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Denna halvarsrapport har upprattats i enlighet
med de av AP-fonderna gemensamt framtagna
redovisnings- och varderingsprinciperna. Dessa
aterfinns i AP4:s arsredovisning for 2020. Om
inte specifikt angivits har samma redovisnings-
principer och berdkningsmetoder anvdnts som
for arsredovisning 2020.

Halvarsrapporten har inte varit foremal for
granskning av AP4:s revisorer.

Siffror i halvarsrapportens tabeller och diagram
ar avrundade var for sig, varfér summan inte all-
tid stdmmer med delarna. Siffror inom parentes
avser forsta halvaret 2020 om inte annat anges.

Inga vasentliga handelser har skett efter periodens
utgang. AP4:s arsredovisning for verksamhetsaret
2021 kommer att publiceras i februari 2022.
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Forsta halvaret 2021 |
sammanfattning

® Fjirde AP-fondens (AP4) avkastning for forsta halvaret 2021 uppgick till
10,0 (-2,5) procent fére kostnader och 9,9 (-2,5) procent efter kostnader.

® AP4:s totala fondkapital uppgick per sista juni 2021 till 489,8 (403,2) miljar-
der kronor, att jamféra med 449,4 miljarder kronor vid arets ingang.

® Resultatet for forsta halvaret 2021 blev 44,5 (-10,6) miljarder kronor. Under
samma period betalades netto 4,2 (4,2) miljarder kronor fran AP4 till pen-
sionssystemet.

® Portféljens aktiva avkastning gav under forsta halvaret ett positivt bidrag
om 0,8 (-0,7) procentenheter till portféljens avkastning.

® Valutaexponeringen vid utgangen av perioden uppgick till 21,0 (19,7) pro-
cent av fondkapitalet, vilket var oférandrat sedan arets borjan.

@ De totala kostnaderna uppraknade till helarsbasis uppgick till 0,09 (0,09)
procent av genomsnittligt forvaltat kapital.

® Den globala fundamentala tematiska aktieférvaltningen, som etablerades
under 2020, analyserade under forsta halvaret AP4:s innehav inom kraftbo-
lagssektorn vilket ledde till en omfattande omstrukturering av innehav i port-
foljen. Bolag vars planer och mal inte bedéms vara i linje med Parisavtalets
mal har avyttrats. AP4:s koldioxidintensitet (TCFD) minskade med 7 procent
under forsta halvaret.

@ Baserat pa den tematiska hallbarhetsanalysen har AP4 under forsta halv-
aret gjort nya ataganden till proaktiva hallbarhetsinvesteringar uppgaende
till 6ver 3,5 miljarder kronor inom hallbar infrastruktur inklusive fornyelsebar
energi, vilket forvdntas bidra positivt till klimatomstallningen. Ett exempel pa
en sadan investering ar en gemensam investering tillsammans med AP1-AP3
om vardera 100 miljoner USD i Northvolt, genom det gemensamma riskkapi-
talféretaget 4 to 1 Investments.

® AP-fondernas férvintansdokument avseende techbolagens hantering av
manskliga rattigheter, som publicerades i slutet av 2020, har tagits emot
positivt av saval bolag som investerare. Konstruktiva investerardialoger fors
med bolagen och dessa starker nu resurser och kompetens inom manskliga
rattigheter och utvecklar policydokument pa omradet.

® AP4 har tagit ett aktivt dgaransvar genom att under forsta halvaret ha

rostat pa 125 (82) svenska och 873 (874) utlandska bolagsstammor. Infor
stammosadsongen 2021 arbetade AP4 i 40 (38) svenska valberedningar.
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VD HAR ORDET

God avkastning nar varlden
staller om fran kris till aterstart

AP4:s tillgangsportfolj hade en god avkastning forsta halvaret 2021 om 9,9 procent, efter en
likasa solid avkastning om 9,6 procent for heldret 2020. Detta ar historiskt goda avkastnings-
nivaer och till viss del forvanande med tanke pa den chock som varlden har utsatts for i och
med pandemin, men de maste ocksa ses mot bakgrund av de massiva finans- och penning-
politiska stimulanser som pa bred front har introducerats under 2020 och inledningen av 2021.
AP4:s arbete med att integrera hallbarhet i fondens investeringar utvecklas standigt. Tva

viktiga sddana utvecklingsomraden dar vi tagit betydande kliv framat det senaste aret ar for
det forsta tematiska hallbarhetsinvesteringar och for det andra fundamentalt aktieurval inom

de mest koldioxidintensiva foretagssektorerna.

Resultat som bidrar till pensionssystemet

AP4 har som buffertfond i det svenska allmanna pensionssyste-
met goda mojligheter att bygga upp en effektiv och diversifie-
rad investeringsportfolj, och inte minst en betydande férmaga
att agera langsiktigt och tala stora marknadsrérelser och lag
omsattningsbarhet dar det gynnar den langsiktiga avkastningen.

Dessa egenskaper ar viktiga forklaringsfaktorer bakom AP4:s goda

historiska resultat. Ett bra exempel pa nar AP4:s egenskaper har

varit till nytta utgors av vart agerande under den mycket turbulenta
inledande fasen av pandemin. Tidigt i samband med de forsta stora
initiala fallen i aktiemarknaderna under varen 2020 boérjade vi kopa
aktier for att bibehalla var tillgangsfordelning. Vi sag dven betydan-

de mojligheter inom andra tillgangsslag, sdsom kreditobligationer.

Det snabba agerandet tidigt under pandemin har varit gynn-
samt for AP4 under den valdigt hastiga aterhamtningen pa aktie-
marknaderna som sedan féljde under 2020 och som sedan fort-
satt med god utveckling dven under forsta halvaret i ar. Globala
aktiemarknader har under arets forsta sex manader stigit med
over 11 procent och den svenska borsen med 6ver 22 procent.

Det betyder att AP4 6ver 1,5-arsperioden heldret 2020 och
forsta halvaret 2021 har genererat ett resultat om 83,9 miljar-
der kronor och att kapitalet har vuxit med 71,7 miljarder kronor
samtidigt som 12,1 miljarder kronor har betalats ut till pensions-
systemet.

En pagaende dragkamp

Forhoppningsvis ar varlden nu stegvis pa vag ut ur den mest
akuta delen av covid-19-pandemin. Fallande smittspridning och
en 6kad vaccinering har mojliggjort en gradvis ateréppning av
manga ekonomier, med accelererande BNP-tillvaxt och stigande
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inflationstakt som foljd. Till en betydande del ar dessa starka
makroekonomiska tal dock en direkt effekt av att de mats i arstakt
i forhallande till de extrema observationer vi sag under 2020,
snarare an en palitlig indikation pa en varaktigt hogre tillvaxttakt.
| denna osakra miljo ar det naturligt att finansmarknadens
aktorer har vissa svarigheter att avgora vilken typ av konjunktur
som varldsekonomin &r pa vag in i samt hur allt detta kommer
paverka strukturella trender och langsiktig potential for ekono-
misk tillvaxt. De finansiella marknaderna har redan prissatt en
forhallandevis god utveckling framéver, vilket gor att det nu rader
ett inslag av avvaktan trots en stark makroekonomisk miljo.
Forenklat kan man uttrycka det som en dragkamp. | ena danden
av repet aterfinns forhoppningen om en foérlangd period av stark
ekonomisk tillvaxt med positiv vinstutveckling i foretagssektorn.
| den andra anden av repet aterfinns oron for flaskhalsar och
stigande inflation med atstramande penningpolitik och negativ
paverkan pa den ekonomiska aktiviteten som féljd. Marknadssen-
timentet kommer sannolikt att framd&ver véxla fram och tillbaka
beroende pa vilken sida av repet som for tillfallet ar starkast med
stora marknadsrorelser som féljd.

Den ekonomiska miljon efter pandemin — som innan
men pa steroider

Precis som forra aret vid den har tiden star vi infér en host dar
det finns en forhoppning att varldens ekonomier steg for steg ska
kunna dppnas upp och ldgga olika typer av restriktioner bakom
sig. En naturlig fraga ar darfor “hur kommer samhélle, ekonomi
och beteenden att ha paverkats da restriktionerna tas bort?”.
Vad vi vet ar att det senaste arets restriktioner har inneburit
stora pafrestningar for naringslivet och dramatiska férandringar



for individer, privat saval som i yrkeslivet. Utifran detta kan det
vara frestande att komma till slutsatsen att i princip allt efter
pandemin ocksa kommer att vara véldigt annorlunda jamfort
med innan pandemin. Det ar dock inte den slutsats vi drar i
var ekonomiska analys. Sjalvklart kommer forandringar att ske.
Manga av dessa fordandringar var emellertid pabérjade redan
innan pandemin, medan andra foreteelser troligen kommer att
aterga till monster som vi kdnner igen fran tidigare.

Analys av ekonomiska scenarier &r ett viktigt inslag i vart arbete
med att bestdmma var langsiktiga tillgangsallokering. Under den
har tiden pa aret pagar arbetet med att uppdatera dessa lang-
siktiga scenarier, och utan tvekan ar det manga nya inslag som
paverkar analysen. Trots det &r huvudintrycket att flertalet av de
trender vi tyckte var viktiga innan pandemin ocksa ar de trender

Man kan lite forenklat karaktari-
sera den ekonomiska miljo vi for-
vantar oss som "den ekonomiska
miljon innan pandemin, men pa
steroider."

som ar de mest vasentliga efter pandemin. Manga av trenderna fo-
refaller dock vara vasentligt forstarkta, med bade 6kade risker och
mojligheter som foljd. Pa sa satt kan man lite forenklat karaktarise-
ra den ekonomiska miljo vi forvantar oss efter pandemin som “den
ekonomiska miljén innan pandemin, men pa steroider”.

Lat mig ge nagra exempel. Digitalisering och automatisering
har varit i stort fokus under det senaste aret. Men det var dven ett
mycket centralt inslag i vara scenarier innan pandemin. Utveck-
lingen har férstas accelererat och investeringarna inom dessa
omraden har varit betydande. Kraftfull och expansiv penning-
politik och stor skuldborda ar ocksa ndgot som varit ett hett
diskussionsdmne under det senaste dret. Men dven i detta fall &r
det inget nytt. Hur penningpolitiken skall normaliseras och hur upp-
komna obalanser ska hanteras har varit ett stort huvudbry dnda
sedan finans- och eurokriserna. Detta huvudbry har nu forvarrats.
Utover detta sa har stora finanspolitiska stimulanser initierats, med
betydande ytterligare skulduppbyggnad som f6ljd. Hallbarhet och
inte minst klimatomstallningen &r en trend som ar for ar har vaxt
sig allt starkare under det senaste decenniet. Likasa har i detta
fall trenden starkts under det senaste dret med ett 6kande antal
av saval lander som féretag som gjort netto-nollutfastelser samt
presenterat ambitiosa grona investeringsplaner. En annan betydel-
sefull trend som var pataglig redan innan pandemin ar risken for
en tillbakagang i de senaste decenniernas globalisering. Denna
trend ser tyvarr ocksa ut att kunna drivas pa av pandemin genom
en bekymrande utveckling inte minst avseende protektionism i
handelspolitiken och begransningar i den fria rorligheten av varor
och individer som atminstone delvis riskerar att besta. Att det finns
betydande risker i globala optimerade vardekedjor blev patagligt
under pandemin, dven om en diskussion kring detta hade paborjats
redan dessforinnan. En utveckling med ¢kad protektionism och
regionala spanningar kan forstas leda till att riskerna i langa interna-
tionella vardekedjor ytterligare okar.
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Listan pa starka trender och likheter i den ekonomiska miljon fore
respektive efter pandemin kan goras langre. Mycket ar sig likt, om
an forstarkt. Ett nytt orosmoln som vi inte riktigt sag innan pande-
min ar risken for 6kad strukturell inflation ett par ar fram i tiden. En
viktig faktor bakom denna nya oro ar de ganska betydande fiskala

AP4 har under 2020 och forsta
halvaret 2021 gjort nya tematis-
ka investeringar inom hallbarhet
uppgaende till cirka 10 miljarder
kronor.

stimulanser som vi ser pa manga hall runt om i varlden. Om denna
risk kommer att forverkligas eller inte beror mycket pa hur stimu-
lanserna kommer att anvandas. Kommer de att ga till investeringar
som starker langsiktig produktivitet sa ar det positivt for ekonomins
tillvaxtpotential. Om stimulanserna istéllet gar till andamal som inte
starker ekonomins funktionssatt finns det risker for inflation saval
som férsvagad langsiktig tillvaxt.

Sammantaget kan vi konstatera att det finns manga starka
krafter som drar i olika riktningar. Detta innebar att vi sannolikt
kan forvanta oss en osaker marknadsmiljo framéver. Vi kan ocksa
forvanta oss en betydligt lagre avkastning pa finansiella tillgangar
de kommande aren jamfért med vad vi har sett de senaste tio aren.

AP4:s hallbarhetsinvesteringar bidrar till
klimatomstallningen

AP4 har lange integrerat hallbarhet i investeringsarbetet, och har
sedan 2012 halverat koldioxidutsléappen fran vara investeringar. Vi
har ocksa satt som mal att vi ska halvera utslappen ytterligare en
gang senast 2030 for att sedan vara netto-noll innan 2040.

Vart arbete med att integrera hallbarhet utvecklas standigt. Ett
spannande sadant utvecklingsomrade ar tematiska hallbarhetsin-
vesteringar dar vi arbetar systematiskt och proaktivt med att hitta
investeringar som kan ge en god avkastning at pensionssystemet
saval som pa ett patagligt satt kan bidra till klimatomstallningen. AP4
har under 2020 och forsta halvaret 2021 gjort nya tematiska in-
vesteringar inom hallbarhet uppgaende till cirka 10 miljarder kronor.

Ett annat spannande utvecklingsomrade ar fundamentalt aktie-
urval inom de mest koldioxidintensiva foretagssektorerna. Sa har
langt har vi analyserat energi- och kraftsektorerna och fokuserat
investeringarna till de bolag som vi bedomer har mal och ambi-
tioner i linje med Parisavtalet. Vi befinner oss i en omstéllning
och manga av de bolag som idag har betydande koldioxidutslapp
drinne i en anpassning av sin verksamhet och ar darmed valdigt
viktiga for en framgangsrik 6vergang till ett klimatneutralt sam-
halle. Bland dessa bolag hittar vi till exempel nagra av de storsta
investerarna i fornyelsebar energi.
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Agarstyrning ar ett prioriterat omrade fér AP4 dar vi ocksd har

en lang tradition som stracker sig danda tillbaka till 1970-talet.
Paverkansarbete ar ett effektivt medel till foréandring och som
langsiktig aktiv dgare kan vi ta ansvar genom att kontinuerligt dri-
va pa féretagens utveckling mot mer hallbara affarsmodeller. Det
fundamentala aktieurvalet inom de mest koldioxidintensiva sekto-
rerna koncentrerar var portfolj till farre bolag, vilket ocksa leder
till storre fokus och effektivitet i vart paverkansarbete. Forutom
att portféljen inom dessa sektorer nu endast innehaller bolag som
har en vilja till fordandring, sa kommer vi genom att dga farre bolag
ocksa att ha mer tid och paverkanskraft gentemot de bolag som vi
fortsatt dger.

Prissdttning pa vaxthusgasutslapp kravs for
framgangsrik omstallning

Politikernas férmaga att skapa internationella 6verenskommelser
som styr mot en hallbar utveckling kommer att vara helt avgo-
rande for en framgangsrik och paskyndad klimatomstallning. |
detta sammanhang finns det tva sammanlénkade atgarder som
signifikant sticker ut i betydelse. Den forsta ar inférandet av ett
internationellt system for en meningsfull och fungerande prissatt-
ning av vaxthusgasutslapp. Den andra atgarden ar inférandet av
konkreta och effektiva metoder for att reducera det fortfarande
mycket stora beroendet av kol i madnga delar av varlden. En kraft-
full koppling mellan de aktiviteter som driver klimatférandringen
och kostnaden for denna skulle pa ett omedelbart satt ge starka
ekonomiska och enhetliga incitament till omstéalining for saval sta-
ter som foretag och konsumenter. Att snabbt sluta anvanda kol ar
den enskilt viktigaste handlingen om vi ska kunna uppna 1,5-gra-
dersmalet. For att lyckas fa med alla nodvandiga parter i sddana
politiska dverenskommelser ar det troligt att man dven behover
vara 6ppen for att diskutera olika typer av kompensationsmeka-
nismer for de grupper, regioner och lander som blir mest negativt
paverkade av den nédvandiga omstaliningen till ett klimatneutralt
samhalle.

Till sist vill jag rikta ett stort tack till alla medarbetare pa AP4.
Vi har tillsammans under drets forsta halft fortsatt att ta stora kliv
framat i utvecklingen av var verksamhet, samtidigt som vi med en
god avkastning har bidragit till att starka systemet for inkomst-
pension.

Stockholm den 12 juli 2021

Niklas Ekvall
vd



Nyckeltal fér AP4:s verksamhet 30 juni 2021 30 juni 2020

Ingadende fondkapital, mdr kr 449,4 418,0 418,0
4 3 Periodens resultat, mdr kr 44,5 -10,6 39,3
bz Floden netto mot pensionssystemet, mdr kr -4,2 -4,2 -7,9 \ 1".L
: Utgaende fondkapital, mdr kr 489,8 403,2 449,4 7
| A
Forvaltningskostnadsandel, Rorelsens kostnader, % 0,06 0,06 0,06 -(*'

2 Forvaltningskostnadsandel, Provisionskostnader, % 0,03 0,03 0,03 ’

d Total forvaltningskostnadsandel, % 0,09 0,09 0,09 @
Avkastning total portfolj, fore kostnader, % 10,0 -2,5 9,7 \ =
Avkastning total portfolj, efter kostnader, % 9,9 -2,5 9,6
Real avkastning efter kostnader, % * 8,8 -1,6 9,1 |
Annualiserad avkastning efter kostnader, 5 ar, % 11,5 7,4 9,8 o :':
Annualiserad avkastning efter kostnader, 10 ar, % 10,6 9,5 9,7 .

LKPI for juni 2021 &r ett estimat, eftersom denna siffra &nnu inte var tillganglig vid tidpunkten fér denna rapports publicering.
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Portfélj, avkastning och hallbarhet

AP4:s avkastning efter kostnader forsta halvaret 2021 uppgick till 9,9 procent. AP4:s exponer-
ing till noterade aktier i sdval Sverige som globalt bidrog huvudsakligen till avkastningen. Aven
tillgdngsslaget reala tillgangar, som till stor del utgors av onoterade och noterade fastighetsak-
tier, bidrog positivt till AP4:s totalavkastning det forsta halvaret. Rantebarande investeringar

gav ett marginellt negativt avkastningsbidrag.

Den aktiva forvaltningen gav ett positivt avkastningsbidrag om
totalt 0,8 procentenheter till portféljens avkastning, huvudsakli-
gen drivet av positiva bidrag fran den aktiva ranteférvaltningen
samt reala tillgangar.

AP4:s valutaexponering var 21,0 procent av fondkapitalet per
halvarsskiftet, vilket var oférandrat sedan arets bérjan. Valutaex-
poneringen gav ett positivt avkastningsbidrag om 0,8 procenten-
heter under forsta halvaret.

AP4 overtraffar avkastningsmalen

AP4:s langsiktiga avkastning har 6vertraffat bade det reala av-
kastningsmalet och inkomstindexets utveckling, vilket innebar att
AP4 har bidragit till pensionssystemets finansiering och stabilitet.
AP4:s avkastning efter kostnader har sedan starten av det nya
pensionssystemet 2001 i genomsnitt varit 7,0 procent per ar. Det
reala avkastningskravets utveckling uppgar till 5,6 procent per

ar 6ver samma tidsperiod och inkomstindexets utveckling har i
genomsnitt varit 2,9 procent per ar.

Fortsatta nettobetalningar till pensionssystemet

AP4:s nettobetalning till pensionssystemet uppgick under forsta
halvaret 2021 till 4,2 miljarder kronor. Sedan 2009, da nettoutbe-
talningarna fran AP-fonderna till pensionssystemet paborjades,
till och med férsta halvaret 2021 har AP4 betalat ut 69,3 miljarder
kronor till pensionssystemet. Demografiska faktorer sasom de
talrika arskullar som nu ar pensionarer ar den storsta orsaken till
utbetalningarna. Pensionssystemet ar konstruerat for att hantera
sadana demografiska variationer och utbetalningarna férvantas
fortsatta till cirka ar 2040.

AP4 har tagit aktivt dgaransvar
AP4 har tagit ett aktivt dgaransvar genom att under forsta halvaret
2021 deltagit och rostat pa 125 svenska stammor och 873 utlandska

bolagsstammor. Infér stammosasongen 2021 har AP4 hittills arbetat
i 40 svenska valberedningar. Att bolagen far den basta mojliga
styrelsen anpassad for respektive bolags unika behov ar en av AP4:s
viktigaste uppgifter som agare. AP4 arbetar aktivt for 6kad mangfald
i bolagsstyrelser och driver till exempel att minst en kvinna och en
man ska vara med pa kortlistan for nya styrelsekandidater.

Fortsatt minskad koldioxidintensitet

Den globala fundamentala tematiska aktieférvaltningen som
etablerades under 2020, analyserade under forsta halvaret 2021
AP4:s innehav inom kraftbolagssektorn vilket ledde till en omfat-
tande omstrukturering av portféljinnehaven. Av cirka 65 bolag i
sektorn har AP4 begrédnsat exponeringen till cirka 25 bolag. Kraft-
bolagen som ar kvar i portfoljen ska bidra till klimatomstaliningen
och ha tydliga klimatmal i linje med Parisavtalets. De ska ocksa ha
ett fokus pa fornyelsebar energi. AP4:s koldioxidintensitet (TCFD)
minskade med 7 procent under forsta halvaret.

Proaktiva hallbarhetsinvesteringar som bidrar till

och drar fordel av klimatomstallningen

Baserat pa den tematiska hallbarhetsanalysen, att identifiera och
analysera hallbarhetstrender och bedéma investeringar kopp-
lade till dessa trender, har AP4 under forsta halvaret gjort nya
ataganden till proaktiva hallbarhetsinvesteringar som uppgar till
over 3,5 miljarder kronor inom hallbar infrastruktur, fornyelsebar
energi och andra delar av energiomstallningen. Ett exempel pd en
sadan investering ar en gemensam investering tillsammans med
AP1-AP3 om vardera 100 miljoner USD i Northvolt, genom det
gemensamma riskkapitalforetaget 4 to 1 Investments. Sammanta-
get forvantas detta bidra positivt till klimatomstallningen.

Techbolagens hantering av manskliga rattigheter
Det forvantansdokument “Tech giants and human rights: Investor

| AP4 Halvérsrapport 2021



expectations" som AP-fondernas etikrad publicerade i slutet av
2020 och som har utvecklats i samarbete med Danish Institute
for Human Rights (DIHR) har mottagits val av bade bolag och
investerare. Dokumentet stéller krav och férvantningar pa hur
stora techbolag, som Facebook, Google, Twitter med flera, for-
starker sina atgarder for att respektera manskliga rattigheter och
anpassa sitt arbete till FN:s vagledande principer for foretag och
manskliga rattigheter. Det fungerar dven som en plattform for
att féra en mer konstruktiv och effektiv dialog med bolagen om
deras ansvar och paverkan pa manskliga rattigheter. Etikradet
har i samverkan med en stérre grupp internationella investerare
inlett dialog med techbolagen. Forvdantansdokumentet upplevs
som konstruktivt och att det pekar pa systematiska dilemman.
Under forsta halvaret 2021 har techbolagen fortsatt att rekry-
tera medarbetare med kompetens inom manskliga rattigheter
och Facebook har till exempel publicerat en policy for manskliga
rattigheter och en ny rapporteringsstruktur, vilket ar positivt.

Regeringens utvardering till och med 2020

Regeringens arliga utvéardering av AP-fonderna till och med
verksamhetsar 2020 6verlamnades till riksdagen i maj 2021.
Utvdrderingen visade att AP4 har hanterat nettoflodet mellan in-
och utbetalningarna i inkomstpensionssystemet som avsett, har
genererat avkastning som bidrar till inkomstpensionssystemets
langsiktiga finansiering samt har arbetat aktivt med hallbarhets-
fragor. Utvarderingen sammanfattar att AP4 har levt upp till
regeringens forvantningar.

Britta Burreau ny styrelseordférande

Regeringen utsag i maj 2021 Britta Burreau till ny styrelseord-
forande for AP4. Britta Bureau ersatte Sarah McPhee som var
AP4:s styrelseordforande sedan 2016 och som avbdjt omval.

AP-fondernas hallbarhetsarbete kom val ut i
Riksrevisionens granskning

Riksrevisionen publicerade i juni 2021 en granskningsrapport
som avser AP-fondernas hallbarhetsarbete. Granskningen
visade att AP-fondernas hallbarhetsarbete ar andamalsenligt i
forhallande till uppdraget. Granskningen bekraftade ocksa att
AP-fonderna har etablerade processer och integrerar hallbar-
het i investeringar saval som i dgarstyrning. Riksrevisionen
framforde rekommendationer kring hallbarhetsrapportering
och redovisning av nyckeltal. Rapporten belyser de utmaningar
som AP-fonderna och alla andra motsvarande investerare har, i
Sverige saval som internationellt, vad géller att pa ett enkelt och
Overskadligt satt redovisa det omfattande, svara och komplexa
hallbarhetsarbete som bedrivs - ett arbete som AP-fonderna
standigt utvecklar.

Pris till AP4 vid IPE Real Assets & Infrastructure
Global Investor Awards

AP4 fick pris i kategorin “Indirekt strategi” vid IPE Real Assets &
Infrastructure Global Investor Conference & Awards som holls i
maj 2021. Juryns motivering var: “A proven cost and risk efficient
strategy that consequently reflects its low carbon footprint
around all asset classes. Impressive long-term rolling return pro-
files, collaborating with other like-minded institutions to improve
scale and minimise fees and a very thoughtful approach to ESG”.

Portfolj och avkastning per 2021-06-30

Avkastning, efter kostnader, sedan start 2001

— AP4 M3l (inflation + realt mal) @ |nkomstindex!
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! Inkomstindexets utveckling ar en forenkling dar utvecklingen
over ett ar har fordelats lika 6ver respektive halvar.

Tillgangsslagens fordelning

14 %

Reala tillgangar

40%

Globala aktier

11%

Svenska rantor

18%

Globala rantor

17 %

Svenska aktier

Tillgangsslagens marknadsvarde och avkastning

Marknadsvéarde Portféljavkastning® Exponering?

Tillgangsslag mdr kr %
Globala aktier 194,5 12,5 39,7
Svenska aktier 82,1 18,8 16,8
Globala réntor 88,4 -0,7 18,0
Svenska rantor 55,0 -0,2 11,2
Reala tillgangar 70,0 10,6 14,3

0,0 -0,1 0,0

Ovriga tillgdngar?
Valuta 0,0 0,8 0,0

S:A PLACERINGS-
TILLGANGAR 489,8 10,0 100,0

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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Resultatrakning

Mkr

RORELSENS INTAKTER

Rantenetto

Erhallna utdelningar

Nettoresultat, noterade aktier och andelar
Nettoresultat, onoterade aktier och andelar
Nettoresultat, rantebarande tillgangar
Nettoresultat, derivatinstrument
Nettoresultat, valutakursférandringar
Provisionskostnader

Summa rorelsens intdkter

RORELSENS KOSTNADER
Personalkostnader

Ovriga administrationskostnader
Summa rorelsens kostnader

PERIODENS RESULTAT

Balansrakning

Mkr

TILLGANGAR

Aktier och andelar, noterade

Aktier och andelar, onoterade

Obligationer och andra rantebarande tillgangar
Derivatinstrument

Likvida medel

Ovriga tillgdngar

Forutbetalda kostnader och upplupna intakter

SUMMA TILLGANGAR

SKULDER OCH FONDKAPITAL

Skulder

Derivatinstrument

Ovriga skulder

Forutbetalda intdkter och upplupna kostnader

Summa skulder

Fondkapital

Ingaende fondkapital
Nettoutbetalningar till pensionssystemet
Periodens resultat

Summa fondkapital

SUMMA SKULDER OCH FONDKAPITAL
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jan-jun 2021

607
3373
36 695
3416
-1177
-1538
3367
=77

44 666

-82

-130
44 536

2021-06-30

311493
55904
113 466
3983

7 641
2030
1039
495 556

3504
2073

214
5791

449 449
-4220
44536

489 765

495 556

jan-jun 2020

820
2761
-12 586
-262
2622
-1190
-2594

-10 500

2020-06-30

232518
45215
115594
6737
4335
638
1040
406 077

2 086
381
402

2869

418 028

-4 200
-10 620
403 208
406 077

2020

1489
5002
39 246
1940
2829
280
-11079
-138
39569

-155
-91
-246
39323

2020-12-31

274032
48 017
110325
12628
5112
1201
815
452 130

1408
1075

198
2681

418 028
-7902
39323

449 449

452 130



Flerarsoversikt

Flerars6versikt 30 Juni 2021 2020 2019 2018 2017

FONDKAPITAL, FLODEN OCH RESULTAT, MDR KR

Fondkapital 489,8 449,4 418,0 349,3 356,6
Floden, netto mot pensionssystemet -4,2 -7,9 -6,5 -6,8 -7,4
Periodens resultat 44,5 39,3 75,2 -0,5 30,1

AVKASTNING, %

Avkastning total portfolj, fore kostnader 10,0 9,7 21,8 -0,1 9,2
Avkastning total portfélj, efter kostnader 9,9 9,6 21,7 -0,2 9,1
Avkastning total portfolj efter kostnader, annualiserad 5 ar 11,5 9,8 9,3 8,1 11,5
Avkastning total portfolj efter kostnader, annualiserad 10 ar 10,6 9,7 9,9 9,9 7,3
Aktiv avkastning, fore kostnader *2 0,8 2,4 4,4 2,3 -1,1
Inflation * 1,1 0,5 1,8 2,0 1,7
Real avkastning efter kostnader 3 8,8 9,1 19,9 -2,3 74
Standardavvikelse ex-post, Total portfélj 5,8 13,6 5,3 6,4 4,1
Standardavvikelse ex-post, Likvid portfolj ° 6,5 15,6 5,8 7,0 4,5
Standardavvikelse ex-post, Total portfélj, 10 ar ® 8,3 8,3 6,7 7,5 8,6
Sharpekvot total portfolj, ex-post 3,6 0,7 4,2 0,1 2,5
Sharpekvot likvid portfélj, ex-post ® 3,4 0,7 3,9 neg 2
Aktiv risk ex-post, aktiv forvaltning 7 1,6 1,7 1,2 1,5 1,7
Valutaexponering, % 21,0 21,0 19,8 18,4 18,4

PLACERINGSTILLGANGARNAS FORDELNING, % ®°

Globala aktier 39,7 39,5 39,3 38,9 40,8
Svenska aktier 16,8 16,7 15,6 14,6 16,6
Globala rantor 18,0 20,0 21,0 22,0 21,1
Svenska rantor 11,2 10,6 11,4 12,2 11,6
Reala tillgangar 14,3 13,1 12,7 12,1 9,6
Ovrigt 0,0 0,0 0,0 0,3 0,3
SUMMA PLACERINGSTILLGANGAR, % 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Varav andel extern férvaltning inkl investeringar i riskkapitalforetag, % *° 16,0 14,4 14,7 16,2 17

MEDARBETARE
Antal anstéllda per bokslutsdag 64 65 53 52 53

FORVALTNINGSKOSTNADANDEL | % AV FORVALTAT KAPITAL (ARSTAKT)

Rorelsekostnader 0,06 0,06 0,06 0,06 0,06

Rérelsekostnader och provisionskostnader 0,09 0,09 0,10 0,10 0,10

AP4:s operativa portfolj utvarderas mot en referensportfolj bestaende av ett antal marknadsindex med faststéllda tillgangsvikter. De marknads-
index som anvands ar standardiserade och valutasakrade till SEK i syfte att forenkla och 6ka transparensen. AP4 kan anvanda sin skattestatus
som statlig pensionsfond och detta gav under forsta halvaret 2021 ett positivt bidrag pa 0,08 procentenheter.

Aktiv avkastning, berdknad som skillnad i avkastning mellan operativ portfélj och referensportfolj.

@

KPI for juni 2021 ar ett estimat, eftersom denna siffra dnnu inte var tillganglig vid tidpunkten for denna rapports publicering.

=

Avser daglig avkastningsdata om inget annat anges.

Avser likvida tillgangar exklusive onoterade fastigheter, riskkapitalfonder och hogavkastande rantebérande.

Avser kvartalsdata for totala tillgangar.

Aktiv risk, beraknad som standardavvikelse, matt i arstakt, pa skillnaden i avkastning mellan operativa portfélj och referensportfolj.
Avser exponering, underliggande derivat i den passiva allokeringen har fordelats pa respektive tillgangsklass.

Under Ovrigt aterfinns framst kapitallésa mandat.

10) Hel- eller deldgda fastighetsbolag redovisas som internt forvaltat.
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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 1ag kostnad. Pa sa satt
verkar AP4 for tryggare
pensioner.

Jakobsbergsgatan 16
Box 3069
SE-103 61 Stockholm



