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Svagt negativ avkastning
praglad av covid-19

® Fjirde AP-fondens (AP4) avkastning for forsta halvaret 2020 uppgick till -2,5
procent fore kostnader och -2,5 procent efter kostnader.

® AP4:s totala fondkapital uppgick per sista juni 2020 till 403,2 miljarder
kronor, att jamféra med 418,0 miljarder kronor vid arets ingang.

® Resultatet for forsta halvaret 2020 blev -10,6 miljarder kronor. Under samma
period betalades netto 4,2 miljarder kronor fran AP4 till pensionssystemet.

® Portfoljens aktiva avkastning under forsta halvaret understeg avkastningen
for AP4:s referensportfélj med -0,7 procentenheter.

® Valutaexponeringen vid utgangen av perioden uppgick till 19,7 procent av
fondkapitalet.

® De totala kostnaderna uppraknade till helarsbasis uppgick till 0,09 procent
av genomsnittligt forvaltat kapital. AP4:s kostnadsniva ar knappt halften av
den for motsvarande pensionsfonder i en internationell jamférelse.

® AP4 har med anledning av covid-19 och den osakerhet det har medfort for
bolagens utveckling tagit ett aktivt dgaransvar och fort proaktiva dialoger
med bolag och med agarkonstellationer, vilket resulterat i att AP4 har del-
tagit i ett flertal nyemissioner for att stotta langsiktigt sunda bolag i detta
mycket osakra lage. AP4 bidrar dven till etablerandet av ett investeringsbolag
vars uppgift ar att som minoritetsagare stotta foretradelsevis onoterade
medelstora svenska bolag i rddande lage.

® AP4 har tagit ett aktivt dgaransvar genom att under forsta halvaret ha
rostat pa 82 svenska och 873 utléndska bolagsstammor. Infér stammo-
sasongen 2020 arbetade AP4 i 38 valberedningar.



Portfolj och avkastning

AP4:s avkastning efter kostnader for forsta halvaret 2020 uppgick till -2,5 procent. AP4:s bety-
dande exponering till aktier, bade globalt och i Sverige, var huvudsaklig anledning till den nega-
tiva avkastningen. Aven tillgdngsslaget reala tillgdngar, som delvis utgdrs av noterade fastighets-
aktier, reducerade AP4:s totalavkastning det forsta halvaret. Rantebarande investeringar gav
dock ett positivt bidrag till AP4:s avkastning. AP4:s valutaexponering som per halvarsskiftet var
19,7 procent gav ett negativt avkastningsbidrag om -0,4 procentenheter som féljd av kron-

forstarkning under forsta halvaret.

Langsiktighet motiverar betydande aktieandel

AP4:s langsiktiga uppdrag och en hogre forvantad avkastning for
aktier jamfort med andra tillgangsslag 6ver tid motiverar en hog
andel aktier, trots de relativt hogre riskerna. En vasentlig expo-
nering till Sverige inom aktier sdvél som rantebarande motiveras
av hogre forvantad avkastning relativt manga andra marknader,
goda mojligheter for AP4 att genom aktiv férvaltning skapa over-
avkastning samt lagre valutasakringskostnader.

Trots negativ avkastning overtraffar AP4 langsiktigt
avkastningsmal

Portféljavkastningen for forsta halvaret 2020 om -2,5 procent var
lagre an AP4:s langsiktiga avkastningsmal om konsumentprisindex
(KPI) plus tre procentenheter per &r. Over utvarderingshorison-
ten tio ar har avkastningen i genomsnitt varit 9,5 procent per ar,
vilket overtraffat avkastningsmalet som har varit i genomsnitt 5,2
procent per ar. Sedan starten 2001 har avkastningen i genomsnitt
varit 6,2 procent per ar, vilket overtraffar malet som varit 5,6
procent per ar.

Negativt aktivt avkastningsbidrag

Aktiv forvaltning gav ett negativt avkastningsbidrag om totalt -0,7
procentenheter under forsta halvaret. Den storsta anledningen
till det var att aktiekurserna for noterade fastighetsbolag sjonk.
Samtidigt ingar fastigheter i det 6vergripande tillgangsslaget reala
tillgdngar, vilka langsiktigt utvarderas mot ett realt avkastnings-
krav om KPI plus tre procentenheter per &r. Over AP4:s utvarde-
ringshorisont om fem ar har dock AP4:s aktiva avkastning varit
positiv och uppgatt till i genomsnitt 1,7 procentenheter per ar,

att jamfoéra med malet som har varit 1,0 procentenheter per ar i
genomsnitt.

Regeringens utvardering fér 2019 positiv

Regeringens arliga utvardering av AP-fonderna for 2019 6verlam-
nades till riksdagen i maj 2020. | den sammanfattas utvarderingen
av AP4 och det anges att AP4 har hanterat nettoflodet mellan

in- och utbetalningarna i inkomstpensionssystemet som avsett, att
AP4 har genererat avkastning som bidrar till inkomstpensionssys-
temets langsiktiga finansiering och att AP4 har arbetat aktivt med
hallbarhetsfragor. Sammanfattningsvis anges att AP4 har infriat
regeringens forvantningar.
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Andrade placeringsregler fér AP-fonderna Portfolj och avkastning per 2020-06-30
Den 1 maj 2020 tradde steg 2 avseende de andrade placerings-
regler som ger AP1-AP4 6kad flexibilitet att gbra onoterade

) : . . N o AP4:s avkastning, efter kostnader, sedan start 2001
investeringar i kraft. En AP-fonds hogsta rostrattsandel i risk-

kapitalbolag hojdes darmed fran 30 till 35 procent och sadant e Total portfoljavkastning M3! (inflation + realt mal) ====Inkomstindex
riskkapitalbolag ges mojlighet att nu dven investera i illikvida 250%

krediter. Vidare ges AP-fonderna méjlighet att gora direktin- oo /\
vesteringar i onoterade bolag tillsammans med riskkapitalfonder y
som en AP-fond redan ar investerad i. 150% /

Remiss andrad rostrattsbegransning fér AP-fonderna 100

Finansdepartementet presenterade under juni manad en remiss 50%

avseende att tillfalligt latta begransningen avseende en AP-fonds -

hogsta dgarandel i ett noterat bolag fran 10 till 15 procent vid

deltagande i nyemission. Den tillfilliga begransningen forbattrar £
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mojligheten for AP-fonderna att stotta bolag dar en AP-fond SRRR/R/VVIIVIIRVI|II[IRS
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redan ar stor dgare. Regeln foreslas galla under den begransade ! Inkomstindexets utveckling ar en férenkling dar utvecklingen S
perioden frdn den 1 november 2020 till senast den 30 juni 2021 Over ett ar har fordelats lika Gver respektive halvar.

samt att rostrattsandel dverstigande 10 procent ska avvecklas

inom en sjuarsperiod.

. . . En diversifierad portfolj
Fortsatta nettobetalningar till pensionssystemet

AP4:s nettobetalning till pensionssystemet uppgick under forsta 13%
halvaret 2020 till 4,2 miljarder kronor. Sedan 2009, da nettoutbe-

talningarna fran AP-fonderna till pensionssystemet paborjades,

till och med férsta halvaret 2020 har AP4 betalat ut 61 miljarder 8 %

kronor till pensionssystemet. Dessa utbetalningar har huvud- Svenska rantor

Reala tillgangar

40%

Globala aktier
sakligen skett till foljd av demografiska faktorer som exempelvis

talrika arskullar som nu ar pensionarer. Pensionssystemet ar
konstruerat for att hantera just detta och nettoutbetalningar

24%

fran AP-fonderna till pensionssystemet forvantas fortsatta till
Globala rantor

cirka ar 2040.

15%
Tre nya ledamoter till AP4:s styrelse Svenska aktier
Regeringen utsag i maj 2020 Helén Eliasson, Monika Elling och
Aleksandar Zuza till nya ledamoter i AP4:s styrelse. De tre nya
styrelseledamoterna eftertrader Sven Hegelund, Erica Sjélander

Tillgangsslag

samt Katrin Stjernfeldt Jammeh.

Marknadsvéarde Portféljavkastning' Exponering?

Tillgangsslag mdr kr % %
Globala aktier 159,7 -6,4 39,6
Svenska aktier 61,7 -2,0 15,3
Globala rantor 96,6 2,7 24,0
Svenska rantor 32,4 1,0 8,0
Reala tillgangar 52,8 -4,0 13,1
Ovriga tillgangar? 0,0 0,2 0,0
Valuta 0,0 -0,4 0,0

S:A PLACERINGS-
TILLGANGAR 403,2 -2,5 100,0

1 Portfoljavkastning fore kostnader.

2 Underliggande varden for derivat i den passiva allokeringen férdelas pa
respektive tillgangsslag.

3 Bestar i huvudsak av kapitallésa mandat (overlay-mandat).
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Nyckeltal for AP4:s verksamhet

Ingaende fondkapital, mdr kr
Periodens resultat, mdr kr
Fl6den netto mot pensionssystemet, mdr kr

Utgaende fondkapital, mdr kr

Forvaltningskostnadsandel, Rorelsens kostnader, %
Forvaltningskostnadsandel, Provisionskostnader, %

Total forvaltningskostnadsandel, %

Avkastning total portfolj, fore kostnader, %
Avkastning total portfolj, efter kostnader, %
Real avkastning efter kostnader, % *
Annualiserad avkastning efter kostnader, 5 ar, %

Annualiserad avkastning efter kostnader, 10 ar, %

30 juni 2020
418,0

-10,6

-4,2

403,2

0,06
0,03
0,09

-2,5
-2,5
-1,6
7,4
O85)

LKPI for juni 2020 &r ett estimat, eftersom denna siffra dnnu inte var tillganglig vid tidpunkten for denna rapports publicering.
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0,06
0,04
0,10

13,0
13,0
11,7

9,3
10,4

349,3
75,2
-6,5
418,0

0,06
0,04
0,10

21,8
21,7
19,9
9,3
99



Vd har ordet

Forsta halvaret 2020 kommer att ga till historien som tiden da varlden drabbades av covid-19.
Pandemin och de atgarder som vidtagits for att begransa smittspridningen har medfort mycket
stora pafrestningar pa den globala ekonomin. Situationen ar fortsatt svaroverskadlig med stor

osakerhet om den framtida utvecklingen.

Aven om det nu k3nns avligset s& inleddes dock dret med en
positiv makroekonomisk utveckling med indikationer pa en
aterhamtning efter ett svagt 2019. Den forhallandevisa positiva
inledningen pa aret forbyttes sedan abrupt till narmast panik
under mars manad. Vi sag extrema borsfall i takt med att covid
-19 spred sig till Europa och USA. Vi sag ocksa rorelser pa de
finansiella marknaderna som var stérre an de vi sag under finans-
saval som eurokrisen, samt en omsattningsbarhet som var mycket
begransad — eller saknades helt —i de flesta vardepapper. Det vi
genomlevde under mars kan narmast liknas vid en lang féljd av
dagar med marknadsreaktioner likt den vi hade vid terrorattacken
den 11 september 2001. For att ge en illustration av storleken pa
borsfallet under mars sa minskade marknadsvardet av den ame-
rikanska borsen med nara 11 000 miljarder dollar fran toppen till
botten. Detta motsvarar nastan 50 procent av USA:s arliga BNP!

Det politiska systemet har 6verlag agerat snabbt och kraftfullt
som respons pa pandemin. Forst kom inférandet av olika restrik-
tioner for att minska smittspridningen. Dessa kom efter hand att
bli mycket omfattande i madnga lander i Europa och delar av USA,
med mycket stora realekonomiska konsekvenser. For att motverka
de negativa foljderna av restriktionerna borjade centralbanker
och regeringar tidigt att besluta om olika typer av stodatgarder.
Aven dessa penning- och finanspolitiska program har under varen
blivit allt mer omfattande och &r nu historiskt stora, och enbart
de finanspolitiska stimulanserna forvantas som ett internationellt
genomsnitt uppga till omkring hisnande 15 procent av BNP totalt
Over detta och nastkommande ar.

Kombinationen av kraftiga stod och stimulanser, stegvis béattre
kontroll pa smittspridningen samt successivt battre kunskap om
covid-19 generellt och efter hand minskade restriktioner har
gjort att de finansiella marknaderna sedan i borjan av april har
aterhamtat sig i betydande grad. Nar man nu vid halvarsskiftet
betraktar de sammantagna férandringarna i tillgangspriser fran
starten pa aret sa ar de i manga fall nastan forbluffande sma givet

den extrema period som vi har varit igenom.

Kraften i paverkan pa realekonomin under férsta halvaret
2020 har varit brutal. Snabbheten och djupet i den ekonomiska
inbromsningen overstiger med rage det vi sag under finanskrisen.
BNP forvantas att under 2020 i Europa och USA att falla med i
storleksordningen -8 procent jamfért med det man trodde innan
pandemin. Efter en sadan historiskt dramatisk inbromsning ar det
naturligt att vi far en rekyl under 2021, men enligt vart huvudsce-
nario tror vi inte att vi ar tillbaka pa samma BNP-niva som innan
pandemin forran runt ar 2023.

Ett historiskt stort fall i BNP i ar och darefter en rekyl 2021 till
trots sa ar den langsiktiga nyckelfragan ifall pandemin kommer att
orsaka strukturella och permanenta skador pa varldsekonomin,
och i sa fall hur stora dessa blir. Vad galler denna fraga saknas det
onekligen inte orosmoln sasom risk for permanent hog arbetslos-
het, en ny kris i det finansiella systemet, avstannad globalisering
och 6kade regionala spanningar samt en kraftigt 6kad skuldsatt-
ning som kan skapa framtida strukturella problem. | den andra
och mer positiva vagskalen finns faktorer som pa sikt kan starka
ekonomins funktionssatt och produktivitet. Exempel pa sadana
faktorer ar paskyndad digitalisering, investeringar i eftersatt
infrastruktur och omstallningen till ett hallbart samhalle samt
potential for positiva strukturreformer.

Till syvende och sist kommer mycket att avgbras av om de
resurser som kommer att satsas pa att aterstarta varldens ekono-
mier lyckas styras till langsiktigt produktivitetsstarkande andamal
och om de ledande ekonomierna fortsatt orkar omfamna tron
pa det goda i globalt samarbete och global ekonomisk samver-
kan. Var rddande bedémning &r att pandemin férvisso kommer
att leda till permanenta skador pa varldsekonomin, men att de
noédvandigtvis inte behdver bli lika langsiktigt svarldkta som efter
finanskrisen. Finanskrisen berodde pa en hardsmalta i varldens
banksystem med ett i princip utslaget kreditsystem under en lang
tid. Krisen i banksystemet overgick i Europa sedan via mycket
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anstrangda statsfinanser till en djup och férlamande Eurokris, som

delar av Europa dnnu inte har aterhamtat sig ifran. Laget ar dock

mycket svarbedémt och det gar definitivt att mala upp framférallt

mer negativa scenarier, men dven sadana som dr mer positiva.

| den typ av extraordindra marknader som vi sag i mars och
april sa gar AP4:s forvaltning in i nagot som vi kallar stabslage,
eftersom de externa forutsattningarna kraver ett annat fokus och
en annan dynamik dn AP4:s vanliga processer. Stabsldage innebar
bland annat betydligt htgre motesfrekvens an normalt — och for
dndamalet flexibla specialanpassade moteskonstellationer — for
att sakerstalla ett effektivt informationsutbyte, ett samlat grepp
pa fondens storre positioner och fokus pa att snabbt ta tillvara pa
affarsmojligheter. Forenklat har stabslaget under varen handlat
om fullt fokus pa féljande huvudprinciper:

e Undvik forcerad handel i icke fungerande marknader — handla
endast da det ar noédvandigt och da underbyggt av investe-
ringsanalys.

e Vaga vara langsiktiga (ett av fondens unika sardrag) — hall i, och
aven oka, positioner som vi langsiktigt tror pa samt agera som
en langsiktig och ansvarsfull dgare.

e Orka tanka offensivt — s6k och utnyttja mojligheter och obalan-
ser som dyker upp i marknaden.

e Stotta varandra — hall humoret uppe och hall huvudet kallt.

6 | AP4 Halvarsrapport 2020

En sa svar, stokig och nervos marknad som vi har haft under varen
innebdr utmaningar men ocksa mojligheter for en langsiktig in-
vesterare som AP4. Till exempel sa borjade vi kbpa aktier efter de
forsta stora initiala fallen for att bibehalla var tillgangsfordelning.
Ett annat exempel ar foretagsobligationer dar priset pa dessa
under mars foll utan urskiljning, da marknaden i hysterin inte
orkade differentiera mellan olika féretag. Vi sdg har en mojlighet
att som langsiktig investerare 6ka var investering till féretagso-
bligationer emitterade av kvalitetsbolag som strukturellt gynnas
— eller atminstone inte missgynnas — av de langsiktiga effekterna
av covid-19.

"Vi har aven agerat som langsik-
tig och ansvarsfull agare i detta
extremt svara och osakra lage."

Vi har dven agerat som langsiktig och ansvarsfull 4gare i detta ex-
tremt svara och osakra lage. Detta har bland annat gjorts genom
att fora proaktiva dialoger med bolag och med dgarkonstellatio-
ner kring kapitalbehov, vilket resulterat i att AP4 har deltagit i ett
flertal nyemissioner for att stotta langsiktigt sunda bolag. AP4



bidrar dven till etablerandet av ett investeringsbolag tillsammans
med AMF, FAM, SEB och AFA Forsakring vilket har till uppgift att i
radande svara marknadslage ga in med kapital och som minori-
tetsdgare stotta foretradelsevis onoterade medelstora svenska
bolag med efter pandemin barkraftiga affarsmodeller. Det ar
ocksa gladjande att ett forslag till temporért andrad lagstiftning
for att tillata AP-fonderna att dga upp till 15 procent av rosterna i
noterade bolag —idag 10 procent — &r ute pa remiss.

"Ett negativt resultat kdnns aldrig
tillfredsstallande, men givet om-
standigheterna far var avkastning
for det forsta halvaret anda ses
som ett godkant betyg."

AP4 redovisar for forsta halvaret 2020 en avkastning om -2,5 pro-
cent. Den viktigaste forklaringen till den negativa avkastningen ar
AP4:s betydande innehav i svenska och globala aktier. Aven reala
tillgdngar har sa har langt i ar haft en negativ avkastning, medan
rantebarande tillgadngar har gett ett positivt bidrag. Ett negativt

resultat kanns aldrig tillfredsstéllande, men givet omstandighet-
erna far var avkastning for det forsta halvaret 4nda ses som ett
godkant betyg for hur vi har lyckats hantera varens marknadstur-
bulens. Hela organisationen har arbetat valdigt malmedvetet och
professionellt genom hela denna besvarliga period.

Jag vill avslutningsvis rikta ett stort tack till alla medarbetare pa
AP4 for hur val ni har hanterat de arbetsmaéssiga pafrestningarna
under varen. Forvaltningen och hanteringen av AP4:s portfolj har
skotts pa ett utmarkt satt samtidigt som den standiga utveckling-
en av var verksamhet fortsatt med malsattningen att over tid pa
basta satt utfora uppdraget att skapa langsiktigt god avkastning
till dagens och morgondagens pensionarer.

Stockholm den 13 juli 2020

Niklas Ekvall
vd
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Aktiv agare i turbulent miljo

AP4 ar en langsiktig dgare och kdnner ett ansvar att stotta bolag dar vi ar dgare i sa val goda
som svara tider. Darfor har det varit naturligt for AP4 att, med anledning av covid-19 och den
osakerhet det har medfort for bolagens utveckling, fora proaktiva dialoger med bolag och

med agarkonstellationer.

Detta har resulterat i att AP4 har deltagit i ett flertal nyemissioner
for att stotta langsiktigt sunda bolag i detta osakra lage. AP4 har
ocksa tagit ett aktivt dgaransvar genom att under forsta halvaret
2020 rosta pa 82 svenska och 873 utlandska bolagsstammor. Infor
stdammosdsongen 2020 arbetade AP4 i 38 valberedningar.

Transition Pathway Initiative underlag for aktiv dgarstyrning
Transition Pathway Initiative (TPI) &r ett globalt initiativ lett av
institutionella investerare. Initiativet bedémer hur val bolag med
betydande koldioxidavtryck arbetar med klimatomstallning i linje
med Parisavtalet samt hur de rapporterar publikt i enlighet med
Task Force on Climate-related Financial Disclosures (TCFD). AP4
har stott TPl sedan starten 2016. Under varen 2020 har AP4 an-
vant TPl:s bedémning som underlag vid rostning pa bolagsstam-
mor globalt. Om bolagens styrelser inte tydligt arbetar for ut-
sldppsminskningar, klimatomstallning och transparens vager AP4
in detta i bedémningen om AP4 ska rosta for eller emot omval av
ledande personer i bolagsstyrelser — ordférande, vice ordférande
och vd. TPI:s bedomningar anvandes infér stammor forsta halvar-
et 2020 och i 28 fall réstade AP4 mot omval av namnda personer.
For att uppmana bolag att arbeta mer med fragan framfor AP4
tydligt sina synpunkter och féljer utvecklingen |6pande.

Flertal tematiska onoterade hallbarhetsinvesteringar

Under varen 2020 har AP4 gjort ett antal onoterade investeringar
baserat pa hallbarhetstrender som har identifierats. AP4 deltar

i etablerandet av ett investeringsbolag som ska stddja svenskt
naringsliv genom att investera i mellanstora svenska foretag som
var framgangsrika fore krisen och som férvantas bli det igen nar
ekonomin atergatt till en mer normal situation. AP4 har investerat
i en fond inom livsmedelsforsorjning som erbjuder kontrollerade
miljoer for hallbar matproduktion genom avancerade vaxthus.
AP4 har dven investerat i en riskkapitalfond som pa kommersiella
grunder investerar i onoterade mellanstora bolag med ett positivt
bidrag till FN:s globala hallbarhetsmal.
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Upprop till EU:s ledare for hallbar omstart av ekonomierna

| ett 6ppet brev uppmanade AP4, tillsammans med 6ver hundra
institutionella investerare, EU:s ledare att vidta atgarder for en
snabb och hallbar aterhdmtning i sparen av covid-19. Investerarna
som har ett langsiktigt perspektiv pa investeringar och avkastning
vill bidra till en gron och hallbar aterhamtning. EU:s mal att bli kli-
matneutralt till 2050 innebdr att det maste skapas arbetstillfallen
riktade mot hallbar infrastruktur, industri-, bygg- och energisek-
torerna. Den vag som vi valjer idag for att omstarta ekonomierna
kommer att ha paverkan pa den globala ekonomin i generationer.

AP4 deltog i upprop mot avskogning i Brasilien

AP4 undertecknade tillsammans med andra nordiska och europe-
iska investerare ett brev till den brasilianska ambassaden déar oro

for 6kad avskogning i frdmst Amazonas betonades med anledning
av lagforslag som har presenterats i Brasilien. Avskogningen inne-
bar betydande risker for saval klimat, biologisk mangfald som for

ursprungsbefolkningens rattigheter.

Rostning for fler kvinnor i japanska styrelser

AP4 har under stammosdsongen i Japan 2020 signalerat vikten

av 6kad mangfald i japanska bolagsstyrelser. Det har gjorts
genom att résta emot omval for de styrelseledamoéter som ingar i
styrelsernas nomineringskommittéer i de fall det inte finns nagon
kvinna representerad i styrelsen. AP4 rostade vid 261 bolags-
stammor i Japan under varen 2020 och i 40 fall fanns ingen kvinna
i styrelsen. AP4 kommer att fora dialog med bolagen och |6pande
folja utvecklingen.



AP4 har tagit ett aktiv dgaransvar genom att under forsta
halvaret 2020 rostat pa 82 svenska stammor och 873
utlandska bolagsstammor. Infér stammosasongen 2020
har AP4 arbetat i 38 svenska valberedningar.
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Resultatrakning

jan-jun 2020 jan-jun 2019

RORELSENS INTAKTER

Réntenetto 820 1084 2027
Erhalina utdelningar 2761 4299 6 035
Nettoresultat, noterade aktier och andelar -12 586 30139 50676
Nettoresultat, onoterade aktier och andelar -262 162 5589
Nettoresultat, rantebarande tillgangar 2622 3684 3322
Nettoresultat, derivatinstrument -1190 1708 2018
Nettoresultat, valutakursférandringar -2594 4256 5939
Provisionskostnader -71 -66 -139
Summa rérelsens intakter -10 500 45 266 75 467

RORELSENS KOSTNADER

Personalkostnader -70 -66 -136
Ovriga administrationskostnader -50 -47 -95
Summa rérelsens kostnader -120 -113 -231
PERIODENS RESULTAT -10 620 45153 75 236

Balansrakning

2020-06-30 2019-06-30 2019-12-31
TILLGANGAR
Aktier och andelar, noterade 232518 228 018 248 771
Aktier och andelar, onoterade 45215 37 258 42 897
Obligationer och andra réntebérande tillgangar 115594 118 210 115 965
Derivatinstrument 6737 3479 6307
Likvida medel 4335 3767 4 496
Ovriga tillgdngar 638 1885 3167
Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter 1040 1270 1030
SUMMA TILLGANGAR 406 077 393 887 422 633

SKULDER OCH FONDKAPITAL

SKULDER

Derivatinstrument 2 086 1245 1112
Ovriga skulder 381 622 2865
Forutbetalda intakter och upplupna kostnader 402 595 628
Summa skulder 2869 2462 4 605
FONDKAPITAL

Ingdende fondkapital 418 028 349 312 349 312
Nettoutbetalningar till pensionssystemet -4.200 -3040 -6 520
Periodens resultat -10 620 45153 75236
Summa fondkapital 403 208 391425 418 028
SUMMA SKULDER OCH FONDKAPITAL 406 077 393 887 422 633
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FlerarsOversikt

Flerarsoversikt 30 Juni 2020 2019 2018 2017 2016

FONDKAPITAL, FLODEN OCH RESULTAT, MDR KR

Fondkapital 403,2 418,0 349,3 356,6 333,9
Fléden, netto mot pensionssystemet -4,2 -6,5 -6,8 -7,4 -6,6
Periodens resultat -10,6 75,2 -0,5 30,1 30,5
AVKASTNING, %

Avkastning total portfélj, fore kostnader -2,5 21,8 -0,1 9,2 10,1
Avkastning total portfélj, efter kostnader * -2,5 21,7 -0,2 9,1 10,0
Avkastning total portfélj efter kostnader, annualiserad 5 ar 7,4 9,3 8,1 11,5 12,0
Avkastning total portfélj efter kostnader, annualiserad 10 ar 9,5 9,9 9,9 7,3 6,7

FORVALTNINGSKOSTNADSANDEL | % AV FORVALTAT KAPITAL (ARSTAKT)

Rérelsekostnader 0,06 0,06 0,06 0,06 0,06
Rorelsekostnader och provisionskostnader 0,09 0,10 0,10 0,10 0,10
RISK, % *

Standardavvikelse ex-post, Total portfolj 18,0 5,3 6,4 41 7,3
Standardavvikelse ex-post, Likvid portfolj ? 20,8 5,8 7,0 4,5 7,8
Standardavvikelse ex-post, Total portfélj, 10 ar 3 8,2 6,7 7,5 8,6 8,8
Sharpekvot total portfélj, ex-post neg 4,2 0,1 2,5 1,5
Sharpekvot likvid portfolj, ex-post 3 neg 3,9 neg 2,0 1,2

* Avser daglig avkastningsdata om inget annat anges. De storre dagliga marknadsrorelserna under forsta halvaret 2020 férklarar den hoégre rapporterade risknivan.
2Avser likvida tillgangar exklusive onoterade fastigheter, riskkapitalfonder och hégavkastande rantebédrande.
3 Avser kvartalsdata for totala tillgangar.

Ovriga nyckeltal, per bokslutsdag 30 Juni 2020 2019 2018 2017 2016
Aktiv avkastning, fore kostnader, % "2 -0,7 4,4 2,3 -1,1 1,0
Inflation, % 3 -1,0 1,8 2,0 1,7 1,7
Real avkastning efter kostnader, % 3 -1,6 19,9 -2,3 7,4 8,3
Aktiv risk ex-post, aktiv forvaltning, % * 1,7 1,2 1,5 1,7 2,7
Valutaexponering, % 19,7 19,8 18,4 18,4 26,9
Andel extern férvaltning inkl investeringar i riskkapitalforetag, % ° 14,5 14,7 16,2 17,0 22,7
Antal anstallda per bokslutsdag © 64 53 52 53 54

PLACERINGSTILLGANGARNAS FORDELNING, % ’

Globala aktier 39,6 39,3 38,9 40,8 40,2
Svenska aktier 15,3 15,6 14,6 16,6 17,6
Globala rantor 24,0 21,0 22,0 21,1 22,7
Svenska rantor 8,0 11,4 12,2 11,6 10,6
Reala tillgangar 13,1 12,7 12,1 9,6 8,6
Ovrigt 0,0 0,0 0,3 0,3 0,3
SUMMA PLACERINGSTILLGANGAR, % 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

1Fondens operativa portfélj utvarderas mot en referensportfélj bestaende av ett antal referensindex med faststéllda tillgdngsvikter. De referensindex som anvénds ar
standardiserade och valutasakrade till SEK i syfte att forenkla och 6ka transparensen. Fonden kan utnyttja sin skattestatus som statlig pensionsfond och detta ger under
forsta halvaret 2020 ett positivt bidrag pa 0,10 procentenheter.

2Aktiv avkastning, berdknad som skillnad i avkastning mellan operativ portfdlj och referensportfol;.

3KPIfor juni 2020 &r ett estimat, eftersom denna siffra dnnu inte var tillganglig vid tidpunkten fér denna rapports publicering.

4 Aktiv risk, berdknad som standardavvikelse, matt i arstakt, pa skillnaden i avkastning mellan operativ portfélj och referensportfél;.

> Hel- eller delagda fastighetsbolag redovisas som internt forvaltat.

5Det hogre antalet anstéllda per halvarsskiftet 2020 &r huvudsakligen sdsongsbetingat med timanstéllda resurser under sommaren.

7 Avser exponering, underliggande derivat i den passiva allokeringen har fordelats pa respektive tillgangsklass.
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'FJARDE AP-FONDEN

AP4:s langsiktiga
perspektiv, ansvars-
tagande som agare och
stora engagemang for
hallbarhet skapar mojlig-
heter for hdg avkastning
till lag kostnad. Pa sd satt
verkar AP4 for tryggare
pensioner.
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