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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 fér 2021. Om inte
specifikt angivits har samma redovisningsprinciper
och berakningsmetoder anvants som for
arsredovisning 2021.

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

Siffror inom parentes avser forsta halvaret 2021
om inte annat anges.

Inga vasentliga handelser har skett efter periodens
utgang. AP4:s arsredovisning for verksamhetsaret

2022 kommer att publiceras i februari 2023. il —— S S S—
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FJARDE AP-FONDEN

FORSTA HALVARET 2022

Ett turbulent och utmanande
forsta halvar

AP4 ar en mycket langsiktig
investerare

Avkastningen for det forsta halvaret
ar kraftigt negativ, och uppgar till
-12,6 procent. Avkastningsmas-
sigt innebér detta att arets forsta
halvar &r ett av det tuffaste for AP4
sedan pensionsreformen 20017,
och ett negativt resultat pa 66,6
miljarder kronor &r nastan svart att
pa ett konkret satt ta till sig. | detta
sammanhang maste man dock

paminna sig om att AP4 ar en mycket
lAngsiktig investerare, och att forsdka

gdra en utvardering av ett enskilt
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halvar &ar inte meningsfullt. Om vi
bara stracker ut horisonten nagot
och aven inkluderar 2021, sa har

AP4:s portfolj gett ett positivt resultat

pa 19,1 miljarder kronor. Stracker vi
ut tidshorisonten nagot langre till
fem respektive tio ar sa har AP4

en mycket god portfoljavkastning i
absoluta saval som relativa tal. Till
exempel sa har AP4:s portfolj gett en
avkastning pa 151 procent under de
senaste tio aren (vilket motsvarar i
genomsnitt 9,7 procent per ar), varav
cirka en fjardedel utgors av aktiv
avkastning.

Historiska handelser

Precis som varen 2020, da varlden
drabbades av covid-19, s& kommer
varen 2022 att fa en sjalvklar plats

i historiebdckerna av tva forvisso
sammanlankade skal. For det
forsta sa intraffade det otéankbara,
och nagot som vi trodde tillhorde
det forgangna. Det jag syftar pa ar
forstas det krig som Ryssland har
initierat mot Ukraina. For det andra
har det blivit alltmer uppenbart att
varlden star infor makroekonomiska
utmaningar av en typ som vi inte
har upplevt sedan 1970-talet genom

HALVARSREDOVISNING
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den problematiska kombinationen
av att ha en mer eller mindre
skenande inflation samtidigt som
den ekonomiska tillvaxten haller pa
att mattas av.

Krig i Europa

Den 24 februari i ar s chockade
Ryssland varlden genom att paborja
ett fullskaligt invasionskrig mot
Ukraina utifran en skrammande
retorik som for tankarna tillbaka till
imperialismens dagar. Kriget har
fatt manga allvarliga konsekvenser
for varlden som helhet. Det som
dock maste sta i centrum, och som
vi standigt maste bara med oss i
tankarna, ar det enorma lidande som
kriget har dsamkat det ukrainska
folket.

Kriget har skakat om hela den
varldsbild vi har haft i vastvarlden,
och brutit sénder den sakerhets-
ordning som vi kanske naivt trodde
var i grunden stabil. Implikatio-
nerna for varldsekonomin ar ocksa
manga och patagliga. Detta galler
inte minst genom en minskad och
osaker tillgang pa energi, spannmal,
konstgddsel samt flera mineraler
och andra insatsvaror, som i sin tur
ytterligare driver pa inflation och
skapar nya flaskhalsar som hammar
ekonomins aternamtning efter
pandemin.

HALVARSRAPPORT 2022

En ytterligare betydelsefull
konsekvens av den ryska invasionen
av Ukraina ar att stora delar av
Europa har fatt tanka om kring sin
energiforsorjning. For att snabbt
reducera beroendet av rysk gas
och olja s& kommmer Europa att
behova dels snabbt anpassa dagens
energisystem, dels paskynda arbetet
med en omstallning till ett framtida
fossilfritt energisystem, vilket
kommer krava mycket stora och inte
minst tidigarelagda investeringar.

Det forandrade sakerhetspolitiska
laget har ockséd fatt manga lander
att pa ett patagligt satt revidera
sin sékerhetspolitik och 6ka sina
forsvarsinvesteringar.

Global inflationsoro och snabba
rantehdjningar

Vi befinner oss i en ekonomisk
situation dar flera olika krafter drar

at olika hall. Till viss del beror detta
pa att vi fortfarande befinner oss i

en aterhamtningsfas efter pandemin
dar ekonomin annu inte har hunnit
normaliseras efter de pafrestningar
som den har utsatts for.

En vasentlig anledning till
ekonomins anpassningsproblem ar
de stora och snabba férandringar
som vi har sett i konsumtions-
monster. Under pandemin kunde
konsumtionen hallas uppe pa en

FORSTA HALVARET 2022
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Vi befinner oss i en

ekonomisk situation dar
flera krafter drar at olika
hall. Mitt i allt detta star
varldens centralbanker
infor en enorm utmaning.

forhallandevis hog niva via olika
former av finansiella stéd och
stimulanser. Dock sa skiftade
konsumtionen snabbt dver till en
betydligt storre andel av digital
handel av varor, och bort fran sadant
som nastan inte langre var mojligt att
konsumera (till exempel nojen, resor
och manga andra tjanster).

Detta snabbt forandrade
konsumtionsbeteende har skapat
omfattande omstallningsproblem
pa arbetsmarknaden och stor
kapacitetsbrist i manga vardekedjor
kopplade till produktion och
distribution av varor, som ytterligare
har forstarkts av olika typer av
pandemirelaterade restriktioner som
har skapat produktionsbortfall och
andra former av flaskhalsar. Som
konsekvens har vi idag en ekonomisk
milj6 med starka inflationstendenser,
vilka ocksa pa ett patagligt satt har
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forstarkts genom kriget i Ukraina
som har skapat utmaningar for
framfor allt energi- och livsmedels-
forsorjning.

En del av ovan beskrivna
problem ar 6vergaende och
kommer att mildras i takt med att
arbetsmarknad och olika vardekedjor
hinner stalla om, och aven genom att
olika konsumtionsmodnster stegvis
atminstone till stor del atergar till
situationen innan pandemin (vilket
forvisso kan innebara omvanda
anpassningsproblem). Osakerhet

»
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rader dock kring om mer strukturella
problem har hunnit sla rot med
forutsattningar att astadkomma mer
permanenta skador pa ekonomins
funktionssatt.

En till det ovan nara kopplad
orsak till att vi befinner oss i dagens
besvarliga situation ar de kraftfulla
finanspolitiska stimulanser och den
exceptionellt expansiva penningpo-
litik som stora delar av varlden
har tillampat under det senaste
dryga decenniet. Forvisso kan man
argumentera for att den forda

-

politiken har varit nodvandig for att
hantera forst finanskrisen, sedan
eurokrisen och till sist foljdverk-
ningarna av pandemin. Men det har
ocksa dver tid byggts upp betydande
obalanser och problem sadsom
daligt fungerande kapitalallokering,
anstrangda tillgangsvarderingar,

stor skuldbdrda och strukturellt
inflationstryck. Om ekonomin
behdver normaliseras efter de
pafrestningar som den utsatts for av
pandemin sa behdver den i minst
lika stor utstrackning normaliseras
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efter den delvis experimentella
ekonomiska politik som har forts
sedan finanskrisen.

Mitt i allt detta star varldens
centralbanker infér en enorm
utmaning. De behover fa kontroll pa
inflationen och inte minst inflations-
forvantningarna, utan att samtidigt
allt for kraftigt trycka ned den reala
tillvaxten och driva in ekonomin
i en djup och lang lagkonjunktur.
Situationen ar fortsatt mycket
svaroverskadlig. Det star for tillfallet
och vager kring om centralbankerna
kommer att lyckas med sin narmast
monumentalt svara uppgift att
mjuklanda ekonomin, vilket skapar
stor oro och stora svangningar pa
varldens finansiella marknader.

En forvaltning i stabslage
med bibehallet langsiktigt
perspektiv

AP4 genomfor regelbundet analyser
kring vilken tillgdngsallokering

som passar bast i forhallande till
vara ataganden som buffertfond i
systemet for inkomstpension. Dessa
pavisar att AP4 behover en relativt
hog andel aktier i var tillgangs-
allokering for att langsiktigt pa
basta satt uppfylla vart uppdrag.
Detta medfor dock att vi ocksa
behover vara forberedda pa att vi
kan fa forhallandevis stora slag i
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vart resultat fran ett ar till ett annat,
samt aven ha en acceptans for stora
negativa resultat under enskilda ar.
Som en buffertfond i systemet for
inkomstpension har vi emellertid en
mycket lang investeringshorisont,
och darmed ockséa en god formaga
att tala perioder av stora marknads-
rorelser. Just forméagan att agera
lAngsiktigt ar en stor tillgang for oss
under perioder av svara, stokiga och
turbulenta marknader av den typ
som vi har genomlevt under arets
forsta sex manader.

Till saken hor ocksa att AP4
sedan flera ar har arbetat utifran
ett ekonomiskt huvudscenario som
inkluderar en normalisering efter
mer an ett decennium av expansiv
och understundom tidigare oprévad
ekonomisk politik. Detta scenario
implicerar bland annat en atergang
till en lAngsiktigt mer rimlig ranteniva
samt en strukturellt dkad risk for
inflation, saval som en betydligt
lagre forvantad avkastning pa
finansiella tillgdngar &n vad vi sett
de senaste tio aren kombinerat
med aterkommande perioder av
marknadsturbulens. AP4 har ocksa
under senare ar vidtagit ett flertal
atgarder for att forbereda portfélien
for detta huvudscenario.

| korthet kan man saga att
ambitionen har varit att sa gott det

gar forsoka att bibehalla portfoljens
avkastningspotential samtidigt som
vi forstarkt skyddet mot dels en
normalisering av prissattningen

av obligationer och dels mot en
stigande inflation. Ett viktigt exempel
i anpassningen av var portfolj ar

22

| sjalva verket ar det
sa att i ett langsiktigt
perspektiv gérs manga
bra investeringar
under besvarliga
marknadsférhallanden.

att vi aktivt sokt och i betydande
grad okat inslaget i var portfolj av
investeringar med langsiktigt rimligt
stabila reala kassafloden (nagot
som ocksa har underlattats av den
forandring i AP-fondslagen som
genomfordes under 2019). Ett annat
betydelsefullt exempel ar att vi
infor 2022 introducerade nagot som
vi kallar defensiva aktier som ett
nytt tillgangsslag i AP4:s langsiktiga
allokering. Mer precist sa ar detta
tillgangsslag en sammansattning av
aktier som ar specialanpassad for att
ge forhallandevis goda egenskaper

i en nagot tuffare ekonomisk miljo
av den karaktar som aterfinns i vart
ekonomiska huvudscenario.

Aven om de anpassningar som
vi gjort av var investeringsportfolj
atminstone delvis har starkt dess
robusthet gentemot vissa inslag av
det som skett under varen, sd maste
jag ockséd erkanna att vi inte hade
forutsett det extrema scenario som
vi nu ar mitt inne i. Kriget i Ukraina
I kombination med anpassnings-
problem efter pandemin har med
expressfart drivit pa ett scenario som
vi forvantade oss skulle utvecklas pa
ett lugnare satt under en foljd av ar.

| den typ av extraordinara
marknader som vi har haft under
de senaste manaderna sa gar AP4:s
forvaltning in i nagot som vi kallar
stabslage, eftersom de externa
forutsattningarna kraver ett annat
fokus och en annan dynamik an vad
som ar fallet i AP4:s arbete med
investeringsportfoljen under mer
normala forhallanden. Stabslage
innebar bland annat betydligt hogre
motesfrekvens an normalt — och
for andamalet flexibla special-
anpassade moteskonstellationer
— for att sakerstalla ett effektivt
informationsutbyte, ett samlat grepp
pa fondens storre positioner och
fokus pa att snabbt kunna anpassa
portfoliens risk.

Vi har ocksa under varen gjort
anpassningar av var portfolj, men
dven lagt stor vikt pd att bibehélla
vart langsiktiga perspektiv. Som
nagra exempel pa atgarder som
vi genomfort ar att ndgot minska
var aktieallokering i samband
med krigsutbrottet samt dkat var
allokering till defensiva aktier och
reala tillgdngar. Vi har aven sett 6ver
den regionala allokeringen inom var
aktieportfolj samt arbetat aktivt med
saval var valutapositionering som
med durationen i var ranteportfol.

En sa svar, stokig och nervos
marknad som vi har haft under
varen innebar utmaningar, men
det ar ocksa viktigt att kommma
ihag att den innebar maojligheter
for en langsiktig investerare som
AP4. | sjalva verket ar det sd att i ett
lAngsiktigt perspektiv sd gors manga
bra investeringar under besvarliga
marknadsforhallanden snarare an i
en sa stark finansiell marknad som
vi sag under slutet av 2021. Av detta
skal sa ligger fokuset i stabslage i
valdigt stor utstrackning dven pa att
identifiera och ta tillvara affarsmaoijlig-
heter som av olika skal uppstar i en
turbulent och prévande marknads-
situation. Utdver att utnyttja
mojligheter beroende pa stora
relativa prisférandringar mellan olika
tillgangsslag av den typ som namnts

ovan sa har vi till exempel ocksa
aktivt sokt maojligheter kopplade till
det forandrade sakerhetspolitiska
laget och de delvis nya forutsatt-
ningarna for energiomstallningen i
framfor allt Europa.

Jag vill avslutningsvis rikta ett
stort tack till alla medarbetare pa
AP4 for den malmedvetenhet och
det engagemang ni har visat da
ni har hanterat de arbetsmassiga
utmaningarna under varen. Utover att
med stort fokus och ansvarstagande
ha skott den lBpande hanteringen
av AP4:s investeringsportfolj under
en period av mycket turbulenta och
besvarliga marknader, sa har ni ocksa
maktat med att fortsétta utveckla var
organisation och verksamhet.

Stockholm den 12 juli 2022

Niklas Ekvall, vd
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459,1 .

miljarder kronor
utgaende fondkapital | resultat

miljarder kronor i

%

miljarder kronor
overfort netto fran AP4
till pensionssystemet

-12,6 -2,

% 1 avkastning efter kostnader. % i aktiv avkastning
Avkastning fore kostnader

uppgick till -12,6 %
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9

% i totala kostnader
uppraknade pa helarsbasis.
Rorelsekostnader uppgick till
0,05 % och provisionskostnader
uppgick till 0,03 %
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Portfoljutveckling forsta
halvaret 2022
AP4:s avkastning efter kostnader
forsta halvaret 2022 uppgick till
-12,6 procent. AP4:s exponering
till noterade aktier, bade i Sverige
och globalt, var huvudanledning till
den negativa avkastningen. Aven
rantebarande investeringar gav ett
negativt avkastningsbidrag med
anledning av de stigande marknads-
rantorna under forsta halvaret.
Tillgangsslaget reala tillgangar, som
till storsta del bestar av onoterade
fastighets- och infrastruktur-
investeringar men delvis aven utgors
av noterade fastighetsaktier gav
ett marginellt positivt bidrag till
avkastningen det forsta halvaret.

Forvaltningen gav ett negativt
aktivt avkastningsbidrag om 2,3
procentenheter ftill portfoljens
avkastning, huvudsakligen drivet
av negativa bidrag fran allokerings-
effekter, noterade aktier samt reala
tillgangar.

AP4:s valutaexponering var per
halvarsskiftet 19,9 procent och
gav ett positivt avkastningsbidrag
om 2,1 procentenheter som foljd
av kronforsvagningen under forsta
halvaret.

FLERARSOVERSIKT

Fondkapitalet uppgick vid
utgangen av forsta halvaret 2022 till
459/ miljarder kronor att jamfoéra
med 527,6 miljarder kronor vid arets
ingadng. Forandringen i fondkapitalet
bestar av ett negativt resultat om
66,6 miljarder kronor och nettoutbe-
talningar fran AP4 till pensions-
systemet om 2,0 miljarder kronor.

De totala kostnaderna
uppraknade till helarsbasis uppgick
till 0,08 procent av genomsnittligt
forvaltat kapital. AP4:s kostnads-
niva ar knappt halften av den for
motsvarande pensionsfonder i en
internationell jamforelse.

AP4 dvertraffar langsiktiga
avkastningsmal

AP4:s lAngsiktiga avkastning
utvarderas Over tidsperioderna

fran det nya pensionssystemets
start ar 2001 och over tio ar. AP4

har dvertraffat bade det reala
avkastningsmalet och inkomst-
indexets utveckling 6ver dessa
tidsperioder, vilket innebar att AP4
har bidragit till pensionssystemets
finansiering och stabilitet. AP4:s
avkastning efter kostnader har sedan
starten av det nya pensionssystemet
2001 varit i genomsnitt 6,4 procent
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per ar. Avkastningsmalets utveckling
har uppgatt till 5,8 procent per ar
och inkomstindexets utveckling
har i genomsnitt varit 3,0 procent
per ar dver samma tidsperiod. Matt
Over tio ar har AP4:s avkastning
varit i genomsnitt 9,7 procent per
ar, avkastningsmalet har varit 5,4
procent per ar och inkomstind-
exet har dkat med i genomsnitt 2,7
procent per ar.

Den aktiva avkastningen
utvarderas éver rullande fem ar
och uppgar till 1,4 procent per ar i
genomsnitt de senaste fem aren, att
jamfora med avkastningsmalet som
har varit i genomsnitt 1,0 procent
per ar.

Tematiska hallbarhets-
investeringar

AP4 analyserar l6pande hallbarhets-
trender och utvecklingen inom

olika sektorer. De olika forvaltnings-
enheterna soker aktivt investeringar
som bidrar till och drar fordel

av omstallningen till ett hallbart
samhalle. Malsattningen ar att

gora bra investeringar ur bade ett
finansiellt och ett hallbarhets-
perspektiv. Baserat pa den tematiska
hallbarhetsanalysen har AP4 under
forsta halvaret 2022 gjort nyinveste-
ringar uppgaende till totalt cirka 4,4
miljarder kronor.

HALVARSRAPPORT 2022

AP4 har tagit agaransvar

AP4:s agarstyrningsarbete syftar

till att bidra till att skapa hogsta
mojliga avkastning dver tid. Malet

ar att de bolag i vilka AP4 investerar
ska bedriva en hallbar, ansvarsfull
och effektiv verksamhet. Det skapar
forutsattningar for att bolagen

blir framgangsrika och levererar
lAngsiktig god avkastning. AP4 verkar
aven for utvecklingen av kvalitet
och praxis inom agarstyrning samt
att framja utvecklingen av en val
fungerande vardepappersmarknad.
En tydlig trend de senaste aren ar
att AP4 har blivit en allt storre agare
i ett storre antal svenska borsbolag.
AP4 ar idag bland de tio storsta
agarna i over 100 svenska borsbolag
och i dver 80 av dessa bolag ar AP4
en av de fem storsta agarna. Det
gor att vart ansvar och férvantan pa
AP4 som aktiv agare dkar. AP4 har
tagit ett aktivt agaransvar genom

att under forsta halvaret 2022 ha
deltagit och rostat pa 112 svenska
och 1100 utlandska bolagsstammor.
Infor stammosasongen 2022 har AP4
arbetat i 47 svenska valberedningar.
Att bolagen far den basta majliga
styrelsen anpassad for respektive
bolags unika behov ar en av AP4:s
viktigaste uppgifter som agare och ar
en vasentlig del i AP4:s arbete med
att ta ett lAngsiktigt agaransvar.

AP4 har anslutit sig till ESG
Data Convergence Initiative
AP4 har under varen 2022 anslutit
sig till ESG Data Convergence
Initiative (EDCI), vilket ar ett
branschinitiativinom onoterade
investeringar for samordning och
samarbete avseende standardise-
ring av hallbarhetsdata. Initiativet
har i ett forsta steg tagit fram
definitioner och nyckeltal for
uppfoljning inom kategorierna
klimat, mangfald och arbetsforhal-
landen. Deltagande forvaltare ska
rapportera in sina nyckeltal arligen
till initiativet, vilket mojliggdr anonym
jamforelse mellan fonder. Antalet
nyckeltal forvantas utvidgas under
kommande ar. AP4 ser positivt pa
utvecklingen av en branschstandard
med gemensamma nyckeltal och
kommer under aret att fora dialog
med sina forvaltare om initiativet,

AP4 lagger aktieagarforslag
avseende klimatlobbying till
fordonstillverkare

AP4 ingar i en grupp investerare,
ledd av Sjunde AP-fonden och
Church of England Pensions Board,
som kraver dkad transparens kring
bolags klimatlobbying och att

den sker i linje med Parisavtalet.
Investerargruppen lade under varen
ett aktiedgarforslag till Volkswagens
(VW) arsstamma om andring i VW:s

HALVARSREDOVISNING FLERARSOVERSIKT

Avkastning efter kostnader sedan start 2001 (%) Tillgangarnas f6

2022-06-30
350 18,1 %
300
250
9,5 %
200
150
100 16,8 % .
> 5,3 %
’/\ , 0
-50 B Globala aktier
2823885833 099I9885%99 8 g Svenska aktier
O O OO O OO O OO OO OOO OO OO O O 0o .Defen3|vaakt|er
AN AN AN TN AN ANNANAN N AN .
- Globala réantor
T . Svenska rantor
= AP4 Avkastningsmal (Realt mal + KPI) Inkomstindex Reala tillgangar

Tillgangsslagens marknadsvarde och avkastning

Tillgangsslag Marknadsvarde (mdkr) Portféljavkastning' (%)

rdelning per

14,4 %

Exponering? (%)

Globala aktier 164,9 -18,3 35,9
Svenska aktier 66,1 -34,2 14,4
Defensiva aktier 24,4 -4.,8 5,3
Globala rantor 77,0 -5,6 16,8
Svenska rantor 43,4 -3,4 9,5
Reala tillgangar 83,3 0,1 18,1
Ovriga tillgangar? 0,0 0,0 0,0
SUMMA PLACERINGSTILLGANGAR 459,1 -12,6 100,0

1) Portfoljavkastning fore kostnader.
2) Underliggande varden for derivat i den passiva allokeringen fordelas pa respektive tillgdngsslag.
3) Bestar i huvudsak av kapitalldsa mandat (overlay-mandat).

35,9 %
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bolagsordning for att sakerstalla att
bolagets hallbarhetsrapportering
omfattar transparent rapportering
kring dess klimatlobbying inklusive
information om branschorgani-
sationers arbete som VW stodjer.
Eskaleringen till att lagga aktiedgar-
forslag skedde efter mer an tre
ars dialog med VW rérande 6kad
transparens. De tva fordonstillver-
karna BMW och Mercedes valde till
skillnad fran VW att under varen
mota aktiedgarnas krav och bolagen
gjorde bada publika ataganden om
att dka transparensen i sin rapporte-
ring, varfor aktieagarforslag till dessa
tva bolag inte behovde laggas.

VW:s styrelse valde tyvarr att
inte g4 aktiedgarnas krav om okad
transparens till motes. Bolaget
avvisade aven aktieagarnas ratt
om att fa lagga aktiedgarforslaget
pa arsstdmman 2022. Investerar-
gruppen dar AP4 ingar ser nu dver
mojligheterna hur man bast driver
denna fraga vidare, dels rérande
ratten att fa ldgga aktiedgarforslag pa
bolagsstamma, en viktig principfraga
for aktieagare, dels rorande bolagets
transparens kring sin klimatlobbying.

Fortsatta nettobetalningar fran
AP4 till pensionssystemet
AP4:s nettobetalning till pensions-
systemet uppgick till 2,0 miljarder
kronor under forsta halvaret 2022.
Sedan ar 2009, da nettoutbetalning-
arna fran AP-fonderna till pensions-
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systemet paborjades, har AP4 betalat
ut 74,7 miljarder kronor till pensions-
systemet. Demografiska faktorer som
att de stora arskullarna fodda under
1940-talet som nu ar pensionarer ar
den storsta orsaken till nettoutbe-
talningarna. Pensionssystemet ar
konstruerat for att hantera sddana
demografiska variationer dver tid och
de negativa nettobetalningarna fran
AP-fonderna till pensionssystemet
forvantas fortsétta till cirka ar 2040.

AP-fonderna far gott betyg i
regeringens utvardering for
2021

Regeringens arliga utvardering

av AP-fonderna till och med
verksamhetsar 2021 dverlamnades
till riksdagen i maj 2022.
Utvarderingen visade att AP4 har
hanterat nettoflédet mellan in- och
utbetalningarna i inkomstpensions-
systemet som avsett, att AP4 har
genererat en avkastning som bidragit
till inkomstpensionssystemets
lAngsiktiga finansiering samt att AP4
har arbetat aktivt med hallbarhets-
fragor. Utvarderingen sammanfattar
att AP4 har levt upp till regeringens
forvantningar.

Tva nya ledamater till AP4:s
styrelse

Regeringen utsag i maj 2022 Anders
Johansson och Per Stromberg till nya
ledamoter i AP4:s styrelse. Anders
Johansson ar forbundsordférande

i Forena, forsakringsbranschens
fackforbund, och ledamot |

TCO:s styrelse. Per Stromberg ar
professor i finansiell ekonomi vid
Handelshdgskolan i Stockholm. For
AP-fonderna tillampar regeringen
policyn att styrelseledamoter
forordnas som langst i cirka atta ar.
Utifran denna policy s& lamnade
Maj-Charlotte Wallin och Goéran
Zetterberg uppdragen i AP4:s styrelse
i maj 2022.

Utmarkelser till AP4

AP4 erholl under forsta halvaret

tva utmaérkelser vid IPE Real Estate
Global Awards, i kategorierna

"Nordic Countries” respektive
“Indirect Strategy”. AP4 var aven
nominerad i ytterligare tva kategorier,
"Commitment to Diversity” och
"Opportunistic Strategy”.

AP4 erholl ocksa utmarkelsen
“Sovereign Wealth Fund of the Year”
vid Sustainable Investment Awards
2022, baserat pa AP4:s ambitidsa
klimatstrategi i investerings-
verksamheten.
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Nyckeltal for AP4:s verksamhet 30 juni 2022 30 juni 2021 2021
Ingdende fondkapital (mdkr) 527,6 449 4 449 4
Periodens resultat (mdkr) -66,6 445 85,7
Floden netto mot pensionssystemet (mdkr) -2,0 -4.,2 -7,5
Utgaende fondkapital (mdkr) 459,1 489,8 527,6
Avkastning total portfolj fore kostnader (%) -12,6 10,0 19,3
Avkastning total portfolj efter kostnader (%) -12,6 9,9 19,2
Real avkastning total portfolj efter kostnader (%)’ -16,5 8,8 15,3
Avkastning total portfolj efter kostnader (%), annualiserad 5 ar 7,5 11,5 11,6
Avkastning total portfolj efter kostnader (%), annualiserad 10 ar 9,7 10,6 11,8
Forvaltningskostnadsandel exklusive provisionskostnader, pa arsbasis (%) 0,05 0,06 0,05
Forvaltningskostnadsandel inklusive provisionskostnader, pa arsbasis (%) 0,08 0,09 0,08

1) KPI for juni 2022 ar en uppskattning eftersom denna siffra annu inte var tillganglig vid tidpunkten for denna rapports publicering.
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Balansrakning

FLERARSOVERSIKT

Mkr jan-jun 2021 2021
RORELSENS INTAKTER

Rantenetto 613 607 1190
Erhallna utdelningar 4 303 3373 5534
Nettoresultat, noterade aktier och andelar -77 606 36 695 62 111
Nettoresultat, onoterade aktier och andelar 7 086 3416 11 509
Nettoresultat, rantebarande -6 727 -1177 -1 955
Nettoresultat, derivatinstrument -1 246 -1 538 -876
Nettoresultat, valutakursférandringar 7218 3 367 8 600
Provisionskostnader -75 =77 -158
Summa roérelsens intédkter -66 434 44 666 85 955
RORELSENS KOSTNADER

Personalkostnader -78 -82 -154
Ovriga administrationskostnader -51 -48 -93
Summa roérelsens kostnader -129 -130 -247
PERIODENS RESULTAT -66 563 44 536 85 708
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Mkr 2021-06-30 2021-12-31
TILLGANGAR

Aktier och andelar, noterade 266 148 311 493 340 224
Aktier och andelar, onoterade 80 921 55 904 68 538
Obligationer och andra rantebarande tillgangar 111 131 113 466 118 642
Derivatinstrument 2679 3 983 1 806
Likvida medel 8 055 7641 4671
Ovriga tillgdngar 3 542 2 030 778
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 1031 1 039 837
SUMMA TILLGANGAR 473 507 495 556 535 496
SKULDER OCH FONDKAPITAL

Skulder

Derivatinstrument 11 749 3504 © 889
Ovriga skulder 2 354 2 073 731
Forutbetalda intakter och upplupna kostnader 351 214 247
Summa skulder 14 454 5791 7 867
Fondkapital

Ingdende fondkapital 527 629 449 449 449 449
Nettoutbetalningar till pensionssystemet -2 013 -4 220 -7 528
Periodens resultat -66 563 44 536 85 708
Summa fondkapital 459 053 489 765 527 629
SUMMA SKULDER OCH FONDKAPITAL 473 507 495 556 535 496
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Flerarsoversikt

Flerarsoversikt 2021 2020 2019 2018
Fondkapital (mdkr) 459,1 527,6 4494 418,0 349,3
Floden, netto mot pensionssystemet (mdadkr) -2.,0 -7,5 -7.,9 -6,5 -6,8
Periodens resultat (mdkr) -66,6 85,7 39,3 75,2 -0,5
Avkastning total portfolj fore kostnader (%) -12,6 19,3 9,7 21,8 -0,1
Avkastning total portfolj efter kostnader (%) -12,6 19,2 9,6 21,7 -0,2
Aktiv avkastning, fore kostnader (%)’ -2.,3 3,5 2,4 4.4 2,3
Avkastning total portfolj efter kostnader (%), annualiserad 5 ar 7,5 11,6 9,8 9,3 8,1
Avkastning total portfolj efter kostnader (%), annualiserad 10 ar 9,7 11,8 9,7 9,9 9,9
Standardavvikelse total portfolj, ex-post (%)? 9,8 6,1 13,6 5,3 6,4
Standardavvikelse total portfolj, ex-post, 10 ar (%)’ 8,8 7,8 8,3 6,7 7,5
Sharpekvot total portfolj, ex-post? neg 3,2 0,7 4,2 0,1
Aktiv risk ex-post, aktiv forvaltning (%)* 2,4 1,9 1,7 1,2 1,5
Valutaexponering (%) 19,9 20,9 21,0 19,8 18,4
Antal anstallda per bokslutsdag 63 67 65 53 52
Forvaltningskostnadsandel exklusive provisionskostnader, pa arsbasis(%) 0,05 0,05 0,06 0,06 0,06
Forvaltningskostnadsandel inklusive provisionskostnader, pé arsbasis (%) 0,08 0,08 0,09 0,10 0,10

1) AP4:s operativa portfolj utvarderas mot en referensportfolj bestdende av ett antal marknadsindex med faststéllda tillgangsvikter. De marknadsindex som

anvands ar standardiserade och valutasakrade till SEK i syfte att forenkla och dka transparensen. AP4 kan anvanda sin skattestatus som statlig pensionsfond
och detta gav under forsta halvaret 2022 ett positivt bidrag pa 0,08 (0,08) procentenheter. Aktiv avkastning ar beraknad som skillnad i avkastning mellan operativ

portfolj och referensportfol].
2) Avser daglig avkastningsdata om inget annat anges.
3) Avser kvartalsdata for totala tillgangar.

4) Aktiv risk, berdknad som standardavvikelse, matt i arstakt, pa skillnaden i avkastning mellan operativ portfolj och referensportfol).
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Fjarde AP-fonden

Jakobsbergsgatan 16
Box 3069
SE-103 61 Stockholm

AP4:s uppdrag ar att bidra till ekonomisk trygghet
for dagens och morgondagens svenska pensionarer
genom att forvalta en del av det allmanna
pensionssystemets buffertkapital.
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