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Denna halvarsrapport har uppréattats i enlighet
med de av AP-fonderna gemensamt framtagna
redovisnings- och vérderingsprinciperna.

Dessa aterfinns i AP4:s arsredovisning for
2023. Om inte specifikt angivits har samma
redovisningsprinciper och berakningsmetoder
anvants som for arsredovisning 2023.

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

Siffror inom parentes avser forsta halvaret
2023 om inte annat anges.

Inga vésentliga handelser har skett efter
periodens utgang. AP4:s arsredovisning for
verksamhetsaret 2024 kommer att publiceras
i februari 2025.
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933,3

miljarder kronor i
utgdende fondkapital

6,9

% i avkastning efter kostnader.
Avkastning fore kostnader
uppgick till 7,0 %
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34,6

miljarder kronor
i resultat

0,08

% i totala kostnader uppriknade pa
helarsbasis. Rérelsekostnader uppgick till 0,06 %
och provisionskostnader uppgick till 0,02 %

0,9

miljarder kronor 6verfért netto
fr&n AP4 till pensionssystemet

46

valberedningar i svenska borsbolag
arbetade AP4 i infor stammor
férsta halvaret 2024
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Avkastningen efter kostnader uppgick till goda 6,9
procent under forsta halvaret. Om vi stracker ut
perspektivet till for vart uppdrag mer relevanta tio
ar sa redovisar AP4 en portféljavkastning om 8,5
procent i genomsnitt per ar. Forlanger vi horisonten
hela vagen tillbaka till 2001, som var startpunkten
for det reformerade pensionssystemet, sa ar den
arliga genomsnittliga avkastningen 6,6 procent. D&
inkomstindex har tkat med cirka 3 procent per ar éver
bada dessa tidshorisonter innebar det att AP4 pa ett
mycket betydande s&tt har bidragit till att stérka det
svenska allmanna pensionssystemet.

Centralbankspolitik och Al i fokus
Den makroekonomiska miljon &r fortsatt osaker
med manga krafter som drar at olika hall, vilket
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God avkastning
forsta halvaret 2024

AP4 redovisar ett resultat om 34,6 miljarder kronor for
férsta halvaret 2024. Efter nettobetalningar fran AP4
till det allménna pensionssystemet om 0,9 miljarder
kronor sa 6kade fondkapitalet till 533,3 miljarder
kronor vid halvarsskiftet. Den starka utvecklingen

pa aktiemarknaderna som avslutade 2023 fortsatte
aven under férsta halvaret 2024, vilket var gynnsamt
for AP4:s portfoljutveckling. Samtidigt minskade
férvaltningskostnaderna jamfért med féregaende ar.

understundom aterspeglas i stora rérelser pa de
finansiella marknaderna. | denna utmanande miljo
ar jag stolt dver att vi kan uppvisa positiv avkastning
for samtliga dvergripande tillgangsklasser under
arets forsta sex manader. Det stérsta bidraget till
avkastningen kommer fran aktier dar till exempel ett
brett globalt aktieindex har avkastat cirka 10 procent.
Rantemarknaderna har framforallt karaktariserats av
stora rorelser och slagighet, men dven haft en viss
uppatgaende trend i rdntenivaerna. Sammantaget
innebar det att ett brett internationellt rénteindex har
avkastat runt noll det forsta halvaret.

Under varen har mycket av marknadens fokus
fortsatt varit pa centralbankernas kamp for att
normalisera inflationen, utan att alltfér mycket trycka
ned den reala ekonomiska tillvaxten. Dynamiken har
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dock successivt andrats i takt med att inflationen
sakta och stegvis har kommit ned och konjunkturen
svalnat. De senaste aren har svag makroekonomisk
statistik och arbetsmarknadsdata foretradesvis
tolkats positivt av de finansiella marknaderna, da
de har signalerat att penningpolitiken har borjat
bita och att man forhoppningsvis skulle lyckas med
inflationsbek&mpningen.

P& senare tid har i stéllet det omvanda alltmer varit
fallet. Att negativ statistik kring den makroekonomiska
utvecklingen nu leder till negativa marknadsreaktioner
ar forstas i grund botten ett sundhetstecken, vilket
indikerar att ekonomin haller pa att normaliseras.
Dock kan de negativa reaktionerna understundom
bli betydande om de leder till 6kad oro for att
centralbankerna har hallit i sin strama penningpolitik
for lange och att ekonomin i sjalva verket ar pa vag att
gain i en lagkonjunktur.

Denna nya dynamik pa de finansiella marknaderna
och 6kande oro for en recession har nog
forutsattningar att leda till stora marknadsrorelser dven
under andra halvaret av 2024. Efter varens uppgangar
pa varldens aktiemarknader sé ar en férvantan om
en ekonomisk mjuklandning prissatt i aktiekurserna,
vilket forstarker risken for negativa marknadsreaktioner
vid de tillfallen nér oron fér en sdmre ekonomisk
utveckling okar.

Precis som under 2023 s& kan en betydande del av
rorelserna pa aktieborserna under inledningen av 2024
(och dé& framforallt i USA) hanféras till utvecklingen
for bolag verksamma inom Al. Ett flertal av Al-bolagen
har fortsatt att utvecklas starkt pa borsen pa basis
av nya initiativ och snabb produktutveckling. Dessa
bolag har levererat starka rapporter under en lang
foljd av kvartal, och det finns en betydande forvantan
i marknaden kring att denna utveckling ska fortsatta.
For att bibehalla sitt ledarskap har de framgangsrika
Al-bolagen 6verlag stora och mycket ambititsa
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AP4 har pa ett mycket
betydande sitt bidragit
till att stiarka det
svenska allménna
pensionssystemet.

investeringsplaner, och en potentiell kalla till oro och
kursreaktioner under hosten ar huruvida bolagens
omfattande investeringar kommer att kunna ge
tillracklig avkastning for att fortsatt motivera de hoga
varderingarna.

Okat fokus pa pensionssystemet

I jamforelse med flertalet andra lander s& har

enligt min mening Sverige ett bra pensionssystem.
Med det sagt sa ar det forstas viktigt att man med
regelbundenhet ser dver pensionssystemets olika delar
for att sékerstélla att det dver tid pa ett sé bra sétt
som mojligt lever upp till de uppsatta malsattningarna
samt att systemet &r sa val anpassat som majligt till
de forandringar som sker i samhéllet. Att regelbundet
analysera och debattera pensionssystemet, och

vid behov gora anpassningar, ar ocksa viktigt for

att uppratthalla fortroendet for systemet hos det
svenska folket.

Ett pensionssystem reglerar forpliktelser respektive
rattigheter som stracker sig over flera decennier, vilket
for sin trovardighet kraver stabilitet och klara regler.
Detta i sin tur gor det nddvandigt att alla beslut kring
pensionssystemet gors med ett langsiktigt perspektiv
samt med sd bred parlamentarisk férankring som
mojligt, sa att kontinuitet Gver manga mandatperioder
kan sakerstallas.
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Av ovan namnda skél ar det gladjande att
pensionsgruppen, reformerad for att reflektera en
forandrad parlamentarisk sammmansattning, sedan
ett knappt ar tillbaka har aterupptagit sitt mycket
viktiga arbete med att varna och utveckla det
svenska allménna pensionssystemet. Den nystartade

pensionsgruppen har redan hunnit med att initiera hela

tre lika viktiga som valkomna separata utredningar. En
av dessa utredningar beror lamplig framtida avgiftsniva
och en annan ar inrattandet av en arbetsgrupp inom
Regeringskansliet for att utreda om och hur ett
eventuellt 6verskott i pensionssystemet ska fordelas.

Den tredje utredningen ("Oversyn av buffert-
fonderna”) hade som uppgift att bland annat se
over hur AP-fondernas férvaltning ar organiserad.

Vad galler denna fraga redovisar utredningen en
omfattande analys av for- och nackdelar med en
eventuell omorganisation. Det mest framtradande fran
utredningens analys &r att det framgér med tydlighet
att en omorganisation eller ej av buffertfonderna

ar en komplex fraga med manga dimensioner, som
det darfér inte heller finns ett enkelt svar pa. Med
detta sagt kommmer det i det fortsatta arbetet med

att ta fram ett slutligt beslut kring buffertfondernas
organisation vara oerhort viktigt att utgangspunkten
blir att ta tillvara pa styrkor och kompetenser och att
man har fullt fokus pa att pé& basta maojliga satt forvalta
fondkapitalet.

Vi har idag buffertfonder som under lang tid byggt
upp professionella och kompetenta forvaltnings-
organisationer, och som alla har levererat val i
forhallande till sitt uppdrag, fonder som erbjuder
god diversifiering, internationellt konkurrenskraftig
avkastning saval som kostnadseffektivitet samt
ar internationella féredémen inom héallbarhet. En
eventuell omorganisation av dessa fonder med
huvudfokus pa att minimera kostnader skulle
riskera att bli kostsam med pataglig risk for forlust
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av forvaltningskompetens och under lang tid
uppbyggda varden.

Som namnts ovan innehaller utredningen kring
buffertfonderna flera komplexa fragor utan enkla
svar. Nagot som vi dock vet med stor sakerhet ar att
AP4 star startklara och framatlutade, och ser fram
emot det som riksdagen s& smaningom kommer
att besluta. Vi kommer att med full kraft och stort
engagemang gora nagot riktigt bra av det beslut som
fattas, och implementera det pa basta mojliga satt for
pensionssystemet.

Ett omfattande och utmanande projekt

AP4 &r en global forvaltare som investerar i princip alla
tillgdngsslag. Detta innebér att vi bedriver en komplex
verksamhet som dagligen kraver ett omfattande
arbete och stort fokus fran hela var organisation. Inte
minst i tider som dessa nar det hander s& mycket i var
omvarld.

Utover den l6pande driften ar AP4 tillsammans med
AP3 mitt uppe i implementeringen av en ny modern
molnbaserad portféljsystemldsning, vilket utan tvekan
ar ett av de mest genomgripande och utmanande
projekt man kan ta sig an som en pensionsfond. Trots
all sin komplexitet sa fortloper projektet pa ett utmarkt
satt och enligt plan. Nu géller det att halla i detta
goda arbete under hosten och slutfasen av projektet,
vilket jag ar 6vertygad om att vi med fortsatt stort
engagemang och gemensammea krafter kommer att
lyckas med.

AP3:s och AP4:s gemensamma projekt for att
tillsammans implementera ett nytt portfoljsystem ar
ett utmarkt exempel pa konstruktiv och vardeskapande
samverkan mellan AP-fonder. Projektet har redan
under upphandlingsfasen levererat manga synergier
och kostnadsbesparingar. An stérre férdelar av
det gemensamma projektet ser vi inom delande
av kunskap som mojliggor effektiviseringar och
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Det dr gladjande att pensions-
gruppen har aterupptagit sitt
mycket viktiga arbete med att
varna och utveckla det svenska
allmanna pensionssystemet.

hogre grad standardisering av vara processer samt
framtida synergieffekter avseende system- och
forvaltningskostnader.

Flera utmarkelser till AP4
AP4 har under senare ar erhallit ett flertal utmérkelser
som vi ar stolta och hedrade 6ver att ha mottagit, och
till var gladje utgdr inledningen av 2024 inget undantag.
En av arets utmarkelser ar Environmental Finance’s
Sustainable Investment Awards 2024 i kategorin
Sovereign Wealth Fund of the Year pa basis av vart
arbete med tematiska hallbarhetsinvesteringar. Detta
ar tredje gangen som AP4 far denna utmérkelse.
Tidigare har vi erhallit utmarkelsen baserat pa vara
kvantitativa forvaltningsstrategier for att reducera
klimatrisker i portfoljen.
En annan utmarkelse av mer personlig karaktar
var den till var kollega Frida Olsson, portfoljforvaltare
inom Alternativa investeringar. Frida erholl utmarkelsen
Young Investor Professional vid Investment &
Pensions Europe (IPE) Real Estate Awards. Frida ar
en hogt varderad kollega som har gjort en betydande
insats for AP4 vad galler vart agande av onoterade
fastighetsbolag. Utmaérkelsen ar dven en fjader i hatten
for AP4 och ett uttryck for de goda mojligheterna till
utveckling och personligt ansvar som AP4 kan erbjuda
pa basis av vart breda, spannande och samhallsviktiga
uppdrag inom det allmanna pensionssystemet.
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Avslutningsvis vill jag tacka alla medarbetare pa AP4
for ert stora engagemang och ansvarstagande. Det ar
en fantastisk férman att tillsammans med er fa arbeta
for att pa basta satt bidra till trygga pensioner for
Sveriges befolkning.

Stockholm den 23 augusti 2024
Niklas Ekvall, vd
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Forsta halvaret 2024

Portfoljutveckling
AP4:s avkastning forsta halvaret 2024 uppgick till
6,9 (6,0) procent efter kostnader. Noterade aktier
hade hogst avkastning av tillgangsslagen och
gav det storsta positiva bidraget till den totala
fondavkastningen. Ovriga tillgingsslag sdsom
rantebarande tillgangar och reala tillgangar gav
marginellt positiva bidrog till totalavkastningen.
Fondkapitalet uppgick vid utgangen av forsta
halvaret 2024 till 533,3 miljarder kronor att jamféra
med 499,6 miljarder kronor vid arets ingang.
Okningen beror pé ett resultat om 34,6 (27,7)
miljarder kronor samtidigt som nettoutbetalning
till pensionssystemet gjorts om 0,9 (2,6)
miljarder kronor.

Avkastning efter kostnader sedan start 2001 (%)

Aktiv avkastning i forhallande till AP4:s
referensportfolj uppgick till -0,8 (-3,4) procent.
Forvaltningen av rantebarande tillgangar och
noterade fastighetsaktier gav storst positiva bidrag

till den aktiva avkastningen under det forsta halvaret.

Den negativa aktiva avkastningen var framst driven
av att onoterade tillgangar, som redovisade en
positiv avkastning forsta halvaret, var lagre an

de faststallda avkastningsmalen. Till exempel
tillgangsslaget Reala tillgdngar avkastade 1,4 procent
forsta halvaret, att jamféra med avkastningsmalet
KPI+3 procentenheter i arstakt, vilket blev

3,6 procent forsta halvaret.
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Overtraffar langsiktiga avkastningsmal

AP4:s langsiktiga avkastning utvarderas éver tva
tidsperioder, sedan det nya pensionssystemets start
2001 samt 6ver de senaste tio aren. Malsattningen
ar att overtraffa saval avkastningsmalet om

KPI+3 procentenheters avkastning per ar som
inkomstindexets utveckling. AP4 har dvertraffat

de tva malen 6ver de bada tidsperioderna, 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 6,6 procent per ar. Avkastningsmalets
utveckling har uppgatt till 6,1 procent per ar och
inkomstindexets utveckling har i genomsnitt varit

Tillgdngarnas férdelning per 2024-06-30

16 %

36 %
9%

18 %

5% 16 %
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3,0 procent per ar dver samma tidsperiod. Matt over tio
ar har avkastningen varit i genomsnitt 8,5 procent per
ar, avkastningsmalet har varit 6,4 procent per ar och
inkomstindexet har 6kat med i genomsnitt 2,9 procent
per ar.

Fortsatta nettobetalningar till pensionssystemet
AP4:s nettobetalning till pensionssystemet uppgick till
0,9 (2,6) miljarder kronor under forsta halvaret. Sedan
2009, da nettoutbetalningarna fran AP-fonderna till
pensionssystemet paborjades, har AP4 sammanlagt
overfort 83 miljarder kronor till pensionssystemet.
Pensionssystemet har gradvis starkts beroende
AP-fondernas mycket goda avkastning, pa en
forbattrad demografi med ckande befolkning och fler

M Globala rantor
® Svenska rantor
B Reala tillgangar

B Globala aktier
Svenska aktier
Defensiva aktier
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som forvarvsarbetar, samt forandringar i
pensionssystemet, sdsom inférande av den sa kallade
riktaldern. Det gor att AP-fonderna nu bedéms vara
nettobetalare i endast nagra fa ar till.

AP4 ar kostnadseffektiv
Forvaltningskostnadsandelen — de totala
forvaltningskostnaderna uppraknat pa helarsbasis i
forhallande till genomsnittligt forvaltat fondkapital —
uppgick till 0,08 (0,09) procent forsta halvaret 2024,
vilket ar en minskning som beror pa saval lagre
forvaltningskostnader som att det genomsnittliga
fondkapitalet har okat jamfort med forsta

halvaret 2023.

I reala termer har de totala forvaltningskostnaderna
minskat med totalt 17 procent de senaste tre aren,
samtidigt som AP4 har gjort betydande strategiska
satsningar inom portféljsystemstod, alternativa
investeringar och hallbarhetsarbetet.

AP4 har en hog kostnadseffektivitet dven i
internationell jamforelse. Den internationella
jamforelsen av kostnadsniva bland pensionsfonder
som CEM Benchmarking gor, visade for senaste
jamforelsen avseende verksamhetsar 2022 att
AP4:s forvaltningskostnadsandel var 37 procent
lagre an vad kostnaderna var for den internationella
jamforelsegruppen.

Gott betyg i regeringens arliga utvirdering
Regeringens arliga utvardering av AP-fonderna for
verksamhetsaret 2023 6verlamnades till riksdagen i maj
2024. Det sammanfattande budskapet var att AP4 har
levt upp till regeringens forvantningar. Utvarderingen
konstaterade att AP4 har hanterat nettoflédet mellan
in- och utbetalningarna i inkomstpensionssystemet
som avsett, och att AP4 har genererat en avkastning
som bidragit till inkomstpensionssystemets langsiktiga
finansiering samt arbetat aktivt med hallbarhetsfragor.
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APA4 tar dgaransvar

AP4:s agarstyrningsarbete bidrar till
att skapa hogsta mojliga avkastning
over tid och som vi arbetar aktivt
med i rollen som dgare av saval
svenska som utlandska noterade
bolag, samt for vara onoterade
investeringar.

En av vara viktigaste uppgifter i det
arbetet ar att bidra till att skapa den
b&sta styrelsesammanséattningen i
bolagen — anpassad for respektive
bolags unika behov. | detta arbete
verkar AP4 dven for att uppna
en jamn konsfordelning. Andra
agarfragor vi arbetar aktivt med
ar incitamentsprogram och fragor
kring kapitalstrukturer. Vi verkar
aven for god marknadspraxis
inom agarstyrning samt framjar
utvecklingen av en vél fungerande
vardepappersmarknad.

AP4 &r en av de tio storsta &garna
i over 100 svenska boérsbolag och i
cirka 70 av dessa bolag &r AP4 en
av de fem storsta dgarna. Det ger
oss en viktig dgarposition i svenska
borsbolag, vilket vi forvaltar genom
att vara aktiva dgare. Bland annat
arbetade vi infor stammosasongen
2024 i 46 svenska valberedningar
samt rostade vid 120 svenska
bolagsstammor forsta halvaret 2024.

FLERARSOVERSIKT

Inom utlandska aktier ar
portfoljen valdiversifierad om cirka
1200 innehav. Under férsta halvaret
rostade AP4 vid 1 058 utlandska
bolagsstammor, vilket i praktiken
innebar att AP4 over ett heldr rostar
pa alla utlandska stammor dar vi ar
aktiedgare.

Utover rostningen vid stammor vid
utlandska bolag, fors dven en aktiv
agarstyrningsdialog med fokus pa
bolag inom resursintensiva sektorer
som energi, kraft, ravaror och
transport. Exempel pa detta arbete
ar att AP4 tillsammans med andra
investerare lade ett aktiedgarforslag
pa Shells stamma om behovet av
Okad konkretisering och transparens
kring delmalen for klimat-
omstéllningen. Tillsammans med
andra stora europeiska institutionella
investerare har AP4 uttalat stod for
att tillsynsmyndigheten Securities
and Exchange Commission (SEC) bor
ansvara for att hantera tvister mellan
aktiedgare och bolag vad galler att
lagga aktieagarfoslag pa stammor,
snarare an att en domstolspraxis
etableras. Till exempel har Exxon
stamt aktiedgare for att forhindra
att aktieagarforslag laggs pa
bolagsstamma.

AP4 gor onoterade investeringar
i fastighetsbolag, fonder och
riskkapitalforetag och ar vanligen
en av de storre investerarna.
Viktiga fragor driver AP4 bland
annat genom sin representation
i cirka 75 investerarorgan som
styrelser eller investerarkommittéer,
sd kallade LPAC:s (motsvarande
cirka 80 procent av de onoterade
investeringarna i portfoljen). Exempel
pa fragor som varit aktuella under
det forsta halvaret 2024 inkluderar
en omstrukturering for att forenkla
aktiestrukturen for Svenska
Handelsfastigheter samt rekrytering
av ny vd till Polhem Infra.

HALVARSREDOVISNING

valberedningar i
svenska borsbolag
arbetade AP4 i inf6r
stammor forsta
halvéret 2024

stammor réstade
AP4 pd under férsta
halvaret 2024 i Sverige
och i utlandet

andel kvinnor av nya
styrelseledamoéter
dér AP4 arbetade i
valberedningen
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f)versyn av AP-fonderna pa remiss
Regeringen presenterade i januari 2024 ett tillaggs-

uppdrag till utredningen "Oversyn av buffertfonderna’.

Utredaren fick darmed ett utokat uppdrag att

aven utreda huruvida de tre stockholmsbaserade
buffertfonderna (AP1, AP3 och AP4) kan realisera
storre stordriftsfordelar, inklusive att belysa for- och
nackdelarna med att konsolidera dessa till tva
buffertfonder med sate i Stockholm. Utredningen
presenterades i juni 2024 och remitterades av
regeringen i juli. Remissvar ska inldmnas senast i
oktober i ar.

VD HAR ORDET

Forandringar i AP4:s styrelse

Regeringen utsag i maj 2024 Johan Gyllenhoff
till styrelsens ordférande. Johan Gyllenhoff

har varit vice ordférande sedan maj 2023 och
tillforordnad styrelseordférande sedan oktober
2023. Samtidigt utsags styrelseledamot Henrik
Rattzen till vice ordférande. Henrik Rattzén har
varit ledamot i styrelsen sedan 2019. Daruttver
utsag regeringen Roine Vestman till ny ledamot.
Roine Vestman &r professor i nationalekonomi vid
Stockholms universitet.

Tillgadngsslagens marknadsvirde och avkastning férsta halvaret 2024

Marknads- Portfélj- Exponering?, Avkastnings- Resultat-
Tillgangsslag varde, mdkr avkastning!, % % bidrag!, % bidrag!, mdkr
Globala aktier 192,0 12,5 36,0 4,3 21,5
Svenska aktier 84,4 10,0 15,8 1,6 7,8
Defensiva aktier 28,8 10,1 5,4 0,5 2,7
Globala rantor 96,0 -0,8 18,0 -0,1 -0,7
Svenska rantor 48,6 2,0 9,1 0,2 1,0
Reala tillgdngar 83,4 1,4 15,7 0,2 1,2
Ovriga tillgangar? 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Valuta 0,0 0,3 0,0 0,3 1,3
Summa placeringstillgangar 533,2 7,0 100,0 7,0 34,8

1) Portfoljavkastning, avkastningsbidrag och resultatbidrag redovisas fére kostnader.
Portféljavkastning efter kostnader uppgick till 6,9 (6,0 procent. Resultat efter kostnader uppgick till 34,6 (27,7) mdkr.

[ORD)
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Underliggande varden for derivat i den passiva allokeringen fordelas pa respektive tillgangsslag.
Bestar i huvudsak av kapitalldsa mandat (sa kallade overlay-mandat).
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Utmarkelser till AP4 forsta halvaret 2024

Frida Olsson,
Portféljférvaltare pa AP4

AP4 har 6ver aren fatt ett flertal fina
utmarkelser for var forvaltning och
vart hallbarhetsarbete, bland annat
annat utmarkelsen European Pension
Fund of the Year vid IPE Awards 2022
samt Long-Term Investment Strategy
ar 2023.

Under varen 2024 erholl
AP4 ytterligare tva utmarkelser.
Vid Environmental Finance’s
Sustainable Investment Awards
2024 mottog AP4 utmarkelsen
Sovereign Wealth Fund of the Year

pa basis av AP4:s arbete med
tematiska hallbarhetsinvesteringar.
AP4:s projekt avseende tematisk
hallbarhetsanalys, med sarskilt
fokus pa starka hallbarhetstrender,
har gjort det mojligt att identifiera
och strategiskt investera i sektorer
som &ar avgodrande for en hallbar
framtid. Enbart under 2023

ledde detta arbete till betydande
investeringar — narmare 8 miljarder
kronor — i hallbar infrastruktur,
inklusive fornybar energi och sedan
2020 har AP4 investerat néstan 37
miljarder kronor baserat pa dessa
hallbarhetstrender. AP4 har dven
tidigare ar erhallit denna utmarkelse,
och da baserat pa vara kvantitativa
forvaltningsstrategier for att reducera
klimatrisker i portfoljen.

Frida Olsson, portfoljforvaltare
inom Alternativa investeringar pa
AP4 erholl utmarkelsen Young
Investor Professional vid Investment
& Pensions Europe (IPE) Real Estate
Awards 2024. Frida har gjort en
betydande insats fér AP4 inom vart
adgande av onoterade fastighetsbolag.
Utmarkelsen som ar personlig visar
att vi ger bra mojligheter till personlig
utveckling och 6kat ansvar i den egna
arbetsrollen pa AP4.
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Efter 50 ars verksamhet kan AP4 redovisa
en avkastning pa 591 miljarder kronor till
stod for svenskarnas pensioner, allt under
ett halvsekel da Sveriges och resten av
varldens finansmarknader har férandrats
i grunden.

Fran att ha startat verksamheten
med ett startkapital om 500 miljoner
kronor har vi bidragit och stérkt
pensionssystemet och forvaltar vid
halvarsskiftet 2024 533 miljarder kronor.
AP4:s genomsnittliga avkastning har varit
13 procent per ar sedan 1974. Under aren
har AP4 dven 6verfort 58 miljarder kronor
netto till pensionssystemet, ett betydande
bidrag 6éver 50 ar. Det har vi lyckats med
genom ett professionellt och dedikerat
investeringsarbete samt genom att vi ar

HALVARSRAPPORT 2024
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en betydande investerare i manga bolag
och tar ett stort agaransvar i dessa bolag.
Allt borjade 1974 nar staten etablerade
en AP-fond for att investera i svenska
aktier. Det var ett beslut som var
ifrdgasatt pa sin tid da aktieagande inte
var lika utbrett som det ar idag, varken
bland institutionella investerare som
pensionsfonder eller bland privatpersoner.
Riksdagsbeslutet att starta den
nya AP-fonden motiverades med
att underlatta vardesakringen av
AP-fondernas placeringar samt att
forbattra riskkapitalforsorjningen for
svenska foretag. Utover den goda
avkastningen har AP4 varit en kalla
till riskkapital fér inte minst svenska
borsbolag och 6ver tid varit en

FLERARSOVERSIKT

AP4 firar 50 ar

— fran 1974 till 2024 -
ett halvt sekel i Sveriges
pensionarers tjanst

bidragande kraft i arbetet for en sund
och valfungerande svensk aktiemarknad
med bra regler for etik och uppférande.
P4 sa satt har AP4 bidragit till Sveriges
pensionérer och det allmanna
pensionssystemet over tid.

Vi &r stolta 6ver hur vi i ett halvt sekel
har forvaltat det svenska folkets allmanna
pensioner och vart bidrag till Sveriges
pensionarer.

HALVARSREDOVISNING

miljarder kronor i
ackumulerat resultat sedan 1974

i genomsnittlig arlig avkastning
efter kostnader sedan 1974

miljarder kronor i nettobetalning
fran AP4 till pensionssystemet
sedan 1974
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Flerarsoversikt
2023-06-30 2023 2022 2021 2020 2019

Ingdende fondkapital (mdkr) 499,6 460,5 460,5 527,6 449,4 418,0 349,3
Nettoutbetalningar till pensionssystemet (mdkr) -0,9 -2,6 -4,8 -4,7 -7,5 -7,9 -6,5
Periodens resultat (mdkr) 34,6 27,7 43,9 -62,5 85,7 39,3 75,2
Utgdende fondkapital (mdkr) 533,3 485,6 499,6 460,5 527,6 449,4 418,0
Avkastning total portfolj fore kostnader (%) 7,0 6,1 9,6 -11,8 19,3 9,7 21,8
Avkastning total portfolj efter kostnader (%) 6,9 6,0 9,6 -11,9 19,2 9,6 21,7
Aktiv avkastning, fore kostnader (%) -0,8 -3,4 -3,4 -3,8 3,5 2,4 4,4
Avkastning total portfélj efter kostnader (%), annualiserad 5 &r 7,7 7,4 8,9 6,9 11,6 9,8 9,3
Avkastning total portfolj efter kostnader (%), annualiserad 10 ar 8,5 9,2 8,5 9,2 11,8 9,7 9,9
Standardavvikelse total portfélj, ex-post (%)? 4,6 5,8 5,7 9,4 6,1 13,6 5,3
Standardavvikelse total portfélj, ex-post, 10 &r (%)3 9,1 8,9 9,1 9,0 7,8 8,3 6,7
Aktiv risk ex-post, aktiv férvaltning (%)* 1,5 1,6 1,8 2,0 1,9 1,7 1,2
Valutaexponering (%) 20 19 22 19 21 21 20
Andel externt forvaltat kapital (%)® 21 22 21 20 16 14 15
Antal anstéllda per bokslutsdag 67 68 76 61 67 65 53
Forvaltningskostnadsandel exklusive provisionskostnader, pa arsbasis (%) 0,06 0,06 0,06 0,05 0,05 0,06 0,06
Férvaltningskostnadsandel inklusive provisionskostnader, pa arsbasis (%) 0,08 0,09 0,08 0,08 0,08 0,09 0,10

1) AP4:s operativa portfolj utvarderas mot en referensportfélj bestaende av ett antal marknadsindex med faststallda tillgangsvikter. De marknadsindex som anvands anpassas utifran
styrelsens beslut om hallbarhetsbaserade avyttringar samt valutasékras till svenska kronor. AP4 kan anvanda sin skattestatus som statlig pensionsfond och detta gav under forsta
halvaret 2024 ett positivt bidrag pa 0,09 (0,10) procentenheter. Aktiv avkastning ar beraknad som skillnad i avkastning mellan operativ portfolj och referensportfol;.

2) Avser daglig avkastningsdata om inget annat anges.

Avser kvartalsdata for totala tillgangar.

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

5) Inkluderar investeringar i riskkapitalforetag.

)
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Resultatrakning

VD HAR ORDET

FORSTA HALVARET 2024
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Balansrakning

Mnkr jan-jun 2023 2023 Mnkr 2023-06-30 2023-12-31
RORELSENS INTAKTER TILLGANGAR
Réntenetto 1918 1033 2 391 Aktier och andelar, noterade 313 597 290 204 284 462
Erhéallna utdelningar 3669 3 360 5341 Aktier och andelar, onoterade 85 766 86 530 81 465
Nettoresultat, noterade aktier och andelar 25941 20 958 39 951 Obligationer och andra riantebérande tillgangar 123 253 109 410 111 901
Nettoresultat, onoterade aktier och andelar 1180 -2889 -7 652 Derivatinstrument 5851 1592 15 656
Nettoresultat, rantebarande tillgdngar -1633 223 2 492 Likvida medel 6 334 6 052 6 804
Nettoresultat, derivatinstrument 609 596 1827 Ovriga tillgangar 2585 3734 216
Nettoresultat, valutakursférandringar 3174 4 680 -26 Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 1736 1329 1383
Provisionskostnader -62 -61 -118 SUMMA TILLGANGAR 539 122 498 851 501 887
SUMMA RORELSENS INTAKTER 34 796 27 900 44 206
SKULDER OCH FONDKAPITAL
RORELSENS KOSTNADER Skulder
Personalkostnader -90 -87 -162 Derivatinstrument 3181 8 637 1425
Ovriga administrationskostnader -57 -64 -119 Ovriga skulder 1767 4 005 101
SUMMA RORELSENS KOSTNADER -147 -151 -281 Forutbetalda intakter och upplupna kostnader 841 604 810
PERIODENS RESULTAT 34 649 27 749 43 925 Summa skulder 5789 13 246 2 336
Fondkapital
Ingdende fondkapital 499 551 460 459 460 459
Nettoutbetalningar till pensionssystemet -867 -2 603 -4 833
Periodens resultat 34 649 27 749 43 925
Summa fondkapital 533 333 485 605 499 551
SUMMA SKULDER OCH FONDKAPITAL 539 122 498 851 501 887
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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
allméanna pensionssystemets
buffertkapital.



