolagsstammor, (e 20 valberedningar i noterade e T

varav 92 svenska och 1463 och onoterade bolag.

utlandska.

avvecklingsfonder/
sarskilda investeringar
aren 2001-2008.

20001 ———— Fondkapitalutveckling, mdkr ———— 2024
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Vasentliga handelser 2024

&

i

My

Geopolitisk och makro-
ekonomisk utveckling

Under aret har fonden paverkats av den
geopolitiska och makroekonomiska utveck-
lingen. Globala handelskonflikter, inflation
och valutafluktuationer har skapat bade
utmaningar och méjligheter. Trots dessa
osakerheter har fonden lyckats bibehalla
en stabil avkastning genom strategiska
investeringsbeslut och en god riskhante-
ring. Fonden 6vertréffar dterigen det
l&ngsiktiga avkastningsmalet.

©

Ny styrmodell och effektivt
arbetssatt for styrelsen

Under aret har fondens styrelse tillsammans
med verksamheten genomfért en omfat-
tande dversyn av styrmodellen. Det har
resulterat i implementeringen av bland annat
nya investeringsovertygelser. Styrelsen har
ocksd utvecklat sitt arbetssatt genom att
infora en ny utskottsstruktur med ett nytt
placeringsutskott. Vidare har man utvecklat
processerna fér hur beslut bereds och fattas
i styrelsen. Syftet med férandringarna ar att
battre méta de nya marknadsférutsattning-
arna, 6ka effektiviteten och ge hoégre avkast-
ning. De genomfors ocksa for att 6ka trans-
parensen och stérka fértroendet.

@

Avvaktande marknad for
onoterade tillgdngar - stabil
grund fér framtida tillvaxt

Under 2024 n&dde varderingarna for onote-
rade tillgdngar sina bottennivaer. Marknads-
utvecklingen har varit avvaktande och
kdnnetecknats av dampade vérdedkningar
och lagre transaktionsaktivitet jamfért med
perioden fére 2022. Trots det har vi genom
selektiva investeringar inom héalsosektorn,
energisektorn och genom kapitaltillskott till
vart heldgda fastighetsbolag Willhem lagt
en solid grund for framtida tillvéxt. Detta
ger oss en stark position att kapitalisera pa
kommande marknadsférandringar och skapa
langsiktigt varde for pensionssystemet.

Regeringens arliga
utvéardering

I sin arliga utvérdering konstaterade reger-
ingen att fonden bidragit till den langsiktiga

finansieringen av inkomstpensionssystemet.

Resultatet visar att vi aktivt har arbetat for
att uppfylla det lagstadgade malet om att
férvalta fondmedlen féredémligt pé ett
kostnadseffektivt satt.
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Oversyn av buffertfonderna

Regeringen beslutade i oktober 2023 att ge
en utredare i uppdrag att [dmna férslag pa
atgarder for att modernisera och effektivisera
foérvaltningen av AP-fondernas verksamhet.
Utredarens rapport presenterades i juni och
skickades déarefter pa remiss. | oktober 2024
l&mnade Forsta AP-fonden sitt remissvar.
Den 31 januari 2025 presenterade regeringen
inneborden i ett lagférslag som laggs fram
inom kort. Det innebér att de tre nuvarande
buffertfonderna i Stockholm ska konsolide-
ras till tva. Konsolideringen sker genom att
tillgdngarna i Férsta AP-fonden férdelas

lika mellan Tredje och Fjérde AP-fonden.
Férandringarna forvantas trada i kraft

1 januari 2026.

Utredning om en mojlig
"gas” i pensionssystemet

Idag finns det en "broms” som sénker pen-
sionerna om pensionssystemets skulder
Overstiger tillgdngarna. Under aret har
regeringen initierat en utredning for att
underséka méjligheterna och riskerna med
att dven inféra en "gas” som hdjer pensio-
nerna vid 6verskott i systemet. Utredningen
ska presenteras senast véren 2025.
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Borsrekord

och aterhamtning
bland nya orosmoln

2024 praglades av den starka amerikanska ekonomin
och nya rekord pa USA-bdrserna. Avtagande inflations-
tryck och svagare realekonomisk utveckling fick fler
centralbanker att sanka styrrantorna under 2024 an

vérlden sett pd manga ar. Med en noga 6vervagd

portféljpositionering och ett fokuserat genomfor-
ande blev Férsta AP-fondens avkastning 9,9 procent

fére kostnader, och resultatet uppgick till 44,6 mdkr.
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Overtraffade mal och positiva
resultatbidrag fran alla tillgangsslag
Resultatet uppgick till 44,6 mdkr eller 9,9 procent
fore kostnader. Forvaltat kapital uppgick till 496,9
mdkr per den 31 december 2024 och under aret har
Forsta AP-fonden dverfort 2,0 mdkr till inkomstpen-
sionssystemet. Vi &vertraffar ater malet om 3 pro-
cents real avkastning under rullande tiodrsperioder
da den genomsnittliga avkastningen de senaste 10
aren i snitt uppgar till 4,4 procent. Positiva resultat-
bidrag kom framst fran aktieférvaltningen, med en
sérskilt god avkastning fran utléndska aktier, medan
avkastningen fran onoterade tillgdngar bidrog svagt
negativt. Investeringar i riskkapitalfonder fortsatte
att utvecklas positivt under aret. Fondens kontinuer-
liga arbete med kostnadseffektivitet har minskat
kostnadsandelen ytterligare och ar nu 0,05 procent.

Stark amerikansk marknadsutveckling

och vandpunkt fér onoterade tillgangar
Arets mest framtradande marknadstema for noterade
tillgdngar var den starka utvecklingen pa den ameri-
kanska boérsen. Amerikanska finansiella tillgéngar
gynnades av manga faktorer som hushallens starka
balansrékningar, en dynamisk arbetsmarknad, rénte-
sankningar, omfattande finanspolitiska stimulanser
och ett tydligt resultat i presidentvalet. Efter ett starkt
forsta halvar utvecklades den svenska och europeiska
aktiemarknaden svagare under resten av aret. En
svagare ekonomisk utveckling i Europa tillsammans
med férvantningar om 6kade handelshinder och geo-
politisk paverkan pekades ut som huvudorsakerna.
Vi 6kade under aret var exponering till amerikanska
sma och stora bolag, minskade exponering till Europa
utanfor Sverige, samt anpassade dynamiskt valuta-
positioner och duration i réntebérande tillgangar.

Under 2024 bottnade varderingar tydligt fér onote-

rade tillgdngar efter de senaste arens vardetapp.
Jémfort med perioden med historiskt ldga rantor
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fére 2022 &r det samtidigt tydligt att vardeuppgangar
och transaktionsaktivitet &r mer avvaktande. For oss
som selektiv investerare med en tydlig strategi ar det
en miljé dér vi ska kunna skapa vérde. Vi har under
aret gjort tillaggsforvarv till vart heldgda fastighets-
bolag Willhem som jag tror kommer bidra mycket
positivt med avkastning, hallbarhet och hyresgést-
nytta i vart bestdnd av hyresbostéder. Vi har ocksa
gjort nyinvesteringar inriktade pa bland annat hélso-
sektorn, elproduktion och mjukvaruutveckling inom
private equity. Vi ser goda férutsattningar for positiv
utveckling i svensk ekonomi och bérs under nésta ar
givet positiva foretagsindikatorer och dkad kdpkraft
hos hushallen till foljd av rante- och skattesankningar.

Langsiktigt &garskap och

hallbar utveckling

Som langsiktiga och engagerade &gare har vi under
aret arbetat genom valberedningar, rostat pa alla
bolagsstammor och fért dialoger med bolag for

att bidra till att skapa basta maojliga forutsattningar
fér dem. Vi ser att en Idnsam och hallbar klimatom-
stallning fortsatt har hog prioritet i néringslivet. De
senaste aren har dock visat att omstéllningen, som
andra innovationsprocesser och samhéallsomvand-
lingar, séllan &r enkel eller foljer en rak linje. Darfor
ar det viktigt for oss, med vart langsiktiga uppdrag,
att ansvarsfullt stétta de bolag vi &ger mot en hallbar
utveckling, i en takt som balanserar vad omvarlden
mojliggdr och vad var framtid kraver.

Utblick och utveckling i styrning,

ledning och organisation

Pa inbjudan av den australienska pensionsfonden
Future Fund har vi i &r deltagit i en omfattande
gruppstudie av framgangsfaktorer och framatblick-
ande utmaningar fér pensionsfonder i vérldsklass
som tillsammans forvaltar 70 biljoner kronor. Att
fortséatta nd hog avkastning pa ett hallbart och for-
troendeskapande sétt, i en mer komplex véarld dar

"Vi ser goda forutsatt-
ningar for positiv utveck-
ling i svensk ekonomi och
bérs under nasta ar givet

positiva féoretagsindika-
torer och 6kad képkraft
hos hushallen till f6ljd
av rante- och skatte-
sankningar.”

i
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"Under aret har vi fortsatt
var givande samverkan
med 6vriga AP-fonder i

syfte att uppna battre
resultat, effektivt resurs-
utnyttjande samt framja
utbyte av erfarenheter
och kunskaper.”

FORSTA AP-FONDEN | ARSREDOVISNING 2024

systemrisker snarare an risker i enskilda investe-
ringar blir allt viktigare, ssmmanfattar hur fonderna
beskriver sin situation. De flesta fonder utdkar sin
interna foérvaltning fér noterade och onoterade till-
gangar for att battre kontrollera portfdljallokering,
likviditet och riskprofil, samt uppfylla &nskade
ESG-egenskaper. Att utveckla styrning och ledning,
attrahera och behalla kompetent personal, samt
anvanda ny teknik pa ett vardeskapande och sakert
satt &r ocksa viktiga utmaningar och mgjligheter.

| slutet av 2023 beslutade styrelsen att &ndra
strukturen for de tre utskott som bereder styrelse-
arenden, for att fordjupa diskussionerna kring inves-
teringsrelaterade fragor. | verksamheten har vi upp-
skattat de férdjupade diskussionerna om strategi,
styrning och rapportering som detta har inneburit.

Samverkan mellan AP-fonderna

Under aret har vi fortsatt var givande samverkan
med 6vriga AP-fonder i syfte att uppna béattre
resultat, effektivt resursutnyttjande samt framja
utbyte av erfarenheter och kunskaper. Exempel pa
omraden dér fonderna har samverkat under aret

ar kring upphandlingar, finansiell rapportering, hall-
barhet, interna utbildningsinsatser och utveckling
av systemplattformar.

Engagerade medarbetare och
framgangsrika utvecklingsprojekt

Nu, pa mitt femte ar som vd for Forsta AP-fonden,
fortsatter jag att imponeras av hur véara medarbe-
tare med stort &gandeskap och innovationsférmaga
utvecklar var verksamhet. Under aret har det
genomfdrts komplexa férandringsprojekt sdsom
handel i nya instrument, stora upphandlingar och
implementeringar av véra verksamhetskritiska
system, samt féréndrade tekniklésningar for alla
anvandare. De har ocksa fatt mycket fina omddémen
for digital sparbarhet och sékerhetsfokus i gransk-

ningar som genomférs av extern- och internrevision.
Vi har fortsatt vara utbildningsprogram som syftar
till att starka bade individuella fardigheter och vart
gemensamma ledarskap. Vara regelbundna pulsmat-
ningar visar fortsatt pa hog trivsel och engagemang
bland medarbetarna.

Utredning av AP-fonderna

Under aret har styrelsen och organisationen

ocksa arbetat med att ge underlag till utredningen
om AP-fonderna. | oktober 2023 beslutade reger-
ingen att utreda och féresla atgarder for att moder-
nisera och effektivisera AP-fondernas forvaltning.

6 februari 2025 lamnade regeringen en lagradsremiss
som innebér att Férsta AP-fonden konsolideras in

i Tredje och Fjarde AP-fonderna och att tillgdngarna
fors 6ver. Lagandringarna foreslas trada ikraft den
1januari 2026. Vi fortsétter att stréva efter hog
avkastning pa ett hallbart och fértroendeskapande
satt i en alltmer komplex varld dar systemrisker blir
allt viktigare. Transparens, tydliga ramar och méjlig-
het till ansvarsutkravande ar nycklar till att skapa
genomférandekraft, avkastning och fértroende

hos alla intressenter.

Stockholm i februari 2025

/g/}aﬁh M%WM rol éd/’/mrz(/

Kristin Magnusson Bernard
vd
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Avkastningsmal och utfall

Vart arbetssétt och avkastningsmal

Forsta AP-fondens styrelse faststéller avkastnings-
malet och nivén pé finansiell risk.

Sa hér arbetar vi:

 En val genomténkt investeringsstrategi.

« Effektiva investeringsprocesser.

 Ansvarsfull 4garstyrning.

« Hallbarhet som en integrerad del av var verksamhet
och investeringsstrategi.

» Oberoende riskkontroll och regelefterlevnad.

Vi fokuserar pa att skapa hallbar
avkastning genom noggrant utfor-
made strategier och styrsystem
som framjar bade finansiell och hall-
bar framgang. Arbetet genomférs
av 67 kompetenta och engagerade
medarbetare.

Medelfristigt realt
avkastningsmal

3,0«

Fondens medelfristiga reala avkastning
per ar 6ver rullande tioarsperioder.

Langsiktigt realt avkastningsmal

4,04

Genomesnittlig arlig real avkastning
Sver 40 ar, efter kostnader.
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Innehav

Den 31 december 2024 férvaltade Forsta
AP-fonden ett kapital pa 496,9 mdkr. Det
ar en 6kning med 42,5 mdkr jamfért med
samma tid férra aret.

Var exponering i portféljen &r fordelad pa

aktier, rantebérande vardepapper och
alternativa investeringar.

Aktier

56,3%

Utlandska 35,9%
Svenska 20,5%

Réntebarande
vardepapper

22,4

Alternativa investeringar

22,3%

Utfall

Genom aktivt beslutsfattande och fokus pa att
utnyttja mojligheterna i arets volatila marknad
har vi kunnat bidra positivt till inkomstpensions-
systemet och évertraffat bade de kortsiktiga och
langsiktiga avkastningsmalen.

Avkastning 2024

9,8«

Avkastning efter kostnader.

Medelfristig real
avkastning

4,44

Fondens medelfristiga reala avkastning
per ar senaste tiodrsperioden, efter
kostnader.

Arlig real avkastning

4,1+

Genomshnittlig arlig real avkastning
sedan starten 2001, efter kostnader.
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Makroutvecklingen 2024

Fallande inflation, sankta styrrantor samt en relativt robust varldsekonomi gjorde
2024 till ett starkt borsar. Den amerikanska ekonomin visade sig sarskilt motstands-
kraftig, och landets IT-sektor agerade som ett draglok fér aktiemarknaderna.
Framover bor vi dock vénta oss ett nagot lugnare tempo pa boérsutvecklingen.
Osakerheten i form av geopolitik och inflationsutveckling ar férhéjd medan de
underliggande drivkrafterna ar fortsatt robusta.

Inflationen i brygga

2024 blev aret da centralbankerna till synes gick
segrande ur inflationskampen och déarmed kunde
borja latta pa den penningpolitiska bromspedalen.
Samtidigt fortsatte varldsekonomin med USA i
spetsen att trotsa stéandigt narvarande recessions-
farhagor. Oroshérdar saknades emellertid inte: den
geopolitiska situationen, relativt svag tillvaxt i delar
av Europa samt en kinesisk ekonomi som brottades
med stora strukturella utmaningar. Detta uppvagdes
dock av de amerikanska hushallens starka finansiella
situation samt snabbt tilltagande Al-investeringar.

"2024 blev aret da central-
bankerna till synes gick seg-
rande ur inflationskampen
och darmed kunde bérja
latta pa den penningpoli-
tiska bromspedalen.”

Starka borser
Kombinationen av fallande réntor och battre tillvaxt
an manga forvéntat sig utgjorde en bérdig grogrund

FORSTA AP-FONDEN | ARSREDOVISNING 2024

for avkastningen pa riskfyllda tillgdngar. Aktiemark-
naderna steg stadigt under aret med endast nédgra
mindre fallgropar pa vagen. Férutom det allmént
gynnsamma makroekonomiska ldget drevs upp-
géngen ocksa av de stora IT-bolagens mycket starka
vinsttillvaxt, da utvecklingen pa Al-omradet genere-
rade en massiv efterfragan pa relaterade produkter.
De langa statsobligationsréantorna &kte berg- och
dalbana under aret i takt med att férvantningar pa
kommande rantesankningar fluktuerade. Mot arets
slut hade férvantningarna pa réntesénkningscykeln
konvergerat mot ndgot som motsvarar mer modesta
och kanske rimligare réntesédnkningar. Resultatet
blev att avkastningen pa statsobligationer blev
nagot negativ for 2024.

Utblick

Efter tva starka borsar ar det mycket som talar

for ett ndgot lugnare tempo pa aktiemarknaderna.
De makroekonomiska férutsattningarna ar forvisso
fortsatt goda da rantesankningscykeln lar fortga
under forsta halvaret av 2025 samtidigt som tillvaxten
tuffar pa. Vad som hénder efter det &r mer osékert.
Om réntesénkningarna leder till ett stérre uppsving
i tillvaxten kan det medfdra att inflationsutsikterna
ater forsémras med stigande réantor som resultat.
Det kan dédmpa utvecklingen for riskfyllda tillgangar.

Magnus Lomakka,
makrostrateg, beskriver
omvarldsléaget och
férutsattningarna for
investeringar.

Resultatet av Al-boomen i nartid &r ocksa holjt i
dunkel. En gynnsam utveckling kan ge lag inflation
och hdég tillvéxt och sannolik stark borsutveckling. Men
om det visar sig att omfattande felinvesteringar gjorts
kan aktiemarknaden drabbas av ett storre bakslag.

De mer medelfristiga tillvaxtutsikterna ser forhallande-
vis goda ut da investeringar i gron omstélining, ldng-
siktiga effekter av Al samt upprustning av forsvars-
makterna sannolikt ger en robust grund att sta pa.

| andra vagskalen ligger en fortsatt eskalering av den
geopolitiska turbulensen som skulle kunna utgdra en
negativ faktor for bade tillvaxt och inflation.
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Forvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstallande direktéren for Forsta
AP-fonden avger hdrmed sin férvaltningsberattelse
for 2024. Forvaltningsberattelsen tillsammans med
rékenskaper och noter har granskats av fondens
revisorer. Granskningen omfattar sidorna 11-28.

Arets resultat

Forvaltningsresultatet uppgick till 44 554 (38 029)
mkr. Det motsvarar en avkastning om 9,9 (9,1) pro-
cent fore kostnader och 9,8 (9,1) procent efter
kostnader.

Den reala avkastningen, det vill sdga efter juste-
ringar for inflation, uppgick till 9,0 (4,7) procent.
Inflationen for helaret uppgick till 0,8 (4,4) procent
matt som KPI. Fondens langsiktiga mal ar en real
avkastning pa 4 procent per ar éver 40 ar. Fonden
har under den senaste tiodrsperioden uppnatt en
real avkastning om 4,4 (5,0) procent per ar.

Nominellt har avkastningen under samma period
uppgatt till 75 (7,9) procent i snitt. Samtidigt har
inkomstindex som paverkar pensionsratternas
upprékningstakt 6kat med 3,0 (2,8) procent i
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genomsnitt de senaste tio aren. Forsta AP-fonden
har ddrmed bidragit positivt till pensionssystemet
och 6vertraffat det langsiktiga reala avkastnings-
malet. Fondkapitalet uppgick vid arets slut till

496 917 (454 386) mkr, en 6kning med 42 530 mkr
jamfort med féregdende arsskifte.

Overféring till Pensionsmyndigheten

Under aret hade fonden ett nettoutfléde mot pen-
sionssystemet om totalt 2,0 (4,8) mdkr. Sedan 2010
har fonden betalat ut 80 293 mkr till Pensionsmyndig-
heten for att tdcka underskottet mellan pensions-
avgifter och pensionsutbetalningar samt administra-
tiva kostnader i systemet.

Rérelsens intdkter

Intakter efter avdrag for provisionskostnader uppgick
till 44,8 (38,3) mkr. Intékterna utgdrs huvudsakligen
av realiserade och orealiserade vardeférandringar. De
avser fondens finansiella tillgdngar, vilka varderas till
verkligt varde pd balansdagen. Ovriga intakter utgérs
av rantenetto, erhallna utdelningar samt valutakurs-
forandringar. Arets provisionskostnader uppgick till
13 (10) mkr. De redovisas som en avdragspost under

rérelsens intdkter da dessa direkt hanfors till intak-
ternas férvarvande. Dessa kostnader avser forvalt-
ningsarvoden fér externa mandat, foérvaltnings-
avgifter for fonder samt depabankskostnader och
kostnader for att halla sdkerheter i samband med
clearing. Provisionskostnaderna uppgick till 0,0 (0,0)
procent av det genomsnittliga fondkapitalet.

Rérelsens kostnader

Roérelsens kostnader uppgick till 247 (247) mkr.
Av rorelsekostnaderna utgjordes 150 (146) mkr
av personalkostnader. Fondens rérelsekostnader
i forhallande till genomsnittligt fondkapital under
aret uppgick till 0,05 (0,06) procent.

Vasentliga handelser

Regeringen har per den 6 februari 2025 |amnat en
lagradsremiss som innebér att Férsta AP-fonden
konsolideras in i Tredje och Fjarde AP-fonderna och
att tillgdngarna fors dver. Lagandringarna foreslas
trada ikraft den 1 januari 2026.
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Forsta AP-fondens portfolj

Langsiktigt avkastningsmal

Foérsta AP-fondens styrelse faststéller avkastnings-
malet och den finansiella risken fonden ska ta.
Fondens medelfristiga reala avkastningsmal ar 3,0
procent per ar den kommande tioarsperioden givet
dagens forvantningar. Det langsiktiga malet &r dock
4,0 procents genomsnittlig arlig real avkastning dver
40 ar, efter kostnader.

Genom aktivt beslutsfattande och fokus pa att
utnyttja majligheterna i arets volatila marknad har vi
kunnat bidra positivt till inkomstpensionssystemet.
Vi dvertraffade bade de kortsiktiga och langsiktiga
avkastningsmalen.

Portféljens tillgangsslag
Foérsta AP-fonden investerar huvudsakligen i risk-

tillgdngar for att skapa férutsattningar att Gver
tid uppna avkastningsmalet. Fondens storsta

Exponering, tillgangsslag

20,5%

Svenska aktier

35,9%

Utlandska aktier

Se tio&rsdversikten sid 17 fér en fullstandig
redogdrelse éver fondens exponering.
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tillgdngsslag &r noterade aktier, rantebarande inves-
teringar samt alternativa investeringar. Rantebarande
investeringar bestar av obligationer, andra rénte-
bérande instrument samt kassa. Alternativa investe-
ringar bestar av riskkapitalfonder och reala tillgdngar
sasom fastigheter och infrastruktur. Fondens absolut-
avkastande mandat, som dels bestar av interna risk-
mandat utan allokerat kapital, dels av investeringar,
kategoriseras som "alternativa strategier”. Valuta-
riskhanteringen utgor ett sarskilt omrade som han-
teras och redovisas separat.

Andel intern och extern férvaltning

Vid utgangen av 2024 var 91 procent av tillgadngarna
forvaltade internt och 9 procent férvaltade externt.
Forsta AP-fonden férvaltar internt nér en samlad
beddémning visar att fonden kan uppna lika bra eller
battre avkastning till en lagre kostnad.
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Avkastning per tillgangsslag

Foérsta AP-fondens investeringar avkastade 9,9 (9,1)
procent fére kostnader. Den stdrsta positiva bidrags-
givaren var noterade aktier som redovisade en
avkastning pa 17 procent. Den samlade valutaexpo-
neringen bidrog med 1,3 procent till fondens avkast-
ning. Alternativa investeringar aterhdmtade sig
under aret och bidrog med ett marginellt negativt
resultat pa —70 mkr motsvarande en avkastning pa
0,0 procent. Rantebérande vardepapper redovisade
en negativ avkastning pa -1,6 procent.

Aktier

Aktieportféljens avkastning uppgick till 17,0 (21,2)
procent. Férsta AP-fondens exponering mot note-
rade aktier utgjorde 56,3 (52,1) procent vid arsskiftet
och ar det dominerande tillgadngsslaget i totalport-
foljen. Den goda avkastningen pa noterade aktier
beror pa att den globala ekonomin har dverraskat
positivt. Detta trots oro fér arbetsmarknaden, och att
inflationen har sjunkit snabbt, vilket har mgjliggjort
storre rantesénkningar fran centralbankerna. Dess-
utom har finansmarknaderna gynnats av en stigande
global likviditet. Slutligen har de stora amerikanska
IT-bolagens vinstutveckling varit mycket god och
gett aktiemarknaderna extra skjuts. Under aret har
globala institutionella forvaltare dédrmed gatt fran

en lag allokering till aktier till en mer genomsnittlig.
Samtidigt har varderingen av globala aktier blivit
relativt hog jamfort med historiska genomsnitt. Att
den ekonomiska tillvaxten under aret blivit battre

an vantat har varit klart tydligare i USA &n i Kina och
Europa, inklusive Sverige. Det svenska mandatet
inkluderar dven innehavet i 4 to 1Investments, som
ager en andel i det onoterade bolaget Northvolt.

4 to 1 Investments har varit investerare i Northvolt
sedan 2021. Det senaste aret har varit utmanande
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for bolaget, praglat av minskad efterfragan pa
elbilar i Europa och fortsatta produktionsproblem.

| slutet av 2024 ans6kte Northvolt om rekonstruktion
enligt amerikansk lagstiftning. 4 to 1 Investments
kommer fortsatta att ha en konstruktiv dialog med
bolaget. Investeringen i 4 to 1 Investments har
skrivits ned som en féljd av att bolagets investering

i Northvolt under rddande omsténdigheter &r mycket
svar att bedéma eventuella kvarvarande véarden av.

Rantebarande investeringar

Rantebarande investeringar avkastade -1,6 (4,8)
procent. Tillgadngsslaget utgjorde 22,4 (24,9) pro-
cent av portféljens exponering. Férsta AP-fondens
totalportfolj bestod vid arsskiftet av 11,3 procent
stats- och statsgaranterade obligationer, 5,1 procent
kreditobligationer och 5,9 procent realréanteobliga-
tioner. Enligt lagen om allmanna pensionsfonder ska
minst 20,0 procent av fondkapitalet placeras i rénte-
bérande placeringar med |ag risk. Under 2024 har
fondens andel i snitt legat pa 22,6 procent.

Under 2024 praglades rantemarknaden av bety-
dande volatilitet och brantare avkastningskurvor,
drivet av skiftande makroekonomiska data, oroande
geopolitisk utveckling och det amerikanska presi-
dentvalet. Stark ekonomisk tillvaxt under arets férsta
kvartal pressade upp marknadsréantorna, som vid
arets borjan hade diskonterat betydande rantesank-
ningar fran olika centralbanker. Tydliga signaler om
stagnation under andra och tredje kvartalet, tillsam-
mans med styrrantesénkningar och avtagande infla-
tionstryck, pressade ner globala marknadsrantor
under perioden. Under det fjarde kvartalet pragla-
des marknaden pa nytt av stigande réantor. | takt
med att den amerikanska ekonomin visat férnyad

styrka géllde detta i synnerhet USA. | september
sankte amerikanska centralbanken styrréntan med
50 punkter, varefter man levererade ytterligare tva
25-punkters sankningar under det fjarde kvartalet.
Federal Reserve indikerade i samband med sitt
rantebesked i december att man avser fortsatta
sanka styrrantan under kommande &r. Riksbanken
inledde sina rantesankningar under andra kvartalet
och hade vid arets utgang sankt reporantan med
150 punkter, fran 4,0 procent till 2,5 procent.

Alternativa investeringar

Alternativa investeringar bestar av riskkapitalfonder
och reala tillgadngar sasom fastigheter och infrastruk-
tur. Under 2024 har marknadssentimentet, som tidi-
gare paverkats negativt av hég inflation, hdgre rantor
och minskad tillgang till kapital, bérjat visa tecken

pa aterhamtning. Vi har sett en successiv 6kning

i transaktionsvolymer och stabilisering av varderingar.
Totalt avkastade alternativa investeringar —0,0 pro-
cent. Drygt hélften av alternativa investeringar utgors
av fastigheter vars exponering motsvarar 13,8 (14,2)
procent av totalportféljen och har ett marknadsvarde
som uppgar till 68,4 mdkr. Sammantaget avkastade
fastigheter 1,2 (-14,9) procent. Fastighetsinveste-
ringarna bestar framfoér allt av direktinvesteringar i
fastighetsbolagen Vasakronan och Willhem samt ett
antal mindre investeringar i bade bolagsform och
fastighetsfonder. Vasakronan égs gemensamt av
AP1, AP2, AP3 och AP4 och investerar framst i kon-
tors- och butikslokaler centralt beldgna i Stockholm,
Goteborg, Malmé och Uppsala. Willhem éar ett av
Forsta AP-Fonden heldgt bolag med fokus pa hyres-
bostéder i svenska tillvaxtorter. Férsta AP-fondens
infrastrukturinvesteringar uppgick till 7,4 (7,5) mdkr
och bestar av det samégda bolaget Polhem Infra
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Portfoljens sammanséattning

Marknadsvarde, mdkr

Avkastning, %

Avkastningsbidrag, %

Avkastningsbidrag, mdkr

Aktier 279,9 17,0 9,2 41,7
Svenska aktier 101,6 6,2 14 6,5
Utldndska aktier 178,2 24,5 78 35,2

Rantebérande vérdepapper 1M,4 -1,6 -0,3 -1,2

High Yield 01 0,0 0,0

Alternativa investeringar 111,0 0,0 0.0 -0/1

Reala tillgdngar 75,8 -11 -0,2 -0,8
Riskkapitalfonder 35,2 2,3 0,2 0,7

Alternativa strategier

Kassa -5,4 0,0 -0,

Valuta 1,3 5,9

Absolutavkastande mandat -0,3 -14

Totalt 496,9 9,9 9,9 44,8

Valutaexponering, 2024-12-31

Mkr usD GBP EUR JPY C")vriga Summa

Aktier och andelar 190 140 4306 11094 18 197 11152 234 889

Réntebarande vérdepapper 31388 5175 35940 8826 1677 83005

Alternativa investeringar

och évrigt 3360 39 58 17 136 3611

Derivat -83137 -9218 -79598 -15 636 -16 891 -204 481

Summa 141751 302 -32506 1404 -3926 17024

Valutaexponering 2023-12-31 36 955 -25 974 20857 42372 8234 82 445

Valutaexponering 2022-12-31 33707 9424 11048 23808 6391 84 378

Valutaexponering 2021-12-31 90N29 =7 424 20 29226 20289 141241

Valutaexponering 2020-12-31 50 480 S8 10 058 19 747 20713 91060

Valutaexponering 2019-12-31 34063 Sk 1129 26 473 31792 93836
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samt fonder. Polhem Infra &r ett av AP1, AP3 och AP4
gemensamt &gt onoterat bolag som bildades 2019 i
syfte att investera i hallbar infrastruktur. Infrastruk-
turinvesteringar avkastade under aret -19,8 (-10,2)
procent. Den negativa avkastningen beror pa ett
mindre antal dldre engagemang som nu ar helt
avskrivna. Vi férvantar oss att de kvarvarande infra-
strukturinvesteringarna kommer att bidra med en
positiv avkastning. Férsta AP-fondens infrastruktur-
investeringar motsvarar en exponering pa 1,5 (1,7)
procent av totalportféljen. Férsta AP-fondens inves-
teringar i riskkapitalfonder uppgick vid arsskiftet till
35,2 (31,4) mdkr och avkastade 2,3 (-1,4) procent.
Overlag uppvisade fonderna en fortsatt stabil utveck-
ling. Det hogre réntelédget har bidragit till att ddmpa
intresset for nya affarer inom riskkapital (Private
Equity). Den globala PE-aktiviteten, bade vad galler
volym och antal transaktioner, har stabiliserats och
planat ut pa en lagre niva. Fonden har under 2024
genomfoért ett antal nya investeringar inom Fastig-
het, Infrastruktur och Private Equity samt kapitaltill-
skott till vart helédgda fastighetsbolag Willhem.

Valuta

Fondens 6ppna valutaexponering bidrog med 1,3
procent till fondens avkastning. Vid arsskiftet hade
Forsta AP-fonden en valutaexponering pa 24,0 (18,1)
procent varav merparten bestod av amerikanska
dollar. P4 det hela taget var det under aret relativt
sma rorelser pa valutamarknaderna da de flesta
centralbankerna gick i takt med den férda penning-
politiken.
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Kostnader

Forsta AP-fondens malsattning &r att bedriva en
resurseffektiv férvaltning med férutsattningar att
skapa sa god langsiktig avkastning som majligt. Mal-
sattningen ar dven att ha tillrdckliga resurser for att
hantera ataganden, interna och externa krav inom
omraden som regelefterlevnad, hallbarhet och intern
kontroll. Férsta AP-fonden bedriver verksamheten pa
ett kostnadseffektivt sdtt och med en god kostnads-
uppfdljning. Fonden upprattar arligen en budget i
samband med arsplaneringen. Den godkanns av sty-
relsen, f6ljs upp och analyseras kontinuerligt for att
sakerstélla god kostnadskontroll. Férvaltningskostna-
derna bestar av rorelsens kostnader, som ar fondens
interna kostnader, och provisionskostnader, som ar
fondens kostnader for extern férvaltning och hante-
ring av vardepapper och sakerheter. Férandringar

i kostnader 6ver aret kan vara relaterade till externa
faktorer sdsom valutakurser och inflation, vilka
fonden inte kan paverka. Foréandringar kan ocksa vara
ett resultat av behov av investeringar i IT, processer
eller personal som behdvs for att fonden ska kunna
bedriva en effektiv kapitalférvaltning och hantera de
krav som stélls pa verksamheten. Fondens kostnader
satts i relation till det férvaltade kapitalets storlek, sa
kallad férvaltningskostnadsandel.

Lagre kostnader an jamférbara
internationella fonder

For att sakerstélla att Férsta AP-fonden har en kost-
nadseffektiv férvaltning dven ur ett internationellt
perspektiv deltar Forsta AP-fonden sedan 2005 i en
arlig analys av internationella fonder. Den utférs av
det kanadensiska féretaget CEM Benchmarking.

| undersékningen deltar ett stort antal fonder fran
hela varlden. Férsta AP-fonden jamférs dels med
fonder som har liknande uppdrag och storlek, dels
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med andra europeiska fonder. Férutom kostnader
jamfoérs dven avkastning, personalsammanséttning,
portféljsammansattning, férvaltningsmodell och
risk. Resultatet visar att Forsta AP-fonden genererar
hoég avkastning till Idg kostnad. Enligt den senaste
undersokningen fran 2023 hade Férsta AP-fonden

i snitt 50 procent lagre kostnader &n jamforelse-
gruppen under de senaste fem aren och 70 procent
lagre kostnader ar 2023 isolerat.

Roérelsens kostnader

Roérelsens kostnader uppgick till 247 (247) mkr och
utgors av fondens kostnader for att bedriva verk-
samheten. | relation till fondkapitalet motsvarar det
0,05 (0,06) procent. Rérelsens kostnader utgdrs av
kostnader for fondens interna férvaltning, administra-
tion och ledning och delas upp i personalkostnader
och dvriga kostnader fér administration. | personal-
kostnader ingar I6ner, sociala avgifter och tjanste-
pensionsavsattningar fér fondens anstéllda, men
ocksa ovriga personalrelaterade kostnader sasom
utbildning och rekrytering av personal. Personal-
kostnader utgdr den storre delen av rérelsens
kostnader och uppgick till 150 (146) mkr. Antalet
anstéllda uppgick under 2024 i snitt till 67 (67) per-
soner. Ovriga kostnader fér administration bestar
bland annat av kostnader f6r lokaler, system- och
informationstjanster. Mer information om rérelsens
kostnader finns i not 6 och 7.

Provisionskostnader

Provisionskostnaderna uppgick till 13 (10) mkr.
Provisionskostnader &r hanfoérliga till extern férvalt-
ning, depabankstjanster samt kostnader for att halla
sakerheter i samband med clearing. | férhallande

till fondkapitalet uppgick provisionskostnaderna till

0,0 (0,0) procent. Extern férvaltning anvands néar
fonden bedémer att den &r mer kostnadseffektiv &n
intern forvaltning eller nér en tillgang eller strategi
av olika orsaker &r svar att forvalta internt. Vid
utgangen av aret uppgick andelen extern férvaltning
till 9,0 (8,2) procent av det totala fondkapitalet. Mer
information om provisionskostnader finns i not 4
och b.

(")vriga kostnader, avgifter och arvoden
Transaktionskostnader ar kostnader som upp-
kommer vid kép och forséljning av vardepapper
och utgors av skillnaden mellan kép- och séljkurs.
Den typen av kostnader bokfdrs som en del av till-
gangens anskaffningsvéarde eller raknas av fran for-
saljningsintakten. Vid handel med aktier tas dessutom
en sarskild avgift ut, sa kallat courtage. Fér 2024
uppgick courtaget till 21 (24) mkr. Transaktions-
kostnader paverkar respektive tillgdngsslags netto-
resultat. Prestationsbaserade arvoden ar en typ av
vinstdelning till externa férvaltare nér avkastningen
ar god och overstiger vissa pa férhand uppsatta
mal. Redovisning sker direkt mot investeringarnas
avkastning och ingar ddrmed under nettoresultat
av finansiella transaktioner i resultatrakningen. De
prestationsbaserade arvodena uppgick till 0 (0) mkr.
Mer information om dessa finns i not 5. Skatte-
kostnader som fonden har ratt att aterfa enligt
dubbelbeskattningsavtal bokférs som en fordran

i balansrakningen och paverkar darfor inte resultat-
rékningen.
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) 2024 2023
Makroutvecklingen 2024
Kostnads- Kostnads-
Tillgdngsslag Kostnad, mkr andel, % Kostnad, mkr andel, %
. . . . Personalkostnader 150 0,03 146 0,03
Finansiell information i
. ) . Ovriga administrativa kostnader 97 0,02 101 0,02
Forvaltningsberattelse Roérelsens kostnad 247 0,05 247 0,06
Noter Provisionskostnader 13 0,00 10 0,00
Styrelsens forsakran Totala kostnader 260 0,05 257 0,06
Revisionsberattelse 1) Fondens kostnader i relation till det genomsnittliga fondkapitalet.

Styrelsens rapport om riskhantering

Fondstyrningsrapport
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Tioarsoversikt

Resultat och infloden, mdkr 2024 2023 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015
Fondkapital, 31 december 496,9 454.4 421,2 465,8 392,6 365,8 3237 3325 310,5 290,2
Nettofldden pensionssystemet -2,0 -4,3 -4,7 -75 -79 -6,5 -6,8 =74 -6,6 -4,9
Arets resultat 44,6 38,0 -39,9 80,7 34,8 48,6 =21 29,3 27,0 11,3
Avkastning, kostnader ochrisk, %
Avkastning fore kostnader 9,9 9,1 -85 20,8 9,8 15,3 -0,6 9,7 9,5 4,
Rorelsekostnader, andel av forvaltat kapital i arstakt 0,05 0,06 0,05 0,05 0,06 0,07 0,07 0,07 0,06 0,06
Provisionskostnader, andel av férvaltat kapital i arstakt 0,00 0,00 0,01 0,02 0,02 0,05 0,07 0,07 0,09 011
Avkastning efter kostnader 9.8 9.1 -8,6 20,8 )7 15,1 -0,7 9,6 ©)3 4,0
Marknadsavkastning™ 15,1 16,5 -14,2 17,9 6.8 19,7 -34 91 8,0 15
Resultat och kostnader totalportféljen, mdkr
Resultat fére kostnader 44,8 38,3 -39,6 81,0 35,1 49,0 -1,6 29,8 274 11,8
Rérelsens kostnader -0,3 -0,3 -0,3 -0,3 -0,3 -0,4 -0,5 -0,4 -0,5 -0,5
Exponering, %
Aktier 56,3 61,2 479 61,4 49,2 36,3 341 37,9 341 34,7

Sverige 20,5 221 18,8 18,6 17,3 10,5 11,2 12,9 12,3 12,3

Utlandska? 35,9 8942 291 42,9 32,0 25,8 22:9) 24,9 21,7 22,4
Réntebarande vérdepapper? 22,4 24,9 241 272 24,2 8248 8818 31,7 29,8 30,2
High Yield - - 0,3 11 1.9 3,0 2,8 4,5 4,5 2,9
Alternativa investeringar 22,3

Reala tillgéngar 15,3 15,8 19,6 17,7 16,2 178 18,0 16,2 15,6 14,4

Riskkapitalfonder 71 6,9 7.9 6,0 4,9 5,4 5,5 4,6 4,7 5,0

Hedgefonder - - 0,5 0.8 3,8 4,3 4,6 4,0 5,0 4,8
Alternativa strategier - 0,3 0,3 0,2 - 11 0,9 1,0 5,0 4.4
Systematiska strategier - - - - - - 3,2 3,0 45 52
Sarskilda investeringar - - - - - - - - 0,5 0,7
Kassa =11 =E)2 -0,7 =101 -0,2 =018 =215 =24 =11 -0/
Valuta 23,6 18,1 20,0 30,3 23,2 25,7 26,0 25,3 22,1 31,3

q 1) Marknadsavkastning och Marknadsvolatilitet avser avkastning och

Risk volatilitet p& det placeringsuniversum som féljer av buffertfondernas
o5 73 R & iz el e 49 e E £l 2)??&15:2‘1?:«2:2?:::;19 inkluderas systematiska strategier som en
Sharpekvot 0,9 0,9 neg. 3,3 0,9 4,2 - 2,9 1,5 0,5 del av aktier i utldndska marknader.
Marknadsvolatilitet, %0 75 75 125 72 15,8 61 74 43 81 9.4 2l o pyationer (Antebiranae Ikl Kessamedel pd konto =2170%
Extern férvaltning, % 4) Standardavvikelse beraknad pa daglig avkastning under 2024.
Andel av totalportfdljen per 31 decembers) 90 82 101 159 226 314 335 325 3U8 310 migheubolegsemmemonetat e
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Resultatrakning

Balansrakning

Mkr Not 2024-12-31 2023-12-31 Mkr Not 2024-12-31 2023-12-31
Rorelsens intékter Tillgdngar
Réntenetto 2 2666 2753 Aktier och andelar, noterade 8 279 254 232915
Erhallna utdelningar 5828 5868 Aktier och andelar, onoterade 9 106 766 100 609
Nettoresultat, noterade aktier och andelar 3 34283 39139 Obligationer och andra rantebarande tillgangar 10 113 924 108 450
Nettoresultat, onoterade aktier och andelar 4 -393 -11664 Derivat " 2460 91958
Nettoresultat, rantebérande tillgangar -2 056 2302 Kassa och bankmedel 3839 3716
Nettoresultat, derivatinstrument -1516 1949 Ovriga tillgdngar 12 723 894
Nettoresultat, valutakursférandringar 6 002 -2062 Férutbetalda kostnader och upplupna intékter 13 873 763
Provisionskostnader 5 -13 -10 Summa tillgangar 507838 457 304
Summa rérelsens intékter 44801 38276

Skulder
Rorelsens kostnader Derivat 1 3376 655
Personalkostnader 6 -150 -146 Ovriga skulder 14 7541 2259
Ovriga férvaltningskostnader 7 -97 -101 Férutbetalda intakter och upplupna kostnader 15 4 5
Summa rérelsens kostnader -247 -247 Summa skulder 10921 2919
Resultat 44554 38029

Fondkapital 16

Ingédende fondkapital 454386 421189

Nettobetalningar mot pensionssystemet -2 024 -4833

Arets resultat 44 554 38029

Summa fondkapital 496 917 454386

Summa fondkapital och skulder 507838 457 304

Poster inom linjen 17 54173 39490

FORSTA AP-FONDEN | ARSREDOVISNING 2024
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Noter

Belopp i miljoner kronor (mkr), dér inget annat anges.

Not 1 - Redovisningsprinciper

Enligt lagen (2000:192) om allmé&nna pensionsfonder ska arsredo-
visningen upprattas med tilldmpning av god redovisningssed, varvid
de tillgdngar som fondmedlen placerats i ska upptas till marknads-
véardet. Med denna utgangspunkt har Forsta till Fjarde AP-fonderna
utarbetat gemensamma redovisnings- och vérderingsprinciper
vilka har tilldmpats och sammanfattas nedan. Fondernas redovis-
nings- och varderingsprinciper anpassas successivt till den interna-
tionella redovisningsstandarden (IFRS). En fullstandig anpassning
till IFRS skulle inte véasentligt paverka redovisat resultat och kapital.
Forsta AP-fonden uppfyller kraven for att definieras som ett invest-
mentféretag enligt IFRS 10. Mot nu géllande IFRS &r den enda storre
skillnaden att kassaflédesanalys inte uppréattas och att IFRS 16 inte
tillimpas. Som framgéar av Forvaltningsberéattelsen sa har Regeringen
per den 6 februari 2025 lamnat en lagradsremiss som innebér att
Forsta AP-fonden konsolideras in i Tredje och Fjérde AP-fonderna
och att tillgdngarna fors Gver. Regeringens férslag har inte haft
nagon paverkan pa tillampade redovisningsprinciper.

Affarsdagsredovisning

Transaktioner i vardepapper och derivatinstrument pa penning-
och obligationsmarknaden, aktiemarknaden och valutamarknaden
redovisas i balansrékningen per afféarsdagen, det vill sdga vid den
tidpunkt d& de vésentliga rattigheterna och darmed riskerna Gver-
gér mellan parterna. Fordran pa eller skulden till motparten mellan
afféarsdag och likviddag redovisas under évriga tillgdngar respektive
Svriga skulder. Ovriga transaktioner, framfor allt transaktioner avse-
ende onoterade aktier, redovisas i balansrakningen per likviddagen,
vilket dverensstammer med marknadspraxis.

Nettoredovisning

Finansiella tillgdngar och skulder nettoredovisas i balansrékningen
nar det finns en legal réattighet att nettoredovisa transaktioner och
det finns en avsikt att erlagga likvid netto eller realisera tillgdngen
och erlagga likvid for skulden samtidigt.

Omrakning av utlandsk valuta

Transaktioner i utlandsk valuta omréaknas till svenska kronor med
den valutakurs som géller pa transaktionsdagen. Pa balansdagen
raknas tillgangar och skulder i utlandsk valuta om till svenska kronor
till balansdagens valutakurser. Vardeférandringar pa tillgangar och
skulder i utlandsk valuta uppdelas i en del som ar hanforlig till varde-
férandringen av tillgdngen eller skulden i lokal valuta och en del
som &r orsakad av valutakursférandringen. Valutakursresultat som
uppstar vid férandring av valutakurs redovisas i resultatrakningen
pa raden Nettoresultat, valutakursféréandringar.
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Aktier i dotterféretag/intresseféretag
Enligt lagen om allménna pensionsfonder upptas bade aktier i och
Ian till dotterféretag/intresseféretag till verkligt vérde. Verkligt varde
bestdms enligt samma metoder som tillampas fér onoterade aktier
och andelar. Krav pa att uppratta koncernredovisning féreligger inte.
Lan till dotter- respektive intressebolag som avses hallas till forfall
varderas till verkligt varde via fair value option i IFRS 9. Hela véarde-
férandringen redovisas dock som del av aktieinnehavet pa raden
Nettoresultat, onoterade aktier och andelar.

Vardering av finansiella instrument

Fondens samtliga placeringar vérderas till verkligt varde varvid
savél realiserade som orealiserade vardeférandringar redovisas i
resultatrdkningen. | raderna Nettoresultat per tillgdngsslag ingar
saledes saval realiserade som orealiserade resultat. Eget kapital-
instrument innehas fér handel och véarderas darfor till verkligt
varde 6ver resultatrakningen. Skuldinstrument innehas fér handel
och vérderas déarfor till verkligt vérde dver resultatrékningen. Lan till
dotter- respektive intressebolag avses att hallas till forfall, men har
utnyttjas fair value option for att lagen om allménna pensionsfon-
ders krav pa vardering till verkligt vérde ska uppfyllas. AP-fonderna
foljer alla sina tillgdngar utifran verkligt varde. Nedan beskrivs hur
verkligt véarde faststalls for fondens olika placeringar.

Noterade aktier och andelar

F&r aktier och andelar, som &r upptagna till handel vid en reglerad
marknad eller handelsplattform, bestdms verkligt varde utifran
balansdagens officiella marknadsnotering enligt fondens valda
indexleverantor, oftast genomsnittskurs. Innehav som inte ingar

i index vérderas till noterade priser observerbara pé en aktiv mark-
nad. Erlagda courtagekostnader resultatférs under Nettoresultat
noterade aktier.

Onoterade aktier och andelar

For aktier och andelar som inte &r upptagna till handel vid en regle-
rad marknad eller handelsplattform, bestdms verkligt vérde baserat
pa vérdering erhallen fran motparten eller annan extern part. Varde-
ringen uppdateras da ny vardering erhallits och justeras fér eventu-
ella kassafléden fram till bokslutstillféllet. | de fall fonden pé& goda
grunder beddmer att varderingen &r felaktig sker en justering av
erhallen vardering. Varderingen avseende onoterade andelar foljer
International Private Equity and Venture Capital Valuation Guide-
lines (IPEV) principer eller likvardiga varderingsprinciper och ska

i forsta hand vara baserat pa transaktioner med tredje part, men
dven andra varderingsmetoder kan anvéndas. Vardering avseende
onoterade fastighetsaktier baseras pa en vardering enligt substans-

vardemetoden i den man aktien inte varit féremal for transaktioner
pa en andrahandsmarknad. Innehav i onoterade fastighetsféretag
varderas med beaktande av uppskjutna skatteskulder till det varde
som anvénds vid fastighetstransaktioner, vilket skiljer sig mot den
vardering som sker i redovisningen hos fastighetsfoéretagen.

Obligationer och andra réantebarande tillgangar

For obligationer och andra rantebarande tillgadngar bestdms verk-
ligt varde utifran balansdagens officiella marknadsnotering (oftast
képkurs) enligt fondens valda indexleverantér. Innehav som inte
ingar i index vérderas till noterade priser observerbara pa en aktiv
marknad. | de fall instrumenten inte handlas pé en aktiv marknad
och tillférlitliga marknadspriser inte finns att tillga, varderas instru-
mentet med hjélp av allmént vedertagna varderingsmodeller som
innebar att kassafléden diskonteras till relevant varderingskurva.
Som réanteintakt redovisas ranta beraknad enligt effektivrénte-
metoden baserat pa upplupet anskaffningsvéarde. Det upplupna
anskaffningsvérdet ar det diskonterade nuvérdet av framtida betal-
ningar, dar diskonteringsrantan utgors av den effektiva réantan vid
anskaffningstidpunkten. Detta innebér att férvarvade dver- och
undervarden periodiseras under aterstaende 16ptid eller till ndsta
rantejusteringstillfélle och ingér i redovisad rénteintékt. Varde-
férandringar till f6ljd av ranteférandringar redovisas under Netto-
resultat réntebéarande tillgdngar, medan véardeférandringar till foljd
av valutakursféréndringar redovisas under Nettoresultat valuta-
kursférandringar.

Derivatinstrument

For derivatinstrument bestéms verkligt varde baserat pa noteringar
vid arets slut. | de fall instrumenten inte handlas pa en aktiv marknad
och tillférlitliga marknadspriser inte finns att tillga, varderas instru-
mentet med hjélp av allmént vedertagna varderingsmodeller dar
indata utgdrs av observerbara marknadsdata. Derivatkontrakt med
positivt verkligt véarde per balansdagen redovisas som tillgangar
medan kontrakt med negativt verkligt vérde redovisas som skulder.
Vardeforandringar till foljd av valutakursférandringar redovisas i
resultatrékningen under Nettoresultat valutakursférandringar medan
ovriga vardeforandringar redovisas som Nettoresultat derivat-
instrument.

Aterkdpstransaktioner

Vid akta aterkopstransaktion, sa kallad repa, redovisas sald tillgang
fortsatt i balansrékningen och erhallen likvid redovisas som skuld.
Det sélda vardepappret redovisas som stélld pant inom linjen i
balansréakningen. Skillnaden mellan likvid i avistaledet och termins-
ledet periodiseras dver 16ptiden och redovisas som rénta.
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Not 1- Redovisningsprinciper, fortséttning

Vardepappetrslan

Utldnade vardepapper redovisas i balansrékningen till verkligt vérde
medan erhallen ersattning for utlaningen redovisas som rénteintakt
i resultatrakningen. Erhéllna sékerheter for utldnade vardepapper kan
besta av vardepapper och/eller kontanter. | de fall Férsta AP-fonden
har ratt att forfoga Gver erhéllen kontantsékerhet redovisas denna i
balansrékningen som en tillgdng och en motsvarande skuld. | de fall
fonden inte forfogar dver sékerheten redovisas den erhélina séker-
heten inte i balansrakningen utan anges separat i not 17. Under
denna rubrik redovisas dven vérdet av utldnade vérdepapper samt
sékerheter for dessa.

Poster som redovisas direkt mot fondkapitalet
In- och utbetalningar som har skett mot pensionssystemet redovi-
sas direkt mot fondkapitalet.

Provisionskostnader

Provisionskostnader redovisas i resultatrdkningen som en avdrags-
post under Rérelsens intékter. De utgors av externa kostnader for
férvaltningstjanster, sésom depabanksarvoden och fasta arvoden
till externa forvaltare samt fasta avgifter for noterade fonder.
Prestationsbaserade arvoden, som utgar nar férvaltare uppnér en
avkastning utéver éverenskommen niva dar vinstdelning tillampas,
redovisas som avgdende post under nettoresultat for aktuellt
tillgangsslag i resultatrakningen. Férvaltararvoden fér onoterade
aktier och andelar redovisas som anskaffningskostnad och kommer
dérmed inga i det orealiserade resultatet.

Rorelsens kostnader

Samtliga férvaltningskostnader, exklusive courtage, arvoden till
externa forvaltare och depabanksarvoden, redovisas under Rérel-
sens kostnader. Investeringar i inventarier samt egenutvecklad och
férvarvad programvara kostnadsférs i normalfallet I6pande.

Skatter

Forsta AP-fonden &r befriad fran all inkomstskatt vid placeringar

i Sverige. Skatt pa utdelningar och kupongskatter som pafors i
vissa lander nettoredovisas i resultatrakningen under respektive
intaktsslag. Fonden &r fran och med 2012 registrerad till mervérdes-
skatt och darmed skattskyldig till mervardesskatt for forvarv fran
utlandet. Fonden har inte ratt att aterfa betald mervardesskatt.
Kostnadsférd mervérdesskatt inkluderas i respektive kostnadspost.
Belopp i miljoner kronor (mkr), dar inget annat anges.
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Not 2 - Rédntenetto

Not 4 — Nettoresultat, onoterade aktier och andelar

Mkr 2024 2023 Mkr 2024 2023
Rénteintakter Realisationsresultat 1380 1662
Obligationer och andra réntebérande Orealiserade vérdeédndringar -1773 -13 326
\./.ardepapper 2499 2575 Nettoresultat, onoterade aktier
Ovriga ranteintakter 178 244 ochandelar -393 -11664
Summa rénteintakter 2677 2760
Externa forvaltarvoden till onoterade tillgdngar redovisas som en
del av tillgdngens anskaffningsvérde och belastar ddrmed orealise-
Réntekostnader rat nettoresultat fér onoterade tillgdngar. Aterbetald management
Ovriga rantekostnader -10 -7 fee paverkar foljaktligen orealiserat resultat positivt.
. Under aret har totalt 150 (133) mkr erlagts i férvaltararvoden
Summajrantekostnader 10 = avseende onoterade tillgdngar, varav 126 (114) mkr medger ater-
Summa rantenetto 2666 2753 betalning. Under aret har éven 15 (55) mkr aterbetalats och det

Not 3 — Nettoresultat, noterade aktier och andelar

Mkr 2024 2023
Nettoresultat 34305 39163
Avgar courtage -21 24

Nettoresultat, noterade aktier
och andelar 34283 39139

orealiserade resultatet for onoterade aktier och andelar har darmed
netto paverkats negativt med 135 (78) mkr.

Not 5 - Provisionskostnader

Mkr 2024 2023
Externa férvaltararvoden,

noterade tillgangar - 0,4
Ovriga provisionskostnader,

inkl. depabankskostnader -13 -10,2
Provisionskostnader -13 -9,8

| provisionskostnader ingér inte prestationsbaserade arvoden.
Prestationsbaserade arvoden har under aret uppgatt till 0 (0) mkr,
dérutdver har aterbetalning skett avseende tidigare ars arvoden
om 0 (0) mkr. Arvodena péaverkar nettoresultatet for respektive till-
gangsslag.
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Not 6 — Personal

2024 2023
Antal anstéllda Totalt Méan Kvinnor Totalt Man Kvinnor
Medelantal anstéllda 671 34,9 32,2 671 36,2 30,9
Antal anstéllda vid 8rets utgang 67 35 32 67 36 31
Antal personer i ledningsgruppen vid arets utgang 4 2 2 4 2 2
Léneroch Pensions- varav Sociala

Personalkostnader, 2024, tkr arvoden kostnader I6nevéxling kostnader® Summa
Styrelsens ordférande 200 - - 63 263
Ovriga styrelseledaméter (9 personer) 850 - - 267 1117
vd 4 425 1978 635 1877 8280
Ledningsgrupp exkl. vd

Chef Kommunikation 1649 564 127 666 2879
Chef Operations 2263 1091 - 986 4339
Chef Verksamhetsstdd och utveckling 2019 518 - 768 3305
évriga anstéllda 71708 23757 3289 28 899 124 363
Summa 83114 27907 4051 33525 144547
Ovriga personalkostnader - - - - 5404
Summa personalkostnader - - - - 149 951

Léneroch Pensions- varav Sociala

Personalkostnader, 2023, tkr arvoden kostnader I6nevaxling kostnader® Summa
Styrelsens ordférande 207 - - 65 272
Ovriga styrelseledaméter (8 personer) 876 - - 275 1151
vd 4273 1927 635 1816 8015
Ledningsgrupp exkl. vd

Chef Kommunikation 1446 491 127 589 2526
Chef Operations 2174 1058 - 948 4180
Chef Verksamhetsstéd och utveckling 1931 491 - 733 3154
évriga anstéllda 71157 23389 2866 28679 123 224
Summa 82063 27 355 3628 33105 142523
Ovriga personalkostnader - - - - 3681
Summa personalkostnader - - - - 146 204

1) | sociala kostnader inkluderas aven kostnader for |6neskatt.

Fran och med 2023 presenteras effekten av I6nevéxling under pensionskostnader.
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Forsta AP-fondens policy for ersattningar till ledande befattnings-

havare bygger pa regeringens riktlinjer for ersattningar till ledande
befattningshavare och évriga anstéllda. Inga avvikelser fran policyn
eller riktlinjerna finns fér 2024.

Loner och dvriga férmaner

Styrelsearvodena faststélls av regeringen. | fondstyrningsrapporten
redogdrs for arvode och nérvaro per styrelseledamot. Styrelsen
faststéller anstallningsvillkoren f6r vd, efter beredning i erséttnings-
utskottet. Samtliga anstéllda har individuella anstéllningsavtal.
Sedan 1 januari 2010 har Forsta AP-fonden inga rérliga erséttningar.
Vid uppségning fran arbetsgivarens sida ar uppsagningstiden for vd
12 manader. Fér ledningsgrupp och évriga anstéllda &r den mellan

2 och 6 manader. Ett fatal avtal som ingatts innan april 2009 inne-
haller avvikelser. Av kostnadsskal omférhandlas inte dessa avtal.

Vid uppségning fran fondens sida kan avgangsvederlag utga upp till
hégst 18 manadsléner. Avgéngsvederlaget ska utgéras av enbart den
fasta manadslénen utan tillagg for formaner. Savél uppségningslon
som avgéngsvederlag ska avréknas mot erséttning fran ny anstall-
ning eller inkomst av néringsverksamhet under utbetalningsperioden.
Avgangsvederlag utbetalas aldrig langre &n till 65 ars alder.

Pensioner och liknande férmaner

| vd:s anstéllningsavtal férbinder sig fonden att betala 30 procent i
pensionspremie. Fér den del av Idnen som ger allmén pensionsratt
reduceras pensionspremien till 11,5 procent. Forsta AP-fonden har
fran och med den 1 februari 2013 dvergatt till premiebestamd pen-
sionsplan, BTP1, fér personal som nyanstéllts. Pensionsavtalet ar
tecknat och éverenskommet mellan parterna. Det innebér att fonden
har tva planer for tjanstepension, BTP1 som &r premiebestamd samt
BTP2 som &r férmansbestamd. All personal har méjlighet att 16ne-
vaxla bruttolén mot pensionspremie. Premieinbetalningen upprak-
nas da med 5,8 procent vilket motsvarar skillnaden mellan |6neskatt
och sociala avgifter. Premievaxlingen ar darfér kostnadsneutral fér
fonden. Fran och med 1 januari 2023 &vergick Forsta AP-fonden till
forstérkt pension fér medarbetare inom BTP1 och BTP2 fédda 1967
och senare. Foérstarkt pension innebéar att arbetsgivaren gér en
extra avsattning till den anstalldes tjanstepension med 2 procent.
Detta mojliggérs genom att semesterlonetillagget om 1,45 procent
vaxlas mot en hogre pensionspremie. Ovriga férmaner ar beskatt-
ningsbara och uppgar till mindre belopp.
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Not 7 - Ovriga forvaltningskostnader

Mkr 2024 2023
Lokalkostnader -15 -15
Kopta tjanster -15 -19
Informations- och datakostnader -63 -64
Ovriga administrativa kostnader -4 -4
Ovriga férvaltningskostnader -97 -101
| beloppet for kdpta tjanster ingar
erséattning till revisionsbyraer enligt
nedanstaende férdelning, tkr
PwC
Revisionsuppdrag -705 -705
Ovriga uppdrag, skatterelaterat -75 -292
-780 -997
Not 8 — Noterade aktier och andelar
Verkligt varde, mkr 2024-12-31 2023-12-31
Svenska aktier 92551 90 060
Utldndska aktier 186 703 142 855
Andelar i svenska fonder - =
Andelar i utlandska fonder - =
Totalt verkligt varde 279 254 232915
Fem storsta svenska aktieinnehaven
Antal Verkligt
Namn aktier vérde
Atlas Copco 51756 834 8394
Investor 24653 027 7216
Volvo 23327985 6 266
Assa Abloy 11802 781 3857
Ericsson (LM) 29 619 841 2662
28395
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Fem storsta utlandska aktieinnehaven

Antal Verkligt En fullstandig férteckning éver samtliga noterade innehav vid
Namn aktier véarde halvars- och helarsskiften finns pa fondens hemsida www.ap1.se
Apple 4070900 11264
Nvidia 6606 400 9803
Microsoft Corp 1886 500 8786
Spotify 1384952 6 846
Alphabet 2914300 6112
42811
Not 9 - Onoterade aktier och andelar
Verkligt varde, mkr 2024-12-31 2023-12-31
Svenska onoterade aktier och andelar:
Dotter- och intressebolag 58 275 56 091
Utldndska onoterade aktier och andelar:
Dotter- och intressebolag 2668 4177
Ovriga onoterade aktier och andelar 45823 40340
Summa 106 766 100 609
. Eget Verkligt
Dotter- ochintressebolag Sate Org.nr Antal Agarandel % Resultat kapital véarde
Svenska aktier och andelar, dotter- och intressebolag
4to 1Investment AB Stockholm 559313-2490 6 250 25,0 -1 2 -
4 to 1Investment KB Stockholm 969795-3033 = 25,0 -5805 1 =
Aros Bostad IV AB Stockholm 55908283508 14 747 25 20 9371 293
Polhem Infra AB Stockholm 559 8SE8 S 20000 88 1 1 =
Polhem Infra KB Stockholm 969789-2413 - 88 376 8 427 2804
Urbanea Fastigheter AB Stockholm 559201-2008 93575 98,5 =4 536" 979
Vasakronan Holding AB Stockholm 556650-4196 1000 000 25,0 3798 82701 25074
Willhem AB Goteborg 556797-1295 770381717 100,0 314 24178 29125
58275
Utléndska aktier och andelar, dotter- och intressebolag
Anglo Scandinavian Estates lll Limited  Storbritannien B 207618 36 -6172) 8372 389
ASE Holdings S.a.r.l Luxemburg B 169327 38 -3342 4362 104
Chapone S.a.r.l Luxemburg B 200297 100 -11372 17832 1487
First Australian Farmland Pty Ltd Australien 155718 013 100 -422) 6572 582
Jutas Invest Finland OY Finland 2793175-3 100 521 1092 106
OMERS Farmoor 3 Holdings B.V. Nederldanderna 699 691750 000 100 -15362 8782 -
2668
1) Avser siffror offentliggjorda per 2023-12-31 2) Avser 2023-12-31 omréaknat till valutakurs 2023-12-31
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Not 9 - Onoterade aktier och andelar, fortsattning

Fem storsta innehav évriga onoterade aktier och andelar

Namn Sate Andel % Anskaffningsvarde
Fifth Stockholm Global Private Equity L.P., Hamilton Lane USA 100 7326
Fourth Stockholm Global Private Equity.L.P., Hamilton Lane USA 100 6989
Sixth Stockholm Global Private Equity L.P., Hamilton Lane USA 100 3458
Blackstone Strategic Capital Holdings L.P. Cayman 5 1378
Idiosyncratic Al LP Class C USA 100 1097

En fullsténdig forteckning éver samtliga onoterade aktier och andelar finns pa fondens hemsida www.ap1.se

Not 10 - Obligationer och andra
réantebarande tillgangar

Not 11 - Derivat

Verkligt varde, mkr 2024-12-31 2023-12-31

Férdelning pa emittenttyp

Svenska staten 20739 24 319
Svenska kommuner - -
Svenska bostadsinstitut 10584 2708
Ovriga svenska foretag:

Finansiella féretag 451 830

Icke-finansiella féretag 632 1165
Utldndska stater 64 337 62721
Ovriga utlandska emittenter 17181 16 707
Totalt 113924 108 450
Férdelning pa instrumenttyp
Realrénteobligationer 29299 29915
Ovriga obligationer 80778 74690
Statsskuldsvéxlar - -
Certifikat 3847 3845
Ovriga instrument - -
Totalt 113924 108 450

FORSTA AP-FONDEN | ARSREDOVISNING 2024

Verkligt varde, mkr

2024-12-31
Derivatinstrument med:

2023-12-31
Derivatinstrument med:

Positivt verkligt varde

Negativt verkligt varde

Positivt verkligt varde Negativt verkligt varde

Aktierelaterade instrument

Optioner

Innehavd - - - -

Utstalld - -10 - -1
Swappar - - 166 =14
Terminer - -
Summa - -10 166 =15
Rénterelaterade instrument
Swappar 554 =344 90 -78
Terminer - - - -
Summa 554 =344 90 =78
Valutarelaterade instrument
Swappar 1906 -3022 8960 -262
Terminer - - — =
Optioner

Innehavd - - 742 =

Utstalld - - - -300
Summa 1906 -3022 9702 -562
Summa derivatinstrument 2460 -3376 9958 -655
Derivatpositioner med negativt varde uppgaende till -48 (-33) mkr har langre |6ptid &n 12 man. For |6ptidsanalys av dessa se not 19.
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Not 12 - Ovriga tillgdngar

Not 16 - Fondkapital

Mkr 2024-12-31 2023-12-31 Mkr 2024 2023
Fondlikvider 172 14 Ingdende fondkapital 454386 421189
Fordran utlandska skattemyndigheter 608 700 Nettobetalning mot pensionssystemet:
Aterinvesterad kontantsékerhet fér Inbetalda pensionsavgifter 89186 85 004
cfenvatposﬁloner - B Utbetalda pensionsmedel -90923 -89552
Ovriga tillgéngar =57 181 Overflyttning av pensionsratter till EG -1 -1
SR N T 723 894 Reglering av pensionsratter -2 =15
Administrationsersattning
. till Pensionsmyndigheten -284 -269
Not 13 - Férutbetalda kostnader och :
| intakt Summa nettobetalning
uppiupna intakter mot pensionssystemet -2024 -4833
Arets resultat efter kostnader 44 554 38029
Mkr 2024-12-31 2023-12-31
. Utgaende fondkapital 496 917 454386
Upplupna rénteintékter 764 634
Upplupna utdelningar 115 129
Ovriga férutbetalda kostnader Not 17 — Poster inom linjen
och upplupna intakter -7 -
Forutbetalda kostnader Mkr 2024-12-31 2023-12-31
och upplupnaintakter 873 763 N N N
Stéllda sékerheter f6r
aterkoépstransaktioner® 7 458 2021
. Utldnade vérdepapper mot annan
Not 14 — Ovriga skulder sikerhet?) papp _ _
Stéllda sékerheter for clearade derivat® 8636 7557
Mkr 2024-12-31 2023-12-31
Stéllda sékerheter fér OTC-derivat4) 2143
Fondlikvider 2 202 "
. Ovriga stallda panter och jamforlig
Mottagen kontantsékerhet sakerhet 18237 9578
fér derivatpositioner - -
Ovrigt 7539 2057
- . Investeringsataganden onoterade
Ovrlga skulder 7541 2259 innehav 35936 29912
Ataganden 35936 29912
Not 15 - Férutbetalda intédkter och
upplupna kostnader Summa poster inom linjen 54173 39490
Mkr 2024-12-31 2023-12-31 1) Erhallna sékerheter for aterkdps-
.. transaktioner - 1
Upplupna férvaltararvoden - -
Ovriga upplupna kostnader 4 5 2) Erhallna sakerheter for utlanade
vérdepapper - -
Férutbetalda intékter . u o -
och upplupna kostnader 4 5 3) Erhallna sakerheter for clearade derivat 268 -
4) Erhéllna sédkerheter fér OTC-
transaktioner 486 11783
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Not 18 - Finansiella instrument, pris och
varderingshierarki

| denna not ldamnas upplysning om hur verkligt vérde bestdms for
de finansiella instrument som fonder anvander sig av. Fondernas
redovisnings- och vérderingsprinciper féljer den internationella
redovisningsstandarden. Syftet &r att lamna information om finan-
siella tillgdngars och skulders verkliga varde samt att sékerstalla
transparens och jamférbarhet mellan olika bolag. Detta innebér att
upplysningarna om vérderingen av tillgangar och skulder i balans-
rékningen tar hansyn till om handel sker vid en aktiv eller inaktiv
marknad samt om noterade priser finns tillgangliga vid varderingen.

Fondkapitalets vardering - marknadsnoterade tillgangar

Den stérsta delen av fondens tillgdngar &r marknadsnoterade med
inneborden att de handlas pa en aktiv marknad med priser som
representerar faktiska och regelbundet férekommande marknads-
transaktioner. Huvuddelen av fondens marknadsnoterade tillgdngar
varderas dagligen till noterade marknadspriser och utgdrs av aktier,
obligationer, derivat, fonder och valutor.

For sa kallade OTC-derivat baseras vérderingen pa teoretisk
modellvérdering dar framtida kassaflédden skattas med hjélp av
representativ underliggande marknadsdata. De framtida kassaflédena
diskonteras slutligen tillbaka till ett nuvérde med hjélp av diskonte-
ringskurvor. Den teoretiska modellvarderingen har subjektiva inslag
beroende pa derivattyp, sdsom val av rantekurvor, volatilitetskurvor,
inflationskurvor och interpoleringsmetodik.

| perioder da likviditet fér marknadsnoterade papper saknas pa
marknaden krévs en 6kad grad av subjektivitet vid vérdering. Mark-
naden karaktériseras vid sadana férhallanden av kraftigt 6kade
skillnader mellan kép- och séljkurser, som aven kan skilja markant
mellan marknadsakt&rer. Fonder har vid sddana tillféllen anvant en
konservativ varderingsansats.

Fondkapitalets vardering - alternativa investeringar
For de tillgdngar som inte varderas pa en aktiv marknad tillampas
olika varderingsmetoder nér verkligt varde faststalls. Verkligt varde
motsvarar det pris som skulle ha faststéllts vid en normal férsaljning
mellan tva oberoende parter. Férsta AP-fondens onoterade place-
ringar utgors framst av investeringar i fastighets- och infrastruktur-
bolag och fastighets- och infrastrukturfonder samt riskkapitalfonder.

Investeringar i fastighetsbolag varderas enligt IFRS och bransch-
praxis. Varderingen av underliggande fastighetstillgdngar bygger
pa en diskontering av framtida hyresintékter, driftskostnader och
forséljningspriser med marknadsmaéssiga avkastningskrav. Vad
géller varderingen av uppskjuten skatt i ett fastighetsbolag varde-
ras denna till verkligt varde, det vill séga en diskontering av framtida
skatteeffekter med en rénta som &r relevant fér det enskilda bolaget.
Investeringar i fastighetsfonder véarderas enligt rekommendationer
fran branschorgan sasom European Association for Investors in
Non-Listed Real EstateEuropean Association for Investors in Non-
Listed Real Estate (INREV).

Investeringar i riskkapitalfonder vérderas enligt International Private
Equity and Venture Capital Guidelines (IPEV) eller likvérdiga principer.
Enligt IPEV kan vérderingen baseras pa genomférda transaktioner,
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marknadsmaéssiga multipler vid vardering, nettotillgdngarnas varde
eller en diskontering av framtida kassafléde.

Investeringar i infrastrukturtillgdngar som bedéms mer mogna
och har positiva kassaflédden véarderas vanligen genom diskontering
av framtida kassafléden med marknadsmaéssiga avkastningskrav.
Investeringar i tillgangar dar kassafléden drojer vérderas vanligen
till anskaffningskostnad fram tills stabilisering.

Vérderingen av investeringar i fonder baseras pa senaste till-
géngliga rapportering. Da rapporteringen fran fonder erhalls med
en tidsmassig eftersldpning baseras fondens arsbokslut i allménhet
pa rapporter per den 30 september justerad for kassafléden for
tiden déarefter och fram till arsbokslutsdagen. | ett Idge med stigande
avkastning pa aktiemarknader innebér detta att Férsta AP-fonden
har en lagre vérdering i bokslutet an den som senare inrapporteras
fran riskkapitalforvaltare och vice versa.

Verkligt varde

Verkligt varde for ett finansiellt instrument definieras som det
belopp till vilket en tillgdng skulle kunna dverlatas eller en skuld
regleras. Detta ska ske mellan kunniga parter som &r oberoende av
varandra och som har ett intresse av att transaktionen genomférs.
Beroende pa vilken marknadsdata som finns tillgénglig vid vérde-
ringen av de finansiella instrumenten delas dessa in i tre nivaer:

Niva 1: Finansiella instrument som handlas p& en aktiv marknad.
Marknaden bedéms aktiv om det finns noterade priser som regel-
bundet uppdateras med hogre frekvens &n en gang per vecka och
om dessa priser anvands okorrigerat for avslut pa marknaden.

Niva 2: Finansiella instrument®™ som handlas pa en marknad som
inte bedéms aktiv men dar det finns noterade priser som anvands
okorrigerat for avslut, eller observerbar indata som regelbundet
uppdateras fér indirekt vardering med allmént vedertagna modeller.

Niva 3: Instrumenten tillhr niva 3 om de inte kan hénféras till
niva 1 eller niva 2. | dessa fall kan inte observerbara marknadsdata
anvandas for varderingen. Varderingar baseras pa information med
hénsyn till omstandigheterna och kan krava ett betydande matt av
uppskattning fran fondledningen.

Aktiv marknad

En aktiv marknad definieras av att noterade priser med latthet och
regelbundenhet finns tillgangliga pa en bérs, hos en handlare eller
dylikt och att prissattning pa transaktionerna skett enligt affars-
massiga villkor. | princip &r det endast aktier fér noterade foretag,
valutor samt rantebarande papper som ar utgivna av stat, kommun,
banker eller storre foretag som handlas pa aktiv marknad och
dérmed kan inga i niva 1. Exempelvis handlas valutaderivat pa
mycket aktiva marknader men réknas till niva 2 eftersom vardet
méaste hérledas fran priser pé andra instrument.

Inaktiv marknad

En inaktiv marknad kadnnetecknas av lag handelsvolym och av

att handelsaktiviteten ar mycket lagre an pa en aktiv marknad.
Tillgdngliga priser varierar kraftigt éver tid eller mellan marknads-
aktorerna. Priserna ar oftast inaktuella.

1) Vid klassificering till Idmplig niva i varderingshierarkin ska finansiella instrument bedémas
utan genomlysning.
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Finansiella tillgangar och skulder, utgdende balans 2024-12-31, Mkr Niva1 Niva 2 Niva 3 Totalt
Finansiella tillgdngar
Aktier och andelar, noterade 279 251 - 3 279 254
Aktier och andelar, onoterade - - 106 766 106 766
Obligationer och andra réntebarande tillgadngar 110 077 - 3847 113924
Derivat - 2460 - 2460
Total summa tillgadngar varderade till 389328 2460 110616 502404
Finansiella skulder
Derivat - -3376 - -3 376
Total summa skulder varderade till - -3376 - -3376
Finansiella tillgdngar och skulder 389328 -916 110616 499028
Finansiella tillgdngar och skulder, utgdende balans 2023-12-31, Mkr Niva1 Niva 2 Niva 3 Totalt
Finansiella tillgdngar
Aktier och andelar, noterade 232914 - 1 232915
Aktier och andelar, onoterade = = 100 609 100 609
Obligationer och andra réntebérande tillgangar 104 605 - 3845 108 450
Derivat — 9958 = 9958
Total summa tillgangar vérderade till 337519 9958 104 455 451932
Finansiella skulder
Derivat - -655 - —-655
Total summa skulder varderade till - -655 - -655
Finansiella tillgdngar och skulder 337519 9303 104 455 451277

Aktier och andelar, Aktier och andelar, Obligationer och andra
Férandring niva 3 noterade onoterade rantebarande tillgdngar Totalt
Redovisat varde vid drets ingang 1 100 609 3845 104 455
Investerat = 7626 1267 8893
Salt/aterbetalt under aret = -431 -1104 -5 415
Realiserad vardeféréndring = 1649 76 1725
Orealiserad vardeférandring 2 1193 -237 958
Forflyttning fran niva 1eller 2 - - - -
Forflyttning till niva 1eller 2 - - - -
Redovisat vérde vid arets utgang 3 106 766 3847 110 616
Av ovan redovisad vérdedndring var 50 386 (49 430) mkr orealiserat per balansdagen.
Fonden har en 6vervagande andel placeringar i niva 1 dér varderingen &r hdmtad fran oberoende och valrenommerade vérderingskallor.
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Not 19 - Finansiella risker

Kénslighetsanalys: Redovisning av marknadsrisk

Berakningen av realiserad risk féljer en gemensam standard som
Forsta, Andra, Tredje och Fjarde AP-fonden enats om. | tabellen
nedan har totalportféljens realiserade volatilitet uttryckt i arstakt
beraknats utifran kvartalsvisa varderingar realiserade under de
senaste tio aren, samt utifran dagliga varderingar realiserade under
det senaste aret. Det senare mattet aterfinns dven for den del av
portfdljen som marknadsvérderas dagligen, i tabellen benédmnd
Likvidportfdljen, vilken vid utgdngen av 2024 utgjorde 78 procent
av totalportfdljen.

Volatilitet arstakt, %

Realiserad Marknadsrisk,

per 31december 2024 2023
Portféljen totalt, 10 ar 77 77
Portféljen totalt, 1 &r 73 6,6
Likvidportfsljen, 13ar 9,5 9,3

Tillgangarnas férvantade marknadsrisk presenteras i kanslighets-
analysen i tabellen Finansiella risker. Berdkningen &r utférd genom
att simulera avkastningsutfall baserade pa fondens portféljsamman-
sattning per 31 december 2024 kombinerat med historiska mark-
nadsavkastningar. | simuleringen anvands ett ars datahistorik och
risken beréknas for en horisont om en dags véardeférandring, men
redovisas dven i arstakt.

Prognostiserad volatilitet (8,8 procent) skiljer sig i allménhet
fran realiserad volatilitet (7,3 procent). Dels kan fondens portfélj-
sammanséattning per arsslutet vara mer eller mindre representativ
fér hur sammanséattningen sett ut under aret som helhet, dels
representeras portféljens onoterade tillgéngar i simuleringen av
noterade marknadsindex som typiskt uppvisar en hégre volatilitet.

Simuleringen utgar fran en gemensam standard som Férsta,
Andra, Tredje och Fjarde AP-fonden enats om. Utfallet presenteras
i termer av tva olika men relaterade riskmatt: Value at Risk visar det
resultat som fonden férvantas 6vertraffa med 95 procents sannolik-
het, medan Expected Shortfall visar den férvéntade forlusten givet
att den &r storre an Value at Risk-mattet. Tabellen redovisar dven
fondens risk matt som prognostiserad volatilitet, vilken uppgick till
8,8 procent i arstakt fér fondens totala portfélj per den sista decem-
ber. Tillgdngsslaget valuta visar fondens sammantagna valutarisk
medan &vriga tillgdngar i tabellen ar sékrade for valutarisk. Tabellen
visar diversifieringsvinsten som beror pa att fonden placerar i olika
tillgdngar som tillsammans genererar en lagre total risk for forlust
jamfort med summan av tillgdngarnas individuella risker.
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Finansiella risker

Volatilitet Value atRisk  Expected Shortfall Value atRisk  Expected Shortfall
arstakt % arstakt, mkr arstakt, mkr endag, mkr endag, mkr
Prognostiserad marknadsrisk
per 31december 2024 2023 2024 2023 2024 2023 2024 2023 2024 2023
Aktier 12,4 12,4 57435 -57087 -95929 -65289 -3562 -3540 -5949  -4049
Réntebarande 3,6 4, -6580 -7040 -7960 -8937 -408 -437 -494 -554
Alternativa investeringar 12,3 19,4 -22499 -36208 -30516 -45169 -1395  -2246 -1893 -2801
Valuta 9,2 11,0 -16966 -16592 -22288 -21129 -1052 -1029 -1382 -1310
Bidrag fran diversifiering -57 4,2 31091 31423 41712 38911 1928 1949 2587 2413
Likvidportfoljen 8,7 8,4 -55280 -47143 -94874 -56859 -3428 -2924 -5884 -3526
Portféljen totalt 8,8 11,4 -72390 -85504 -114981 -101613 -4489 -5303 -7131 -6302
Likviditetsrisk, per 31 december
<1 1<3 3<5 5<10 >10 Total balans, mkr
Forfallostruktur,
16ptid &r, mkr 2024 2023 2024 2023 2024 2023 2024 2023 2024 2023 2024 2023
Nominellt stat 234 3498 5805 6921 11106 6715 18022 17318 21043 23261 56210 57713
Nominellt kredit 804 892 4941 5717 11556 3904 5287 4287 2695 2739 25283 17539
Realt - 2389 9819 9445 5035 5379 9676 81282 4817 4467 29348 29961
Portféljen totalt 1038 6779 20565 22083 27697 15997 32986 29887 28555 30467 110841 105213
Derivatpositioner med negativt verkligt varde, Sverstigande 12 man I16ptid, per 31 december
1<3 3<5 5<10 >10 Total balans, mkr
Forfallostruktur,
16ptid &r, mkr 2024 2023 2024 2023 2024 2023 2024 2023 2024 2023
Aktierelaterade instrument - - - - - - - - - -
Rénterelaterade instrument -30 - -18 —15 - -18 - - -48 -33
Valutarelaterade instrument - - - - - - - - - -
Totalt -30 - -18 -15 - -18 - - -48 -33
Kreditrisk, per 31 december
AAA AA A BBB <BBB Total balans, mkr
Rating, mkr" 2024 2023 2024 2023 2024 2023 2024 2023 2024 2023 2024 2023
Nominellt stat 18160 17 228 24873 29052 9189 7160 3989 4273 - = 56210 57713
Nominellt kredit 2723 1632 3840 2569 7962 6 848 6787 4630 3971 1860 25283 17539
Realt 14088 13706 12202 13094 1818 1991 1240 1170 - = 29348 29961
Totalt 34971 32566 40914 44715 18970 15999 12015 10073 3971 1860 110841 105213
1) Redovisning av réntebirande virdepappers kreditrisk utifran ratingbetyg utgivna av vélrenommerade ratinginstitut.
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Not 20 - Finansiella tillgdngar och skulder som nettas eller lyder under kvittningsavtal

Relaterade belopp som inte nettas

Nettade belopp i Nettobelopp i Ramavtalom Sakerheter . Summaii
2024-12-31, mkr Bruttobelopp balansrakning balansrékningen kvittning erhallna Nettobelopp Ovrigth balansrékningen
Tillgangar
Derivat 2 460 - 2 460 1657 754 49 - 2460
Summa tillgangar 2460 - 2460 1657 754 49 - 2460
Relaterade belopp sominte nettas
Nettade belopp i Nettobeloppi Ramavtalom Sékerheter . Summaii
2024-12-31, mkr Bruttobelopp balansrakning balansrékningen kvittning stéllda Nettobelopp Ovrigt" balansrékningen
Skulder
Derivat 3376 - 3376 741 2736 - - 3376
Aterképstransaktioner 7 487 - 7 487 - 7 458 29 - 7 487
Summa skulder 10863 - 10863 741 10194 29 - 10863
Relaterade belopp sominte nettas
Nettade belopp i Nettobeloppi Ramavtalom Sakerheter . Summaii
2023-12-31, mkr Bruttobelopp balansrakning balansrékningen kvittning erhallna Nettobelopp Ovrigt? balansrékningen
Tillgangar
Derivat 9958 - 9958 655 11783 = = 31958
Summa tillgangar 9958 - 9958 655 11783 - - 9958
Relaterade belopp som inte nettas
Nettade belopp i Nettobeloppi Ramavtalom Sakerheter . Summaii
2023-12-31, mkr Bruttobelopp balansrakning balansrékningen kvittning stéllda Nettobelopp Ovrigt™ balansrékningen
Skulder
Derivat 655 - 655 655 - - - 655
Aterképstransaktioner 2019 - 2019 - 2021 - - 2019
Summa skulder 2674 - 2674 655 2021 - - 2674
1) Ovriga instrument i balansrakningen som ej lyder under kvittningsavtal.
Tabellen ovan visar finansiella tillgdngar och skulder som presente- skulden samtidigt. Finansiella tillgangar och skulder som lyder
ras netto i balansrakningen eller som har rattigheter férknippade under réttsligt bindande ramavtal om kvittning eller liknande avtal
med réattsligt bindande ramavtal om kvittning eller liknande avtal. som inte presenteras netto i balansrékningen &r arrangemang som
Finansiella tillgdngar och skulder nettoredovisas i balansrédkningen vanligtvis trader i laga kraft i hédndelse av insolvens, men inte under
nar fonden har en legal ratt att netta under normala affarsférhallan- normala affarsférhéllanden eller arrangemang dér fonden inte har
den och i hdndelse av insolvens, och om det finns en avsikt att intentionen att avveckla positionerna samtidigt.
erlagga likvid netto eller realisera tillgdngen och erléagga likvid for
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Not 21 - Narstdende

| tabellen redovisas Fdrsta AP-fondens transaktioner, utestdende
mellanhavanden samt dtaganden med narstaende i enlighet med

definitioner i IAS 24. Som néarstédende till Férsta AP-fonden betraktas

dotter- och intressebolag dar fondens dgarandel uppgar till minst
20 procent eller dar fonden har nyckelpersoner i ledande stéllning.
Avseende I6ner och ersattningar till styrelseledamdter och

ledningsgrupp, se not 6.

Motpart

2024-12-31 2023-12-31

Motpart

2024-12-31 2023-12-31

Motpart

2024-12-31 2023-12-31

AROS Bostad IV AB
Aktieégartillskott under aret

Investeringsatagande

Chapone S.a.r.l

Rénteintékter

Agarlan

Aktiedgartillskott/aterbetalt under aret

Investeringsatagande

Vasakronan Holding AB
Lokalhyror®

Rénteintékter
Aktiedgartillskott under aret

Atagande om att p& Vasakronans begéran
kopa foretagscertifikat i bolaget med upp
till ett vid var tid hégsta sammanlagda
likvidbelopp om:

Willhem AB
Rénteintakter
Aktiedgartillskott under aret

Atagande om att p& Willhems begaran
kdpa foretagscertifikat i bolaget med upp
till ett vid var tid hdgsta sammanlagda
likvidbelopp om:

1) Forsta AP-fonden hyr kontorslokaler av Vasakronan till marknadsmassiga villkor.
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ASE Holdings S.a.r.|
Ranteintakter
Agarlan

Aktiedgartillskott under aret

Anglo Scandinavian Estates Il Limited
Rénteintakter

Agarlan

Aktiedgartillskott under aret

Investeringsatagande

Jutas Invest Finland OY
Ranteintakter

Agarlan

Aktiedgartillskott under aret

Investeringsatagande

First Australian Farmland Pty Ltd
Rénteintakter

Agarlan

Aktiedgartillskott under aret

OMER Farmoor 3 Holdings B.V.
Agarlan

Aktiedgartillskott under aret
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Polhem AB

Aktiedgartillskott under aret

Polhem KB
Aktiedgartillskott under aret

Investeringsatagande

Urbanea Fastigheter AB
Aktiedgartillskott under aret

Investeringsatagande

4to1Investment AB

Aktiedgartillskott under aret

4to1Investment KB

Aktiedgartillskott under aret
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Styrelsens forsakran

Harmed forsakras att arsredovisningen ar upprattad i dverensstdmmelse med god redovisningssed och de
av AP-fonderna gemensamt utarbetade redovisnings- och varderingsprinciperna samt att lamnade uppgifter
stammer med faktiska férhallanden och att ingenting av vasentlig betydelse &r uteldmnat som skulle kunna
paverka den bild av fonden som skapats av arsredovisningen.

Stockholm den 19 februari 2025

Eva Lindstrém Anna Nilsson Annika Andersson
Ordférande Vice ordférande Styrelseledamot
Lars Fresker Peter Hansson Gunilla Hellqvist

Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot

Linda Jonsson Erik Rosenberg Sjostrom Erica Sjélander

Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot

Var revisionsberattelse har lamnats den 19 februari 2025

Peter Nilsson Helena Kaiser de Carolis
Auktoriserad revisor Auktoriserad revisor
Férordnad av regeringen Férordnad av regeringen
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Revisionsberattelse

For Forsta AP-fonden, org.nr 802005-7538

Rapport om arsredovisningen
Uttalanden
Vi har utfért en revision av arsredovisningen for
Forsta AP-fonden for &r 2024. Fondens arsredovis-
ning ingar pa sidorna 10-29 i detta dokument.
Enligt var uppfattning har arsredovisningen upp-
réttats i enlighet med Lag (2000:192) om allménna
pensionsfonder (AP-fonder) och ger enii alla
vasentliga avseenden rattvisande bild av Forsta
AP-fondens finansiella stallning per den 31 decem-
ber 2024 och av dess finansiella resultat for aret
enligt lagen om allménna pensionsfonder. Forvalt-
ningsberattelsen ar férenlig med arsredovisningens
ovriga delar. Vi tillstyrker darfor att resultatrak-
ningen och balansrdkningen faststalles.

Grund fér uttalanden

Vi har utfért revisionen enligt International Standards
on Auditing (ISA) och god revisionssed i Sverige.
Vart ansvar enligt dessa standarder beskrivs narmare
i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ar oberoende i forhal-
lande till Férsta AP-fonden enligt god revisorssed

i Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska
ansvar enligt dessa krav. Vi anser att de revisions-
bevis vi har inhamtat &r tillrdckliga och &ndamals-
enliga som grund fér vara uttalanden.

Revisionsberattelse (upplysning enligt ISA 706) —
Upplysning av séarskild betydelse

Vi vill fasta uppmaérksamheten pa att det i Forvaltnings-
berattelsen framgar att Regeringen den 6 februari
2025 lamnat en lagradsremiss som innebér att Forsta
AP-fonden inforlivas i Tredje och Fjarde AP-fonderna.
Forsta AP-fondens verksamhet kommer darmed enligt
forslaget att fortsatta i annan form. Vi har inte modi-
fierat vart uttalande i detta avseende.
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Annan information &n arsredovisningen
Detta dokument innehaller &ven annan information
an arsredovisningen och denna aterfinns pa sidorna
1-9 samt 32-47.

Det ar styrelsen och den verkstéllande direktoren
som har ansvaret fér denna andra information.

Vart uttalande avseende arsredovisningen omfat-
tar inte denna information och vi gér inget uttalande
med bestyrkande avseende denna andra information.

| samband med var revision av arsredovisningen ar
det vart ansvar att ladsa den information som identi-
fieras ovan och 6vervdga om informationen i vasent-
lig utstrackning ar oférenlig med arsredovisningen.
Vid denna genomgang beaktar vi dven den kunskap
vi i 6vrigt inhdmtat under revisionen samt bedémer
om informationen i 6vrigt verkar innehalla vasentliga
felaktigheter.

Om vi, baserat pa det arbete som har utforts
avseende denna information, drar slutsatsen att den
andra informationen innehaller en vésentlig felaktig-
het, ar vi skyldiga att rapportera detta. Vi har inget
att rapportera i det avseendet.

Styrelsens och verkstéllande direktérens ansvar
Det ar styrelsen och verkstéllande direktéren som har
ansvaret for att arsredovisningen uppréattas och att
den ger en rattvisande bild enligt lagen om allmanna
pensionsfonder. Styrelsen och verkstallande direktéren
ansvarar aven for den interna kontroll som de bedé-
mer ar nédvandig for att uppratta en arsredovisning
som inte innehaller nagra vésentliga felaktigheter,
vare sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag.
Vid uppréattandet av arsredovisningen ansvarar
styrelsen och verkstallande direktoren for beddm-
ningen av fondens férmaga att fortsatta verksam-
heten. De upplyser, nér sa ar tillampligt, om forhal-
landen som kan paverka férmagan att fortsétta

verksamheten och att anvanda antagandet om
fortsatt drift.

Antagandet om fortsatt drift tillampas dock inte om
styrelsen och verkstallande direktéren avser att likvi-
dera fonden, upphdra med verksamheten eller inte har
nagot realistiskt alternativ till att géra nagot av detta.

Revisorns ansvar
Vara mal &r att uppna en rimlig grad av sékerhet om
huruvida &rsredovisningen som helhet inte innehaller
nagra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror
pa oegentligheter eller pa misstag, och att lamna en
revisionsberéattelse som innehaller vara uttalanden.

Rimlig sédkerhet ar en hog grad av sékerhet, men
ar ingen garanti for att en revision som utférs enligt
ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer att
upptécka en vasentlig felaktighet om en sadan finns.
Felaktigheter kan uppsta pa grund av oegentligheter
eller misstag och anses vara vasentliga om de
enskilt eller tillsammans rimligen kan férvantas
paverka de ekonomiska beslut som anvéndare fattar
med grund i arsredovisningen.

Som del av en revision enligt ISA anvander vi pro-
fessionellt omddme och har en professionellt skep-
tisk installning under hela revisionen. Dessutom:

« identifierar och beddmer vi riskerna for vasentliga
felaktigheter i &rsredovisningen, vare sig dessa
beror pa oegentligheter eller misstag, utformar
och utfér granskningsatgéarder bland annat utifran
dessa risker och inhamtar revisionsbevis som ar
tillrackliga och andamalsenliga for att utgoéra en
grund for vara uttalanden. Risken for att inte upp-
tacka en vasentlig felaktighet till f6ljd av oegentlig-
heter ar hégre an fér en vasentlig felaktighet som
beror pa misstag, eftersom oegentligheter kan
innefatta agerande i maskopi, forfalskning, avsikt-
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liga utelamnanden, felaktig information eller asido-
sattande av intern kontroll.

« skaffar vi oss en forstaelse av den del av fondens

interna kontroll som har betydelse for var revision

for att utforma granskningsatgarder som ar lamp-
liga med hansyn till omstandigheterna, men inte
for att uttala oss om effektiviteten i den interna
kontrollen.

utvarderar vi lampligheten i de redovisningsprinci-

per som anvands och rimligheten i styrelsens och

verkstéllande direktérens uppskattningar i redovis-
ningen och tillhérande upplysningar.

drar vi en slutsats om lampligheten i att styrelsen

och verkstéllande direktéren anvander antagandet

om fortsatt drift vid upprattandet av arsredovis-
ningen. Vi drar ocksa en slutsats, med grund i de
inhdmtade revisionsbevisen, om huruvida det finns
nagon vasentlig osékerhetsfaktor som avser
saddana héndelser eller férhallanden som kan leda
till betydande tvivel om fondens férmaga att fort-
satta verksamheten. Om vi drar slutsatsen att det
finns en vasentlig osékerhetsfaktor, maste vi i revi-
sionsberattelsen fasta uppmarksamheten pa upp-
lysningarna i arsredovisningen om den vasentliga
osékerhetsfaktorn eller, om sddana upplysningar ar
otillrdckliga, modifiera uttalandet om arsredovis-
ningen. Vara slutsatser baseras pa de revisions-
bevis som inhédmtas fram till datumet for revisions-
berattelsen. Dock kan framtida héandelser eller
forhallanden goéra att fonden inte langre kan fort-
satta verksamheten.

« utvarderar vi den évergripande presentationen,
strukturen och innehallet i arsredovisningen, dari-
bland upplysningarna, och om arsredovisningen
aterger de underliggande transaktionerna och han-
delserna pa ett satt som ger en rattvisande bild.

Vi méste informera styrelsen om bland annat revi-
sionens planerade omfattning och inriktning samt
tidpunkten for den. Vi méste ocksa informera om

betydelsefulla iakttagelser under revisionen, dari-

FORSTA AP-FONDEN | ARSREDOVISNING 2024

bland de eventuella betydande brister i den interna
kontrollen som vi identifierat.

Rapport om andra krav enligt lagar

och andra férfattningar

Uttalanden

Utbver var revision av arsredovisningen har vi dven
granskat inventeringen av de tillgdngar som Forsta
AP-fonden férvaltar. Vi har dven granskat om det
finns ndgon anmarkning i 6vrigt mot styrelsens och
verkstéllande direktérens forvaltning av Foérsta
AP-fonden fér 2024. Revisionen har inte givit anled-
ning till anméarkning betraffande inventeringen av
tillgdngarna eller i 6vrigt avseende forvaltningen.

Grund fér uttalanden
Vi har utfért revisionen enligt god revisionssed i
Sverige. Vart ansvar enligt denna beskrivs nédrmare i
avsnittet Revisorns ansvar. Vi ér oberoende i forhal-
lande till Férsta AP-fonden enligt god revisorssed i
Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska
ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat &r
tillrackliga och andamalsenliga som grund for vara
uttalanden.

Styrelsens och verkstéllande direktérens ansvar
Det ar styrelsen och verkstéllande direktéren som
har ansvaret f6r réakenskapshandlingarna samt for
forvaltningen av fondens tillgadngar enligt lagen om
allmé@nna pensionsfonder.

Styrelsen ansvarar fér Férsta AP-fondens organi-
sation och férvaltningen av Foérsta AP-fondens
angelagenheter. Detta innefattar bland annat att
fortldpande bedéma Foérsta AP-fondens ekonomiska
situation och att tillse att Férsta AP-fondens organi-
sation &r utformad sa att bokféringen, medelsfor-
valtningen och Foérsta AP-fondens ekonomiska
angelagenheter i 6vrigt kontrolleras pa ett betryg-
gande satt. Den verkstéllande direktéren ska skota
den I6pande férvaltningen enligt styrelsens riktlinjer

och anvisningar och bland annat vidta de atgarder
som ar nédvandiga for att Férsta AP-fondens bok-
foring ska fullgdras i 6verensstdammelse med lag
och for att medelsforvaltningen ska skdtas pa ett
betryggande satt.

Revisorns ansvar

Vart mal betraffande revisionen av férvaltningen,
och dérmed vart uttalande om férvaltningen ar att
inhéamta revisionsbevis for att med en rimlig grad
av sékerhet kunna bedéma om det finns nagon
anmarkning mot styrelsens och verkstéllande direk-
térens férvaltning for Férsta AP-fonden for raken-
skapsaret 2024.

Rimlig sakerhet ar en hég grad av sakerhet, men
ingen garanti for att en revision som utférs enligt
god revisionssed i Sverige alltid kommer att upp-
técka atgérder eller forsummelser som kan foran-
leda anmarkning.

Som en del av en revision enligt god revisionssed
i Sverige anvander vi professionellt omdéme och har
en professionellt skeptisk installning under hela revi-
sionen. Granskningen av férvaltningen grundar sig
framst pa revisionen av rakenskaperna.

Vilka tillkommande granskningsatgérder som
utférs baseras pa var professionella bedémning
med utgangspunkt i risk och vasentlighet. Det inne-
béar att vi fokuserar granskningen pa sddana atgar-
der, omraden och férhallanden som &r véasentliga
for verksamheten och dar avsteg och dvertradelser
skulle ha sarskild betydelse for Férsta AP-fondens
situation. Vi gar igenom och prévar fattade beslut,
beslutsunderlag, vidtagna atgéarder och andra for-
hallanden som é&r relevanta for vart uttalande om
forvaltningen.

Stockholm den 19 februari 2025
Helena Kaiser de Carolis

Auktoriserad revisor
Férordnad av Regeringen

Peter Nilsson
Auktoriserad revisor
Férordnad av Regeringen
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Styrelsens arliga rapport om riskhantering

Enligt lagen (2000:192) om allmanna pensionsfonder
(AP-fonder) ansvarar Foérsta AP-fondens styrelse for
fondens organisation och férvaltning av dess medel,
inklusive att sdkerstalla god intern kontroll. Styrelsen
utser inom sig ett risk- och revisionsutskott fér att bland
annat bereda fragor som rér den interna kontrollen.

Styrelsen lamnar &rligen en rapport om riskhantering,
som inte ingar i de formella drsredovisningshand-
lingarna och darfér inte granskas av fondens reviso-
rer. Regeringen anlitar externa revisorer for att gran-
ska fondens finansiella rapportering och riskkontroll,
och en internrevision genomférs arligen pa styrel-
sens uppdrag.

Foérsta AP-fonden, som har uppdraget att skapa
avkastning pa pensionskapitalet, ar naturligt utsatt
for olika risker, bade interna och externa, vilket
paverkar mojligheterna att na avkastningsmalet.

Riskaptitramverk

Styrelsen faststéller arligen en riskhanteringsplan
som inkluderar ett riskaptitramverk. Ramverket
utgar fran den évergripande verksamhetsstrategin,
placeringsstrategin och policyn fér ansvarsfulla
investeringar. Ramverket definierar och identifierar
nyckelrisker, beskriver fondens strategier f6r hante-
ring av dessa, listar principer fér vad god hantering av
riskerna innebér, samt klargdr vilken riskaptit fonden
har fér varje nyckelrisk. De nyckelrisker fonden han-
terar ar finansiell risk, férvaltningsrisk, strategisk
risk, operativ risk, politisk risk och anseenderisk.

Fondens finansiella risker ska optimeras inom det risk-
mandat som styrelsen delegerat till vd respektive de
riskmandat som vd delegerat vidare inom férvaltnings-
organisationen. Medvetna finansiella risker tas i syfte
att skapa avkastning fér inkomstpensionssystemet.
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Ansvar och arbetsuppgifter
Samtliga medarbetare har fullt
ansvar for att den dagliga verksam-
heten nar sina mal inom ramen for
aktuella regler, instruktioner och
policyer.

Rapportering
Rapporterar aktuellt risklage till Risk-
kommittén och till andra férsvarslinjen.

Tre forsvarslinjer for riskhantering och intern kontroll

Ansvar och arbetsuppgifter
Riskkontrollfunktionen sékerstaller
att risker identifieras, kvantifieras,
foljs upp och rapporteras, bade pa
detaljerad och aggregerad niva.
Risknivan dvervakas |[6pande genom
limiter och stresstester. Compliance-
funktionen identifierar, foljer upp
och rapporterar risker kopplade till
regelefterlevnad, agerande pa finans-
marknaden och myndighetskrav.
Dataskyddsombudet ser till att data-
skyddsférordningen (GDPR) f6ljs
genom kontroller och informations-
insatser. Chief Information Security
Officer (CISO) stddjer och dver-
vakar informationssakerhetsarbetet,
ansvarar fér metodstdd och sty-
rande dokument for att sékerstélla
konfidentialitet, riktighet och till-
géanglighet.

Rapportering

Funktionerna &r oberoende och
rapporterar oberoende av varandra
verksamhetens aggregerade risk-
exponering till ledning och styrelse.

Ansvar och arbetsuppgifter
Internrevisionen kvalitetssakrar risk-
hanteringen genom en oberoende
regelbunden granskning. Den utvar-
derar processer och efterlevnad av
regler, ramverk och modeller ur ett
internt kontrollperspektiv for att
sakerstélla att den ar effektiv och
dndamalsenlig. Fondens internrevi-
sionsfunktion, liksom fondens funk-
tion for regelefterlevnad och risk-
kontroll, utvarderas av den externa
revisorn.

Rapportering

Internrevision identifierar iakttagelser
och rapporterar detta samt féreslagna
forbattringsatgarder till styrelsen.
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Ramverket ar ett viktigt verktyg for styrelsen och
ledningen for att gora avvagningar om hur mycket risk
man kan acceptera for att skapa de varden man 6nskar.

God kontroll och fondstyrning
Riskhanteringsplanen anger riktlinjer och begrans-
ningar for det riskmandat som styrelsen delegerar
till vd. Dokumentet utgdr en grund fér den interna
kontrollen och uppfdljningen av fondens placerings-
verksamhet. D&r anges begrénsningar for det finan-
siella risktagandet f6r fonden och val definierade
beslutsstrukturer fér den I6pande verksamheten
som ska leda till en god intern riskkontroll.

Mer detaljerade instruktioner fér hantering och upp-
féljning av risker finns i instruktioner fran vd. Fér de
enskilda férvaltningsmandaten anges ramarna for
risktagande i en placeringsinstruktion med tillhé-
rande riskmandat.

Aven om Férsta AP-fonden inte formellt lyder under
Finansinspektionens regelverk bygger fondens risk-
hantering pa Finansinspektionens féreskrifter och all-
manna rad om styrning, riskhantering och kontroll i

kreditinstitut (FFFS 2014:1) om de tre forsvarslinjerna:

1. Ansvar for riskhantering och kontroll inom
affarsverksamheten.

2. Intern kontroll och regelefterlevnad.

3. Oberoende granskning.

For den tredje forsvarslinjen, oberoende granskning via
internrevision, har styrelsen beslutat om att med stod

av extern konsult genomféra oberoende granskningar.

Hantering av finansiella risker ar en férutsattning
for att fonden ska kunna fullgéra sitt uppdrag i
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pensionssystemet. Riskstyrningen i fonden ar darfor
ett proaktivt arbete dar den finansiella risken prog-
nostiseras for tillgangar for sig och fér portfdljen i sin
helhet. Av det skalet finns en val férankrad riskkultur
inom fonden. Viktiga delar i kulturen ar en transparent
redovisning av fondens investeringar och en dualitets-
princip fér genomfdrande av afférstransaktioner. Det
innebér att alla i organisationen kan félja investerings-
verksamheten via ett gemensamt systemstdd. Det
krévs ocksa att minst tva personer godkanner varje
affarstransaktion. Funktioner inom Operations samt
den oberoende Riskkontrollfunktionen ansvarar ur
olika perspektiv for finansiella risker, motparts- och
leveransrisker. Den andra forsvarslinjen omfattar den
interna riskkontrollfunktionen, Dataskyddsombud
och CISO samt compliancefunktionen.

Riskbeddémning

For att sakerstélla den finansiella rapporteringen och
identifieringen av operativa risker genomfors pa styrel-
sens uppdrag en arlig 6versyn av fondens processer
och dokumentering av dessa. Utfallet rapporteras till
styrelsens risk- och revisionsutskott samt till styrelsen.
En viktig del i dversynen ar bokslutsprocessen som
ligger till grund fér den externa finansiella rapporte-
ringen. Bokslutsprocessen innefattar vardering,
avstadmningar och kontroller av vardepapper i sam-
band med bokslut. Utéver en generell granskning av
processerna faststaller styrelsen arligen omraden
som ska prioriteras och specialgranskas.

De enheter inom organisationen som berdrs av gransk-
ningen deltar aktivt i analysarbetet som baseras pa
en sjalvutvarderingsmetod. Resultatet av arbetet blir
en bedémning av de identifierade riskerna och en
prioritering av atgarder. Fondens riskchef leder ana-
lysarbetet och 6vervakar att prioriterade atgarder

genomfdrs. Styrelsen har ocksa arligen en mer
omfattande diskussion om icke-finansiella risker.

Kontrollstruktur och aktiviteter

Den finansiella informationen analyseras och
kontrolleras av fondens ekonomifunktion. Som
stéd for kontrollaktiviteterna finns olika system
som producerar underlag for olika riskanalyser.

Foérsta AP-fondens redovisnings- och varderings-
principer anpassas successivt till den internationella
redovisningsstandarden (IFRS). En fullstédndig anpass-
ning till IFRS skulle inte vasentligt paverka redovisat
resultat och kapital. Mer om detta finns att I&sa i Not 1,
Redovisningsprinciper. Portféljen styrs med prognos-
tiserad finansiell riskkontroll inom de givha mandaten.
Den prognostiserade risken analyseras i efterhand mot
det faktiska utfallet for risken. Pa sa satt kan modellen
for portféljstyrning utvérderas och utvecklas.

Kommunikation och rapportering

Alla riktlinjer och instruktioner f6r intern kontroll
kommuniceras tydligt och &r tillgédngliga for alla
anstallda. Styrelsen informeras regelbundet om
fondens finansiella stéllning, resultat och dvriga
riskomraden. Manadsvis far styrelsen en rapport

om resultat, avkastning och risk, och kvartalsvis en
balans- och resultatrdkningsrapport. Vid varje ordi-
narie styrelsemote rapporteras fondens finansiella
stallning och risktagande, med riskrapportering som
en stdende punkt pa dagordningen. Detta sékerstal-
ler den externa finansiella rapporteringen, som sker
vid hel- och halvarsbokslut. Riskkontrollfunktionen
rapporterar till risk- och revisionsutskottet vid deras
sammantréden, och revisorerna rapporterar |dpande
till bade utskottet och styrelsen i samband med
arsbokslut.
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Styrelsens arliga fondstyrningsrapport

Forsta AP-fondens styrelse publicerar arligen en fond-
styrningsrapport. Rapporten beskriver de vasentliga
delarna av det arbete styrelsen och verksamheten har
bedrivit under aret. Fondstyrningsrapporten foljer

i tillampliga delar Arsredovisningslagen och Svensk
kod fo6r bolagsstyrning (hadanefter Koden), som &r
vagledande fér god praxis for svenska bérsnoterade
bolag. Férsta AP-fonden ar dock en myndighet och
skillnaderna mellan offentlig ratt och associationsratt
ar stora. Fondstyrningsrapporten har darfor begran-
sats till de delar som kan anses relevanta f6r fonden.

Fondstyrningsrapporten inklusive styrelsens rapport
om riskhantering har inte granskats av revisorerna.
Forsta AP-fonden ar en statlig myndighet med uppdrag
att forvalta kapital i det svenska inkomstpensions-
systemet. AP-fonderna &r mer sjalvstandiga an de flesta
andra svenska myndigheter eftersom verksamheten
endast regleras i lagen om allmé@nna pensionsfonder
(AP-fondslagen) och inte i foéreskrifter eller reglerings-
brev. Som statlig myndighet péaverkas Forsta AP-fonden
ocksa av andra lagar. | enlighet med AP-fondslagen
ska regeringen arligen utvardera férvaltningen av
fondmedlen och senast 1 juni aret efter rakenskaps-
aret redovisa utvarderingen i en skrivelse till riksdagen.

< SKRIVELSERNA FINNS PA FONDENS HEMSIDA (?)

Styrelsen

Forsta AP-fondens styrelse har det fulla ansvaret for
fondens verksamhet, organisation och férvaltningen
av fondens medel. Styrelsens arbete regleras i
AP-fondslagen. Férsta AP-fondens styrelse bestar av
nio ledamadter. Nar Urban Hansson Brusewitz avgick
i maj 2024 utsags Eva Lindstréom till ny ordférande.
Samtliga ledamoter &r utsedda av regeringen. Tva av
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dessa utses efter férslag fran organisationer som
foretrader arbetstagarintressen och tva utses efter
forslag av organisationer som foretrader arbetsgivar-
intressen. Regeringen utser dven ordférande och vice
ordférande bland de ledamoéter som inte féreslagits
av arbetsmarknadens parter. Fondens vd &r inte
ledamot av styrelsen. Regeringen utser ocksa fondens
externa revisorer. Ledamoternas férordnande galler
ett ar, det vill séga till dess att fondens balans- och
resultatrakningar fér 2025 har faststallts. Arvoden och
andra ersattningar till styrelseledamoéterna bestéms
av regeringen. Helarsersattning uppgar till 200 000
kronor till styrelsens ordférande, 150 000 kronor till vice
ordférande och 100 000 kronor till dvriga ledaméter.
Till detta kommer en mdjlighet att arvodera utskotts-
arbete med sammanlagt 100 000 kronor. Styrelsen har
beslutat att arvodera varje ledamot i styrelsens Risk-
och Revisionsutskott med 13 200 kronor per ar. Erséatt-
ningsutskott med 6 600 kronor per ar och Placerings-
utskott med 13 200 kronor per ar. Fér mer information
om arvodering av styrelseledamoter, se not 6. En narmare
presentation av styrelsens ledaméter finns pa fondens
hemsida www.ap1.se

Styrelsens arbete

Styrelsen faststaller arligen mal och riktlinjer for pla-
ceringsverksamheten, fondens riskhanteringsplan,
policy for ansvarsfulla investeringar, verksamhets-
plan och budget i enlighet med de krav som stalls i
AP-fondslagen. Utéver detta beslutar styrelsen om
operationaliseringen av uppdraget i fondens strategi
och ett antal styrdokument sasom vérdegrund och
etikpolicy, policy fér gavor, representation och andra
féormaner, policy for ersattning till ledande befatt-
ningshavare och regler f6r anstalldas handel med
finansiella instrument. Styrelsen utser é&ven fondens
vd och delegerar ansvaret fér den |6pande forvalt-

ningen till denne. Styrelsen beslutar om en arbets-
ordning for sitt eget arbete samt om en instruktion
till vd. Under 2024 sammantradde styrelsen sju
ganger. Under aret har styrelsen bland annat
behandlat styrmodell, risk- och compliancefragor,
forvaltningsresultat, kostnader, ESG-fragor, verk-
samhetsplan och budget. Styrelsen har ocksa haft
ett fordjupande seminarium utdver sina ordinarie
sammantraden. Narvaron vid styrelsemdtena har
varit 98 procent (se tabell pa sidan 36). Redovisning
av resultatutveckling och riskrapportering har varit
stdende punkter pa dagordningen. | styrelsens sam-
mantraden deltar, férutom styrelsens ledaméter, vd
och styrelsens sekreterare férutom vid styrelsens
egna tid. Fondens chefsjurist ar styrelsens sekrete-
rare. Andra medarbetare fran fonden deltar ocksa
aterkommande som experter eller féredragande.
Aven externa talare bjuds in till styrelsemdtena vid
behov. Fondens externa revisorer rapporterar till
styrelsen minst en gang per ar. Vid dessa tillféllen
finns tid for diskussioner mellan styrelsen och revi-
sorerna utan att medarbetare fran fonden néarvarar.
Styrelsen genomfér varje ar en utvardering av sitt
eget arbete. Utvarderingen anvands sedan for att
forbattra arbetet i styrelsen och dess utskott samt
ledningens férberedande arbete infor styrelsemotena.
Styrelsens ordférande rapporterar de huvudsakliga
resultaten till regeringen. Styrelsen har inom sig utsett
tre utskott, risk- och revisionsutskottet, placerings-
utskottet och ersattningsutskottet. Samtliga utskott
ar beredande och styrelsen har behallit beslutsratten
i samtliga fragor som behandlas i utskotten.

Utskottens arbete

Risk- och revisionsutskottet bereder styrelsens arbete
i fragor som ror intern kontroll, operativa risker, finan-
siell rapportering och revision. Under 2024 var Erik
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Rosenberg Sjostrom ordférande i risk- och revisions-
utskottet vid arets férsta mote i februari. Annika
Andersson var vid det métet ledamot och resterande
aret ordfdrande. Lars Fresker var ledamot hela aret
och Erica Sjolander fran och med maj 2024. Utskottet
sammantradde fyra ganger. Narvaron pa risk- och
revisionsutskottets mdten var 100 procent. Fondens
revisorer deltog pa risk- och revisionsutskottets
moten vid tre tillfallen. Vd, CFO samt cheferna foér
riskkontroll och compliance ar adjungerade till
moten i risk- och revisionsutskottet.

Ersattningsutskottet bereder styrelsens arbete i fragor
som ror ersattningsfragor. Under 2024 bestod utskottet
av styrelsens ordférande Urban Hansson Brusewitz
tills han avgick i maj och darefter tog nya styrelse-
ordférande Eva Lindstrom &ver ordférandeskapet i
utskottet. Peter Hansson var ledamot vid &rets forsta
mote i februari, han eftertraddes darefter av Linda
Jonsson. | juni utsédgs aven Gunilla Hellgvist till ledamot.
Utskottet sammantradde tva ganger under aret, ndrvaron
pa ersattningsutskottets méten var 100 procent. Fondens
vd &r adjungerad till ersattningsutskottets méten utom
da dennes ersattning diskuteras. CFO och chefen for
HR adjungeras till méten i ersattningsutskottet férutom
nar ersattning for ledande befattningshavare avhandlas.

Placeringsutskottet bereder styrelsens arbete i
fragor som ror placeringsverksamheten. Under 2024
var Peter Hansson ordférande i utskottet. Anna
Nilsson och Erik Rosenberg Sjéstrém var ledamoter.
Utskottet sammantradde fyra ganger. Narvaron pa
placeringsutskottets méten var 100 procent. Fondens
vd samt cheferna for férvaltningen, inklusive hallbar-
hetschefen, makrostrategen, samt chefen for Varde-
rings-, Avkastnings- och Riskanalys ar adjungerade
till placeringsutskottets moten.
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Fondledning

Forsta AP-fondens styrelse har delegerat ansvaret for
den |6pande verksamheten till fondens vd. Styrelsen
beslutar om fondens langsiktiga riskpreferens vilket

manifesteras i en 6vergripande tillgdngsallokering. For
att kunna implementera fondens investeringsfilosofi
ges vd mandat att avvika fran den 6vergripande

Oversikt éver styrning

Internkontroll

tillgangsallokeringen inom specificerade ramar. Till
stod for vd i beslut som rér den I6pande verksam-
heten har vd olika kommittéer samt en ledningsgrupp
med representanter fran olika enheter. Cheferna for
Riskkontroll och Compliance rapporterar till styrelse
och vd. Som oberoende kontrollfunktioner ingar de
ej i den operativa ledningsgruppen.

Ledningsgrupp

X Utser X Utser styrelsen, tva av ledaméterna
Revisor Regeringen E efter férslag fran arbetstagarorga-
Utses avregeringen  ....................... > (via Finansdepartementet) nisationer och tvé efter férslag frén
. arbetsgivarorganisationer.
Information ‘
................................. -
v \!
Beslutar om maél och riktlinjer fér place-
el Risk- och revisionsutskott Styrelse ringsverksamheten, fondens riskhante-
— ringsplan, verksamhetsplan och budget.
‘ Dessutom beslutar styrelsen om opera-
R tionaliseringen av uppdraget i fondens
Ersattningsutskott < Utser strategi samt faststéller styrdokument
\L och policyer. Beslutar om ersé&ttnings-
struktur.
Placeringsutskott <——
vd

Viktiga externa styrinstrument
« AP-fondslagen.
» Svensk kod for bolagsstyrning med vissa undantag.

« Gemensamma redovisnings- och véarderingsprinciper med Andra till Fjarde AP-fonderna, vilka successivt anpassas till IFRS.
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Ersattningar

Forsta AP-fondens styrelse faststéller arligen en
policy fér ersattning till ledande befattningshavare
(publicerad pa fondens hemsida www.ap1.se).
Fondens policy bygger pa de riktlinjer som regeringen
beslutar om. Av policyn framgar att den samman-
lagda ersattningen for varje person ska vara rimlig,
val avvagd och préaglad av mattfullhet. Ersattnings-
nivan ska vara marknadsmaéssig och konkurrenskraf-
tig jamfért med den arbetsmarknad som befattnings-
havaren befinner sig inom, utan att vara I6neledande.
Fondens anstéllda har inte rérlig ersattning. Forsta
AP-fonden har dessutom en gemensam policy med
Andra, Tredje, Fjérde, Sjatte och Sjunde AP-fonderna.

Den géller ersattningar, personalférmaner, represen-
tation och tjénsteresor. Ersattning till vd beslutas av
styrelsen och utgérs av fast 16n samt avgiftsbestamd
pensionsavsattning som motsvarar 30 procent pa
utgdende 16n. Fér den del av ersattningen som ger
allmén pensionsratt reduceras pensionspremien till
11,56 procent. Ersattningen till ledande befattnings-
havare och chefer f6r oberoende kontrollfunktioner

i Férsta AP-fonden faststélls efter en val definierad
process som involverar styrelsen, dess ersattnings-
utskott och vd. Férsta AP-fonden foljer samtliga
punkter (9.1-9.8) som géller ersattningar till ledande
befattningshavare i Svensk kod fér bolagsstyrning.
Se vidare i not 6 for information om ersattningar till

Styrelsens narvaro pa styrelseméten samt méten med Ersattningsutskott,
Risk- och revisionsutskott samt Placeringsutskott 2024

Styrelsemoten  Ersattningsutskott Risk- och Revisions-

Placeringsutskott

Nominerad/ (nérvaro) (nérvaro) utskott (nérvaro) (nérvaro)
Namn utsedd pé férslag av sjuméten tva méten fyramoten fyramoten
Urban Hansson Brusewitz ordf® Ordférande 2/2 Ordférande 1/1
Eva Lindstrom2) Ordférande 5/5 Ordférande 1/1
Peter Hansson Ledamot 7/7 Ledamot 1/1 Ordférande 4/4
Anna Nilsson Vice ordférande 7/7 Ledamot 4/4
Erik Rosenberg Sjostrém Nominerad av Ledamot 7/7 Ordférande 1/1 Ledamot 4/4

Svenskt Naringsliv

Erica Sjélander Nominerad av LO

Ledamot 7/7

Ledamot 3/3

Annika Andersson Ledamot 7/7 Ledamot 1/1

Ordférande 3/3
Lars Fresker Nominerad av SACO Ledamot 7/7 Ledamot 4/4
Linda Jonsson Nominerad av SKR Ledamot 6/7 Ledamot 1/1

Gunilla Hellgvist

Ledamot 7/7

Ledamot 1/1

1) Avgick ur styrelsen i maj 2024 2) Utségs till styrelseordférande maj 2024
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ledningsgruppen som betalats 2024. Fonden later
arligen gora ersattningsjamforelser med relevanta
delar av arbetsmarknaden som underlag fér uppfolj-
ningen av ersattningar till fondens anstéllda. Detta
har ocksa skett 2024. Styrelsen bedémer att ersatt-
ningsnivaerna &r marknadsmaéssiga, konkurrenskraf-
tiga, rimliga och andamalsenliga utan att vara I6ne-
ledande nér det géller vd, ledande befattningshavare
och 6vriga anstéllda. Styrelsen konstaterar att fonden
foljer bade den ersattningspolicy som styrelsen beslu-
tat om och regeringens Riktlinjer fér anstallnings-
villkor for ledande befattningshavare i AP-fonderna.
Revisorerna granskar att fondens policy for ersatt-
ning till ledande befattningshavare, regeringens
riktlinjer f6r anstallningsvillkor fér ledande befatt-
ningshavare i AP-fonderna samt den med &6vriga
AP-fonder gemensamma policyn féljs. Inga avvikel-
ser har noterats.

Intressekonflikter

Forsta AP-fonden arbetar aktivi med att I6pande
identifiera, folja upp och hantera de intressekonflik-
ter som uppstar i verksamheten samt med att for-
hindra att potentiella intressekonflikter uppstar.
Malet ar att férhindra intressekonflikter i de fall det
ar mojligt. Om det inte ar mojligt ska dessa hanteras
pa ett ansvarsfullt och etiskt satt.

Forsta AP-fonden ska &ven informera om intresse-
konflikterna och minimera risken f6r att de uppstar
igen. Vd beslutar om fondens agerande i det enskilda
fallet. Nar det géller intressekonflikter av sarskild
vikt sker samrad med styrelsens ordférande. Dessa
rapporteras aven till styrelsen.
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Intern kontroll

Styrelsen &r ansvarig fér fondens styrning och
riskhantering. | fondens riskhanteringsplan har
styrelsen fastslagit riktlinjer och ramar fér fondens
overgripande ansvarsférdelning, risker, risklimiter
och rutiner fér uppféljning och kontroll av efter-
levnaden av regler och riktlinjer. P& sidorna 32-33
aterfinns styrelsens rapport om riskhantering.

Oberoende granskning
Internrevisionsuppdrag har genomférts under 2024.

Extern revision

Foérsta AP-fondens revisorer utses av regeringen.
Regeringsbeslut via Finansdepartementet daterat
30 maj 2024 férnyade férordnandet for Peter Nilsson
och Helena Kaiser de Carolis som utsedda revisorer
fran PwC. Uppdraget galler till dess att fondens
resultat- och balansrékning for 2024 faststalls. Revi-
sorerna ar aven férordnade som revisorer i Andra,
Tredje, Fjarde och Sjunde AP-fonderna. Revisorerna
rapporterar direkt till styrelsen i en skriftlig revisions-
rapport och genom en muntlig presentation. Revi-
sorerna deltar vid minst ett styrelsemote per ar.
Darutdver halls regelbundna méten med risk- och
revisionsutskottet. Revisorerna avger en revisions-
berattelse 6ver sin granskning. Revisorerna lamnar
arligen dven en muntlig rapport till Finansdeparte-
mentet. | revisorernas uppdrag ingar granskning

av den |6pande verksamheten, férvaltningen och
arsbokslutet.
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Hallbarhetsredovisning
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ARETS HANDELSER OCH UTFALL

Forsta AP-fondens héllbarhetsarbete utgar fran vart uppdrag att forvalta en del

av det allmanna pensionssystemets buffertkapital pa ett foredémligt satt. Genom
ansvarsfulla investeringar och ansvarsfullt &gande strévar vi efter att uppna en
langsiktigt hdg avkastning till 1ag risk. Vi lagger sarskild vikt vid att framja en hall-
bar utveckling, utan att géra avkall pa vart évergripande avkastningsmal, i enlighet
med AP-fondslagen. Regeringen utvarderar arligen hur fonden lever upp till sitt
lagstadgade uppdrag. Vi delar vart uppdrag med 6vriga AP-fonder, vilket skapar

mojligheter till olika former av samverkan.

Vart hallbarhetsarbete

Forsta AP-fonden faster stor vikt vid att 6ppet och
transparent rapportera om vart hallbarhetsarbete.
Denna hallbarhetsredovisning redovisar utfallet av
fondens arbete med hallbarhet och &garstyrning
under 2024.

Som statlig myndighet och férvaltare av statliga
pensionsmedel arbetar vi aktivt med att integrera
olika héllbarhetsaspekter i var verksamhet. Detta &r
av stor betydelse fér allménhetens fértroende for
AP-fonderna och pensionssystemet.

Att beakta miljdaspekter, sociala aspekter och

bolagsstyrningsaspekter (ESG-fragor) &r en viktig
del av en modern férvaltningsstrategi dar syftet ar
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att uppna en langsiktigt hdg avkastning och god
riskhantering. Vi tror att ett effektivt anvadndande
av resurser som naturkapital, humankapital och
finansiellt kapital, samt ett ansvarsfullt agerande,
ofta kdnnetecknar investeringar med langsiktigt
héllbara avkastningsméjligheter. Genom att vara
engagerade och ansvarsfulla dgare arbetar vi fér
att de bolag vi investerar i hanterar relevanta risker
i en hallbar riktning.

Styrelsens roll i hallbarhetsarbetet

Styrelsen ansvarar for att faststélla riktningen fér det
6vergripande héllbarhetsarbetet. Under &ret har sty-
relsen antagit en ny policy fér ansvarsfulla investe-
ringar. Den definierar de 6évergripande principerna

och ramarna fér férvaltningens arbete med héllbar-
het och dgarstyrning. Fondens vd har ansvaret fér att
omsétta policyn i praktiken. Pa féljande sidor redovi-
sar vi utfallet av fondens arbete enligt denna policy.

CVAR POLICY FOR ANSVARSFULLA INVESTERINGAR <j/>>

P& fondens hemsida finns mer information och
|[6pande uppdateringar om fondens arbete med
héllbarhet och dgarstyrning, till exempel hur vi har
rostat i de bolag vi ar dgare .

< LAS MER PA FONDENS HEMSIDA @)
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Investeringar i linje
med vardegrund

Vi férvantar oss att de verksamheter vi investerar i
respekterar miljo, manskliga rattigheter, och dvriga
omraden som omfattas av de internationella kon-
ventioner och 6verenskommelser som Sverige som
nation har skrivit under. Som langsiktig och ansvars-
full investerare, med en global och valdiversifierad
portfdlj, prioriterar vi att i forsta hand paverka bolag
till ett ansvarsfullt agerande, bland annat genom
AP-fondernas Etikrad. Om bolagets agerande inte
utvecklas i ratt riktning kan vi valja att exkludera
bolaget fran vara investeringar.

UTFALL 2024

Under aret identifierades allvarliga incidenter, som
bedémts som en mdjlig eller bekraftad krankning av
en internationell konvention, i 89 av drygt 3 300 bolag.
Genom AP-fondernas Etikrad har Férsta AP-fonden
fort dialog med identifierade bolag fér att komma till
ratta med problemet. Under 2024 pabdrjade Etikradet
nya dialoger med tre bolag och kunde avsluta dialo-
gen med atta bolag dar malsattningen uppnaddes.
Vid arsskiftet pagick aktiva dialoger med 47 bolag.

Under 2024 rekommenderade Etikradet exkludering av
ett bolag, Bharat Electronics Limited. Bolaget bedom-
dess agera i strid med internationella konventioner
och forsok till dialog gav inte 6nskat resultat. Forsta
AP-fonden har valt att félja denna rekommendation.

Granskning av AP-fondernas innehav

Paverkansdialoger for att adressera
allvarliga incidenter

Férdelade pa hallbarhetsomrade

14%

Miljé

61% 25%
Manskliga 47 Bolagsstyrning
rattigheter bolag affarsetik

Las mer om véara dialoger med utlandska bolag och om tillgdngar
vi inte investerar i.

< AP1.SE g> <LASMERPAETlKRADETSHEMsmA @)

Utdver enskilda bolag som allvarligt kranker inter-
nationella konventioner, och dar férbattringar inte
sker, véljer Forsta AP-fonden att inte investera i:

% Bolag som tillverkar tobak.

Bolag som tillverkar cannabis avsett for
icke-medicinskt bruk.

1o

- Bolag som tillverkar eller marknadsfor
kontroversiella vapen.

2024 2023 2022 2021 2020
Antal bolag i AP-fondernas portféljer 3307 3510 3202 3168 2430
- Varav bekréftad krénkning 12 18 28 23 22
- Varav risk for krankning 77 66 83 89 72
- Varav utan anmaérkning vid granskning 3218 3426 3091 3056 2336

FORSTA AP-FONDEN | ARSREDOVISNING 2024

Investeringar fér en
hallbar utveckling

Foérutom att genom vart dgararbete stotta bolag till
hallbarhetsférbéattringar, har vi identifierat hallbara
investeringar som moter vara avkastningskrav och
aven beddms bidra positivt till ett miljo eller socialt
mal, i linje med EU:s definition av hallbar investering.
Vi bedémer dessa investeringar som sarskilt relevanta
inom onoterade tillgdngar, dar fondens bidrag i form
av finansiering eller aktivt agande ar sarskilt tydligt.

UTFALL 2024

Under aret har vi gjort nya investeringar inom hall-
bara obligationer och riskkapital. Inom riskkapital
ser vi intressanta investeringsmojligheter i resurs-
effektiva I6sningar som moter behov drivet av bland
annat den demografiska utvecklingen med en ald-
rande befolkning, en mer ansvarsfull anvandning av
naturkapital och en hallbar omstélining. Exempelvis
har vi gjort nya investeringar inom livsmedel, grén
teknik, transport och halsa.

Tillgdngar som motsvarar fondens kriterier for hall-
bara investeringar uppgar till 82 079 (78 117) mkr.

Férdelning per tillgdngslag

5,8%

Gréna obligationer

\ 75,8%

. Fastigheter
9,1%

Riskkapitalfonder
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Klimat i fokus

Som ett led i Férsta AP-fondens arbete med att han-
tera portfdljens klimatriskexponering har vi succes-
sivt avvecklat var exponering mot bolag med fossil
verksamhet. Fonden hade under 2024 inga investe-
ringar i energisektorn (kol, olja och gasbolag) eller
bolag som antingen utvinner kol, ager stora kol-
reserver eller ar stora kolkraftsproducenter.

Vi arbetar ocksa for att de bolag vi investerar i antar
relevanta klimatmal med trovardiga omstallnings-
planer. Bolag som star for 46 procent av portfdljens
koldioxidutsléapp har relevanta klimatmal for att
reducera sina koldioxidutslapp, enligt Science Based
Targets intiative (SBTi).

Darutodver arbetar vi genom AP-fondernas Etikrad
for klimatomstallning i utslappstunga branscher.
Vi samarbetar dven med andra investerare genom
initiativ som Climate Action 100+ och Net Zero
Engagement Initiative.

Sedan 2019 har aktieportféljens koldioxidavtryck™®
minskat med 69 procent?), vél i linje med vart forsta
delmal om en halvering till 2030. Utvecklingen for-
klaras bade av féréndringar i portféljens innehav och
férandringar i hur koldioxidintensiva bolagen &r. Det
senare paverkas dven av andra faktorer som férand-
ringar av valutakurs, battre datakvalitet och den
ackumulerade inflationsutvecklingen éver tid.

Koldioxidutslappen (scope 1 och 2) fér portféljens
aktieinnehav minskade till 0,50 mkr tCO2e (0,61).
Bade forandringar i portfdljens innehav och mins-
kade utsléapp i de bolag vi investerar i bidrog till
utfallet. Portfdljbolagens indirekta koldioxidutslapp
(scope 3) uppgick till 12,8 (11,9). Utfallet paverkades
av att tillgangen till, och kvaliteten p3, rapporterad
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scope 3-data 6kade i takt med att bolag i allt stérre
utstrackning redovisar utslappen.

For 6vriga tillgdngsslag uppgick koldioxidavtrycket™
2024 till 8,1 tCO2e/mkr (8,2) for reala tillgéngar,

5,4 tCOze/mkr (6,3) for krediter. Koldioxidavtrycket
for statsobligationer3) uppgick till 15,3 tCO2e/mkr
(18,8). Aven for dessa tillgdngsslag har inflations-
utvecklingen 6ver tid en ackumulerad effekt pa
utfallet.

Koldioxidavtrycket ger en historisk dgonblicksbild av
hur utslappen fran bolagen i fondens portfélj ser ut.
Vardena kommer att variera i takt med att bolagens
utslapp férdndras, men ocksa genom att portféljens
sammansattning dndras. Aven andra faktorer som
exempelvis férandringar i datakvalitet och valuta-
kurser kan paverka utfallet enskilda ar.

1) Matt som portfoljviktad koldioxidintensitet (tCO2e/mkr) avseende scope 1 och 2.
2) Vilket justerat for inflationen under samma period motsvarar en minskning med 61%.
3) Méatt som territoriella produktionsbaserade utslapp (tCO2e/mkr) i férhéllande till BNP.

Fér mer information om beréakning och redovisning av koldioxidav-
tryck se AP-fondernas gemensamma riktlinjer pa fondens hemsida.

AP1SE (2

Portféljviktad koldioxidintensitet (tCO,e/mkr)
30
25

20

2019 2020 2021 2022 2023 2024

* Basar ar 2019, vilket innebér att 50%
motsvarar 8,25 tCO,e/mkr

Mal 2050

0

46%

Bolag som star for 46% av koldioxidutslappen
har godkénda klimatmal enligt SBTi.
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Koldioxidavtryck fér den noterade aktieportféljen

;' Basar

2024 2023 2022 2021: 2019
Koldioxidutslépp scope 1& 2 (miljoner tCO2e)" 0,50 0,61 0,40 0,60 3 0,80
Forandring av portfdljens koldioxidutslapp scope 1& 2 i férhallande till féregaende ar, % -18 51 -35 5 3
- varav férandring beroende péa féréandringar i portfdljens innehav, %-enheter -1 56 -34 4 3
- varav féréndring beroende pa férédndringar i bolagens utslépp, %-enheter -7 -5 -1 1 i
Koldioxidutslépp scope 3 (miljoner tCO»e)" 12,8 11,9 - - 3
Relativt koldioxidutslapp scope 1 & 2 (tCO2e/mkr)2 1,9 2,6 21 2,6 3 6,5
Portfoljviktad koldioxidintensitet scope 1& 2 (tCO2e/mkr)3 51 59 71 8,2 3 16,5
Forandring av portfdljens koldioxidintensitet i férhallande till foregdende ar, % -13 -17 14 -1 3
- varav férandring beroende pa féréandringar i portféljens innehav, %-enheter 6 -8 -4 1 3
- varav férandring beroende pa féréandringar i bolagens koldioxidintensitet, %-enheter -19 -9 -10 -12 3
Kartlagt marknadsvéarde som andel av totalt fondkapital, % 56 51 46 51 :7734_
1) Summan av dgd andel av portfsljbolagens respektive koldioxidutslapp baserat pa EVIC. Scope 3 redovisas fr o m 2023.
2) Summan av &gd andel av portféljbolagens respektive koldioxidutslapp baserat pa EVIC i forhéllande till aktieportfoliens marknadsvarde.
3) Summan av portfsljbolagens respektive koldioxidintensitet, det vill saga ett bolags koldioxidutslapp i forhallande till dess omséttning, viktat utifran respektive bolags andel av portfsljen.
Koldioxidavtryck fér kreditportfoljen

2024 2023 2022 2021 2020
Koldioxidutslépp scope 1& 2 (miljoner tCO2e)" 0,03 - - - -
Koldioxidutslépp scope 3 (miljoner tCO2e)" 0,5 - - - -
Relativt koldioxidutslapp scope 1 & 2 (tCO2e/mkr)2) 2,2 - - - -
Portféljviktad koldioxidintensitet scope 1& 2 (tCO2e/mkr)3 5.4 6,3 77 13,0 15,9
Kartlagt marknadsvéarde som andel av totalt fondkapital, % 3 - - - -

1) Summan av &gd andel av portféljbolagens respektive koldioxidutslépp baserat p& EVIC. Redovisas frdn och med 2024.
2) Summan av dgd andel av portféljbolagens respektive koldioxidutslapp baserat pa EVIC i férhéllande till kreditportféljens marknadsvérde. Redovisas fran och med 2024.

3) Summan av portféljbolagens respektive koldioxidintensitet, det vill séga ett bolags koldioxidutslapp i férhallande till dess omsattning, viktat utifran respektive bolags andel av portféljen.
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Foérsta AP-fondens direkta miljépaverkan

2024 2023 2022» 20210 2020

Elférbrukning i eget

kontor, MWh 63,8 67,0 114,3 141,7 18175
Fjérrkylaférbrukning i

eget kontor, MWh 175 19,6 779 96,4 1017
Varmeforbrukning i eget

kontor, MWh 471 62,9 51,4 45,8 41,5
Vattenférbrukning, m3 412,0 4950 4048 488,2 530,0
Pappersférbrukning, ton 0,3 0,3 0,1 0,3 0,3

Andel miljdmarkt
papper av total pappers-
férbrukning, % 100 100 100 100 100

Tjénsteresor med flyg,
tusen mil 25,4 1915 12,9 0,1 6

Tjansteresor med flyg,
utslépp ton CO2 22,5 24,3 16,5 01 16

1) Pandemin péverkade utfallet.
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Ansvarsfullt agande

Genom att vara en langsiktig, engagerad och trans-
parent agare med hdg integritet bidrar vi till en hdg
avkastning och starker omvarldens fortroende for
fonden. Ett hogt fortroende hos bolag, andra agare
och intressenter ger oss stérre méjlighet att paverka
bolagen i en positiv riktning.

Las var "Policy for ansvarsfulla investeringar”, som anger ramar och
principer samt beskriver vart arbete som en ansvarsfull 4gare.

<VAR POLICY FOR ANSVARSFULLA INVESTERINGAR (///)>

P svenska bolag

Vart viktiga arbete i valberedningar

Att tillsdtta kompetenta, erfarna och val fungerande
styrelser @r en av de viktigaste uppgifterna vi har
som en ansvarsfull dgare. Infor drsstdmmorna 2024
arbetade vi aktivt i 17 valberedningar i noterade
bolag samt i tre valberedningar i onoterade innehav.
| tre bolag verkade vi som valberedningens
ordférande.

Véra valberedare har arbetat for att hitta den bésta
mojliga styrelsesammansattningen i respektive bolag.
De har ocksa verkat for ett professionellt valbered-
ningsarbete genom styrelseutvarderingar, behovs-
analyser, tydliga kravprofiler, Idpande successions-
planering och breda rekryteringsbaser som beaktar
mangfald och jamstalldhet.

Efter arets stdmmor kan vi konstatera att ratt
niva pa arvodet till vara styrelser ar en fraga som
diskuteras flitigt. Mdnga dgare argumenterar for
att svenska arvoden halkat efter i jamforelse med
omvarlden. Diskussionen om behov av ett stérre
skifte nar det géller arvodesnivaer for styrelse-
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arbete kommer att fortsatta infoér arsstémmorna
2025. Forsta AP-fonden haller med om att styrelse-
arbetet har utvecklats dver tid och att senaste arens
o6kade reglering innebéar utdkade rapporteringskrav
och ett stérre ansvar for bolagens styrelser. Det ar
viktigt att sékerstélla att vi kan fortsatta rekrytera
och behélla ratt kompetens i vara styrelser.

Andelen kvinnor i fondens noterade valberednings-
bolag 6kade nagot efter varens arsstammor, fran

38 procent till 39 procent. Av totalt 13 nya ledamoter
var 7 (7) kvinnor. Samtidigt har andelen kvinnliga
styrelseledamoter i svenska bérsbolag minskat till
35,5 procent, fran 36,1 procent.®

Las mer om vart valberedningsarbete pa fondens hemsida.

AP1SE (2

Engagerad dgare pa bolagsstammor

Forsta AP-fondens ambition &r att rosta pa samtliga
svenska bolagsstammor — i férsta hand genom
fysisk narvaro. Under aret har fonden rostat pa
samtliga stdmmor och deltagit fysiskt pa 95 procent
av dessa.

Hybridstdmmor - framtiden?

Infér bolagsstammosasongen 2024 diskuterades hur
vi kan utveckla formatet for bolagsstammor. Syftet
ar att uppratthalla forumet som ett viktigt tillfalle for
aktiedgare att fa mojlighet att traffa styrelse, ledning
och andra intressenter for att stélla fragor till bola-
get och diskutera aktuella @mnen. Férsta AP-fonden
varnar den fysiska bolagsstdmman och anser att
den svenska modellen fér bolags- och agarstyrning
grundar sig pa engagerade och ansvarstagande
agare. Har ar mojligheten till fysiskt deltagande pa
bolagsstammor central. Vi bejakar den tekniska
utvecklingen och ser fler férdelar med vad den kan

bidra med — men som ett komplement till den fysiska
stdmman. Vi rostade darfor nej till de fatal stémmo-
forslag att justera bolagens bolagsordningar for att
tilldta bolag att hélla rent digitala stdmmor.

Jamstalldhet och mangfald for battre
beslutsfattande

Forsta AP-fonden har under aret, pa samtliga mark-
nader, rostat nej till forslag pa styrelsesammansatt-
ningar som bestér av ledamoter av enbart samma
kon. Vart mal ar att varje styrelse, oavsett marknad,
ska bestd av minst 40 procent av det minst repre-
senterade kdnet. Under bolagsstdmmoséasongen
2024 valde vi att rosta for nagra forslag trots att de
inte levde upp till vara férvéntningar. Vi gjorde det
dock tydligt att nar det finns behov av férnyelse i
styrelsen &r det av storsta vikt att valberedningen
verkar for en jamnare konsfordelning. Vi sdker ocksa
dialog med ett antal valberedningar infér nasta
bolagsstdammoséasong for att lyfta fram detta.

Lés mer pa fondens hemsida om vara principer fér hur vi agerar
nar féreslagna styrelser inte lever upp till var férvantan.

AP1SE (2

Aktiedgarforslag

Vi har under arsstdmmosésongen sett en dkad akti-
vitet bland mindre aktiedgare, som representerar en
eller flera organisationer med fokus pa en viss ESG-
fraga, som lagt fram forslag till stimman eller stallt
fragor till bolagsledningen under stdmman. Bolags-
stdmman ar ett viktigt forum dar aktiedgare far moj-
lighet att traffa styrelse och ledning, stalla fragor
och framféra synpunkter pa verksamheten. Det &r
positivt att fragestallningar lyfts vid stdmmorna,
samtidigt som det &r viktigt att alla respekterar

1) Kélla: Kvinnoindex 2024, Andra AP-fonden
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formen for moétet, aven om man inte blir ndjd med
svaren man far. Dialog och respekt fér varandra ar
viktigt. Férsta AP-fonden har under sasongen rostat
nej till ett antal aktiedgarforslag som lagts fram pa
svenska arsstémmor. Det framsta skalet &r att vi
bedémer att bolagen redan har ett trovardigt arbete
inom de omraden som férslagen handlade om.

P utlindska bolag

Foérsta AP-fonden har betydligt fler utlandska bolag
an svenska i den noterade aktieportféljen. | utlandska
bolag har vi i normalfallet en lagre andel av rosterna.
Det ger oss mindre majlighet att paverka enskilda
bolag pa ett kostnadseffektivt satt.

Var rostréatt ar central

Vi stravar efter att utéva var rostratt i samtliga
utléndska innehav. Under varen 2024 (jan—juni) ros-
tade fonden pa 1270 (1 079) bolagsstammor vilket
ar néra 100 procent av vara innehav i utléndska
bolag.

Na&r vi rostar strévar vi mot en global tillampning av
fondens agarprinciper &ven om héansyn maste tas
till lokala regelverk och lagstiftning i manga égar-
styrningsfragor.

Las mer om fondens &garprinciper och hur vi har réstat pa
fondens hemsida.

AP1.SE (2

Skéliga och marknadsmaéssiga ersattningar
Styrelsers forslag till ersattningsprogram i utldndska
bolag &r fortsatt den fraga som institutionella &gare,
inklusive Férsta AP-fonden, i stor utstrédckning rostar
nej till. Den vanligaste anledningen till att Forsta
AP-fonden réstar mot ett forslag ar att ersattnings-
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programmen saknar prestationsvillkor. Fér oss ar
det en grundférutséttning att sddana finns.

Aktiedgarforslag med koppling till hallbarhet

Bland utléandska bolag, inte minst i USA, ar aktiedgar-
forslag vanligt férekommande pa bolagens stdmmor.
Vi ser en utveckling dér antalet aktiedgarforslag fran
olika typer av aktiedgare Okar dver tid. De flesta for-
slagen har en hallbarhetskoppling. | samband med
den anti-ESG-trend som pagar framfor allt i USA har
vi dven sett en 6kning av hallbarhetsrelaterade for-
slag dar syftet ar att férsdmra till exempel ett bolags
klimatarbete eller redovisning.

Foérsta AP-fonden &r generellt positiv till aktiedgar-
forslag som syftar till 5kad transparens eller uppfdlj-
ning inom ett hallbarhetsomrade. Men vi kan ocksa
landa i att inte stotta ett férslag om vi bedémer att
bolaget har ett fullgott arbete pad omradet och att
forslaget dérmed inte tillfér nagot ytterligare i bolagets
vérdeskapande eller var méjlighet till insyn och analys av
bolaget. Vi rostar ocksa nej till férslag som vi bedémer
ar allt for langtgaende eller rent operativa fragor.

Exempel pa aktiedgarforslag som Férsta AP-fonden
stoéttade under varen var bland annat att stérka
arbetstagares rattigheter, starka ménskliga rattig-
heter samt férslag om 6kad transparens kring bola-
gens lobbyingaktiviteter.

Vi kan ocksa vélja att sjélva lagga fram aktiedgarfor-
slag. Infér Amazons arsstdmma tog Férsta AP-fonden
tilsammans med ett stort antal andra globala investe-
rare fram ett aktiedgarforslag. Det innebar att Amazon
skulle tillsdtta en oberoende utredning om bolaget
efterlever sina egna regler fér féreningsfrihet och rat-
tigheter till kollektiva férhandlingar. Amazon har under
en langre period fatt, och far fortsatt, kritik for brist-
fallig hantering av dessa fragor. Forsta AP-fonden
forsoker dven genom Etikradet paverka bolaget till

positiv féréandring. Férslaget réstades ned pa stdm-
man men fick stéd av dver 30 procent av résterna.

Forslagsratt

Tillsammans med ett stort antal investerare valde
Forsta AP-fonden att sta bakom en gemensam upp-
maning till féretag att halla fragor om aktiedgarfor-
slag utanfér domstol. Bakgrunden till uppropet var
att ett bolag, Exxon Mobile, valt att stdmma tva av
sina aktiedgare i allmén domstol i stéllet fér att som
det ar brukligt Iata United States Securities and
Exchange Commission (SEC) avgéra om forslaget
var korrekt utformat. Syftet med stdmningen var att
blockera aktiedgarnas férslag om att ta fram klimat-
mal. En utveckling i den hér riktningen skulle riskera
att urholka en av aktiedgarnas fundamentala rattig-
heter som é&r att kunna lagga fram och résta pa
aktiedgarforslag vid bolagsstdmman.

Samarbete f6r positiva forflyttningar

| fondens utlandska portféljbolag, dar Férsta AP-
fonden har relativt manga innehav och en lagre
agarandel, valjer vi att samarbeta med andra inves-
terare i syfte att paverka bolagen till positiva férand-
ringar. Det gor vi for att astadkomma forflyttningar

i prioriterade fragor som klimat- och naturrelaterade
risker, korruption och bolagsstyrning. En samman-
stallning 6ver de samarbeten och initiativ som
Forsta AP-fonden stddjer finns pa fondens hemsidan.

AP1SE (2

Nar det bedéms som relevant véljer vi dven att
belysa vikten av att prioriterade systemkritiska
fragor adresseras och tydliggdr vara férvantningar
som en langsiktig och ansvarsfull investerare. Under
aret har vi exempelvis lyft fram vara férvantningar
infor globala férhandlingar kring biologisk méangfald,
plast och klimatfragan.
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AP-fondernas Etikrad

Sedan 2007 samarbetar Forsta, Andra, Tredje och Fjarde AP-fonden
for att tillsammans paverka utldndska portféljbolag till ansvarsfullt
agerande inom miljd, sociala fragor och bolagsstyrning. Samverkan
genom AP-fondernas Etikrad ger oss mojlighet att resurseffektivt
och med mer tyngd hantera hallbarhetsrisker.

Etikrddets uppdrag &r att genom dialog paverka bolag till en positiv
utveckling inom héllbarhet och att stétta AP-fonderna i komplexa
hallbarhetsfragor. Genom Etikradet arbetar vi inom prioriterade
fokusomréaden och nér vi identifierar portféljbolag med allvarliga
incidenter relaterade till manskliga rattigheter, arbetsratt, miljo

och korruption.

Etikradet

AP-FONDERNA

Etikrddets prioriterade
fokusomraden

 Antimikrobiell resistens

« Barnarbete och tvangsarbete

« Klimatomstallningen

» Techbolag och ménskliga rattigheter
 Vatten

( TILLETIKRADETS HEMSIDA (2 )
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Medarbetare

Vara medarbetare végleds av vara varderingar fram- Vi utlovar P3 ett satt som ar Och blir
atblickande, 6ppet, ansvarstagande och omténk-

samt. Vi stravar efter att skapa en inkluderande och

Utmaningar, ansvar och trygghet » Framatblickande. En pensionsfond i varldsklass dar omvérldens
uppmuntrande arbetsmiljo dar alla far mojlighet att i ett m&lmedvetet lag med ett * Oppet. fértroende fér oss &r hégt och vara medarbe-
utvecklas, ta ansvar och kdnna motivation. meningsfullt uppdrag. . Ansv:arstagande. tare kéf\per stolthe}, staerlgt kan utvecklas och

* Omtanksamt. har méjlighet att gora skillnad.

Under aret har vi fortsatt utvecklat vart ledarskap
med fokus pa att ge cheferna verktyg for att leda
enligt fondens strategi, med stéd av teori om psyko-
logisk trygghet och larande. Pulsméatningar visar
starka resultat inom omraden som motivation, stéd
fran chefer och tydlighet i hur arbetsgruppens mal
bidrar till organisationens évergripande mal.

Férdelning, kvinnor och man

Nytt for aret var positiva resultat i nya fragor kring
kunskapsdelning och kontinuerligt larande. Dessa
resultat anvandes aktivt av ledningen och cheferna
for att framja dialog och utveckling.

Kvinnor

Forsta AP-fonden arbetar langsiktigt for att skapa
en trygg arbetsplats med balans mellan arbete och
privatliv. Medarbetarnas halsa prioriteras genom
friskvardsbidrag, halsokontroller och undersékningar
av arbetsmiljon — viktiga verktyg for att skapa en
hallbar och vdlmaende arbetsstyrka.

Forsta AP-fonden
Ledning
® Styrelse

Nyckeltal medarbetare 2024 2023 2022 2021 2020

Antal medarbetare,

medelantal 67 67 67 66 66

varav kvinnor, % 48 48 45 45 4L

Antal personer i

ledningsgruppen 4 4 4 5 5

varav kvinnor, % 50 50 50 40 60

Medelalder, &r 45 46 45 45 L4

Personalomséttning, % 5 9 1 13 8

Sjukfrénvaro, % 23 2,2 0.9 17 1.0 For mer medarbetarstatistik se Not 6 sid 21.
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Forsta AP-fondens hallbarhets-
redovisning for 2024

Forsta AP-fonden har uppréttat en héllbarhetsredovisning for verksamhetsaret 2024. Redovisningen
ar upprattad i enlighet med AP-fondernas gemensamma riktlinjer fér Redovisning av hur mélet

om féredémlig férvaltning har uppndtts. Hallbarhetsredovisningen aterfinns i denna rapport pa
sidorna 38-46.

Eva Lindstrém Anna Nilsson
Ordférande Vice ordférande
Annika Andersson Lars Fresker

Styrelseledamot Styrelseledamot

Peter Hansson Gunilla Hellgvist
Styrelseledamot Styrelseledamot

Linda Jonsson Erik Rosenberg Sjostrém
Styrelseledamot Styrelseledamot

Erica Sjolander
Styrelseledamot
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Revisorns yttrande avseende

Forsta AP-fondens héllbarhetsredovisning
org.nr 802005-7538

Uppdrag och ansvarsférdelning

Det &r styrelsen som har ansvaret for hallbarhetsredovisningen for ar 2024 och fér att den ar upp-
rattad i enlighet med Férsta AP-fondens principer for héllbarhetsrapportering som motsvarar det
som framgér av arsredovisningslagen.

Granskningens inriktning och omfattning

Var granskning har skett med végledning av enligt FARs rekommendation RevR 12 Revisorns yttrande
om den lagstadgade hallbarhetsrapporteringen. Detta innebar att var granskning av hallbarhetsrap-
porteringen har en annan inriktning och en vésentligt mindre omfattning jamfért med den inriktning
och omfattning som en revision enligt International Standards on Auditing och god revisionssed i
Sverige har. Vi anser att denna granskning ger oss tillréacklig grund foér vart uttalande.

Uttalande
En hallbarhetsredovisning har upprattats.

Peter Nilsson
Auktoriserad revisor
Férordnad av regeringen

Helena Kaiser de Carolis
Auktoriserad revisor
Férordnad av regeringen
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