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Forsta AP-fondens uppdrag ar att
pa ett foredémligt satt férvalta en
del avinkomstpensionssystemets
kapital sa att en langsiktigt hég
avkastning uppnas med god kost-
nadseffektivitet.

Forsta AP-fonden bidrar till att
bygga allas var pensionstrygghet
idag och for framtiden. Att fonden
presterar vdl bidrar till att skapa
l&ngsiktig stabilitet 6ver genera-
tioner.

Vi ar en svensk myndighet med
placeringar 6ver hela varlden.

Vi ska maximera langsiktig av-
kastning med riskavvagning,
effektivitet och hallbarhet sa att
fondens avkastningsmdl uppnas
eller 6vertraffas. Genom ansvars-
fulla investeringar och engagerat

dgarskap framjar vi en héllbar - Detta ar Forsta AP'fonden

utveckling.
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Nyckeltal

Avkastning fére kostnader, %

Aret i siffror

Forvaltningskostnadsandel, %
Avkastning efter kostnader, %
Resultat efter kostnader, mdkr
Nettofléden pensionssystemet, mdkr
Fondkapital vid &rets slut, mdkr

Andel extern férvaltning, %

Genomsnittlig real avkastning
Fondens kostnadsandel efter kostnader under den

uppgick till

Till pensionssystemet 2022
betalades ut

Arets resultat
uppgick till

Totalt kapital
uppgick till

Férsta AP-fonden har tagit ett aktivt
dgaransvar genom att under aret ha
réstat pd bolagsstammor

Agaransvar
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senaste tio&rsperioden uppgick till

Fondkapitalutveckling

2001-2022, mdkr
00

343,5 421,2

0 Fond- *Fléden Avkastning  Fond-
férmégenhet férmdgenhet
jan 2001 dec 2022

* Inkl fldden frén avvecklingsfonder/sarskilda
investeringar Gren 2001-2008

Arets avkastning efter
kostnader uppgick till

Infér stammosdsongen 2022
arbetade Férsta AP-fonden i




GENOM EN AKTIV FORVALTNING OCH MED FOKUS PA ATT SKYDDA
PORTFOLJEN I EN MARKNAD MED FALLANDE BORSKURSER och
stigande rantor kombinerat med den hégsta inflationen pa
flera decennier redovisar Forsta AP-fonden en avkastning
pd-8,6 procent.

FORVALTNINGEN HAR AKTIVT ANDRAT POSITIONERNA UTIFRAN
ANDRADE MARKNADSFORUTSATTNINGAR. AKTIEEXPONERINGEN
HAR SANKTS, durationen i ranteportféljen har minskats och
valutaexponeringen via dollarn har 6kats, vilket har bidra-
git till att démpa fondens vardetapp.

I DEN ARLIGA internationella kostnadsj@mférelsen som CEM
genomfor konstaterades att Forsta AP-fonden ér kostnads-
effektiv jamfért med liknande internationella aktérer. Fon-
den har under dret sankt sina kostnader med 28 mkr bland
annat genom att 6ka andelen internt forvaltat kapital.

ISLUTET PA ARET sdlde Férsta AP-fonden sitt innehav i det
onoterade elndtsbolaget Ellevio till pensionsférvaltaren
AMEF. Innehavet motsvarade 12,5 procent av aktiernaii
Ellevio AB.

IREGERINGENS ARLIGA utvdrdering av AP-fonderna kon-
staterades att vi har bidragit till den I&ngsiktiga finansie-
ringen av det allménna inkomstpensionssystemet. Vi har
arbetat aktivt med att uppfylla det lagstadgade malet om
att férvalta fondmedlen pd ett féredémligt satt och med
att uppnd uppsatta héllbarhetsmal.

UNDER VAREN deltog vii Finansutskottets 6ppna utfrdgning
om AP-fondernas placeringar av kapitalet i pensionssyste-
met, med fokus pd héllbarhet vilken resulterade i en positiv
och uppskattad dialog.
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IMAJ 2022 utsdg regeringen Annika Andersson och Erica
Sjélander till nya ledaméter i Forsta AP-fondens styrelse.

TILLSAMMANS med de andra buffertfonderna har vi under
aret slutfért arbetet med den 6versyn av AP-fondernas
Etikrdd sominleddes hésten 2021. Etikradet ska genom
pdverkan och utvecklingsarbete verka fér att hallbarhets-
utmaningar av vasentlig betydelse for buffertfondernas
portféljer adresseras pd ett foredomligt och ansvarsfullt
satt.

STYRELSEN ANTOG 2021 en ny ESG-strategi som under 2022
har fortsatt attimplementeras. Fonden ska bland annat
6ka investeringar som framjar en hallbar utveckling. Under
aret har flera sddana investeringar genomférts, som ex-
empel kan ndmnas att samtliga nyinvesteringar inom risk-
kapitalfonder gjorts i strategier som ska framja en hallbar
utveckling och samtidigt motsvara Forsta AP-fondens krav
pé risk och avkastning.

AKTIV AGARSTYRNING ar ett fokusomrade for férvaltning-
en och bidrar till aktiedgarvardet. Som en langsiktig och
engagerad dgare ar dgarstyrning ett kdrnomréde i vart
ESG-arbete och infér bolagsstdmmorna 2022 har fonden
bland annat deltagitivalberedningar, réstat pé arsstam-
mor och drivit pdifrdgor om jamstallda styrelser och
hallbara verksamheter.

2019 ANTOG FORSTA AP-FONDEN ETT KLIMATMAL att halvera
den noterade aktieportféljens koldioxidavtryck till &r 2030
och minska till netto-noll senast &r 2050. Sedan dess har
den noterade aktieportfoljens koldioxidavtryck minskat
med 57% (31 december 2022).
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Marknadsturbulens och
omstdllningsoro i ett nytt

geopolitiskt Idge

Globala rinte- och aktiemarknader uppvisade kraftigt negativ avkastning under 2022
drivet av krigsutbrott, fortsatta pandemieffekter samt hog inflation och stigande rintor.

Energiberoenden och klimatomstillningsbehov ledde till svira avvigningar for sam-

hillen och néringsliv pa kort och ling sikt. Genom en aktiv forvaltning med fokus pi
att skydda portfoljen och begrinsa virdefallet, redovisar Forsta AP-fonden en avkast-
ning pd minus 8,6 procent, motsvarande ett resultat om minus 39,9 mdkr. Samtidigt

overtriiffar fonden malet om 3 procents real avkastning under rullande tiodrsperioder.

Véardefall pé flera tillgéngsslag

Resultatet uppgick till minus 39,9 mdkr, motsvarande
en avkastning pd minus 8,6 procent. Forvaltat kapital
uppgick till 421,2 mdkr per den 31 december 2022 och
under 2022 overforde Forsta AP-fonden 4,7 mdkr till
inkomstpensionssystemet. Vi évertraffar dter mélet
om 3 procents real avkastning under rullande tiodrs-
perioder d& den genomsnittliga reala avkastningen de
senaste 10 &ren i snitt uppgdr till 5,6 procent. Fokus pd
kostnadseffektivitet ledde till en fortsatt |ag forvalt-
ningskostnadsandel p& 0,06. Under &ret sankte vi
kostnaderna med 28 mkr.
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Dramatiska féréndringar

i marknadsférutsattningar

2022 innebar ett dramatiskt slut p&d den marknads-
miljé av 1&g inflation, rekordl&ga rantor och god till-
vaxt som stimulerat avkastningen pd riskfyllda finan-
siella tillgédngar sedan den globala finanskrisen 2008.
Istallet foll avkastningen pa béde aktier och réntor
samtidigt under stora delar av dret. Det monstret
observeras i princip enbart vid héginflationsepisoder
—som isig ar mycket ovanliga — och pagick under 2022
ovanligt lédnge. Vifar gd tillbaka till 1788 for att hitta
ett &r med lika negativ avkastning p&d amerikanska

FONDSTYRNING

"l det negativa marknadslaget lag vart
fokus pa att skydda portfélijen genom
att aktivt dndra aktievikt och duration
d v s minska rdntekdansligheten,
optimera likviditetshantering samt
dynamiskt anpassa valutapositioner.”
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statsobligationer med lang l6ptid. En sk
60/40-portfolj av aktier och rantor, en mycket

vanlig referensportfolj féor manga investerare,

har inte uppvisat storre vardefall sedan 1932,
da djup ekonomisk kris rddde varlden éver.
Det forlorade vardet pé& den amerikanska
borsen fran toppen till botten under éret
motsvarar BNP for Tyskland, Japan och
Kanada tillsammans. For varldens investe-
rare var det mycket svart att bedéma hur

lange de forandrade forutsattningarna skulle

vara och marknadssentimentet vaxlade
mellan hopp och fértvivlian ett flertal gdnger
under dret. Mot bakgrund av den mycket
omfattande marknadsturbulensen har
bd&de de finansiella systemen och de reala
ekonomierna varlden éver ocksd uppvisat
ovantat stor och imponerande motsténds-
kraft hittills. Nuvarande varderingar t ex pé
aktiemarknaden har inte tagit full hojd for
en ekonomisk recession, vilket antyder att
dramatiken kan fortsatta under 2023.

| det negativa marknadsléget 1&g vart
fokus péd att skydda portféljen genom att
aktivt dndra aktievikt och duration, dvs.
minska rantekansligheten, optimera likvi-
ditetshantering samt dynamiskt anpassa
valutapositioner inom ramen fér de valuto-
sakringskrav viomfattas av. Som l&dngsiktig
investerare bevakar vi ocksd standigt kop-
ldgen som kan uppsté bdde pé noterade
ochillikvida tillgdngar nar fallande priser fér
andra investerare att sdlja. Viutmanar dar-
for standigt oss sjalvai att bade lara oss av
tidigare perioder av marknadsturbulens och
ifrdgasatta historiska ménster for att agera
pd ett satt som skapar varde. Visamarbetar
ocksé aktivt genom hela organisationen for
att sténdigt kunna optimera anvéandandet
av den riskbudget som satts av vér styrelse.
| syfte att maximera var flexibilitet och
darmed mojligheter att kunna uppfylla vara
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e

dtaganden mot pensionssystemet valde vi

ocksé att 6vergéd till intern férvaltning av
tidigare externfoérvaltade mandatinom
tillvaxtmarknader, krediter och smdabolag.
Trots den negativa marknadsutvecklingen
under &ret och kvarvarande osékerhet kan-
ner vioss trygga i att kunna leva upp till vért
syfte; att maximera langsiktig avkastning
med riskavvagning, effektivitet och héllbar-
het fér att bygga allas vér pensionstrygghet
idag och for framtiden.

FINANSIELL INFORMATION

FONDSTYRNING

Klimatomstdllning i energikrisens spar
Marknadsturbulens, kriget i Ukraina, och
oro kring energiférsoérjning har vackt far-
h&gor hos ménga att klimatmdlen nedprio-
riterasi kraftsamlingen for att stabilisera
nuléget. S&rbarheter har blottlagts savali
form av energiberoenden och energisaker-
het som vikten av att fossila brénslen fasas
ut under ordnade former givet omstallning-
ens varierande pdverkan pé skilda grupper
inom samhallen och mellan lander. Aven

kostnaderna fér de fysiska effekterna av kli-
matférandringar ér ojdmnt fordelade, vilket
tydliggjordes av de tragiska konsekvenserna
av klimatrelaterade extremvader som drab-
bade varlden under dret. Klimattoppmotet
COP27 resulterade i en klimatkompensa-
tionsfond och lade dven fast att privata
investerare har en viktig roll i finansiering

av férnybar energi fér att né nettonoll-
utslapp 2050. Infor motet stallde vi, évriga
AP-fonder och hundratals andra investe-
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"Viutmanar standigt oss sjalva i att bade lara oss
av tidigare perioder av marknadsturbulens och
att ifr@gasdtta historiska monster for att agera
pa ett satt som skapar varde.”

rare, oss bakom en uppmaning till varldens
regeringar om att férankra fem prioriterade
klimatfragorisin nationella lagstiftning. Vi
tror att tydlighet och I&ngsiktighet i politiska
incitament ar en foérutsattning for att kata-
lysera det privata kapital som kravs for att
finansiera omstallningen. Vart eget arbete
har ocksé fortsatt med klimatmalen i fokus,
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i vetskap och respekt om att vara forvant-
ningar p& enskilda bolag behoéver ta hénsyn
till den takt som varlden i stort gér framat .
Véra bolag har ocksé haft stort fokus
pd resurseffektivitet nar prishojningar har
accelererat. Vara direktégda fastighets-
bolag har upplevt brist pd bade insatsvaror
och arbetskraft och arbetat innovativt for

FINANSIELL INFORMATION

FONDSTYRNING

att bygga och renovera dn mer material-
sndlt, 6ka aterbruk och sénka energi-
konsumtionen ytterligare. Tidigare inve-
steringariféornybar energisom t exivind-
kraftsproduktion genom Polhem Infra
narmar sig ocksa fardigstallande. Med
Karin Karlstrém som ny permanent vd i
Polhem Infra ar visom égare ocksd éver-
tygade om bolagets avkastnings- och héll-
barhetsambitioner kommer fortsatta att
bidra mycket positivt till vart uppdrag. Strax
innan &rsskiftet salde Férsta AP-fonden sitt
innehavielndtsbolaget Ellevio till pensions-
forvaltaren AMF. Innehavet motsvarade
12,5 procent av aktiernai Ellevio AB.
Agarstyrning ar ett kdrnomréde i vér
kapitalfoérvaltning. Infér bolagsstémmorna
2022 deltog fonden bland annat i valbered-
ningar, rostade pd &rsstémmor och drev pdi
frdgor om jamstallda styrelser och héllbara
verksamheter. Fonden har i samtal med
styrelser i svenska bolag kunnat péverka
ett antal bolags ersattningar till ledande
befattningshavare i dterhdllande riktning. |
fem fall kom viinte fram till en tillrackligt bra
l6sning varfér fonden rostade nej till ersatt-
ningsprogrammen.

Hantering av komplexa
héllbarhetssituationer som

ansvarsfull investerare

Som l&ngsiktig investerare med uppdrag
att agera féredémligt och ansvarsfullt vill

vi framja en héllbar utveckling dvenimer
komplexa situationer. Under hésten slut-
forde vitillsammans med véra kollegor pé
Andra-Fjarde AP-fonderna den éversyn av
AP-fondernas Etikrdd som inleddes hosten
2021. Etikréddet ska genom pdverkan och
utvecklingsarbete verka fér att héllbarhets-
utmaningar av vasentlig betydelse for
buffertfondernas portféljer hanteras pd ett

foredémligt och ansvarsfullt satt. Om bolag
agerar istrid mot de konventioner som
Sverige skrivit under och inte tar ansvar fér
att brister dtgardas kan Etikrédet rekom-
mendera buffertfonderna att exkludera
bolag frédn det mojliga investeringsurvalet.
Etikrddets arbete kraver integritet, ihardig-
het, och en férmdga att bédde stalla krav och
stétta bolag till att hantera sina ibland kom-
plexa hallbarhetsutmaningar. V&r éversyn
har satt tydligare ramar och starkt styr-
modellenisyfte att battre prioritera mellan
olika angelégna frégor, 6ka transparensen
och férbattra genomférande och uppfolj-
ning. Vi 6kar nu resurserna till Etikrédet och
bygger upp dess kansli fér att sékerstalla att
rédets viktiga arbete far ratt fokus, prioritet
och kontinuitet framgent.

Ukrainakriget har vackt méanga frégor
férinvesterare med héllbarhetsambitioner.
Ett exempel &r om férsvarsindustri kan vara
en ansvarsfull och hdllbar investering. Var
installning forblir som tidigare att det dven
i sektorer vars verksamhet kan medféra
hogre hallbarhetsrisker finns stor skillnad
mellan de bolag som aktivt och ingdende
arbetar med frdgorna och dem som intar
en mindre ambitios hdllning. Vi ar darfor
selektiva avseende bolagsurval nér viinves-
terarisddana branscher och gér noggranna
analyser fér att de investeringar vi har ska
uppfylla véra héllbarhetskrav. En viktig av-
vagning ivart uppdrag ér att bedéma nar vi
kan hantera dven mer utmanande investe-
ringar pd ett fortroendeingivande satt, och
narriskbilden istallet gor att vi bor avstd.
Eftersom vi, efter Rysslands invasion av
Ukraing, inte ladngre ser investeringar i ryska
tillgdngar som férenliga med vart uppdrag
beslutade vi att avveckla de mycket smé
aktieinnehav vi dgde och inte goéra négra
nyinvesteringar.
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Vart uppdrag: Skapa hég avkastning
med féredémlig férvaltning till IGga
kostnader

| regeringens &rliga utvardering av AP-
fonderna konstaterades att vi har bidragit
positivt till den I&ngsiktiga finansieringen av
det allmdanna inkomstpensionssystemet. Vi
har ocksé arbetat aktivt med héllbarhets-
frégor och darmed infriat regeringens for-
vantningar och det lagstadgade mélet om
féredomlig forvaltning. Under véren deltog
viocksé@ i Finansutskottets 6ppna utfragning
om AP-fondernas placeringar av kapitalet i
pensionssystemet, med fokus p& héllbarhet,
vilken resulterade i en mycket positiv dialog
som vi uppskattade mycket.

Organisationens styrka i osdkert lage

| skrivande stund syns énnuinga tydliga
tecken pd att det tragiska invasionskriget

i Ukraina g&r mot sitt slut. Geopolitiska
spdnningar och energiberoenden kommer
sannolikt farga investeringsklimatet under
l&ng tid framover. Aktiemarknaderna
varlden dver séker dnnu botteniform av hur
mycket rantor kommer héjas och hur nega-
tiva utfallen blir for tillvéxt och arbetsléshet
varlden dver. | ett langre perspektivkommer
dock alla de anstrangningar som nu goérs
for att bygga mer l6nsamma och héllbara
bolag och moderera risktagandet pé varl-
dens finansmarknader kunna leda till 6kad
motst&ndskraft och goda utfall.

Oavsett omvarldssituation har ocksé
var gemensamma kapacitet att analysera,
agera och exekvera stor pdverkan pé& det
slutliga resultatet for Férsta AP-fonden.
Jagvill darfér tacka var styrelse som genom
stéd, fortroende och tydlighet satt de ramar
som méjliggjort l&ngsiktighet och trygghet
iforandring. Jag vill ocksé passa pé att
halsa Annika Andersson och Erica Sjélander,

FORSTA AP-FONDEN // ARSREDOVISNING 2022

INVESTERINGSOVERTYGELSER

HALLBARHET

nya ledaméter, varmt valkomna till fondens
styrelse. Vidare har fondens kapitalférvalt-
ningschef Mikael Angberg aviserat att han
kommer pdbérja nasta kapitel i karridren
under 2023. Jag vill rikta mitt varmaste tack
till Mikael fér hans nio framgdéngsrika éar pé
fonden dér han byggt den lyckade investe-
ringsstrategi och starka kapitalférvaltnings-
organisation vi haridag.

FINANSIELL INFORMATION

FONDSTYRNING

Avslutningsvis riktar jag ett alldeles
sarskilt tack till alla fondens medarbetare
som genom sin stora kompetens, standiga
nyfikenhet, och férmdaga att tédnka om
gemensamt hittat nya vagar framét for att
&n battre leverera pd vart uppdrag trots en
dramatisk omvarld. Nilar mig ndgot nytt
varenda dag och jag ser s& mycket fram
emot ndsta kapitel med er.

"Qavsett omvarlds-
situation har var
gemensamma kapa-
citet att analyseraq,
agera och exekvera
stor paverkan pa det
slutliga resultatet for
Férsta AP-fonden.”

Stockholm ifebruari 2023

/QI}M ﬁ?ajmr ol ée//m"{/

Kristin Magnussén Bernard

Vd
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Forsta AP-fondens uppdrag

Vad vigor

Vi férvaltar pd uppdrag av
riksdagen inkomstpensions-
kapital pd 421 mdkr. Vart
mal ar att realt avkasta

3 procent efter kostnader
under rullande tiodrs-
perioder samt 4 procent realt
pd 40 ars sikt. Viinvesterar
l&ngsiktigt och héllbart och
dr en engagerad dgare.

Vér exponering i portféljen
ar fordelat pa aktier, rénte-
bdrande vardepapper och
andra alternativa placeringar.
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Aktier

47,9...

(utlandska 29,1% och svenska 18,8%)

Réntebdrande vardepapper

241...

Alternativa placeringar

28,6....

(Fastigheter och infrastruktur 19,6 %,
Riskkapitalfonder 7,9%
Ovrigt 1,1%)

FINANSIELL INFORMATION FONDSTYRNING

Att pa ett foredomligt siitt forvalta pensionskapital for dagens och

morgondagens pensiondrer si att en langsiktig hig avkastning kan nds.

Hur vi arbetar

« Vil genomtinkt investeringsstrategi

o Effektiva investeringsprocesser

o Aktiv dgarstyrning

o Hillbarbet, en integrerad del av vir verksambet
o Oberoende riskkontroll och regelefterlevnad

o Kompetenta och talangfulla medarbetare

Vara sex
investerings-
overtygelser

las mer pé sidorna 13-21.

tenta och
agerade
darbetare

Forsta AP-fondens
ESG-strategi

lés mer pé sidorna 25-39.

Resultat 2022
3
g ’g mdkr
resultat 2022

Avkastning efter kostnader

-8,6+
4,7 ..

betalades ut till
pensionssystemet 2022
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Syfte:

Vi finns for att bygga allas var
pensionstrygghet idag och for
framtiden.

Lofte:

Vilovar att maximera langsiktig
avkastning med riskavvagning,

effektivitet och hallbarhet.

FORSTA AP-FONDEN // ARSREDOVISNING 2022

HALLBARHET FINANSIELL INFORMATION

FONDSTYRNING

Vivdarnar om allmanhetens fortroende

"FORSTA AP-FONDENS UPPDRAG dr att bygga allas vér pen-
sionstrygghet, idag och for framtiden. Vistravar efter
l&ngsiktigt hog avkastning och val avvagd risk, och att
forvalta kapitalet pd ett foredomligt satt genom ansvars-
fullainvesteringar och ansvarsfullt dgande. Hur vi lyckas
med det fértroendeuppdraget ar av stortintresse for alla
nuvarande och blivande pensiondrer i Sverige, det vill sdga
hela den svenska befolkningen.

For att forvalta det fortroendet strvar vi efter att vara
transparenta och éppnaivar kommunikation. Vibehover
ge riksdag, regering och medier insyn och mojligheter att
forstd, granska och utvardera vart arbete. Vifor ocksé en
aktiv dialog med andra finansiella aktérer, i Sverige och
internationellt, samt med féretradare for civilsamhallet. En
viktig delivért arbete ar ocksé samarbetet med de andra
AP-fonderna kring frdgor som ror exempelvis hallbarhet,
innovation, ny teknik och informationssakerhet.

Genom var rapportering och kommunikation vill vi bidra
med kunskap och férstdelse om vér verksamhet och vart
uppdrag som ska bidra till ekonomisk stabilitet p& 1&ng sikt.
Darfoér deltar vii den samhallsekonomiska debatten i de
frégor som ror fonden och kommenterar I6pande hur viser
pd utvecklingen inom makroekonomi, geopolitik och olika
hallbarhetsfrdgor samt hur det paverkar investerare och
samhdlletistort. | tider med en turbulent omvdérld och dar
vart l&ngsiktiga fokus p& ansvarsfulla och hallbara investe-
ringar i hogsta grad bestér, ser vi det som sarskilt viktigt.
Kommunikation, relationer och fértroende ar ndgot som vi
kontinuerligt och aktivt utvecklar éver tid, och i néra sam-
klang med var omvarld.”

Sara Christensen,
Kommunikationschef Férsta AP-fonden
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Grunden i det statliga pensionssystemet

Det statliga pensionssystemet dr utvecklat for att vara stabilt och palitligt. AP-fonderna

har en viktig roll att balansera och bidra till att alla generationer behandlas lika.

Det svenska pensionssystemet

18,5%

av den pensions-

grundande inkomsten avsdtts
till den allmé@nna pensionen.

varav

Arbetstagaren fér
pensionsratter.

till premiepension.
Dessa placeras i fonder.

In- och utbetalningarisystemet

Varje &r avsatts 18,5 procent av den pen-
sionsgrundande inkomsten, det vill séga [6n
och andra skattepliktiga ersattningar upp
till 7,5 inkomstbasbelopp efter avdrag for
den allménna pensionsavgiften. 16 procent
gar tillinkomstpensionen och 2,5 procent
gér till premiepensionen. Inbetalda avgifter
till inkomstpension anvands till att betala
ut pensioner till samma &rs pensiondrer.

De som férvarvsarbetar f&r pensionsratter
som bestdms av de inbetalningar som gors.
Pensionsratterna skrivs &rligen upp med den
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tillinkomstpension

varav

N2

Férsta Andra Tredje Figrde
AP-fonden | AP-fonden | AP-fonden | AP-fonden

Arets inkomster
anvdnds for att

-~ Om inbetalningar &r stérre an arets pensioner

placeras éverskottet i buffertfonderna.

betalas ut till

nuvarande
pensiondrer. <

Récker inte inbetalningarna till pensionerna

tas medel fran buffertfonderna.

genomsnittliga léneutvecklingen i enlighet
med inkomstindex.

Inbetald premiepension placerasi fon-
der, antingen i Sjunde AP-fonden eller hos
privata fondbolag.

Buffertfondernas kapital

Om det under &ret betalas in mer till in-
komstpensionssystemet én vad som behdvs
till &rets pensiondrer g@r dverskottet in i
Forsta-Fjarde AP-fonden som fungerar som
pensionssystemets buffertfonder. Om drets
inbetalningar inte racker till drets utbetal-

ningar av pensioner tas mellanskillnaden
fran de fyra buffertfondernas kapital.

Syftet med buffertfonderna Forsta-
Fjarde AP-fonden ar alltsé att géra pen-
sionssystemet mer stabilt och att brygga
over kortsiktiga obalanser 6ver tiden,
huvudsakligen p& grund av den demogra-
fiska sammanséattningen pé pensiondrer
respektive forvarvsarbetande.

AP-fondernas férvaltning
Tillsammans férvaltar Forsta-Fjarde
AP-fonden cirka 16 procent av tillgdngarna

i det allmdanna pensionssystemet. Nar
AP-fonderna startade var det 10 procent
men andelen har vaxt i takt med den héga
avkastningen.

Forsta AP-fonden ska tillsammans med
de andra buffertfonderna forvalta inkomst-
pensionskapitalet fér dagens och morgon-
dagens pensiondrer pé ett foredomligt satt,
till storsta mojliga nytta, sé att hog avkast-
ning kan genereras till 1&g risk.

Pensionssystemet balanseras

Om pensionssystemet skulle hamna i storre
finansiell obalans, det vill séga om de totala
skulderna till pensiondrerna blir storre én
tillg&dngarna inklusive buffertfondernas
kapital aktiveras en automatisk balansering
i inkomstupprakningen. Tillgédngarna utgérs
av de framtida pensionsavgifterna inklusive
buffertfondernas kapital och skulderna ar
vardet p&intjdnade pensionsratter. Tills sys-
temet Gter ari balans blirinkomstpensionen
dd lagre eftersom det inte réknas upp med
inkomstindex.
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Buffertfonderna bidrar till balans
Avkastningen p& de fyra buffertfondernas kapital har bidra-
git till att en automatisk balansering kunnat undvikas under
flera &r. Senast balanseringen aktiverades var 2009 till f6ljd
av konjunkturnedgéngen efter den globala finanskrisen.

| dagslaget ndar Forsta-Fjarde AP-fondens kapital &r sé
stort ar risken fér en sédan balansering begransad eftersom
tillg&ngarna éverstiger skulderna med cirka 8 procent.

Annan pension

Forutom statlig pension har nio av tio anstdllda en tjdnste-
pension som l6neférmdn frén sin arbetsgivare. Tjanstepen-
sionen bestdms oftast genom kollektivavtal men kan éven
avtalas direkt mellan arbetsgivare och anstéllda. Enligt
Pensionsmyndigheten fér viigenomsnitt 60-75 procent av
var l6n i pension inklusive tjdnstepensionen, beroende pd
hur ldnge man arbetat.

For de som har haft ldgainkomster och éven saknar
tjdnstepension finns ett extra statligt stéd, garantipensio-
nen. Detta tas fran stadsbudgeten. Frén och med septem-
ber 2021 inférdes inkomstpensionstillagg, vilket ocksé ar ett
statligt stéd till de som arbetat men andé har l&g pension.

Hbjd pensionsalder

Riksdagen har hojt den lagsta &ldern for att ta ut allman
pension frén 61 till 62 &r frdn 2020. Man har ocksé fatt ratt
att arbeta kvar till 68 &r och frén 2023 till 69 ar. Riksdagen
har ocksd infort en s kallad riktélder for att koppla &ldern
for allman pension, garantipension och bostadstilldgg till
medellivslangden. Rikt&ldern kommer att faststdllas arligen
och anvandas sex &r senare och den kan endast dndras med
ett ritaget. Riktdldern méste ocksé halegat still i tre ar
innan den kan éndras. Ar 2026, d& riktéldern bérjar anvan-
das kommer den troligen att vara 67 &r, vilket skulle ge en
alder pd 64 &r for tidigaste tidpunkten att ta ut allman pen-
sion. Andringen av pensionsdldern f&r stora positiva effekter
pd pensionssystemets finansiella stallning.
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Sa styrs AP-fonderna

AP-fonderna ér statliga myndigheter men
till skillnad frén andra myndigheter sé har
AP-fonderna en sjalvstandig stalining i for-
héllande till regeringen. Regeringen beslutar
om det 6vergripande mélet fér AP-fonderna,
men det ar AP-fondernas styrelser som har

det fulla ansvaret for fondens verksamhet.

Styrelsen utses av regeringen. Fonderna ska
inte ta ndrings- eller ekonomiskpolitisk hansyn.
Regeringen genomfér arligen en utvardering
av AP-fondernas verksamhet p& uppdrag av
riksdagen. AP-fondernas verksamhet regleras

FINANSIELL INFORMATION

FONDSTYRNING

genom en sdrskild lagstiftning, AP-fonds-
lagen (Lagen 2000:192). I lagen slds fast att
AP-fonderna ska agera l&ngsiktigt och ha
goda férutsattningar att utfora sitt upp-
drag. Lagen anger ett antal évergripande
mal for verksamheten, bland annat:

71 HOGAVKASTNING-

att fondmedlen vid vald risknivd, pla-
ceras sé att l&ngsiktigt hog avkastning
uppnds. Den totala risknivén i fonder-
nas placeringar ska vara 1&g.

2 FOREDOMLIGT -

att fondmedlen ska férvaltas pd ett
foredomligt satt genom ansvarsfulla
investeringar, ansvarsfullt dgande och
framja en héllbar utveckling, utan att
gora avkall p& malet i punkt 1.

3 BEREDSKAP-

att fonden ska ha nédvéandig beredskap
for att kunna éverféra medel till
Pensionsmyndigheten nar s& behdvs.

Vara placeringsregler i AP-fondslagen

Placeringar far i princip goras i alla

férekommande instrument pé kapital-
marknaden férutom i ravaror.

Férsta - Fijagrde AP-fonden ska huvud-
sakligen férvarva eller inneha sddana
tillgdngar som é&r likvida. Med likvida
tillgédngar avses penningmarknadsin-
strument eller dverlétbara vardepap-
per som dr, eller inom ett &r fr@n emis-
sionen avses bli, féremdl fér handel pé
en handelsplats eller en motsvarande
marknadsplats utanfér det europeiska
ekonomiska samarbetsomradet (EES)
m.m.
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AV PORTFOLJENS VARDE:

Minst 20% ska placeras
i rantebdrande varde-
papper med lag kredit-
och likviditetsrisk.

Hogst 40% far exponeras
for valutarisk.

Hogst 40% far vara
placeradeiillikvida till-
gdngar.

Hogst 10% far exponeras
mot en emittent eller
grupp av emittenter med
inbordes anknytning.

Hogst 10% dgande av
ett enskilt borsnoterat

foretag.

Aktier i borsnoterade
svenska bolag far hogst
motsvara 2% av det
totala borsvardet.

Forsta AP-fondens
avkastningsmal

Foérsta AP-fondens styrelse ldgger fast
mdélet fér avkastningen och bestédmmer
hur stor finansiell risk fonden bor ta.
Styrelsen anger ocksd p& 6évergripande
nivé hur mycket kapital som ska placeras
i aktier respektive rantebdarande place-
ringar. Den fastsl@r ocksé vilka avvikelser
frdn malen och vilka tillgéngsklasser som
ar tilldtna.

Fondens medelfristiga reala avkast-
ningsmal pd& den totala portféljen efter
kostnader ska uppgd till 3,0 procent per
ar matt éver rullande tiodrsperioder.

Langsiktigt p& 40 drs sikt ska avkast-
ningen uppga till 4 procents genomsnitt-
lig &rlig real avkastning efter kostnader.

Avkastningen ska vara minst
realt efter kostnader,

matt pa 40 ars sikt

realt efter kostnader
matt pa rullande 10-arsperioder.
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Vara investeringsovertygelser

Investeringsovertygelser vagleder

Forsta AP-fondens investeringsévertygelser ger ramar for hur port-

foljen ska sattas samman. De tilldmpas bade vid bedémningar av

nya investeringar och vid utvarderingar av befintliga placeringar.

Diversifiering

Viinvesterar 6ver hela varlden ochii

manga olika typer av tillgdngar. Syftet

gr att sprida risker och skapa ett flertal

alternativ fér att generera avkastning.
Las mer pd sidan 14.

Langsiktighet

Langsiktigheten skapar fler mojligheter

att ta risker, och darmed skapa avkast-

ning. Riskerna balanseras ver tiden.
L&s mer pd sidan 17.

Kostnadseffektivitet
Foérsta AP-fonden ska vara afférsmdssig
och ha ladga kostnader i férhallande till
de resultat som uppnds.

L&s mer pé sidan 20.

Riskpremier
Risktagande pd de finansiella mark-
naderna antas dver tid ge positiv
avkastning. Riskpremien ar den extra
avkastning som ges i férhallande till den
riskfria réntan.

Lés mer pd sidan 16.

Ineffektiva marknader
Informationsévertag och noggrann
analys ger mojlighet till hégre avkast-
ning pd mindre analyserade marknader.
Lés mer pd sidan 19.

Hallbart vérdeskapande
Fokus pé hallbart vérdeskapande ger
moijligheter att I&ngsiktigt 6ka avkast-
ningen och reducera finansiell risk.

Las mer pd sidan 21.
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Vi investerar dver hela virlden och i méinga olika typer av tillgingar. Syftet dr att sprida risker och samtidigt

skapa ett flertal alternativ for att generera avkastning. Diversifiering majliggor forbittrad riskjusterad av-

kastning och en framgingsrik diversifiering kriver djup forstielse av investeringars underliggande drivkrafter.

En forbittrad riskjusterad avkastning uppnds genom diversifiering mellan och inom tillgingar, riskpremier,

riskfaktorer, strategier och investeringshorisonter.

Viinvesterariett flertal olika tillgéngs-
slag 6ver hela varlden, fordelat pd aktier
och rantebdrande vardepapper, samt
alternativa investeringar som fastigheter,
infrastruktur och riskkapitalfonder. Olika
investeringsaspekter och marknadsrisker
vags mot varandra med utg&ngspunktide
placeringsregler som finns i AP-fondslagen
samt den 6vergripande tillgéngsfordelning
som styrelsen har beslutat om.

Exponering

29,1%

Svenska aktier 18,8%
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Tillgdngsslagen pdverkas p& varierande
satt av férandringar i marknad och om-
varld. Viska ta marknadsrisker fér att né
vart avkastningsmdl och med diversifiering
skapas riskspridning. Olika tillgdngsslag
skiljer sig &t vad galler likviditeten, det vill
sdga mojligheterna att pé kort sikt avyttra
dem for att ta vara pd nya mojligheter till
investeringar eller géra utbetalningar till
pensionssystemet.

Véra forvaltare arbetar aktivt fér att nd
ett battre resultat an férvaltningen skulle ge
omden enbart foljde styrelsens évergripan-
de fordelning av kapitalet pé olika tillgangs-
slag. I den dagliga férvaltningen arbetar vi
med ménga tillgédngsslag av olika karaktar,
pd varierande marknader och med olika
tidshorisont. Fonden anvénder sig av derivat
i syfte att effektivisera férvaltningen och
hantera risker. En derivatposition kan p&-
verka fondens exponering och medféra att

Fastigheter och
infrastruktur 19,6%

Riskkapitalfonder 7,9 %

Ovrigt 1,1%

exponeringen mot ett tillgéngsslag skiljer sig
frén det tillskjutna kapitalet.

Aktier innebdr risktagande

Under éret har andelen aktier minskat dels

pd grund av férsaljningar i portféljen, dels pd
grund av fallande marknader. Investeringar i
aktier innebdr risktagande, men ger samtidigt
mojlighet till h6g avkastning éver tid. | fondens
aktieportfdlj finns ett urval av bolagi Sverige
samt p& utvecklade utlandska marknader,
framst USA och Europa, men Gveni Asien. Vi
kan aven investerai aktier pd tillvéxtmarkna-
der. V@rt perspektiv ar i huvudsak I&ngsiktigt.
Alla noterade aktier férvaltasinternt.

Obligationer sprider risken
Réntebdarande vardepapper sanker normalt
risken i den totala portféljen, samtidigt som
de bidrar till fondens avkastning. Efter nér-
mare tre decenniers nedgdng har globala
rantor emellertid snabbt vant uppdt drivet
av kraftigt stigande inflation vilket har
inneburit ett historiskt sett stort vardetapp
irdntebdrande papper. | takt med stigande
marknadsrantor blir utsikten for positiva no-
minella avkastningsbidrag frén réantebaran-
deinstrument for totalportféljen attraktiv.

Basen av fondens innehavirantebdrande
vardepapper ar nominella och reala stats-
obligationer med hég kreditvardighet samt
god likviditet, kompletterade av bostads-
och féretagsobligationer med begrénsad
risknivd. Innehaven ar 6vervégande ut-
l[&ndska. Forutom att balansera risken i
totalportfoéljen ar ranteportféljen en central
delifondens likviditetshantering, detta d&
obligationer, relativt andra tillgdngar, enkelt
kan géras om till betalningsmedel. Andelen
rantebdrande vardepapper i fonden har
under &ret héllits relativt konstant.
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Alternativ till aktier och réntor

Utéver aktier och rantebarande tillgéngar
sprider fonden sina tillgéngar pd alternativa
investeringar. | alternativa investeringar
ingdr fastigheter, infrastruktur, riskkapital
och valuta.

Fastigheter och infrastruktur

Fastigheter och infrastruktur ger oftast ett
gott skydd motinflation p& langre sikt. |
Sverige investerar vi direkt och internatio-
nellt via onoterade bolag och fonder. Var
l&ngsiktighet gér att dessa placeringar
passar AP-fonden val.

Riskkapital
Foérsta AP-fonden investerar globalt i risk-
kapitalfonder och iregel genomférs investe-
ringarna tillsammans med andra stérre
investerare. Forvaltare av riskkapitalfonder
investerar i onoterade bolag, dér de agerar
som aktiva dgare med en tydlig strategisk
agenda for foretagets utveckling.
Investeringar i riskkapitalfonder som
tillg@ngsklass kraver l&ngsiktighet eftersom
de flesta portféljbolags strategier tar minst
fem-sju &r att realisera. Hallbarhet har f&tt
en stérre betydelse i varinvesteringsstrategi
och en mycket storre tyngd i investerings-
beddémningen &n tidigare. Det har inneburit
attvi har tagit ett steg l&dngre an de flesta
andra placerare inom riskkapital med avse-
ende pd hdllbarhet.

Valuta

Vidiversifierar aven tillgdngsportféljen
genom att inte valutasdkra alla placeringar
utléndska vardepapper.

En fullstandig férteckning 6ver samtliga noterade
och onoterade aktieinnehav vid Grsskiftet redo-

visas pd var hemsida www.ap1.se.
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TANKAR OM ARET

2022 - ett utmanande ar for obligationer

CHRISTIAN BORJESSON och CHRISTOPHER
GRUNDITZ forvaltar Férsta AP-fondens
ranteportfolj. 2022 har varit ett av de mest

dramatiska &ren for den internationella
rantemarknaden pé flera decennier. Globa-
la rantor har skjutit i hojden samtidigt som
volatiliteten varit flera gdnger hogre an vad
som f&r anses vara normalt. P& vissa hall har
rantemarknadens funktionssatt forsémrats
avsevart vilket i sig har forstarkt de kraftiga
marknadsroérelserna. Globala ranteindex for
statsobligationer har fallit med 11,4% under
aret vilket gér 2022 till ett av de samsta éren
ndgonsin for rantebarande statspapper.

Den framsta forklaringen till ranteupp-
gdngen ar den kraftigt stigande inflation
som vi bevittnat under 20271 och 2022.

Centralbankernas instélining till den héga
och stigande prisékningstakten var inled-
ningsvis att den var 6vergdende och snart
skulle komma att normaliseras. Denna
bedémning omprévades dock i takt med att
inflationen steg till nivéer som viinte sett
pd o6ver 30 ar. Det finns flera forklaringar
till den hoga inflationen. Utgéngslaget var
valdigt stimulativt sett frén ett penning-
politiskt perspektiv. Med l&ga styrrantor och
svallande balansrékningar hade central-
bankerna cementerat bilden av att rantorna
skulle forblildga under l&ng tid. Stora
utbudsstorningar i samband med Covid-19
kombinerat med éverhettade arbetsmark-
nader och Rysslands invasion av Ukraina
gjorde inte saken battre. Konsumentpriser-

naiSverige steg for forsta gangen sedan
borjan av 90-talet med mer én 10 procent,
matt i drstakt. Om det ar nédgot som obli-
gationsmarknaden avskyr sé ar det hog och
ihdllande inflation eftersom det urholkar det
reala vardet av de nominella kassafloden
som obligationsinnehavare réknat med. Den
snabbt stigande inflationen tvingade under
2022 centralbankerna att snabbt omvarde-
ra inflationsimpulsens art och magnitud, och
agera darefter.

Inflationen var svar att prognostisera
Att stigande inflation och hégre réntor skulle
komma forr eller senare var inte helt ovantat.
Den l&ginflationsmiljo varldsekonomin har
Gtnjutit de senaste 40 &ren har primart sin
forklaring i globalisering, fordelaktig demo-
grafistruktur samt teknologisk utveckling.
Delar av dessa gynnsamma férhéllanden
hade bérjat klinga av redan innan Covid-19.
Det som 6verraskade oss var snarare hur
hoégt och fort inflationen och rantorna steg.

Aktivt positionstagande

och positiv framatblick
Ranteférvaltningen har under éret genererat
ett ndgot sémre resultat an dess motsvarig-
het for benchmark. Den framsta anledningen
till detta ar att ret inleddes med positione-
ring for lagre rantor i framférallt Sverige och
Europa. Efter att kriget brot ut har positio-
neringen i huvudsak karaktariserats av lagre
duration, inte minst i amerikanska rantor,
vilket har genererat positiv aktiv avkastning.
Sammanfattningsvis har 2022 varit ett
ovanligt svdrmandvrerat &r, men férvaltarna
bedémer att inflationen kommer att komma
ner under kommande dritakt med att cen-
tralbankernas &tstramningspolitik reducerar
global efterfragan.

#15


http://www.ap1.se

INNEHALL VERKSAMHETEN

INVESTERINGSOVERTYGELSE

Riskpremier

INVESTERINGSOVERTYGELSER

HALLBARHET

Risktagande pa de finansiella marknaderna antas over tid ge positiv avkastning.

En av vara centrala investeringsovertygelser
ar att risktagande pa de finansiella markna-
derna antas ge positiv avkastning éver tid.
Skalet till detta ar att finansmarknadsakté-
rer, som i stort kan betraktas som rationella
over lang tid, kraver en kompensation for att
ta finansiell risk, dvs. risken for vardetapp.
Det man som investerare dé kompenseras
med ar finansiella riskpremier.

En riskpremie ar den extra avkastning
utover den riskfria rantan som erhdlls av
deninvesterare som tar en marknadsrisk i

Avkastning per tillgdngsslag 2022

Aktier, totalt -20,4%

Sverige -22,4%

Utvecklade marknader -20,7 %
Tillvéxtmarknader
Réntebdrande vardepapper
High Yield
Fastigheter
Infrastruktur
Riskkapitalfonder
Hedgefonder
Alternativa strategier
Kassa
Valuta
Absolutavkastande mandat
Total

ndgot tillgéngsslag. Fonden méste ta mark-
nadsrisker for att f& avkastning. Vid varje
enskilt lage valjer vi vad vi uppfattar som
de mest effektiva och attraktivt prissatta
riskpremierna for att né vara mél. Forsta
AP-fondens méjligheter att dra nytta av
riskpremier har ett nara samband med vér
l&Gngsiktighet. Det &r inte sakert att fonden
far betalt for sin exponering till riskpremier
varje &r men éver ldng tid réknar fonden
med att i genomsnitt f& god avkastning.

-13,2%
-13,0%
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Aktiemarknaden

har stérst finansiell risk

Den stérsta finansiella risken fonden @r ex-
ponerad mot ar aktiemarknaden. Séledes ar
det den mest betydelsefulla riskpremien som
férvantas ge kompensation fér fondens fi-
nansiella risktagande. Genom attiallt hogre
utstrackning bedriva systematisk forvalt-
ninginom utlandska utvecklade aktiemark-
nader kan vi pd ett kostnadseffektivt satt
identifiera och ta tillvara p& aktieriskpremier
pd olika aktiemarknader runt omi varlden.

Exponering Avkastning

i mdkr imdkr
201,8 -55,3
79,2 -19,6
122,6 -32,2
0,0 -3,4
101,6 -14,8
1,4 -0,6
74,4 5,4
9,8% 8,1 1,5
33,1 0,5
2,0 0,1

1,4 0,0
-2,8 1,0
19,2

3,3

421,2 -39,6
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Forsta AP-fonden gick ini 2022 med en posi-
tiv installning till marknadsrisk. Aktiemark-
nader varlden éver har dock haft en negativ
utveckling och andelen aktier i var portfélj
har minskats betydligt. Fonden har under
dret ocksé avvecklat de externa aktieman-
daten medinnehavitillvaxtmarknader. Vér
omvarldsanalys pekar pé betydande risker
inom dessa marknader under en tid framo-
ver (geopolitik, ESG, likviditet). Viser ocksé
fordelar med att 6ka var interna férvaltning
med en mer dynamisk allokeringsprocess
och férenklad hantering av exponeringar
med bibehéllen hég likviditet. Intern for-
valtning ger ocksd goda férutsattningar for
kontroll, risk management, rapportering och
administration. Avkastningen efter kostna-
der for &ret blev-8,6 procent och fér senaste
tio&rsperioden 5,6 procent i genomsnittlig
real avkastning, att jamféra med vart av-
kastningsmal om 3,0 procent.
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Langsiktighet

Lingsiktigheten skapar majligheter att ta risker och dirmed skapa hog avkastning,

eftersom riskerna kan forvintas balanseras over tid.

Stabila strategier ger oss méjligheter
Var langsiktighet innebar att vi till skillnad
frdn mdngao andra investerare tdl kortsiktig
volatilitet. Detinnebdrisin tur att vi kan

ha en hégre risktolerans. Storre risk ger oss
6kade méjligheter till hogre avkastning.

Investeringar i fastigheter

Genom vart l&ngsiktiga perspektiv kan vi
tillvarata konkurrensférdelar och exempelvis
placeraitillgdngar som inte &r likvida. En
betydande andel av véraillikvida innehav
utgdrs avinvesteringar i fastigheter, vilka till
sin natur ar l&ngsiktiga.

De storsta fastighetsinnehaven utgérs
av Willhem, Vasakronan och Cityhold.
Utover dessa tre innehav som utgér majori-
teten av fastighetsportféljen har viett antal
mindre fastighetsinvesteringar i Sverige,
évriga Europa och Asien. Over tid har fon-
densinvesteringar ifastigheter genererat
god avkastning genom dels [6pande hyror,
dels fastigheternas vardedkningar, vilket har
inneburit att vart fastighetsinnehav succes-
sivt har okat.

FORSTA AP-FONDEN // ARSREDOVISNING 2022

Investeringar iinfrastruktur

Till de minst likvida tillgdngarna hoér infra-
struktur, dar dgandet normalt ar mycket
l&ngsiktigt. Infrastruktur utgérs ofta av
offentligt reglerade och naturliga mono-
pol, vilket kan ge stabila och férutségbara
kassafléden Gven om de kan vara utsatta
for politisk risk. Intakterna foljer pa 1&ng sikt
tillvaxten i samhallet. Tanken med inves-
teringar iinfrastruktur ér férutom en hog
avkastning i relation till risk Gven att kunna
bidra till ett héllbart vardeskapande.

Forsta AP-fonden éger tillsamman
med Tredje och Fjarde AP-fonden bolaget
Polhem Infra som investerarioch forvaltar
onoterade infrastrukturtillgdngar, primarti
Sverige. Det kan exempelvis vara férnyelse-
bar kraftproduktion, energilagring, energi-
distribution och digital infrastruktur.

Strax innan Arsskiftet 2022/2023 s&lde
Foérsta AP-fonden sitt innehav i elndtsbo-
laget Ellevio till pensionsférvaltaren AMF.
Innehavet motsvarade 12,5 procent av
aktiernai Ellevio AB.

FONDSTYRNING

Langsiktiga och héllbara fastighetsinvesteringar

Avkastningen pa Foérsta AP-fondens investeringar i fastigheter uppgick under aret till
7,4 procent (27,2 procent). Férutom de direkt dgda bolagen nedan har tillgdngsport-
foljen kompletterats med fondinvesteringar i Asien och Europa. Vistaller krav pé att
allainnehav ivér fastighetsportfolj ska redovisa enligt GRESB (Global Real Estate
Sustainability Benchmark) samt [6pande forbattra sitt GRESB-varde.

WILLHEM
Agarandel: 100 procent

Willhem dger hyresbostader pa tillvaxtorter runtom i landet.
Totalt har man cirka 27 000 lagenheter i Bords, Eskilstuna,
Goéteborg, Halmstad, Helsingborg, Jénképing, Karlstad,
Linképing, Malmg, Skévde, Stockholm, TrollhGttan och Vasterés.

VASAKRONAN
Agarandel: 25 procent

Vasakronan @r ett av Sveriges stérsta fastighetsbolag med
167 kommersiella fastigheter. Vasakronan ager och forvaltar
centralt belagna kontors- och butiksfastigheter i Stockholm,
Goteborg, Malmé och Uppsala. Marknadsvardet pé fastig-
heterna uppgér till 194 miljarder kr. Vasakronan har héga am-
bitioner inom hdllbarhet och ér ett av varldens hégst rankade
fastighetsbolag inom héllbarhet.

CITYHOLD OFFICE PARTNERSHIP
(VIACHAPONES.A.R.L)

Agarandel: 25 procent

Cityholds fastighetsbestdnd ar varderat till cirka 3,2 miljarder
euro och bestar av kvalitativa kontorsfastigheter i bra lagen i
London, Paris, Minchen, Amsterdam och Hamburg. Nuveen
Real Estate skoter forvaltningen av bolaget.
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TANKAR OM ARET

JOHAN TEMSE, VANESSA LINZANDER och EMIL
DANMO dar ansvariga for Férsta AP-fondens
portfélj av reala tillgdngar, vilken bestar
av onoterade investeringar i fastigheter
och infrastruktur och utgér ca 19,6 pro-
cent av Forsta AP-fondens totala portfol;.
Den reala tillgdngsportféljen har histo-
riskt levererat en stabilt hog riskjusterad
avkastning till fonden. Under perioden

Vistéttar vara
bolagiresan

mot klimat-
neutralitet.

2015till 2022 har avkastningen varit 225
procent, samtidigt som risken matt i vola-
tilitet varit betydligt lagre an for note-
rade tillgéngar. Huvuddelen av fondens
investeringar ireala tillgédngar utgérs idag
av fastigheter, men under senare &r Gven
alltmer iinfrastruktur. Fonden har dven
nagra mindre investeringar inom jordbruk.

Fastighetsmarknaden 2022

Inflation och framfér allt rénteuppgdng
skapade stor dramatik bland noterade
fastighetsbolag under dret, sarskilt for
hogt beldnade aktérer. For vara onotera-

de fastighetsbolag har dret varit mindre

FORSTA AP-FONDEN // ARSREDOVISNING 2022
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Reala tillgangar skapar
langsiktigt stabil avkastning

turbulent. Aven om vi sett nedskrivningar p&
vissa hdll har I6nsamheten héllits uppe och
drets avkastning hamnade pé& 7,4 procent.
Under 2021 var aktiviteten pd transaktions-
marknaden hog med extremt mé&nga fastig-
hetstransaktioner men frdn och med april
md&nad minskade transaktionsvolymen dra-
matiskt. | en alltmer utmanande marknad
kommer sannolikt ett antal aktérer kédmpa
med en del stora utmaningar och vi tror

att det kommer att dyka upp intressanta
affarsméjligheter for véra bolag framéver,
sdger Johan Temse, chef fér Alternativa
investeringar, dar reala tillgéngar ingar.

Infrastrukturinvesteringar 2022
Infrastrukturtillgédngar pé&verkas ocksé av
okad inflation och rantor. Samtidigt som
konkurrensen kring och prissattningen av
infrastrukturtillgdngar har varit och ar fort-
satt hoég. Investeringar iinfrastruktur har
under de senaste &ren framst varit inriktade
pd den gréona omstallningen och under dret
gjorde vien investering i Quinbrook Net
Zero Power Fund, se faktaruta pd sidan 32.

Vi ékar var
exponering mot
energiomstall-

ningen utanfor
Sverige och
Norden.

FINANSIELL INFORMATION
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Vitror att det
kommer att dyka
upp intressanta
affarsmoijligheter
for vara bolag

=

framover.

Framférallt vill vi 6ka var exponering mot
energiomstdliningen utanfér Sverige och
Norden. Det finns otroligt m&nga inves-
teringsmojligheter inom det har omrédet
—utmaningen &r att hitta de absolut
bdstainvesteringsmojligheterna berattar
Vanessa Linzander, investeringsansvarig.

Férsta AP-fonden som éGgare
Var framsta styrka ar att vi ar en l1&ngsik-
tig, aktiv égare och darmed en attraktiv,
kunnig affarspartner. Vi ar évertygade om
att vikan géra véra bolag battre och driva
héllbar vardeutveckling via en aktiv nar-
varo genom dialog och initiativ. Vihar nara
100 procent aktiv nérvaro i portféljen ge-
nom representation i styrelser, investerings-
kommittéer och advisory boards och kan
darigenom exempelvis stotta vara fastig-
hetsbolagiresan mot klimatneutralitet,
avslutar Emil Danmo, portféljanalytiker.
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Ineffektiva marknader

Informationsovertag och noggrann analys ger majlighet till hogre avkastning

pd mindre analyserade marknader.

L
"

Finansmarknaderna kan inte anses vara
fullt effektiva och konsekvensen av det ar
att en val genomtdnkt och utford férvaltning
med aktiva val ger goda férutsattningar for
att skapa hog avkastning. Prissdttningen
av aggregerade vardepappersmarknader
och tillgéngsslag samt andra systematiska
riskpremier, pendlar mellan att periodvis
vara férhéllandevis effektiva och periodvis
forhéllandevis ineffektiva. Prissattningen
av enskilda vardepapper arivarierande
grad effektiva beroende pa situation och
tidshorisont. Prissattningen ar mindre
effektivjuléngre horisont, ju fler icke-vinst-
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maximerande aktérer samt ju mindre analy-
serat omrddet ar.

Om en marknad vore helt effektiv skulle
alltillgénglig information via den kollektiva
analysen hos alla investerare pd ett ratio-
nellt satt Gterspeglasiett korrekt pris p&
tillgdngen. Det bygger pd att de flesta in-
vesterare ar logiska och har all information.
Sa fungerar inte alltid finansmarknaden
aven om den till stora delar ar mycket val-
analyserad. Genom aktiv forvaltning pd val
valda mindre analyserade marknader kan
Forsta AP-fonden fd ett analytiskt 6vertag.
Vi goér aven omallokeringar mellan tillgédngs-

FINANSIELL INFORMATION
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slag om vi anser att det finns tillgdngar som
ar felprissatta.

Svenska bolag

I svenska bolag har vi ett potentiellt analys-
overtag gentemot utlandska investerare.
Det &r ett av skdlen till varfér vi ar tyngre
investerade i Sverige an vad som krdvs

av AP-fondslagen, trots att den svenska
aktiehandeln representerar en sé liten del av
varldshandeln. Andra skal ar lagre valutarisk
och att svensk aktiemarknad éver tid har
gett mycket god avkastning.

Smébolag

Det finns ocksd storre mojligheter att hitta
guldkorn bland smébolag. Dessa placering-
ar skerinternt via aktiva mandat. Var ambi-
tion ar att I&ngsiktigt 6ka andelen smdbolag
men under 2022 har vi dock av cykliska- och
likviditetsskal haft en légre smébolagsvikt.
Via den derivatkapacitet som vi har byggt
upp, vilket effektiviserar den aktiva fér-
valtningen bland annatismdbolag, har vi
dessutom mojlighet att ta positioner som
inte vore mojliga annars.
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Kostnadseffektivitet

Forsta AP-fonden ska vara affarsmissig och ha liga kostnader i forhillande
till de resultat som uppnds. Kostnadsfokus dr ett integrerat forbéllningssitt som

genomsyrar hela fondens verksambet.

En ansvarsfull férvaltning kraver hog kost-
nadseffektivitet och stabila kostnader 6ver
tid varfor kostnadseffektivitet ér en naturlig
del av vért uppdrag. Kostnadseffektivitet
behover nodvandigtvis inte innebdara lagst
kostnader, men kostnaderna ska vara
andamélsenliga i forhdllande till forvantat
genomférande och resultat. Kostnader

ska styras av tydliga mél och ett syfte for
verksamheten, vilket ocksd bidrar till att
uppratthdlla allménhetens fortroende.
Kostnadseffektivitet kraver forstéelse for
hur kostnader uppstdr vilket understryker
vikten av att nd sd transparenta och enkla
avgiftsstrukturer som mojligt.

2022 érs férvaltningskostnader

Vihar fortsatt en effektiv kostnadsstruktur
och fondens férvaltningskostnadsandel
(rérelsens kostnader samt provisionskostna-
der) har under perioden 2020-2022 sjunkit
frédn 0,08 till 0,06 procent. Under 2022 har
kostnaderna fortsatt minska, delvis som ett
resultat avinternalisering av férvaltningen.
Fokus pd effektivt resursutnyttjande bidrog
till att kostnadsandelen sjonk trots att
kapitalet minskade. Fondens férvaltnings-
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kostnader uppgick till 265 mkr (293), vilket
motsvarar 0,06 procent (0,07) av férvaltat
kapital. Férvaltningskostnaderna bestér
av rorelsens kostnader och provisions-
kostnader. Rorelsens kostnader ar frdmst
personal-, IT- och lokalkostnader. Provisions-
kostnader ar framst arvoden till externa
forvaltare samt depékostnader hos bank.

Vi arbetar utifrén vért ramverk kring
kostnadsstyrning, principer som syftar till
att skapa tydlighetistyrning av kostnads-
utvecklingen.

Samarbete med de andra AP-fonderna
Kostnadseffektivitet uppnds ocks@ genom
AP-fondernas samverkan inom omrdden
utanfér investeringsverksamheten som t ex
upphandlingar, ny teknik och genomfor-
ande av intressentdialog. Genom samver-
kan mellan fonderna uppnds ett effektivt
resursutnyttjande samt erfarenhets- och
kunskapsutbyte.

Internationell jamférelse och
regeringens utvardering

Forsta AP-fonden féljer upp sina kostnader
pd flera olika satt for att sakerstalla en god

FINANSIELL INFORMATION
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kostnadskontroll. Fonden redovisar sina
kostnader transparentiolika rapporter och
annan kommunikation.
Kostnadseffektiviteten mats bland
annat sedan 2014 arligen av det marknads-
ledande kanadensiska foretaget CEM
Benchmarking. Samtliga métningar har
visat att Férsta AP-fonden ar kostnadsef-
fektiv j@amfért med andra internationella
aktorer. Jamforelsen goérs med 19 forvaltare
som har en liknande tillgdngsférdelning.
Syftet ar att ta hansyn till skillnader som
kan hanféras till att olika tillgdngsslag ar
olika kostnadskravande. Aven i Regeringens
&rliga utvardering konstateras att
Forsta AP-fonden har arbetet fér en hog
kostnadseffektivitet och bidragit till bade
nettoavkastningen och till allmanhetens for-
troende for det allmé@nna pensionssystemet.
Nettoavkastningen bidrar till buffertfonder-
nas l&ngsiktiga finansiering av inkomstpen-
sionssystemet, vilket kostnadsbesparingar
ska vagas emot.

Férvaltningskostnadernas
utveckling 2016-2022

%

0,15

0,12
0,09
0,06
0,03
0,00

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

W Rorelsens kostnadsandel
B Provisionskostnadsandel
=== Total kostnadsandel

Intern kontra extern férvaltning
Vistravar efter att sé I&ngt som mojligt ha
intern forvaltning bland annat darfoér att
det positivt bidrar till Iégre kostnader. Per
31 december 2022 férvaltar vi 89,9 procent
(84,1) av kapitaletinternt. Intern forvalt-
ning 6kar dven kontrollen dver véra inves-
teringar och gér oss mer flexibla. En 6kad
intern forvaltning innebdr ofta ndgot 6kade
rorelsekostnader men detta kompenseras
av lagre provisionskostnader. Under éret
har vi 6kat andelen intern forvaltning da vi
minskat andelen externt férvaltade mandat
pd tillvaxtmarknader.

Okad systematisk forvaltning

Under de tvd senaste dren har visuccessivt
okat andelen systematiska kvantitativa
regelbaserade investeringar och samtidigt
minskat andelen aktiv fundamental férvalt-
ning. Denna typ av férvaltning som ar skal-
bar och kostnadseffektiv genereras av de
modeller vi bygger utifrén vara strategier.

Intern- och extern
forvaltning

10 % externt
‘ 90 % internt

g
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Hallbart vardeskapande

Fokus pa hallbart virdeskapande ger majligheter att lingsiktigt oka avkastningen

och reducera den finansiella risken.

P& Férsta AP-fonden ar vi dvertygade om
attvifar battre forutsattningar att né fon-
denslangsiktiga avkastningsmal genom att
vitar hansyn till héllbarhetsaspekterivara
investeringsbeslut. Vifér battre kunskap om
investeringsobjekten utifrén ett stérre per-
spektiv, vilket ger battre forutsattningar att
generera avkastning till val avvagd risk.

Héllbarhetsaspekter varierar
ibetydelse

Vilka héllbarhetsaspekter som ar mest
relevanta for olika investeringar varierari
betydelse, bdde i omfattning och éver tid.
Vagledande ivar forvaltning ar darfér att
vi standigt séker optimera var forstéelse
av hur olika hdllbarhetsaspekter p&verkar
avkastning och risk for olika tillgdngsslag,
férvaltningsstrategier och tidshorisonter.
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Resurseffektivitet i fokus

Vibedomer att ett effektivt anvandande
av resurser och ett ansvarsfullt agerande
kénnetecknar I&ngsiktigt Idnsamma bolag.
Ett fokus pd resurseffektivitet i var forvalt-
ning, och p& att forflytta fondens innehav
mot mer resurseffektiva verksamheter,
bidrar positivt till portféljens avkastning
och en mer héllbar utveckling éver tid. Med
resurseffektivitet avser viverksamheter som
ar effektiva och ansvarsfulla i sin anvand-
ning av naturkapital, humankapital och
finansiellt kapital, 6ver hela sin vardekedja.
Vé&r ambition att férflytta portféljen mot
mer resurseffektiva verksamheter uppnas
genom en kombination avintegrering av
hallbarhetsaspekter i investeringsprocessen
och dgarstyrningsarbete.
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Véra férvantningar ska vara tydliga

En grundférutsattning fér ett hallbart
vardeskapande ar att de verksamheter vi
investerar i agerar ansvarsfullt. Darfér for-
vantar vi oss att bolag respekterar ménsk-
liga rattigheter och évriga omréden som
omfattas av de internationella konventioner
och 6verenskommelser som Sverige har
stallt sig bakom. En viktig aspekt av Forsta
AP-fondens hdllbarhetsarbete &r att vara
tydliga med vilka férvantningar vihar pa de
verksamheter viinvesterar i. Genom att vara
engagerade och ansvarsfulla dgare verkar
vifor att ESG-brister i vara investeringar
forbattras och for att bolag tar ansvar och
aktivt hanterar relevanta risker och méjlig-
heterien héllbar riktning.

"Genom att vara engage-
rade och ansvarsfulla
dgare verkar vi fér att
ESG-brister i vara investe-
ringar forbattras och for
att de bolag vi investerar
i agerar ansvarsfullt.”

Magdalena Hakansson,
Héllbarhetschef Férsta AP-fonden
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Pi Forsta AP-fonden dr medarbetarna i fokus i allt vi gor. Virt viktiga uppdrag

bérs och utvecklas av knappa 70 personer, vilket gor att varje individs insats spelar

roll. Organisationen dr liten till sin storlek, men kompetensen hos medarbetarna dr

djup och fragorna som hanteras pa daglig basis kriver sivil stor som uppdaterad

kunskap utifrin vad som sker i omvirlden. Vir formdga att attrahera och vidare-

utveckla kompetenta och engagerade medarbetare dr helt sammankopplad med

hur vi lyckas med virt uppdrag, vilket gor att frigor som handlar om ledarskap,

organisation och medarbetare alltid finns higt pa agendan.

VIUTLOVAR

Utmaningar, ansvar och trygghet

i ett malmedvetet lag med ett menings-
fullt uppdrag

PAETT SATT SOM AR
Framatblickande, Oppet, Ansvarstagan-
de, Omtanksamt

OCHBLIR

En pensionsfond i varldsklass déar om-
varldens fértroende fér oss ar hégt och
vara medarbetare kanner stolthet,
sténdigt kan utvecklas och har méjlighet
att géraskillnad.

Foérsta AP-fonden finns till for att bygga
allas vér pensionstrygghet idag och for fram-
tiden och det utgér grunden fér allt vi gor. Vi
vdgleds av vara varderingar som ar fram-
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atblickande, 6ppet, ansvarstagande och
omtdanksamt. Vivill skapa en uppmuntrande
och inkluderande miljé med lika méjligheter
for alla dar medarbetare kénner stolthet,
motivation och gladje i arbetet, samtidigt
som man f&r utrymme att ta ansvar och
utvecklas. Fér att kunna né vara mal éar sam-
arbete och samverkan avgérande.

HR-processer under utveckling

Under 2021 arbetades en ny fondévergri-
pande strategi fram. Syftet var att enas
kring en gemensam tydlig vag framét och
arbetet med att férankra och implementera
strategin i verksamheten har fortlépt under
2022. Mot bakgrund av den nya strategin
fanns ocksé ett behov av en uppdatering av
flera av fondens HR-processer. Fondens HR
ar en stodfunktion vars uppdrag handlar

FINANSIELL INFORMATION
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P

Reflektioner fr&h en hy@s'rélld

JAGLOCKADES TILL Forsta AP-fonden p&
grund avsamhallsuppdraget och méjlig-
heten att varje dag f& bidra till pensions-
systemet vi alla ar en del av. Redan under
mina forsta intervjuer pé kontoret kandes
det ratt och intressant for mig. Min férsta
dag hamnade jag mittiett pdgdende
utvecklingsarbete dar HR-processer skulle
anpassas till en uppdaterad strategi och
implementeras i organisationen. Jag
forstod snabbt att innanfér myndighets-
vaggarna finns en snabbfotad, kompetent
och ambitiés organisation med en stark
vilja att hela tiden ligga i framkant.

Den lilla organisationen bar ett stort
ansvar och med det kommer en spdnnan-
de och omvaxlande vardag som praglas
starkt av allt som skerivéromvarld. Det
gdr relativt snabbt att lara kanna en
organisation som bestér av knappt 70
medarbetare, och jog ser mdnga maéjlig-

heter att lara och utvecklas under1&ng tid
framover med det standiga utvecklings-
arbetet som p&gér. Kollegorna ér en diver-
sifierad grupp med s&val nyutexaminerade
som specialister med decennier av erfa-
renhet och s& en stor grupp daremellan.
Vihar olika bakgrunder och befinner ossi
olika faser i livet. Som grupp fér vien bredd
av perspektiv p& det vi gér och det skapar
en fin dynamik. Alla ér otroligt trevliga,
omtdnksamma och proffsiga och jag har
verkligen kant mig valkommen frén dag ett.

Jag ser nufram emot att jobba vidare
med alla engagerade kollegor p& fonden
och driva HR-frdgorna for att vi ska fort-
satta vara en valmdéende organisation dar
alla utvecklas, utmanas och trivs i arbetet
med att férvalta kapitalet vi ansvarar for
pd allra basta satt.

Helena Bongsell,
HR Business Partner
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Nyckeltal medarbetare
2022 2021 2020 2019 2018
Antal medarbetare, medelantal 67 66 66 65 61
varav kvinnor, % 45 45 44 40 37
Antal personer i ledningsgruppen 4 5 5 7 7
varav kvinnor, % 50 40 60 71 57
Medelélder, &r 45 45 44 44 45
Personalomsdttning, % 11 13 8 7 15
1,7 1,0 1,0 2,0

Sjukfranvaro, % 0,9

om att ge cheferna forutsattningar att leda
sina medarbetare utifrédn den nya strategin
och ytterst bidra till en valméende organi-
sation. Processerna som HR ansvarar for
har en central roll i att skapa ratt férutsatt-
ningar, engagemang och medarbetare som
utvecklas, presterar och trivs sd att vi kan le-
verera p& vart uppdrag. Under hésten 2022
har frégor som rér exempelvis ledarskap och
processen for medarbetarens malsattning
och utvardering varit i fokus.

Medarbetarnas synpunkter

och aterkoppling viktig

Parallellt med 6versynen av HR-processerna
har arbetet fordjupats med de medarbetar-
relaterade delarna av den nya strategin.
Syftet har varit att involvera medarbetarna
i utvecklingsarbetet kopplat till strategin
med fokus pd hur vi utvecklar, vérdar och
attraherar medarbetare, vért ledarskap
och v@ra varderingar. Ett hogt deltagande
och ett stort engagemang gav vardefull
information fér det fortsatta arbetet for
bdade ledningsgruppen och HR dér vi bland
annat identifierade behov av ett ramverk for
larande och gemensamma insatser fér kom-
petensutveckling inom specifika omréden.
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Vi kommer ocksd att bérja jobba med ett
antal ledarskapsprinciper under 2023.

Pulsmdatningar

Verksamheten har under &ret arbetat fram
en ny modell fér medarbetarundersok-
ningar dar vi gar frén omfattande medar-
betarundersékningar var 18:e ménad till
mindre och mer frekventa pulsmatningar.
Den férsta métningen skickades uti slutet
av september och syftet med att ha tatare
intervalliméatningarna ar att méjliggéra
en regelbunden och béattre analys, fér att
kontinuerligt férsté var organisationen
befinner sig. Pulsmatningarna testas under
6 mdanader och vi utvarderar [6pande saval
svar som genomférande for eventuella
justeringar.

Resultatet av den forsta métningen
visar pd starka resultat i frdgor vad géller
exempelvis motivation i arbetet, om man
ser fram emot arbetsdagen, om man upp-
lever att man fritt kan fora fram &sikter och
om man upplever stéd av sin chef nér man
behéver det. Likasd ar det en mycket hog
andel medarbetare som upplever att det
ar tydligt hur arbetsgruppens mal bidrar
till att né organisationens évergripande

FINANSIELL INFORMATION

FONDSTYRNING

ATT VARA ANSVARIG fér fondens compliance-
funktioninnebdr att jag dr en oberoende
kontrollfunktion med uppdrag att stédja
organisationen att agera etiskt och félja alla
regler och krav som stalls pd oss, b&dde som
kapitalforvaltare och som statlig myndig-
het, samt félja upp detta. Jag rapporterar
regelbundet till bdde vd och styrelse, haller
utbildningar inom olika regelverk och ger
daglig rddgivning till medarbetare i olika
compliance-fragor.

Mitt arbete ar brett och dynamiskt.
Fragestallningar kan vara enkla och mycket
komplicerade. Det har kommit och kommer
kontinuerligt manga nya regelverk, framfér
allt frdn EU, men vi ar en global aktér, sé&

vi har inte enbart svenska och europeiska
regler att forhdlla oss till. Under &ret har
de omfattande sanktionerna mot Ryssland
tagit mycket tid att férstd och kontrollera.

Jag @rensam compliance inom vad

vikallar andra férsvarslinjen pé Férsta

AP-fonden men jag samarbetar tatt med
compliance-funktionerna p& de andra AP-
fonderna. Vihjalps &t att fdnga upp sddant
som hander i omvarlden och kan diskutera
svara fragor. Viordnar ocksa utbildningar
tillsammans och har t.ex. bedrivit ett ge-
mensamt projekt inom penningtvatt.

Jag trivs mycket bra p& fonden dar
jaginom mitt omrade hanterar bédde hogt
och lagt. Jag ar omgiven av hjéglpsamma
kolleger och blir ofta imponerad av den
kompetens som finns p& fonden. Har man
ett problem finns det oftast négon som kan
hjalpa till att l6sa det, trots att vi ar en liten
organisation. Fér mig personligen sé ar jag
stolt dver att arbeta p& Forsta AP-fonden.
Vihar ett fint uppdrag - att forvalta svenska
folkets pensionspengar.

Jenny Wentzel
Chef Compliance sedan 2017
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Fordelning, kvinnor och mén

54% mdn

46% kvinnor
mal. Ledningsgruppen och évriga chefer p&

fonden foljer kontinuerligt resultaten frén
pulsmatningarna och arbetar aktivt med
dem som utgdngspunkt fér dialog med med-
arbetarna kring s@val styrkor som utveck-
lingsmojligheter.

Vdalmé&ende och trygg arbetsmiljé
Foérsta AP-fonden arbetar I&ngsiktigt och
férebyggande for att erbjuda en sund och
trygg arbetsplats, for att bidra till medarbe-
tarnas vdalbefinnande och for att mojliggéra
en god balans mellan arbete och privatliv.
Var sjukfrénvaro ar fortsatt 1&g och under
2022 var den totala sjukfrénvaron nere pé
sinlagsta nivd pd fem é&r. Eftersom vivet att
friska medarbetare b&de trivs och presterar
battre varnar viom medarbetarnas halsa
och valma&ende. Vierbjuder riktade férma-
ner, friskvardsbidrag samt friskvardstimmar
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INVESTERINGSOVERTYGELSER

HALLBARHET

Styrelse
56% mdn
44% kvinnor

Ledning
50% kvinnor
50% mdn

for att bidra till en halsosam och balanserad
livsstil. Alla anstallda erbjuds dven regel-

bundna héalsokontroller. Utover pulsmat-
ningarna gérs aven &rliga undersékningar
kopplat till fysisk, social och organisatorisk
arbetsmiljé som utgér ett viktigt verktygii
det l6pande arbetsmiljdarbetet.

Etik och vardegrund

Var kultur é@r val forankrad i AP-fondernas
gemensamma vardegrund. Tydliga varde-
ringar och policys vagleder medarbetare

i det dagliga arbetet. Under 2022 har vi
haft en gemensam etikdag och dessutom
genomfort flera digitala kurser i form av sé
kallade nano learnings. Under &ret har vi
dven gjort en dversyn av fondens samtliga
styrande dokument for att fértydliga och
forenkla for véra medarbetare.

FINANSIELL INFORMATION

FONDSTYRNING

ag har.eft menjngsfullt o

VIAR TRE IT-SYSTEMUTVECKLARE inom Forsta
AP-fonden som utvecklar och underhé@ller
fondensinterna applikationer och pro-
cesser. Arbetet spanner brett éver b&dde
"back”- och "front"-utveckling och staller
krav pd att snabbt kunna satta sigininya
tekniker, ramverk och fragestallningar. Vi
jobbar agiltitva-veckors perioder men
har ocksd ett driftansvar for processer

och rutiner som krévs for fondens dagliga
verksamhet. Vi deltari manga gemensam-
ma projekt pa fonden och arbetar kontinu-
erligt med att forbattra och automatisera
fondens processer.

Forsta AP-fonden @r en liten organisa-
tion utan externa kunder, vilket ofta gor att
en egenutvecklad applikation ar mest kost-
nadseffektiv. Men vi skapar aven interna

interface for kopta system. Som system-
utvecklare far jag ta stort eget ansvar,
pdverka och fatta egna beslut gallande val
av teknik, design och arkitektur. Det galler
allt frén utveckling av webappar i moderna
frontend-ramverk till ren databasdesign.

Genom att jag ar delaktig, arbetar
med mé&nga olika team och kan bidrainom
fondens samtliga omré&den kénns arbetet
meningsfullt och utvecklande. Man upp-
muntras till att ta eget ansvar och kénner
alltid delaktigheti”sina” frédgor. Ett plus ar
att alla kollegor ar valdigt duktiga, trev-
liga och professionella och har ett stort
engagemang fér fonden och vart uppdrag.
Jens Ronnqvist,

Systemutvecklare inom | T-utvecklingsgruppen
sedan 20217
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Hallbarhetsrapportering

Vart héllbarhetsarbete

Forsta AP-fondens hdllbarhetsarbete utgér fran uppdraget
att pa ett foredémligt sétt, genom ansvarsfulla investeringar
och ansvarsfullt égande, férvalta en del av det allméanna
pensionssystemets buffertkapital for att uppnd en langsiktigt
hég avkastning till Idg risk. | arbetet faster vi sarskild vikt vid
hur en héllbar utveckling kan framjas, utan att géra avkall pé
det 6vergripande avkastningsmélet.

Att beakta miljaspekter, sociala aspekter och bolags-
styrningsaspekter (ESG-fradgor) ar en viktig del aven modern
forvaltningsstrategiisyfte att uppnd en ldngsiktigt hog
avkastning och god riskhantering. Som statlig myndighet och
forvaltare av statliga pensionsmedel, arbetar vi aktivt med
attintegrera olika héllbarhetsaspekterivar verksamhet.
Detta ar av stor betydelse for allmanhetens fértroende for
AP-fonderna och pensionssystemet.

Vitror att ett effektivt anvéndande av resurser och ett
ansvarsfullt agerande ofta kdnnetecknar ldngsiktigt hallbara
avkastningsméijligheter. Viforvantar oss att bolag respek-
terar mdnskliga rattigheter och 6vriga héllbarhetsomréden
som omfattas av de internationella konventioner och 6verens-
kommelser som Sverige har stdllt sig bakom. Genom att vara
engagerade och ansvarsfulla dgare arbetar vi for att de bolag
viinvesterar i hanterar relevanta risker i en hdllbar riktning.

Videlar vart uppdrag med Andra, Tredje och Fiérde
AP-fonden, vilket ger méjligheter till olika former av samverkan.

FORSTA AP-FONDEN // ARSREDOVISNING 2022
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ESG-strategi ==

Forsta AP-fondens ESG-strategi vidareutvecklar ( ,
organisationens syfte, mal och utvecklings-
potential inom ESG-omrdadet for att leverera
pd vart uppdrag. Strategin anger riktningen
fér fondens hallbarhetsarbete och beslutas av
fondens styrelse. Fondens vd antar érligen en
ESG-plan for hur ESG-strategin konkretiseras
och utférsiverksamheten. Inom respektive
férvaltningsmandat implementeras strategin

i forhéllande till de unika férutsattningar som
respektive férvaltningsmodell och tillgangsslag
medfor.
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Genom ansvarsfulla investeringar

Integrering av héllbarhetsaspekter i investeringsprocessen

Vibeaktar hur materiella hallbarhetsaspekter pdverkar véra investeringar éver tid. Valinformerade
investeringsbeslut ger oss battre forutsattning att generera hog avkastning till val avvagd risk.

L&s mer pd sidan 28.

Exkludering i enlighet med vardegrund

Viférvantar oss att de verksamheter viinvesterar i respekterar de internationella konventioner som
Sverige star bakom. Nar vi identifierar verksamheter som agerari strid med denna vardegrund, och vi
bedémer att vér méjlighet till pdverkan, genom ett aktivt dgararbete, ar begransad, kan vivalja att
sdljainnehavet. Lds mer pé& sidan 30.

Investeringar som framjar en héllbar utveckling

Vihar ett sarskilt fokus pa investeringsméjligheter som framjar en hallbar utveckling och samtidigt
moter fondens 6vergripande avkastningsmal, inom de tillgdngsslag dar vi bedémer att var investering
har en viss inverkan. Las mer pé sidan 32.

Genom ett ansvarsfullt dgande

Aktivt och ansvarsfullt agande
Vibedriver ett engagerat och ansvarsfullt agararbete, i syfte att pdverka bolag i en positiv riktning,
minska risk och frémja en hé&llbar utveckling, i Sverige och internationellt. Lés mer pé sidan 33.

Samverkan och paverkan med andra investerare
For att satta kraft bakom var méjlighet att pdverka samverkar vi gérna med andra investerare och har
anslutit oss till ett antal internationella och svenska samarbeten och initiativ. Lés mer pé sidan 35.

Fokusomrade klimat

Klimatarbete

Vibedémer att b&de klimatférandringar och den pdgdende omstéliningen till en mindre fossilberoende
varld paverkar fondens mojlighet till ett [angsiktigt vardeskapande éver generationer. Styrelsen har
darfor definierat klimatfrdgan som ett sarskilt fokusomrédde med ambitionen att portféljen ska bli
koldioxidneutral till 2050, med ett férsta delmdl om ett halverat avtryck till 2030. Lds mer pé& sidan 37.
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| fokus under 2022

Hur fonden lever upp till det lagstadgade
uppdraget utvarderas arligen av regering-
en. | den senaste utvarderingen av Forsta
AP-fondens verksamhet, konstateras att
fonden har uppfyllt det lagstadgade maélet
om att férvalta fondmedlen pa ett fére-
doémligt satt och har arbetat aktivt med
hallbarhetsfragor och infriat regeringens
férvantningar pd fonden. Regeringen ser
positivt pd att koldioxidavtrycket fortsat-
ter att minska och att resultatrapporte-
ringen inom hdllbarhetsomrddet utvecklas.
Den samverkan som sker mellan AP-fon-
derna inom ramen for Etikrédets verk-
samhet valkomnas liksom den 6versyn av
r@dets uppdrag och strategi som genom-
fordes 2022.
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Ny ESG-strategi

I'slutet av 20271 antog fondens styrelse en ny ESG-strategi
som beskriver hur organisationen ska arbeta de kommande
5-10 aren for att uppfylla sitt lagstadgade uppdrag inom
héllbarhet och égarstyrning. ESG-strategin omfattar alla
delar av fondens verksamhet och under dret har fokus varit
pd att tydliggéra styrning och ansvar i organisationen for
attvidare implementera den nya strategin i alla delar av
fondens verksamhet.

Samverkan mellan AP-fonderna

Forsta AP-fonden (AP1) har samma uppdrag som Andra,
Tredje och Fjarde AP-fonden (AP2, AP3 och AP4). Sjatte

och Sjunde AP-fonden (AP6 och AP7) har ocksé liknande
uppdrag inom pensionssystemet. Detta ger upphov till olika
former av samverkan mellan fonderna. Alla sex AP-fonderna
har en gemensam vardegrund och gemensamma riktlinjer
for hur malet om en féredémlig forvaltning ska redovisas.
De AP-fonder som placerarinoterade tillgdngar (AP1, AP2,
AP3, AP4 och AP7) har tagit fram gemensamma riktlinjer
for vilka tillgéngar viinte ska placera i. Darutéver samarbe-
tar AP1, AP2, AP3 och AP4 inom héllbarhetsomrddetinom
AP-fondernas Etikrad.

Utveckling av AP-fondernas Etikréd

Sedan 2007 har Férsta, Andra, Tredje och Fjarde AP-
fonderna, genom AP-fondernas Etikrad, samarbetat for att
genom dialog och engagemang driva positiv féréandring hos
utlandska portféljbolag med héllbarhetsproblem. Under
aret har fonderna gemensamt sett over Etikradets uppdrag
och strategiisyfte att samarbetet ska fortsatta vara en
effektiv och vasentlig del av AP-fondernas hdllbarhetsarbete.
Bland annat har Etikrédets arbetsprocesser och uppdrag
frédn fonderna tydliggjorts.

Rapportering om héllbarhet

Forsta, Andra, Tredje, Fjarde och Sjatte AP-fonderna om-
fattas inte direkt av EU:s Sustainable Finance Disclosure
Regulation (SFDR), som syftar till att 6ka transparensen i
héllbarhetsfrégor och férbattra jamférbarheten mellan oli-
ka finansmarknadsaktérer och finansiella produkter. Efter-
som foérordningen férvantas pdverka marknadspraxis over
tid kommer AP-fonderna under kommande &r att successivt
utveckla sin rapportering i linje med SFDR.
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Integrering av hallbarhetsaspekter i investeringsprocessen

Vi dr dvertygade om att fonden har bist forutsitiningar att nd det overgripande
mdlet om att leverera bista mijliga avkastning genom att vi tar hinsyn till héll-
barhetsaspekter i vdra investeringsbeslus.

Tillgéng till korrekt data

Vilka héllbarhetsaspekter som ar mest relevanta for vart
uppdrag tenderar att variera i betydelse och 6ver tid. En
férutsattning fér att kunna ta valgrundade beslut ér tillgéng
till korrekt och jamférbar data fér att mata, analysera och
utvardera olika héllbarhetsaspekter. B&dde utifrdn risker och
mojligheter, samt utifrdn vad som ar relevant idag och kan
bliiframtiden.

3 2 ML : - . . Oka forstdelsen for héllbarhetsaspekters p&verkan
w : Hur och i vilken omfattning viintegrerar héllbarhet iin-
vesteringsprocessen pdverkas Gven av tillgdngsslag och

o
i

vald férvaltningsmodell. Till exempel anvénder vi ett urval
av faktorer med fokus pé resurseffektivitet fér en global
systematisk aktiestrategi medan viisvenska smdbolags-
strategin gér en mer fundamental hdllbarhetsanalys av

— ) ' 3 respektive bolag. Vistravar efter att battre forsté hur olika
héllbarhetsaspekter pdverkar avkastning och risk for olika
tillgangsslag, férvaltningsstrategier och tidshorisonter for
att battre kunna anpassa och vidareutveckla hur viintegre-
rar héllbarhetsaspekter i var férvaltning.

Bolag med hégre héllbarhetsrisk

Vihar sarskilda riktlinjer och processer vad galler inves-
teringar i bolag som vi bedémer har sarskilt hog héllbar-
hetsrisk. Det kan vara bolag som &r verksamma inom vissa
branscher eller bolag som inte i tillracklig utstrackning
hanterar de fér bolaget mest relevanta miljo, sociala och
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bolagsstyrningsriskerna. Som stéd i vér bedémning anvéan-
der viinformation och analys frén bland annat MSCI ESG
Research och Sustainalytics.

Klimatrisker

Viarbetar dven med attidentifiera och analysera klimatris-
kerifondens forvaltningsstrategier och beaktar klimata-
spekterien rad olika investeringsbeslut, allt fran tillgédngs-
allokering till enskilda bolagsinvesteringar. Som ett led i
fondens arbete med att hantera finansiella risker relaterade
till portféljens klimatriskexponering har visélt av bolag med
fossil verksamhet samt satt mél for hur portféljens koldiox-
idavtryck ska utvecklas mot netto-noll.
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— Fokus 2022

Under éret har samtliga férvaltningsteam
fortsatt utveckla hdllbarhetsarbetet
sina respektive mandat, med utgdngs-
punkt ifrén det dvergripande madlet, att
till Idga kostnader skapa hég avkastning
pd lang sikt. Samtliga internt forvaltade
aktiestrategier integrerar héllbarhets-
aspekteriférvaltningen. Badde inom
systematiska aktiestrategier, dar vi valjer
aktier utifrén tydliga kvantitativa regler,
som inom den indexndra aktieforvalt-
ningen har arbetet resulterat i att stra-
tegierna bland annat beaktar bolagens
hantering av koldioxidutslapp.

Ranteforvaltningen har fortsatt ar-
betet med integrering av ESG-analys for
kreditportfoljen. Under &ret har fonden
gjort ytterligare investeringar i Sustain-
ability Linked Bonds (SLB) dar emittenten
knyter rantan till en rad hallbarhetsrela-
terade mdl. Beroende avivilken grad bo-
lag uppfyller malsattningarna péaverkas
denranta som erhdlls. Det blir ett satt for
kreditinvesterare att hélla bolag ansva-
riga for sina héllbarhetsmal samtidigt
som det 6kar incitamentet fér bolag att
uppné sina héllbarhetsmal.

Den avinvestering av bolag med fossil
verksamhet som genomférdes fér négra
ar sedan innebar t ex att var portfolj sak-
nar visst skydd i tider av hogre inflation,
en egenskap viistallet sékt &terskapa ge-
nom andra strategier och tillgdngar utan
nackdelarnaiform av 6kad klimatrisk-
exponering.

Sarskilt hég hallbarhetsrisk

Fonden har sen tidigare riktlinjer och
processer ndr det gdller investeringar i
bolag som vibedémer har sarskilt hég
hallbarhetsrisk. Syftet ar att sakerstalla
att hallbarhetsrisken beaktas i samband
med investeringar och bidra till en effek-
tiv riskhantering av de bolag vi dr investe-
rade i. Sen ett &r tillbaka inkluderas aven
bolagivissa branscher, som exempelvis
spel- och férsvarsindustrin, som i sig har
forhojda héllbarhetsrisker. Under dret
har viarbetat med att vidareutveckla
uppfoljning och utvardering av saval
bolag som mandat.

Biologisk méngfald

| takt med 6kade klimatforandringar

har forstdelsen for vikten av biologisk
mangfald fatt ett allt storre fokus bland
bd&de bolag och investerare. Vi féljer
utvecklingen inom omradet for att battre
forstd hur vi kan adressera relevanta
aspekter for var portfolj pd ett mer struk-
turerat satt. B&de vad galler hur bolag

ar beroende av naturkapital och ekosys-
temtjanster men dven bolagens pé&verkan
pd dessa. Sen en tid tillbaka har vi, som
en del av vér systematiska aktiestrategi,
ett fokus pd ett effektivt och ansvarsfullt
anvandande av naturkapital och inom
ramen for bolagsdialoger adresserar

vi enskilda omré&den som rér biologisk
mangfald, som exempelvis héllbar mat-
produktion och avskogning.
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ANSVARSFULLA INVESTERINGAR

Exkludering i enlighet med vardegrund

Vi forvéntar oss att de verksambeter vi investerar i respekterar ménskliga réttigheter
och dvriga omriden som omfattas av de internationella konventioner och dverens-

kommelser som Sverige har skrivit under.

Forsta, Andra, Tredje ,Fjarde och Sjunde
AP-fonderna har tagit fram gemensamma
riktlinjer for vilka tillgdngar som kapital inte
bér placeras i. Dessa utgdr frén AP-fonder-
nas gemensamma vardegrund och relaterar
i forsta hand till de internationella konven-
tioner och éverenskommelser som Sverige
skrivit under. Viférvantar oss att de bolag
viinvesterarirespekterar dessa, nationell
lagstiftning och att verksamheterna lever
upp till FN:s Global Compact's tio principer
for ansvarsfullt foretagande samt FN:s vag-
ledande principer fér féretag och manskliga
rattigheter.

P&verkan viktigast

Dialog och ett aktivt pdverkansarbete

ar en viktig mojlighet att som ansvarsfull
agare framja en héllbar utveckling, genom
att bidra till battre bolag med langsiktigt

FORSTA AP-FONDEN // ARSREDOVISNING 2022

goda avkastningsméjligheter. | manga fall
kvarstér fonden darfor som agare trots att
bolaget for tillfallet inte lever upp till vara
krav, med malsattningen att forséka pa-
verka féretaget i dnskvard riktning. Det ar
sarskilt relevant for Forsta AP-fonden, som
en l&ngsiktig investerare med en global och
vdldiversifierad portfél;.

Ibland valjer vi dock att sdlja ett innehav.

Men en uteslutning av bolaget ur fondens
placeringsuniversum ar en sista utvdag och
sker forst nar mojligheten att péverka
beddms vara mycket smd. Avslutar vi vart
agarskap, bidrar det i sig inte till férandring.
Forsta AP-fonden samverkar med Andra,
Tredje, och Fjarde AP-fonderna, genom
AP-fondernas Etikrad, kring dialoger och
péverkansarbete. Las mer om véra dialoger
med utlandska bolag pd www.etikradet.se
och p& www.apl.se.

—> Utfall 2022

For att identifiera bolag som kan associeras till krénkningar av internationella
konventioner, 1&ter Férsta AP-fonden, tillsammans med Andra, Tredje och Fjarde
AP-fonderna, sina innehav regelbundet granskas av en extern part.

Under éret identifierades incidenter, som bedémts som en mojlig eller bekréftad
krankning av en internationell konvention, i 111 av drygt 3 000 bolag. Genom
AP-fondernas Etikrad har Férsta AP-fonden fort dialog med identifierade bolag under
aret.

Under 2022 péborjade Etikrddet sexton dialoger och kunde avsluta fem av dessa
eftersom mélsattningen hade uppnatts. Vid arsskiftet pdgick aktiva dialoger med
86 bolag.

Granskning av AP-fondernas innehav

2022 2021 2020 2019
Antal bolag i AP-fondernas portféljer 3202 3168 2430 3557
- Varav bekréftad krankning 28 23 22 29
- Varav risk for krénkning 83 89 72 91
- Varav utan anmdérkning vid granskning 3091 3056 2336 3437
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| enlighet med vér vardegrund investerar Férsta AP-fonden inte i bolag
som associeras till foljande produkter eller verksamheter.

oy

Klustervapen
och landminor

Férdraget om férbud av antiperso-
nella minor och konventionen mot
klustervapen sager att stater som
undertecknat och ratificerat for-
draget ska upphéra att producera,
handla med och anvénda person-
minor respektive klusterbomber. Vi
investerar darfoér inte i bolag som
tillverkar eller marknadsfor kluster-
bomber eller landminor.

FORSTA AP-FONDEN // ARSREDOVISNING 2022

Kdrnvapen

Vi véljer bort bolag med verksam-
het som inte féljer andemeningen
iicke-spridningsavtalet, vars syfte

tt varlden pa l&ng sikt ska vara
kérnvapenfri. Vi réknar modernise-
ring och upprustning av existerande
karnvapen till denna kategori.

FINANSIELL INFORMATION

FONDSTYRNING

~
I

Tobak och cannabis for icke-
medicinskt bruk

Viinvesterar inte i bolag verksamma
inom tobaksproduktion mot bakgrund
av andemeningen i konventionen fér
tobakskontroll, vilken syftar till att
kraftigt minska tobakskonsumtio-
nen och tobaksrékningens skadliga
effekter.

Viinvesterar inte heller i bolag
verksamma inom cannabis fér icke-
medicinskt bruk baserat pd FN:s

konventioner om narkotiska preparat.

Dessutom kan enskilda
bolag uteslutas

I de fall vi identifierar bolag som
agerar i strid med de internationella
konventioner som Sverige skrivit
under, och dé vi bedémer att var méj-
lighet till paverkan ér begréansad, kan
vi vdlja att sdlja innehavet.

Aktuell exkluderingslista finns pa var
hemsida www.ap1.se
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Investeringar som framjar en hallbar utveckling
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Forsta AP-fondens malsittning dr att oka investeringar i tillgingar som framjar

en héllbar utveckling och bidrar till FN:s globala mal. Fokus ligger pd investeringar

som maoter fondens dvergripande avkastningsmdl och samtidigt bidrar till stora

héllbarhetseffekter i forhillande till investerat kapital.

Som endel av vart uppdrag ska Forsta AP-fonden fésta sar-
skild vikt vid hur en héllbar utveckling kan framjas, utan att
gora avkall pé det évergripande avkastningsmdlet. Eftersom
olika tillgdngsslag har olika stor inverkan p& den underlig-
gande tillgéngen fokuserar vi pd investeringar som bidrar till
stora hdllbarhetseffekter framstinom alternativa investe-
ringar och krediter.

Vihar under dren identifierat flertalet intressanta
investeringsmojligheter som framjar en hdllbar utveckling
och samtidigt motsvarar Férsta AP-fondens krav pé risk och
avkastning.

Under 2020 beslutade fonden att 6ka denna typ av inves-
teringar inom riskkapitalfonder och under dret har samtliga
nyinvesteringar gjorts i strategier som framjar en héllbar
utveckling. Som exempel kan nédmnas en fond med fokus pé
investeringar i europeiska bolag som bidrar till [dsningar av
klimatrelaterade problem inom exempelvis energiomstdlining,
utslé@ppsminskning av koldioxid, héllbar matproduktion och
miljévanliga transporter. En annan fond viinvesterat i arinrik-
tad pd bolag som utvecklar biologiska lakemedel, medicinsk
teknologi och IT inom hdlso- och sjukvérd i USA och Asien.

Inom gréna och sociala obligationer har volymen fortsatt
vara relativt god i Europa och vi har gjort nya investeringar
inom tillgdngsslaget.

Reala tillgdngar med fokus pa energiomstdliningen
Den stérsta andel av fondens innehav som motsvarar Férsta
AP-fondens kriterier for investeringar som framjar en héllbar
utveckling utgérs av onoterade fastigheter och infrastruktur-
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tillg&ngar. Under Gret gjordes en ny investering i Quinbrook
Net Zero Power Fund som fokuserar pd infrastrukturinves-
teringar inom férnybar energi. Ett annat exempel ar Polhem
Infra, som Forsta AP-fonden dger tillsammans med Tredje
och Fjarde AP-fonden. Bolaget investerari och férvaltar ono-
terade infrastrukturtillgédngar inom exempelvis férnyelsebar
energi, energilagring och digital infrastruktur. Polhem Infra
ingick under dret ett ramavtal med Solkompaniet i syfte att
projektera, utveckla och bygga storskaliga solkraftsparkeri
Sverige. Férnybar energiproduktion utgér en viktig del av om-
stallningen for att kunna méta det snabbt 6kande elbehovet
isamhallet.

Sen 2027 &r Férsta AP-fonden, via det AP-fondséagda
bolaget 4 to 1 Investments, investerade i Northvolt. En in-
vestering som vi bedémer kommer att bidra positivt till b&dde
pensionssystemet och vart samhalle genom den viktiga roll
som bolaget hariden globala klimatomstallningen.

Quinbrook Net Zero Power Fund

"Fonden fokuserar p& den snabbt véxande sektorn inom férnybar
energi, framférallt i USA men dven i UK och Australien. Investe-
ringen férvdntas generera en attraktiv riskjusterad avkastning och
bidra med en diversifierande effekt

till den totala portfélien samtidigt Ulﬂb][OO
som den méter vara hégt stallda infrastructure
krav p& ESG och bidrar till en lang PARTNERS

siktigt hallbar utveckling.”

— Utfall 2022 }‘
Tillgdngar som motsvarar -

|
ondens kriterier for ' ~
::nvedsteritgctzr somffrémiar “‘
GLOBALA MALEN

en héallbar utveckling upp-
for hallbar utveckling

-“"

gar till 86 548 Mkr (84 476).

Fordelning per tillgdngsslag

Grona obligationer, 4,3%

Sociala obligationer, 0,8%

Riskkapitalfonder, 6,1%
|

Infrastruktur, Fastigheter,
9,4% 79,3%

Foérdelning per utvecklingsomréde

Starkaindivider, 0,9%

Effektiva institutioner, 0,4%

Naturkapital, 1,2%

Grundldggande
behov,
41,8%

Klimatférandring,
55,7%

#32



INNEHALL VERKSAMHETEN INVESTERINGSOVERTYGELSER HALLBARHET FINANSIELL INFORMATION FONDSTYRNING

ANSVARSFULLT AGANDE

Aktivt och ansvarsfullt dgande

Genom att vara en affarsinriktad, lingsiktig, engagerad och transparent dgare med

hig integritet bidrar vi till en hig avkastning och stirker omvirldens fortroende for
fonden.

Aktivt dgande 8kar avkastningen
Syftet med @garstyrning ér att langsiktigt
6ka avkastningen och reducera den finan-
siella risken. Forsta AP-fonden ér évertygad
om att valskétta bolag har stérre mojlighe-
ter att generera vinster och undvika risker. . . Q I .
Av den anledningen kan de ocksd ge oss Agarstrategier och maluppfyllelse fér dgarstyrning
en hogre avkastning. Genom att anvanda

den stéllning som vért dgande ger pd ett

ansvarsfullt satt vill vi péverka bolagenien

12

oositiv riktning. Aktivt dgande genom styrelserepresentation

Manga risker och méjligheter inom hall-
barhetsomrddet ligger ett antal &r framat

14

itiden. Som l&ngsiktig dgare ska vi kunna Paverkan genom valberedning

forstd och agera pé dessa. Detta gor vi via
dialoger med bolagen, i valberedningar och

41,4%

genom att rosta pd bolagsstammor.

Bolagsstémmorna under 2022

Forsta AP-fonden ladgger ned ett stort ar- el e el (ERE phseE.e

bolagsstémmor

82

bete i att delta pé stdmmor och résta i olika

beslut pd stdmmor i Sverige och véarlden . .
Paverkan genom att rosta

bver, b&de genom att agera sjalva och ge- o .. >1 288
' d bolagsstammor utomlands

nom ombud. Under 2022 réstade fonden pd P 9

1370 stdmmor. Fér att 6ka transparensen

och ocksé satta ytterligare press pd bola- 86

gen vivill p&verka, publicerar vi hur vi réstat Péverkan pd utléindska bolag genom dialoger

pd samtliga bolagsstdmmor pd var hemsida
www.apl.se.
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Antal bolag med styrelserepresentation

Aktivt arbete i 14 noterade svenska bolags
valberedningar

Andel kvinnliga ledaméter i de bolag dér fonden
sitter i valberedningen 2022

Réstade pa 82 stammor i noterade svenska
bolag under 2022

Réstade pa 1288 stammor utomlands
under 2022

Genom AP-fondernas Etikrdad fors dialoger
med 86 bolag
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Forsta AP-fonden réstar p& stémmor i
27 lénder. De flesta bolag som fonden rostar
pd har hemvisti USA (46 procent av stam-
morna) foljt av Frankrike (drygt 6 procent).
Svenska bolag stér for 6 procent av antalet
stdmmor som fonden réstar pad.

| tabellerna redovisas réstningen for
bdade forslag frédn bolagen och férslag frén
aktiedgare. | Sverige ar méjligheterna att
fora dialoger med bolagsstyrelser och p& sé
satt paverka bolagsstémmorna stora. Det
ar darfér mycket ovanligt att institutionella
aktiedgare i Sverige behéver ldgga egna
forslag till stammorna. Det ér ocksé mycket
ovanligt att fonden réstar emot styrelsernas
forslagisvenska bolag eftersom kompro-
misser kan nds innan férslagen laggs pa
stdmman. | de fall d& det dndd sker redovi-
sar fonden tydligt sina stallningstaganden.

Aktiedgarférslag

I mdnga andra lénder, inte minst i USA, ar
aktiedgarfoérslag ofta den enda méjligheten
for aktiedgare att paverka bolagsstémmor-
na. Férsta AP-fonden tar stallning och réstar
pd alla dessa férslag. Det ar dock viktigt att
notera att vissa aktiedgare ladgger forslag
som exempelvis syftar till att forsémra bola-
gets klimatarbete eller redovisning. S&dana
forslag har Forsta AP-fonden rostat emot.

FORSTA AP-FONDEN // ARSREDOVISNING 2022

INVESTERINGSOVERTYGELSER

HALLBARHET

Réstning om ersdttning

och ansvarsfrihet

Som ansvarsfull investerare ar vi aktiva och
rostar i olika frdgor. Under 2022 var ersatt-
ning till ledande befattningshavare en viktig
punkt p& manga svenska bolagsstammor.
Det sker en 6kning av bolag som kopplar
ersattningar till héllbarhetsrelaterade mal,
vilket &r en utveckling vi stdller oss positiva
till och uppmuntrar bolag att utforma
ersdttningsprogram som dven omfattar
icke-finansiella mé&l som péverkar bolagens
l&ngsiktiga lénsamhet. Férsta AP-fonden
deltariett antal diskussioner varje &r dér vi
péverkar bolagen att kompromissa med oss
s& att ersdttningsprogrammen andras och

i stérre utstréckning utformas med tydliga
och utmanande prestationskrav. Under
2022 ledde diskussionerna fram till goda
kompromisser i de flesta fall. | fem andra fall
var bolagens styrelser inte villiga att kom-
promissa med fonden och viréstade darfér
emot deras forslag pd stémmorna. Detta
gallde Byggfakta, Kinnevik, Sagax, Vitec
och Volvo Cars.

Efter att det framkommit att Ericssons
styrelse och ledning inte varit tillrackligt
transparenta i frdgan om korruption i Irak
och informationsgivningen till Department
of Justice i USA inledde fonden ett aktivt
arbete for att sattasig in i frdgan och stalla

FINANSIELL INFORMATION

FONDSTYRNING

krav pé bolaget. Som ansvarsfull investerare
ar det viktigt att ha tillgang till fakta och in-
formation fér att kunna bedéma situationen
och eventuella konsekvenser for bolaget.
Med anledning av den bristfalliga infor-
mationsgivningen anser vi inte att det var
mojligt att bevilja ansvarsfrihet fér var och
en av styrelsens ledamoter, ordférande och
vd i bolaget. Ericssons styrelse ar nu skyldiga
att &terkomma med vissa uppgifter och
stallningstaganden senast till Grsstdmman
2023. Férsta AP-fonden rostade dven emot
styrelsens ersattningsrapport. Ledande
befattningshavare fick rorlig erséttning frén
bolaget som delvis baserades p& kursut-
vecklingen pa bolagets aktier. Det innebar
att ersattningsniv@erna inte reflekterat
effekterna avinformationsgivningen kring
Irakutredningen.

Valberedningari 14 svenska bolag
Svenska bolag som ar noterade pé en regle-
rad marknad i Sverige ska enligt Svensk kod
for bolagsstyrning (Koden) ha en valbered-
ning. Valberedningen bestdr i allméanhet av
de fyra—fem stérsta dgarna och har till sin
viktigaste uppgift att foresld ledamaoter till
bolagens styrelser till Grsstdmmorna. Som
en stor adgare deltar fonden i det viktiga
arbetet. Infér arsstdmmorna 2022 deltog
fondeni 14 valberedningar i noterade bolag

med att bidra till att bolagen far basta
mojliga styrelser. Arbetet i valberedningarna
inriktas pd att hitta kandidater med ratt
kompetens. Vilken kompetens det handlar
om ar olika for bolag i olika sektorer ochii
olika skeden av bolagets utveckling. Forsk-
ning visar att grupper och darmed styrelser
om de satts samman med stor mangfald
ar mer effektiva. Framforallt ar det viktigt
attledamoéterna bidrar med olika satt att
tanka, sa kallad kognitiv méngfald. En jamn
konsfordelning bidrar ocksa till mangfalden.
Kollegiet for svensk bolagsstyrning har som
mdalsattning att andelen av det minst fore-
trddda kénet i svenska noterade bolag ska
uppgd till minst 40 procent. | de bolag dar
Forsta AP-fonden verkativalberedningen
infor stammorna 2022 uppnéddes en andel
kvinnor p& 41,4 procent.

P& www.apT.se redovisar vimer om de
valberedningar som fonden medverkat i.
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Samverkan och paverkan med andra investerare

Som enskild stor investerare har vi en stark paverkan och genom att arbeta

tillsammans med andra blir vi innu starkare i vira dialoger.

AP-fondernas Etikr&d
Etikrédet bildades 2007 av Férsta, Andra, Tredje och Fjarde
AP-fonderna. Etikrddets arbete handlar om att, for fonder-
nas rékning, agera for att de bolag vi investerar i ska félja
de internationella konventioner som Sverige skrivit under.
Det gor Etikr@det genom att stalla krav pd forbattringar
i de utlandska bolag som fonderna dger och som inte nar
upp till forvantningarna. Genom det arbetet kan bolagen
férbattras inom viktiga omrdden och darmed ge battre for-
utsattningar for att generera goda resultat. AP-fonderna ar
relativt smé dgare i utlandska bolag och Etikrédet fokuserar
darfor sitt arbete pd de dialoger och projekt som bedéms
gbra mest positiv skillnad. Mé&lsattningen ar att pé&verka bo-
lagen att arbeta systematiskt, strukturerat och transparent
for att forhindra krankningar av internationella konventio-
ner som Sverige skrivit under. Etikrddets erfarenhet hittills
visar att dialog ar ett effektivt verktyg som ger resultat.

AP-fonderna investerar stora delar av sitt kapital i glo-
balt diversifierade aktieportfoljer. Det totala antalet bolag
kan uppgd till cirka 3 200 noterade féretag. Etikréddet for
dialog med bolag vid bekraftade krankningar och vid risk
for krankningar. Dialogerna har en jamn spridning av bolag
i olika sektorer, geografiska omrédden och héllbarhetsfra-
gor. Cirka 60 procent av dialogerna handlar om méanskliga
rattigheter, 15 procent om miljé och klimat och 26 procent
om bolagsstyrning eller affarsetik.

Las mer p& Etikréddets hemsida, www.etikradet.se och pé&
www.apl.se.
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| takt med att féredémlig forvaltning integreras i AP-
fondernas forvaltningsstrategier och mélsattningar beslot
Forsta, Andra, Tredje och Fjarde AP-fonden att se dver
Etikrddets uppdrag och arbetssatt. Resultaten av den 6ver-
synen ar att Etikréddets verksamhet i huvudsak ar bra och
uppndr goda resultat. Effektiviteten i Etikradets arbetspro-
cesser och styrningen av Etikrddet kunde dock forbattras pé
né&gra punkter. Under 2023 kommer dessa férandringar att
genomforas for att pd sé satt f& en dnnu stoérre och effekti-
vare péverkan pd AP-fondernas utlandska portféljbolag.

Paverkansdialoger férdelade
pé héllbarhetsomréde - ESG

Manskliga

rattigheter, 60% Milis, 15%
— ==

86

dialoger Bolagsstyrning

- affarsetik, 26%

Tillsammans mot korruption

Korruption och bristande regelefterlevnad férsvérar all
utveckling och ar en utmaning fér ménga bolag dé det
dventyrar deras méjlighet att skapa varde och l6nsamhet.
Som stor investerare kan Foérsta AP-fonden bidra med att
pdverka bolagen och stalla krav.

For attytterligare starka investerares roll som aktiva
agare har Forsta AP-fonden tillsammans med Transparency
International Sverige och nGgra andra svenska investerare
bildat Investors Integrity Forum som ar en plattform dér vi

Etikradets paverkansdialoger per bransch

Antal
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gemensamt kan driva viktiga frégor koppla-
de till korruptionsrisker, inhdmta och sprida
kunskap och framja transparens, integritet
och ansvarsutkrévande, och pd sd satt ska-
pa battre férutsattningar for hdllbara och
l6nsamma investeringar.

PRI Advance

Under 2022 lanserade PRI ett nytt globalt
investerarsamarbete med fokus pd mansk-
liga rattigheter, PRI Advance. Ettinitiativ
som Forsta AP-fonden stodjer. Genom aktivt

pdverkansarbete med portféljbolag syftar
initiativet till att uppnd positiv forflytt-
ning inom manskliga rattigheter utifrén
FN:s vagledande principer for féretag
och manskliga rattigheter och darigenom
uppnd en positiv p&verkan pd ménniskor.
Inledningsvis ar fokus pd& ett 40-tal bolag
inom gruv- och metallindustrin samt inom
férnyelsebar energi. Las mer vilka interna-
tionella och nationella samarbeten och
initiativ Férsta AP-fonden har anslutit sig till
pdwww.apl.se

Tydliga férvantningar ér en del av paverkansstrategin

For att ge ytterligare kraft till véra pdverkansmajligheter har vi anslutit oss till ett

antal internationella och svenska samarbeten och initiativ som t ex Principles for

Responsible Investments (PRI), Climate Action 100+ och Swesif. Vart p&verkans-

arbete sker ocksé via AP-fondernas Etikréd.

Vifoérvantar oss att bolagen féljer féljande principer:

De av FN framtagna tio

principer for hallbart fére-

tagande (Global Compact)

inom bland annat

- Manskliga rattigheter
och arbetsvillkor

- Miljé

- Korruption

Tillampliga sanktionslistor
(t ex fran FN, EU och USA)

Transparent skattepolicy

Lokala regleringar
och lagstiftning

Aktiedgares rattigheter
+ Réstrétt
+ Likabehandling
+ Styrelse
- Kapitalstruktur

Relevanta bolags-
styrningskoder
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FOKUSOMRADE KLIMAT

Klimatarbete

Klimatforindringar och den pigiende omstillningen till en mindre fossilberoende
ckonomi dr en av vdr tids storsta utmaningar och spelar en central roll for en héllbar
utveckling och for framtida ekonomiska utfall. Forsta AP-fonden anser att klimatfrigan
utgor en exceptionellt stor risk som pdaverkar majligheter till lingsiktigt virdeskapande

over generationer.

Klimatarbete

Férsta AP-fondens klimatarbete utgdr

frén att forstd, identifiera och analysera
klimatrisker och hur dessa kan paverka
vardet p& fondens investeringar samt fon-
dens mojlighet att adressera dessa risker.
Analysen utgér grunden till hur viintegrerar
och adresserar klimatrisker i fondens olika
investeringsbeslut och i vért aktiva dgarar-
bete, med syftet att verka for en minskning
av koldioxidutslappen i den reala ekonomin.
| arbetet tar vistéd av TCFD:s rekommen-
dationer (Task Force on Climate-related
Financial Disclosure).

Styrning

Forsta AP-fondens styrelse har antagit en
ESG-strategi och relaterade malsattningar.
Malséttningarna ska uppfyllas utan att géra
avkall p& fondens évergripande uppdrag att
nd en l&ngsiktigt hég avkastning. Styrelsens
hallbarhetsutskott foljer regelbundet upp
fondens hallbarhetsarbete och mélsattning-
ar. Darutéver beslutar fondens vd érligen om
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fondens ESG-plan, som ar vd:s styr-
dokument fér hur ESG-strategin konkreti-
seras och utforsiverksamheten samt hur
Gterrapportering ska ske.

Strategi

Klimatrisker brukar delas in i:
OMSTALLNINGSRISKER - hur exempelvis
var portfolj eller en enskild investering pd&-
verkas av en omstdllning i linje med Paris-
avtalet. Det kan vara nya tekniska l6sningar,
regulatoriska férandringar och nya konsum-
tionsmonster som kan péverka allt frén ett
bolags kostnader for insatsvaror till efter-
frdgan pé dess produkter.

FYSISKA RISKER - exempelvis hur var port-
folj eller en enskild investering p&verkas av
de fysiska konsekvenserna av klimatféorand-
ringar. Det kan vara 6kade temperaturer,
vattenbrist eller extrema vaderhandelser
som kan komma att pdverka bolagets direk-
ta verksamhet eller dess vardekedja.

2

A
7'

X

L
»

/ﬁ\"'

?&

#37



INNEHALL VERKSAMHETEN

Beroende pd scenario kommer olika regio-
ner, branscher och ddrmed enskilda bolag
péverkasiolika utstrackning. For att 6ka
forstdelsen for hur framtida scenarier kan
péverka fondens tillgdngar anvander vi
klimatscenarioanalyser som en del i fram-
tagandet av fondens strategiska tillgadngs-
allokering.

Foérsta AP-fonden bedémer att omstall-
ningsrisk fortfarande utgér den priméra
risken for var portfolj de nédrmsta éren.
Samtidigt ar det viktigt att vi vid mer I&ng-
siktiga och mindre likvida investeringar i
stérre utstrackning vager in de fysiska
riskerna.

Riskhantering

Fonden har utvecklat ett verktyg for att
identifiera de mest materiella omstélinings-
riskernaideinternt férvaltade mandaten
och regelbundet kunna félja upp hur dessa
utvecklas éver tid. Verktyget togs framii
syfte att 6ka forstdelsen for portfoljens
klimatriskexponering och har fungerat som
ettstodiatt prioritera arbetet med attinte-
grera klimataspekter iinvesteringsprocessen
och fondens aktiva égararbete.

Som ett resultat av vart arbete har vi
successivt avvecklat var exponering mot
bolag med fossil verksamhet. Vibedémer
att en omstdllning till en mindre fossilbe-
roende ekonomiinnebdr en sdrskilt stor
omstdllining och darmed en stor osdkerhet
fér bolag inom kol, olja och gasindustrin,
vilket gor attinvesteringaridessa bolag kan
medféra en hogre finansiell risk fér fonden
6ver tid. Vid &rsskiftet 2018/2019 salde vi
av bolag med betydande verksamhet inom
kol och oljesand. Under 2020 avinvesterade
vi fran bolag som hér till energisektorn (kol,
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olja och gasbolag) samt bolag som antingen
utvinner kol, dger stora kolreserver eller ar
stora kolkraftsproducenter.

Darutéver integrerar vi klimatrelatera-
de faktorer imerparten av de forvaltade
mandaten, ofta i kombination med ett
aktivt dgande. Ett arbete som regelbundet
behover vidareutvecklas, i takt med att
forstéelsen for olika klimatrelaterade risker
féorandras och tillgédngen till battre och mer
relevant data 6kar.

Utover att beakta klimatriskerivéra
investeringsbeslut kan vi, genom vart aktiva
dgande, arbeta for att bolag hanterar sina
klimatrisker pd ett l&ngsiktigt hdllbart satt.
Vihar aven méjlighet att investeraii tillgang-
ar som framjar en hdllbar utveckling och
kan bidra positivt till bdde avkastning och
omstdliningen.

Mal och métetal

Foérsta AP-fonden ska reducera sin portfoljs
koldioxidavtryck till netto-noll Gr 2050,
framst genom att de bolag vi dger reducerar
sina koldioxidavtryck, ilinje med Parisav-
talet. Ett forsta delmdl ar att halvera det
portfoljviktade koldioxidavtrycket till 2030,
jamfort med 2019. Malsattningen speglar
portfdljens globala och valdiversifierade
inriktning och utg@r frén att vi, som l&ngsik-
tig forvaltare, bor verka fér en minskning av
koldioxidutslappeniden reala ekonomin.
For utfall se sid 39.

Vidare har fonden en mélsattning att
6kainvesteringar i tillgdngar som framjar en
héllbar utveckling. Fokus ligger p& inves-
teringar som méter fondens évergripande
avkastningsmal och samtidigt bidrar till
stora hdllbarhetseffekteriforhéllande till
investerat kapital. For utfall se sid 32.
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— Fokus 2022 - Klimatarbetet

+ Implementering av Férsta AP-fondens
nya ESG-strategi, som ger forutsatt-
ningar att an battre uppfylla uppdro-
get om féredomlig forvaltning.

- Nya investeringar genomféors i verk-
samheter som vi bedémer kommer
gynnas av klimatomstallningen. Exem-
pelvis Quinbrook Net Zero Power Fund
som fokuserar pd infrastrukturinveste-
ringar inom energiomstallningen och
fornybar energi.

- Den avinvestering av bolag med fossil
verksamhet som genomfordes for
négra ér sedan innebar att vér portfolj
saknar visst skydd itider av hogre
inflation. En egenskap viistallet sokt
Gterskapa genom andra strategier och
tillgdngar utan nackdelarnai form av
okad klimatriskexponering.

- Fonden signerar ett globalt investe-
rarupprop till varldens ledare infér
COP27, dar vi &terigen uppmanar lan-
der att starka sina Gtaganden genom

att satta relevanta klimatmal och med
tydlig policy leverera pd dessa.

- Genom investerarsamarbetet Climate

Action 100+, bidragit till utvecklingen av

sektorspecifika omstallningsplaner for
flyg, livsmedel och stalindustrin.

- Genom AP-fondernas Etikrdd har vi

arbetat for att fler bolag ska rapportera

enligt TCFD's rekommendationer.

- Foérsta AP-fonden ingér i Transition

Pathway Initiative's Advisory committee.

- Utvidgat berdkningen av portféljens
koldioxidavtryck till att Gven omfatta
statsobligationer, som ett led i v&r am-

bition att 6ka andelen av portfoljen som

omfattas av fondens uppfdljning och
redovisning.

. Tilldelades tvd utmarkelser, SFDR for
Asset Owners awards, for fondens
arbete med att hantera portfoljens kli-

matriskexponering och minska koldioxid-

avtrycket.
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Utfall koldioxidavtryck

AP-fonderna rapporterar de noterade
aktieportfoljernas koldioxidavtryck enligt
gemensamt framtagna riktlinjer, se
www.apl.se. 2022 har aktieportféljens
koldioxidavtryck (scope 1 och 2) minskat.
De totala koldioxidutsla@ppen minskade
med 23 % till 0,71 miljoner tCO,e (0,93),
vilket framst férklaras av portfoljens mins-
kade aktieexponering. Portfoljens viktade
koldioxidintensitet, matt i forhallande till
bolagens omsattning, minskade med 14 %
till 7,1 tCO,e/mkr (8,2). Vilket justerat for
inflationsutvecklingen sedan baséret 2019
motsvarar 7,6 tCO,e/MSEK. Férandringen
forklaras frémst av att portféljbolagens
koldioxidintensitet ar l&dgre jamfort med
foregéende @r, en utveckling som péver-
kats kraftigt av valutakursférandringar.
Aven fondens minskade exponering mot
tillvaxtmarknader bidrog till ett lagre
koldioxidavtryck 2022.
Koldioxidavtrycket for fondens
innehavireala tillgédngar, som fastigheter
ochinfrastruktur, uppgick till 15,0 tCO,e/
mkr (5,2). Okningen forklaras framst av
att flerinnehav inom infrastruktur, som
generellt sett har hogre koldioxidintensi-
tet an fastigheter, nu redovisar utslapps-
data. Forinnehavikreditobligationer

uppgick koldioxidavtrycket till 7,7 tCO,e/
mkr (13,0), en minskning som framst
forklaras av portféljférandringar och
valutakurseffekter.

| &r redovisar vi aven koldioxidav-
trycket for fondens innehav i statsobli-
gationer, matt som territoriella produk-
tionsbaserade utslapp i forhéllande till
BNP, som uppgar till 20,5 tCO,e/mkr. For
en beskrivning p& hur vi beréknar dessa
matt se fondens hemsida www.ap.se.

Koldioxidavtrycket ger underlag for
att bedoma vissa klimatrelaterade finan-
siella risker, sGsom ett pris pd koldioxid,
och prioritera pdverkansarbete for att
minska utsl@ppen, genom till exempel
krav pd utslappsmal, riskhantering, och
transparens. Mattet ska ses i kontext av
fondens évergripande héllbarhetsar-
bete och i féorhallande till utvecklingen'i
den reala ekonomin. Koldioxidavtrycket
visar en historisk 6gonblicksbild av hur
utslappen frdn bolagen i fondens portfolj
ser ut. Vardena kommer att variera i
takt med att bolagens utslapp férand-
ras, men ocks& genom att portfoljens
sammansdttning dndras. Aven férand-
ringar i datakvalitet och valutakurser
kan péverka utfallet enskilda &r, samt
attinflationsutvecklingen over tid har en
ackumulerad effekt.

Portféljviktad koldioxidintensitet (TCFD)(+CO,e/mkr)

30
25
20
13 Mal
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10
— -50%
3 Mal
2050
2018 2019 2020 2021 2022 0

* Basdr ar 2019, vilket innebar att 50% motsvarar 8,25 tCO,e/mkr
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Koldioxidavtryck fér den noterade aktieportfdljen (Scope 1 och 2)

2021 2020 2019 2018
Totalt koldioxidutslépp (miljoner tCO,e) » 0,71 0,93 0,87 1,60 1,80
Forandring av portféliens totala koldioxidutslapp -23 7 -46
i forhdllande till foregéende ér, %
- varav férandring beroende pd férandringar i portféliens -28 14 -45
innehav, %-enheter
- varav férandring beroende pd férandringar i bolagens 5 -7 -1
utslépp, %-enheter
Relativt koldioxidutslépp (+CO,e/mkr) ? 3,6 3,9 4,8 13 16,1
Koldioxidintensitet (tCO,e/mkr) » 7,0 9,2 10,7 18,9 24,8
Portféljviktad koldioxidintensitet (TCFD) (+CO,e/mkr) 7,1 8,2 9,3 16,5 25,2
Forandring av portféliens koldioxidintensitet (TCFD)
i forhallande till foregéende ér, % -14 -11 -44 -34
- varav féréndring beroende pé féréndringar i portféliens
innehav, %-enheter -4 1 -52 -29
—varav férandring beroende pd férandringar i bolagens
koldioxidintensitet (%—enheter) -10 -12 8 -5
Kartlagt marknadsvarde som andel av totalt fondkapital, % 46 51 47 34 34
Andel av det kartlagda marknadsvardet fér vilket det finns
rapporterad utslappsdata, % 86 79 72 68 71
1) Summan av agd andel av portfélibolagens respektive koldioxidutslapp.
2) Summan av agd andel av portfélibolagens respektive koldioxidutslapp i forhéllande till portféliens marknadsvarde.
3) Summan av agd andel av portfélibolagens respektive koldioxidutslapp i férhéllande till summan av dgd andel av
portfélibolagens omsattning.
4) Méttet summerar portfélibolagens respektive koldioxidintensitet, d v s ett bolags koldioxidutslapp i férhallande till dess
omsattning, viktat baserat pd respektive bolags andel av portféljen.
.o . oo oo o
Férsta AP-fondens direkta miljépdaverkan
2021 20207 2019 2018
Elférbrukning i eget kontor, MWh 114,3 141,7 137,5 148,7 164,9
Fiarrkylaférbrukning i eget kontor, MWh 77,9 96,4 101,7 132,8 130,9
Varmeférbrukning i eget kontor, MWh 51,4 45,8 41,5 48,5 55,5
Vattenférbrukning, m? 404,8 488,2 530,0 725,6 660,4
Pappersférbrukning, ton 0,1 0,3 0,3 0,8 1,0
Andel milidmarkt papper av total pappersférbrukning, % 100 100 100 100 100
Tjansteresor med flyg, tusen mil 12,9 0,1 6 52 81
Tidnsteresor med flyg, utslépp ton CO, 16,5 0,1 16 69 96

1) Pandemin har paverkat utfallet.


http://www.ap1.se
http://www.ap1.se

Revisorns yttrande avseende
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Férsta AP-fondens héllbarhetsrapportering

org.nr 802005-7538

Uppdrag och ansvarsférdelning

Det ar styrelsen som har ansvaret for
héllbarhetsrapporteringen for &r 2022
och fér att den ar upprattad i enlighet
med Forsta AP-fondens principer fér
héllbarhetsrapportering som mot-
svarar det som framgar av &rsredo-
visningslagen.

Granskningens inriktning

och omfattning

Va&r granskning har skett med vagled-
ning av enligt FARs rekommendation
RevR 12 Revisorns yttrande om den
lagstadgade hallbarhetsrapportering-
en. Detta innebdr att var granskning
av héllbarhetsrapporteringen har

en annan inriktning och en vasentligt
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mindre omfattning jamfort med den
inriktning och omfattning som en revi-
sion enligt International Standards on
Auditing och god revisionssed i Sverige
har. Vi anser att denna granskning ger
oss tillracklig grund fér vart uttalande.

Uttalande
En hdllbarhetsrapportering
har upprattats.

Peter Nilsson
Auktoriserad revisor
Forordnad av regeringen

Helena Kaiser de Carolis
Auktoriserad revisor
Forordnad av regeringen

FONDSTYRNING
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Forvaltningsberdattelse

Styrelsen och verkstéllande direktéren for
Forsta AP-fonden avger hdrmed sin férvalt-
ningsberattelse for 2022. Forvaltningsbe-
rattelsen tillsammans med rékenskaper och
noter har granskats av fondens revisorer.
Granskningen omfattar sidorna 41-56.

Forsta AP-fondens resultat fér 2022 upp-
gick till =39,9 mdkr (80,7), vilket innebdr en
avkastning efter kostnader p&d-8,6 procent
(20,8). Matt dver den senaste tiodrsperio-
den uppgick avkastningen arligen till 8,1
procent. Det motsvarar en genomsnittlig
arlig real avkastning pé 5,6 procent, vilket
overtraffar det medelfristiga mdlet om 3,0
procents real avkastning efter kostnader
6ver rullande tioarsperioder.

Overféring till Pensionsmyndigheten
Under 2022 overforde fonden 4,7 mdkr (7,5)
till pensionssystemet for att tacka under-
skottet iinbetalade avgifteriférhdllande
till utbetalade pensioner. Sedan 2011 har
fonden netto betalat 69,3 mdkr till Pensions-
myndigheten for att tdcka underskotteti
pensionsutbetalningarna.
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Styrning och mandat

Forsta AP-fondens styrelse har det fulla an-
svaret for fondens verksamhet och svarar for
fondens organisation och férvaltningen av
fondens medel. Styrelsens arbete regleras i
AP-fondslagen (Lag (2000:192) om allman-
na pensionsfonder (AP-fonder)). Styrelsen
har delegerat ett férvaltningsmandat till vd,
vilket sétter ramarna fér kapitalférvaltning-
en. Mandatet ar uttrycktien risktolerans.
Denna manifesteras som en évergripande
tillgadngsférdelning samt begréansningar for
hur stora avvikelser frén tillgéngsférdelning-
ensom ar tilldtna. Begransningarna uttrycks
b&de som exponeringslimiter och som be-
grdnsningar i prognostiserad tracking error.

Strategisk inriktning

Inom ramen fér sitt forvaltningsmandat
beslutar Férsta AP-fondens vd om forvalt-
ningsinriktning och tillgéngsallokering i form
av en strategisk tillgédngsférdelning. Vd:s
strategiska tillgdngsférdelning utgér ut-
gdngspunkt for forvaltningsorganisationens
arbete med allokering och forvaltning.

FINANSIELL INFORMATION
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Haéllbart vardeskapande

Forsta AP-fonden har en hog ambition inom
héllbarhetsomré&det. Fondens 6vertygelse ar
attinvesteringar i valskotta bolag, innebar
enlagre risk och sannolikt ger en hégre lang-
siktig avkastning. ESG-aspekter integrerasii
investeringsbeslut och i fondens arbete som
engagerad dgare. Ambitionen att skapa
l&ngsiktigt hdllbar vardeutveckling genom-
syrar hela Forsta AP-fondens férvaltning.
Under 2022 har fonden implementerat en ny
ESG-strategi. Férsta AP-fondens hallbar-
hetsrapportering &terfinns p& sid 29-401
denna &rsredovisning.

Tillgéngsslag

Aktier

Forsta AP-fondens portfélj hade vid &rsskif-
tet en aktieexponering p& 201,8 mdkr mot-
svarande 47,9 procent av den totala port-
foljen. Aktieportfoljen var fordelad pé 79,2
mdkr i Sverige och 122,6 mdkr i utlandska
utvecklade marknader. Svenska aktier och
aktier p& utléndska utvecklade marknader
forvaltas huvudsakligen internt. Aktieport-
foljens avkastning fér 2022 uppgick till -20,4
procent, motsvarande -55,3 mdkr.

Aktier tillvdxtmarknader

Fonden har under &ret gjort en del omstruk-
tureringar i portféljen och bland annat av-
vecklat de externa mandaten med innehav

i tillvéxtmarknader. V&r omvarldsanalys
pekar pd betydande risker inom dessa mark-
nader under en tid framover (geopolitik,
ESG, likviditet). Viser ocksa fordelar med
att 6ka var interna forvaltning med en mer
dynamisk allokeringsprocess och férenklad
hantering av exponeringar med bibehdllen
hog likviditet. Intern forvaltning ger dven
goda férutsattningar for kontroll, risk ma-
nagement, rapportering och administration.

Réntebdrande vdrdepapper med hégre
kreditvérdighet

Forsta AP-fondens rdnteportfolj hade vid
arsskiftet ett marknadsvarde pd 101,6 mdkr,
motsvarande 24,1 procent av fondkapita-
let. Merparten &r placeringar i utlandska
obligationer. Avkastningen pd& fondens
rénteportfolj uppgick 2022 till -13,2 procent,
motsvarande —14,8 mdkr.
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Rdntebdrande vdrdepapper med ldgre
kreditvéardighet

Forsta AP-fondens exponering mot obli-
gationer med lagre kreditvardighet (High
Yield), uppgick den 31 december 2022 till 1,4
mdkr eller 0,3 procent av den totala portfél-
jen. Avkastningen for High Yield-portféljen
uppgick for aret till -13,0 procent, motsva-
rande -0,6 mdkr.

Alternativa investeringar

Fastigheter

Forsta AP-fondens fastighetsinnehav hade
vid &rsskiftet en exponering p& 74,4 mdkr,
motsvarande 17,7 procent av fondkapi-
talet. Fondens fastighetsinvesteringar ar
over tid fokuserade pd l6pande avkastning
frédn hyresbetalningar samt till viss del p&
férvantad vardestegring. Avkastningen for
fastighetsportfoljen uppgick 2022 till totalt
7,4 procent, motsvarande 5,4 mdkr.

Infrastruktur

Fondens investeringariinfrastruktur upp-
gick vid slutet av éret till 8,1 mdkr, motsva-
rande 1,9 procent av fondkapitalet. Avkast-
ningen for infrastrukturportféljen uppgick
till 9,8 procent motsvarande 1,5 mdkr.

Riskkapitalfonder

Forsta AP-fondens investeringar i risk-
kapitalfonder uppgick vid &rsskiftet till

33,1 mdkr, motsvarande 7,9 procent av
fondkapitalet. Fonden investerar globalti
riskkapitalfonder. Avkastningen fér denna
tillgdngsklass férvantas dver tid vara hogre
an for noterade aktier. Avkastningen for
riskkapitalportféljen uppgick for dret till 2,1
procent, motsvarande 0,5 mdkr.
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Andel intern och extern férvaltning

Vid utg@ngen av 2022 var 89,9 procent av
tillgdngarna férvaltade internt och 10,1
procent av tillgdngarna forvaltades externt.
Férsta AP-fonden férvaltar internt nér

en samlad bedémning visar att enintern
forvaltning kan uppnd lika bra eller battre
avkastning till en lagre kostnad.

Samarbete och samverkan

med andra AP-fonder

AP-fondernas Samverkansrdd bildades 2016
for att utveckla samarbetet och samver-
kan mellan Férsta—Fjarde AP-fonden samt
Sjunde AP-fonden. Syftet &r att samverka
inom omré&den utanfoér investeringsverk-
samheten med mdlet att uppné kostnads-
effektivitet, effektivt resursutnyttjande
samt erfarenhets- och kunskapsutbyte.
Samarbetet sker i olika etablerade forum

i form av samordningsgrupper med varie-
rande sammansdattning av representanter
frén de olika AP-fonderna. Gemensamt for
dessa samarbeten ar att de drivs utifran det
mervarde som samarbetet skapar bé&de for
varje enskild fond och fér fonderna gemen-
samt. Varje samverkansgrupp formulerar
&rligen en egen uppdragsbeskrivning och
handlingsplan vilken féljs upp och rapporte-
ras halvérsvis till Samverkansrédet.

I slutet av &ret sammanfattas arbetet
ienrapport till fondernas vd:ar vilken aven
anvands som underlag i Regeringens arliga
utvardering av AP-fonderna.

Under 2022 har ett aktivt samverkans-
arbete genomfértsinom de olika verksam-
hetsomrédena. Exempel p& omré&den dar
fonderna har samverkat under &ret ar kring
upphandlingar (bl.a. rekryteringsbyrder och
sjukvérdsforsakring), finansiell rapportering,
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interna utbildningsinsatser och utveckling av
systemplattformar. Gemensamma kom-
munikationsinsatser har ocksd genomfoérts
med gott resultat. Férutom regelbundna
gemensamma moten inom varje samver-
kansgrupp sker ocks& mycket av samverkani
denl6pande kontakten mellan medarbetare
pd de olika fonderna dar man kan diskutera
frdgor med andra inom samma omrdade.

Kostnader under 2022

For att méta huruvida fonden ar kostnads-
effektiv deltar fondenieninternationell
kostnadsjémforelse, CEM. Fonden jémfors
med en jdmforelsegrupp som bestér av 19
globala pensionsforvaltare, med ungefar
samma portféljférdelning och storlek. Ingen
av de 6vriga AP-fonderna ingdr i jémforelse-

gruppen. Analysen fér 2022 visade pd att
fondens kostnader ar fortsatt Iédgre én
jamforelsegruppens kostnader. Rérelsens
kostnader fér 2022 uppgick till 238 mkr
(231). Provisionskostnaderna uppgick till

27 mkr (61). Fonden har under senaste tva
Aren aktivt arbetet for att sénka provi-
sionskostnaderna, vilket nu ger effekt p&
kostnadsbilden. Fonden har gven dkat den
interna férvaltningsandelen. Fondens totala
kostnadsandel har gatt frédn 0,14 procent till
0,06 procent sedan 2017.

Vésentliga hdndelser

efter rakenskapsdrets utgdng

Det finnsinga vasentliga handelser att
rapportera som intraffat sedan arsskiftet
2022/2023.

Utveckling av fondens exponering, mdkr
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INNEHALL VERKSAMHETEN INVESTERINGSOVERTYGELSER

Resultat 2022 fére kostnader

HALLBARHET

FINANSIELL INFORMATION FONDSTYRNING

Exponering, mdkr Avkastning, % Avkastningsbidrag, % Avkastningsbidrag, mdkr

Aktier 201,8 -20,4% -11,9% -55,3

Sverige 79,2 -22,4% -4,2% -19,6

Utvecklade marknader 122,6 -20,7% -6,9% -32,2

Tillvéxtmarknader 0,0 -0,7% -3,4
Rantebdrande vardepapper 101,6 -13,2% -3,2% -14,8
High Yield 1,4 -13,0% -0,1% -0,6
Fastigheter 74,4 7,4% 1,2% 5,4
Infrastruktur 8,1 9,8% 0,3% 1,5
Riskkapitalfonder 33,1 2,1% 0,1% 0,5
Hedgefonder 2,0 3,2% 0,0% 0,1
Alternativa strategier 1,4 1,5% 0,0% 0,0
Kassa -2,8 0,2% 1,0
Valuta 4,1% 19,2
Absolutavkastande mandat 0,7% 3,3
Totalt 421,2 -8,5% -8,5% -39,6
Kostnader och kostnadsandel 2022

2022 2021

Tillgangsslag Kostnad, mkr Kostnadsandel*, % Kostnad, mkr Kostnadsandel*, %
Personalkostnader 144 0,03 139 0,03
Ovriga administrativa kostnader 94 0,02 93 0,02
Rorelsens kostnad 238 0,05 232 0,05
Provisionskostnader 27 0,01 61 0,02
Totala kostnader 265 0,06 293 0,07
* Andel av portféliens varde.
Valutaexponering, 2022-12-31
Mkr uUsb GBP EUR JPY Ovriga Summa
Aktier och andelar 126 135 6310 14272 8145 15817 170679
Rantebdrande vardepapper 39328 6036 20144 8117 2253 75878
Ovriga tillgéngar 4976 67 513 26 92 5674
Derivat -136732 -2989 -23881 7520 -11771 -167 853
Summa 33707 9424 11048 23808 6391 84378
Valutaexponering 2021-12-31 99129 -7424 20 29226 20289 141 241
Valutaexponering 2020-12-31 50480 -9938 10058 19 747 20713 91 060
Valutaexponering 2019-12-31 34063 379 1129 26473 31792 93836
Valutaexponering 2018-12-31 22349 -1456 -3689 32051 34939 84194
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Tioarsoversik
L]

Resultat och infléden, mdkr 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013

Fondkapital, 31 december 421,2 465,8 392,6 365,8 323,7 332,5 310,5 290,2 283,8 252,5

Nettofldden pensionssystemet -4,7 -7,5 -7,9 -6,5 -6,8 -7,4 -6,6 -4,9 -5,1 -6,9

Arets resultat -39,9 80,7 34,8 48,6 -2,1 29,3 27,0 11,3 36,4 25,7

Avkastning, kostnader och risk, %

Avkastning fore kostnader -8,5 20,8 9,8 15,3 -0,6 9,7 9,5 4,1 14,8 11,3

Rérelsekostnader, andel av férvaltat kapital 0,05 0,05 0,06 0,07 0,07 0,07 0,06 0,06 0,07 0,07

Provisionskostnader, andel av férvaltat kapital 0,01 0,02 0,02 0,05 0,07 0,07 0,09 0,11 0,10 0,07

Avkastning efter kostnader -8,6 20,8 9,7 15,1 -0,7 9,6 9,3 4,0 14,6 11,2

Marknadsavkastning® -14,2 17,9 6,8 19,7 -3,4 9,1 8,0 1,5

Resultat och kostnader totalportféljen, mdkr

Resultat fore kostnader -39,6 81,0 35,1 49,0 -1,6 29,8 27,4 11,8 36,9 26,0

Rérelsens kostnader och provisionskostnader -0,3 -0,3 -0,3 -0,4 -0,5 -0,4 -0,5 -0,5 -0,5 -0,3

Exponering, %

Aktier 47,9 61,4 49,2 36,3 34,1 37,9 34,1 34,7 48,9 49,2
Sverige 18,8 18,6 17,3 10,5 11,2 12,9 12,3 12,3 11,6 12,0
Utvecklade marknader @ 29,1 34,6 21,8 11,9 8,8 10,7 12,5 14,4 27,1 27,5
Tillvaxtmarknader 0,0 8,3 10,2 13,9 14,1 14,2 9,2 8,0 10,1 9,7

Rantebdrande vardepapper @ 24,1 22,9 24,2 32,3 33,3 31,7 29,8 30,2 30,9 31,2

Kassa® -0,7 -10,1 -0,2 -0,3 -2,5 -2,4 -1,1 -0,1 -1,1 -0,7

Fastigheter 17,7 15,2 14,1 14,8 14,3 12,8 12,6 11,5 8,8 8,8

Infrastruktur 1,9 2,5 2,1 3,0 3,7 3,4 3,0

Hedgefonder 0,5 0,8 3,8 4,3 4,6 4,0 5,0 5,9 4,9

Riskkapitalfonder 7,9 6,0 4,9 5,4 5,5 4,6 4,7 4,4 3,3

High Yield 0,3 1,1 1,9 3,0 2,8 4,5 4,5

Alternativa strategier 0,3 0,2 0,0 1,1 0,9 1,0 5,0

Systematiska strategier 3,2 3,0 4,5 5,6 4,8

Sdarskilda investeringar 0,5

Valuta 20,0 30,3 23,2 25,7 26,0 25,3 22,1 31,3 35,1 29,2

Risk

Volatilitet, %® 9,3 6,4 10,6 3,8 4,9 3,6 6,4 8,1 5,4 5,0

Sharpekvot neg. 3,3 0,9 4,2 0,0 2,9 1,5 0,5 2,6 2,1

Marknadsvolatilitet, %© 12,5 7,2 15,8 6,1 7,4 4,3 8,1 9,4

Extern férvaltning, %

Andel av totalportfélien per 31 december® 10,1 15,9 22,6 31,4 33,5 32,5 31,8 31,0 34,6 37,1
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1) Frén och med start 2019 inkluderas
systematiska strategier som en del
av Aktier i utvecklade marknader.

2) Sakra obligationer (rantebarande
inkl kassamedel p& konto = 24,01 %

for2022).

3) Standardavvikelse beraknad pa

daglig avkastning under 2022.

4) Enligt gemensamt beslut redovisar

AP-fonderna hel eller delagda

fastighetsbolag som internférvaltat.

5) Kassaexponeringen inkluderar
ataganden relaterade ftill vissa
aktiederivatinstrument.

6) Marknadsavkastning och Mark-
nadsvolatilitet: Avser avkastning och
volatilitet p& det placeringsuniver-
sum som féljer av buffertfondernas

lagstadgade uppdrag.
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Resultatrdknin alansraknin
tatrdkning Bal kning
Mkr Not 2022-12-31 2021-12-31 Mkr Not 2022-12-31 2021-12-31
Rérelsens intdkter Tillgangar
Rantenetto 2 2822 1236  Aktier och andelar, Noterade 8 197 893 239965
Erhé&lina utdelningar 6537 5790  Aktier och andelar, Onoterade 9 114678 107 957
Nettoresultat, noterade aktier och andelar -48 649 39391  Obligationer och andra réntebarande tillgéngar 10 101117 119085
Nettoresultat, onoterade aktier och andelar 3722 24 458 Derivat 11 2251 1838
Nettoresultat réntebdrande tillgdngar -16 080 -806  Kassa och bankmedel 6544 5121
Nettoresultat, derivatinstrument -3748 5304  Ovrigatillgéngar 12 493 505
Nettoresultat, valutakursférandringar 15755 5593  Foérutbetalda kostnader och upplupnaintékter 13 506 569
Provisionskostnader 5 =27 -61 Summa tillgéngar 423482 475 040
Summa rérelsens intakter -39 668 80905
Skulder
Rérelsens kostnader Derivat 11 2246 6396
Personalkostnader -144 -139  Ovriga skulder 14 42 2851
Ovriga forvaltningskostnader 7 -94 -92  Férutbetalda intékter och upplupna kostnader 15 5 9
Summa rérelsens kostnader -238 -231 Summa skulder 2293 9256
Resultat -39 906 80674
Fondkapital 16
Ing&ende fondkapital 465784 392637
Nettobetalningar mot pensionssystemet -4 689 -7528
Arets resultat -39906 80674
Summa fondkapital 421189 465784
Summa fondkapital och skulder 423 482 475040
Poster inom linjen 17 36 846 40130
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- Redovisnings- och vérderingsprinciper

Enligt lagen (2000:192) om allmanna pensionsfonder ska rsredo-
visningen uppré&ttas med tilldmpning av god redovisningssed, varvid
de tillgédngar som fondmedlen placerats i ska upptas till marknads-
vardet. Med denna utgdngspunkt har Férsta till Figrde AP-fonderna
utarbetat gemensamma redovisnings- och varderingsprinciper vilka
har tilldmpats och sammanfattas nedan. Fondernas redovisnings-
och varderingsprinciper anpassas successivt till den internationella
redovisningsstandarden, IFRS. En fullsténdig anpassning till IFRS
skulle inte vasentligt p&verka redovisat resultat och kapital. Férsta
AP-fonden uppfyller kraven fér att definieras som ett investmentfére-
tag enligt IFRS 10. Mot nu gdllande IFRS ar enda stérre skillnaden att
kassaflédesanalys inte upprattas och att IFRS 16 inte tilldmpas.

Afférsdagsredovisning

Transaktioner i vardepapper och derivatinstrument p& penning- och
obligationsmarknaden, aktiemarknaden och valutamarknaden redo-
visas i balansrékningen per affarsdagen, det vill sdga vid den tidpunkt
da de vasentliga rattigheterna och ddrmed riskerna évergdr mellan
parterna. Fordran pé eller skulden till motparten mellan afférsdag
och likviddag redovisas under évriga tillgéngar respektive 6vriga
skulder. Ovriga transaktioner, framférallt transaktioner avseende
onoterade aktier, redovisas i balansrdkningen per likviddagen, vilket
Sverensstdmmer med marknadspraxis.

Nettoredovisning

Finansiella tillgdngar och skulder nettoredovisas i balansrékningen
nér det finns en legal rattighet att nettoredovisa transaktioner och
det finns en avsikt att erldgga likvid netto eller realisera tillgéngen
och erlagga likvid for skulden samtidigt.

Omrékning av utlandsk valuta

Transaktioner i utldndsk valuta omréknas till svenska kronor med

den valutakurs som gdller p& transaktionsdagen. P& balansdagen
réknas tillgédngar och skulder i utlandsk valuta om till svenska kronor
till balansdagens valutakurser. Vardeférandringar pé tillgéngar

och skulder i utléndsk valuta uppdelas i en del som &r hanférlig till
vardeférdandringen av tillgédngen eller skulden i lokal valuta och en del
som dr orsakad av valutakursférandringen. Valutakursresultat som
uppstar vid férandring av valutakurs redovisas i resultatrékningen pé
raden Nettoresultat, valutakursféréndringar.

Aktier i dotterféretag/intresseféretag

Enligt lagen om allmé&nna pensionsfonder upptas bade aktier i och
18n till dotterféretag/intresseféretag till verkligt varde. Verkligt vérde
bestdms enligt samma metoder som tillampas fér onoterade aktier
och andelar. Krav pé att upprétta koncernredovisning féreligger inte.
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Lan till dotter- respektive intressebolag som avses héllas till férfall
varderas till verkligt vérde via fair value option i IFRS 9. Hela vérde-
férandringen redovisas dock som del av aktieinnehavet pé& raden
Nettoresultat, onoterade aktier och andelar.

Vérdering av finansiella instrument

Fondens samtliga placeringar varderas till verkligt varde varvid séval
realiserade som orealiserade vardeféréndringar redovisas i resultat-
rakningen. | raderna Nettoresultat per tillgéngsslag ingar séledes
s@vdl realiserade som orealiserade resultat. Eget kapital-instrument
innehas for handel och vérderas darfor till verkligt varde éver resultat-
rakningen. Skuldinstrument innehas fér handel och vérderas darfor
till verkligt varde éver resultatrakningen. Lan till dotter- respektive
intressebolag avses att héllas till férfall, men hér utnyttjas fair value
option for att lagen om allmé@nna pensionsfonders krav pé vardering
till verkligt varde ska uppfyllas. AP fonderna féljer alla sina tillgangar
utifrdn verkligt varde. Nedan beskrivs hur verkligt varde faststalls for
fondens olika placeringar.

Noterade aktier och andelar

For aktier och andelar, som &r upptagna till handel vid en reglerad
marknad eller handelsplattform, bestams verkligt vérde utifrén
balansdagens officiella marknadsnotering enligt fondens valda
indexleverantér, oftast genomsnittskurs. Innehav som inte ingdr i
index varderas till noterade priser observerbara pé en aktiv mark-
nad. Erlagda courtagekostnader resultatférs under Nettoresultat
noterade aktier.

Onoterade aktier och andelar

For aktier och andelar som inte ar upptagna till handel vid en reglerad
marknad eller handelsplattform, bestams verkligt varde baserat pé
vardering erhéllen frén motparten eller annan extern part. Vardering-
en uppdateras d& ny vardering erhdllits och justeras fér eventuella
kassafléden fram till bokslutstillfallet. | de fall fonden pé& goda grun-
der bedémer att varderingen ar felaktig sker en justering av erhéllen
vardering. Vérderingen avseende onoterade andelar féljer IPEV:s
(International Private Equity and Venture Capital Valuation Guideli-
nes) principer eller likvérdiga varderingsprinciper och ska i foérsta
hand vara baserat pd transaktioner med tredje part, men éven andra
varderingsmetoder kan anvandas. Vardering avseende onoterade
fastighetsaktier baseras pé en vardering enligt substansvardemeto-
deniden mén aktien inte varit féremal for transaktioner pa en andra-
handsmarknad. Innehav i onoterade fastighetsféretag vérderas med
beaktande av uppskjutna skatteskulder till det vérde som anvénds vid
fastighetstransaktioner, vilket skiljer sig mot den vardering som sker i
redovisningen hos fastighetsféretagen.

Obligationer och andra réintebérande tillgangar

For obligationer och andra réntebdrande tillgédngar bestéms verkligt
varde utifrén balansdagens officiella marknadsnotering (oftast kép-
kurs) enligt fondens valda indexleverantér. Innehav som inte ingér i
index varderas till noterade priser observerbara pé en aktiv marknad.
| de fall instrumenten inte handlas p& en aktiv marknad och tillférlit-
liga marknadspriser inte finns att tillgd, vérderas instrumentet med
hjélp av allmént vedertagna varderingsmodeller som innebér att kas-
safléden diskonteras till relevant varderingskurva. Som rénteintakt
redovisas ranta berdknad enligt effektivrdntemetoden baserat pa
upplupet anskaffningsvarde. Det upplupna anskaffningsvardet ar det
diskonterade nuvdrdet av framtida betalningar, dér diskonteringsrén-
tan utgdrs av den effektiva réntan vid anskaffningstidpunkten. Detta
innebar att férvarvade éver- och undervarden periodiseras under
atersté@ende |6ptid eller till nésta rantejusteringstillfalle och ingdr i
redovisad rénteintékt. Vardeférandringar till félid av rénteférand-
ringar redovisas under Nettoresultat rdntebarande tillgéngar, medan
vardeféréandringar till fljd av valutakursférandringar redovisas under
Nettoresultat valutakursféréndringar.

Derivatinstrument

For derivatinstrument bestams verkligt varde baserat pd noteringar
vid @rets slut. | de fall instrumenten inte handlas pé en aktiv mark-
nad och tillférlitliga marknadspriser inte finns att tillgé, varderas
instrumentet med hjdlp av allmént vedertagna varderingsmodeller
ddr indata utgérs av observerbara marknadsdata. Derivatkontrakt
med positivt verkligt varde per balansdagen redovisas som tillgédngar
medan kontrakt med negativt verkligt vérde redovisas som skulder.
Vérdeférandringar till féljd av valutakursféréndringar redovisas i
resultatrékningen under Nettoresultat valutakursférandringar medan
dvriga vardeférandringar redovisas som Nettoresultat derivatinstru-
ment.

i\rerkSpstransuktioner

Vid akta &terkdpstransaktion, sé kallad repa, redovisas sdld tillgéng
fortsatt i balansrdkningen och erhdllen likvid redovisas som skuld. Det
sélda vardepappret redovisas som stdlld pant inom linjen i balans-
rékningen. Skillnaden mellan likvid i avistaledet och terminsledet
periodiseras &ver [dptiden och redovisas som rdnta.

Vardepapperslan

Utldnade vardepapper redovisas i balansrékningen till verkligt varde
medan erhéllen ersattning for utl@ningen redovisas som rénteintakt

i resultatrakningen. Erhdllna sdkerheter fér utldnade vardepapper
kan bestd av vardepapper och/eller kontanter. | de fall Férsta AP-
fonden har ratt att férfoga 6ver erhdllen kontantsakerhet redovisas
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Not 1 - Redovisningsprinciper, fortséttning

HALLBARHET FINANSIELL INFORMATION

Not 2 - Réintenetto

FONDSTYRNING

Not 4 - Nettoresultat, onoterade aktier och andelar

denna i balansrékningen som en tillgéng och en motsvarande skuld.
| de fall fonden inte forfogar éver sdkerheten redovisas den erhélina
sdkerheten inte i balansrdkningen utan anges separat i not under
rubriken "Stéllda panter, ansvarsférbindelser och Gtaganden”. Under
denna rubrik redovisas dven vérdet av utl&nade vardepapper samt
sdkerheter for dessa.

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

Provisionskostnader

Provisionskostnader redovisas i resultatrdkningen som en avdrags-
post under Rérelsens intdkter. De utgdrs av externa kostnader fér
férvaltningstjanster, sdsom depd@banksarvoden och fasta arvoden till
externa férvaltare samt fasta avgifter for noterade fonder. Presta-
tionsbaserade arvoden, som utgdr ndr forvaltare uppndr en avkast-
ning utdver dverenskommen nivé dér vinstdelning tilldmpas, redovisas
som avgdende post under nettoresultat for aktuellt tillgdngsslag i
resultatrékningen. Férvaltararvoden fér onoterade aktier och andelar
redovisas som anskaffningskostnad och kommer dérmed ingé i det
orealiserade resultatet.

Rérelsens kostnader

Samtliga forvaltningskostnader, exklusive courtage, arvoden till
externa férvaltare och dep@banksarvoden, redovisas under Rérelsens
kostnader. Investeringar i inventarier samt egenutvecklad och férvar-
vad programvara kostnadsférs i normalfallet I6pande.

Skatter

Forsta AP-fonden ar befriad frén all inkomstskatt vid placeringar i
Sverige. Skatt pd utdelningar och kupongskatter som paférs i vissa
l&énder nettoredovisas i resultatrékningen under respektive intdkts-
slag. Fonden é&r frén och med 2012 registrerad till mervérdesskatt
och darmed skattskyldig till mervérdesskatt for forvarv fran utlandet.
Fonden har inte ratt att &terfd betald mervardesskatt. Kostnadsférd
mervérdesskatt inkluderas i respektive kostnadspost. Belopp i miljo-
ner kronor (mkr), dér inget annat anges.
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Mkr 2022

Mkr 2022 2021

2021
Rénteintakter Realisationsresultat 3869 6222
Obligationer och andra rantebdrande Orealiserade vardeandringar -147 18236
vardepapper 2426 882 .
o R Nettoresultat, onoterade aktier 3722 24 458
Ovriga ranteintékter 407 367  ochandelar
Summa rdnteintédkter 2833 1249 . . o .
Externa férvaltarvoden till onoterade tillgéngar redovisas som en del
av tillgéngens anskaffningsvérde och belastar darmed orealiserat
Réantekostnader nettoresultat fér onoterade tillgéngar. Aterbetald management fee
Ovriga réntekostnader 11 _13  paverkar féljaktligen orealiserat resultat positivt.
- Under aret har totalt 145 (110) mkr erlagts i férvaltararvoden av-
Summa réintekostnader -1 =13 seende onoterade tillgangar, varav 138 (110) mkr medger &terbetal-
Summa réntenetto 2822 1236  ning. Under dret har dven 33 (51) mkr &terbetalts och det orealise-
rade resultatet for onoterade aktier och andelar har dérmed netto
péverkats negativt med 112 (59) mkr.
Not 3 - Nettoresultat, noterade aktier och andelar Not 5 - Provisionskostnader
Mkr 2022 2021 Mkr 2022 2021
Nettoresultat -48 649 39441 Externa férvaltararvoden,
Avgdr courtage 51 rlotercde tillgéngar -16 -48
. Ovriga provisionskostnader, -11 -13
Nettoresultat, noterade aktier -48 649 39391 dep@bankskostnader

och andelar

Provisionskostnader -27 -61

| provisionskostnader ingdr inte prestationsbaserade arvoden. Presta-
tionsbaserade arvoden har under éret uppgdtt till 40 (66) mkr, dar-
utdver har Gterbetalning skett avseende tidigare Grs arvoden om 131
mkr. Arvodena pdverkar nettoresultatet for respektive tillgéngsslag.
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Not 6 - Personal
Forsta AP-fondens policy for erséttningar till ledande befattnings-
2022 2021 havare bygger pé regeringens riktlinjer for ersé@ttningar till ledande
Antal anstdllda Totalt Mé&n Kvinnor Totalt Mdn  Kvinnor befattningshavare och évriga anstallda. Inga avvikelser frén policyn
Medelantal anstallda 67,5 35,9 30,6 66,3 37,1 29,2 eller riktlinjerna finns for 2022.
Antal anstéllda vid drets utgéng 67 36 31 67 38 29 Léner och évriga forméner
Antal personer i ledningsgruppen vid drets utgéng 4 2 2 5 3 2 Styrelsearvodena faststdlls av regeringen. | fondstyrningsrappor-
ten redogérs fér arvode och ndrvaro per styrelseledamot. Styrelsen
faststdller anstallningsvillkoren for vd, efter beredning i ersattnings-
utskottet. Samtliga anstdllda har individuella anstéliningsavtal.
Léner och Pensions- Sociala Sedan 1 januari 2010 har Férsta AP-fonden inga rérliga ersattningar.
Personalkostnader, 2022, tkr arvoden kostnader kostnader* Summa Vid uppsdgning frdn arbetsgivarens sida ar uppsdgningstiden fér vd
- 12 manader. Fér ledningsgrupp och dvriga anstéllda ér den mellan 2
%Tyr.elsens ordforande" 220 69 289 och 6 ménader. Ett f&tal avtal som ingétts innan april 2009 innehdll-
Ovriga styrelseledaméter (8 pers) 817 257 1074 er avvikelser. Av kostnadsskdl omférhandlas inte dessa avtal. Vid
\%! 4597 1287 1718 7 602 uppsdgning fradn fondens sida kan avgéngsvederlag utgé upp till
Ledningsgrupp exkl vd hogst 18o m&nq_dsléner. Av.gc?ngsv"ede:-_rlogoet ska :J‘rgéras av en'bcrtnden
Chef Kapitalférvaltning 3450 1040 1338 5829 fasta moanodslonen utan T|I|og§; for formcmel:. qual Uepsagnmgﬁlon
o som avgdngsvederlag ska avréknas mot ersattning frén ny anstall-
Chef Kommunikation 1476 332 547 2356 ning eller inkomst av néringsverksamhet under utbetalningsperioden.
Chef Operations 2140 933 907 3980 Avgéngsvederlag utbetalas aldrig Iangre &n till 65 &rs &lder.
Chef Verksamhetsstéd och utveckling 1880 450 705 3035 Pensi h liknande férmé
ao . ensioner och liknande férmaner
Ovriga anstdllda 68654 18747 26907 114 307 | vd:s anstallningsavtal férbinder sig fonden att betala 30 procent i
Summa 83235 22788 32449 138471 pensionspremie. Fér den del av I16nen som ger allman pensionsrétt re-
Bvri lkostnad 5705 duceras pensionspremien till 11,5 procent. Férsta AP-fonden har frén
vriga personalkosinader och med den 1 februari 2013 6vergdtt till premiebestadmd pensions-
Summa personalkostnader 144176 plan, BTP1, fér personal som nyanstdllts. Pensionsavtalet ar tecknat
och dverenskommet mellan parterna. Det innebdr att fonden har tva
planer for tjiénstepension, BTP1 som ar premiebestémd samt BTP2
. . X . som &r formdnsbestamd. All personal har méjlighet att [6nevaxla,
Personalkostnader, 2021, tkr Loner ocharvoden  Pensionskostnader  Sociala kostnader Summa bruttolén mot pensionspremie. Premieinbetalningen uppréknas dé
Styrelsens ordférande 207 65 272 rT'1eId 5,8 Pfroce;‘r villfeT.rnlc?rsvcro_l‘r S(:'i'“rf]?dlfn melljcn |6nes:<?_ﬂ;>chdso—
Ovriga styrelseledaméter (8pers) 856 254 1110 glata avor "eC' remievaxlingen ar darfor xostna osngu‘rrg orronden.
Ovriga férm@ner ar beskattningsbara och uppgar till mindre belopp.
vd 4388 1272 1368 7028
Ledningsgrupp exkl vd
Chef Kapitalférvaltning 3366 1021 1182 5569
Chef Kommunikation 1308 457 454 2219
Chef Operations 2178 869 740 3787
Chef Verksamhetsstéd och utveckling (fr. o.m apr) 1310 322 440 2073
Ovriga anstdllda 63825 21442 26030 111297
Summa 76 838 25983 30532 133 353
Ovriga personalkostnader 5189
Summa personalkostnader 138542

* | sociala kostnader inkluderas @ven kostnad for [6neskatt.
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Not 8 - Noterade aktier och andelar, fortséttning

FONDSTYRNING

Fem storsta utlandska aktieinnehaven

Mkr 2022 2021 - En fullstandig férteckning éver samtliga noterade innehav vid
Lokalkostnader 17 17N A[(“f“' Ve"'_‘_"g* halvars- och heldrsskiften finns p& Férsta AP-fondens webbplats
. amn aktier varde www.apl.se
Képta tignster =17 -20
Informations- och datakostnader -55 -50 A;?ple 4516100 6114
Ovriga administrativa kostnader -5 5 Microsoft Corp 2000000 4998
- - - Nordea bank 44 691772 4991
Ovriga férvaltningskostnader -94 -93 Alphabet 3177200 2929
Amazon.com 2521000 2206
| beloppet for képta tjiénster ingér
ersattning till revisionsbyréer enligt 21238
nedanstdende férdelning, tkr:
PWC A
Revisionsuppdrag 678 _774 Not 9 -Onoterade aktier och andelar
Ovriga uppdrag, skatterelaterat -50 -41 —
-728 -815 Verkligt v&rde, mkr 2022-12-31 2021-12-31
Svenska onoterade aktier och andelar:
Dotter- och intressebolag 64334 62045
Utldndska onoterade aktier och andelar:
Dotter och Intressebolag 5888 6602
Not 8 - Noterade aktier och andelar Ovriga onoterade aktier och andelar 44 456 39310
S Summa 114678 107 957
Verkligt vérde, mkr 2022-12-31 | 2021-12-31
Svenska aktier 72104 78377 Agar- Eget Verkligt
Utldndska aktier 125789 137644  Dotter- ochintressebolag Sate Org.nr Antal andel % Resultat kapital virde
Andelar ' sve"nsko fonder B 520 Syenska aktier och andelar, dotter- och intressebolag
Andelar i utléndska fonder - 23424 ArosBostad IV AB Stockholm  559032-9503 14747 29,5 159 1325+ 378
Totalt verkligt vérde 197 893 239965  Polhem Infra AB Stockholm 559183-3917 20000 33,3 0 1 0
Polhem Infra KB Stockholm 969789-2413 33,3 154 8335 2778
. . Urbanea Fastigheter AB Stockholm 559201-2008 93575 98,5 86* 403* 582
Fem stérsta svenska aktieinnehaven ;
Vasakronan Holding AB Stockholm 556650-4196 1000 000 25,0 8493 89767 28081
Antal Verkligt | willhem AB Goéteborg  556797-1295 770336076 100,0 1316 25574 31069
Namn aktier VArde | 4101 Investment AB Stockholm  559313-2490 6250 25,0 -1 1 0
Atlas Copco 60233721 7176 | 4t01 Investment KB Stockholm  969795-3033 25,0 77 5782 1446
Investor 31154250 5874 64334
Volvo 26266219 4951
Sandvik 17146 498 2930 irst Austra jcm armland Pty ustralien
Chapone S.a.rl Luxemburg B 200297 100 335% 3354 2963
24521 | jitasInvest Finland OY Finland 2793175-3 100 35+ 149% 113
OMERS Farmoor 3 Holdings B.V. Nederlénderna 699691750000 100 384 2704* 1879
ASE Holdings S.a.r.l Luxemburg B 169327 38 R 307%* 21
ASE Holdings Ill S.a.r.l Luxemburg B 207618 35 2717** 1067* 353
5888
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* Avser siffror offentliggjorda per 2021-12-31

** Avser 2021-12-31 omraknat till valutakurs 2021-12-31
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Fem storsta innehav onoterade aktier och andelar

Anskaffnings-

Séte Andel % varde
Fourth Stockholm Global ~ USA 100 8061
Private Equity L.P.,
Hamilton Lane
Fifth Stockholm Global USA 100 6854
Private Equity L.P.,
Hamilton Lane
Idiosyncratic Al Lp Class C  Delaware 100 2437
Blackstone Strategic Cayman 6 1257
Capital Holdings L.P. Oarna
WP North America Private  USA 99 64

Equity Il L.P

En fullsténdig férteckning éver samtliga onoterade aktier och andelar
finns p& Férsta AP-fondens webbplats www.ap1.se

Not 10 - Obligationer och andra réintebérande tillgéngar

2022-12-31

Verkligt vérde, mkr 2021-12-31
Fordelning p& emittenttyp
Svenska staten 21110 24759
Svenska kommuner - 210
Svenska bostadsinstitut 1897 2147
Ovriga svenska féretag:

Finansiella féretag 882 759

Icke-finansiella féretag 2816 5850
Utléndska stater 48389 18365
Ovriga utlandska emittenter 26022 66994
Totalt 101117 119 085
Férdelning p& instrumenttyp
Realrénteobligationer 26036 17599
Ovriga obligationer 73756 100161
Statsskuldsvaxlar - -
Certifikat - -
Ovriga instrument 1324 1324
Totalt 101117 119 085

FORSTA AP-FONDEN // ARSREDOVISNING 2022

Verkligt vérde, mkr

2022-12-31
Derivatinstrument med:

Positivt
verkligt véarde

Negativt
verkligt varde

2021-12-31
Derivatinstrument med:

Positivt Negativt
verkligt vérde verkligt vérde

Aktierelaterade instrument

Optioner

Innehavd 0 762

Utstalld -1 -508
Swappar 15 -26 21 -129
Terminer
Summa 15 =27 783 -637
Ranterelaterade instrument
Swappar 14 -16 166 -6
Terminer
Summa 14 -16 166 -6
Valutarelaterade instrument
Swappar 2222 -2203 889 -5753
Terminer
Optioner
Summa 2222 -2203 889 -5753
Summa derivatinstrument 2251 -2246 1838 -6 396

Derivatpositioner med negativt vérde uppgéende till =21 (-105) mkr har langre 16ptid Gn 12 mén.

For |6ptidsanalys av dessa se not 19.
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Not 12 - Ovriga tillgéngar Not 16 - Fondkapital Not 18 - Finansiella instrument, pris och vérderingshierarki
] | denna not Idmnas upplysning om hur verkligt varde bestams fér de
Mkr 2022-12-31 | 2021-12-31  Mkr 2022 2021 finansiella instrument som fonder anvénder sig av. Fondernas redovis-
Fondlikvider 192 4 Ing&ende fondkapital 465 784 392637 hing- och vdrderingsprinciper féljer den internationella redovisnings-
N . . . standarden. Syfte ar att Ildmna information om finansiella tillgéngars
Fordran utldndska skattemyndigheter 496 336  Nettobetalning mot pensionssystemet: h skuld i ard t att sékerstalla t h idm-
R och skulders verkliga vérde samt att sékerstdlla transparens och jGm
Ovriga tillgéngar 190 166 Inbetalda pensionsavgifter 81822 75597  forbarhet mellan olika bolag. Detta innebér att upplysningarna om
Summa évriga tillgéngar 493 505 Utbetalda pensionsmedel -86 259 -82886  varderingen av Ti_llgéngor.och skplder_i balansrékningen tar hansyn till
Overflyttning av pensionsrétter till EG 0 - om hcn.del sl.<er'\./|d en qlev euller |n.c1kT|v marknad samt om noterade
. . . priser finns tillgéngliga vid varderingen.
Reglering av pensionsrétter 0 -3
.. N Administrationsersattning till Fondkapitalets véiirdering - marknadsnoterade tillgangar
Not 13 - Férutbetalda kostnader och upplupna intékter Pensionsmyndigheten J -252 -236  Den storsta delen av fondens tillgdngar ar marknadsnoterade med
Summa nettobetalning mot inneborden att de hcmdlos pé& en aktiv mcirknod med priser som
Mkr 2022-12-31 | 2021-12-31  pensionssystemet -4 689 _7528 representerar faktiska och regelbundet férekommande morlfncod—
o stransaktioner. Huvuddelen av fondens marknadsnoterade tillgédngar
Upplupna rénteintékter 396 467  Arefsresultat efter kostnader —39906 80674 \arderas dagligen till noterade marknadspriser och utgérs av aktier,
Upplupna utdelningar 108 97  Utg&ende fondkapital 421189 465784 obligationer, derivat, fonder och valutor. Négra fondinnehav med
Ovriga frutbetalda kostnader 1 5 noferf:de inn.ehov i underliggonde vd‘rdepopper varderas mindrefrek—
och upplupna intékter vent &n dagligen, exempelvis veckovis eller varannan vecka. Ett fétal
fondinnehav med noterade innehav i underliggande vardepapper
Férutbetalda kostnader 506 569 Not 17 - Poster inom linien varderas endast ménadsvis.
och upplupna intékter I For s@ kallade OTC-derivat baseras varderingen pd teoretisk
[ modellvardering dar framtida kassafléden skattas med hjdlp av re-
Mkr 2022-12-31 | 2021-12-31  presentativ underliggande marknadsdata. De framtida kassaflédena
Svri diskonteras slutligen tillbaka till ett nuvérde med hjélp av diskonte-
Not 14 - Ovriga skulder Fér egen skuld stallda panter - 2763 ringskurvor. Den?eorefisko modellvarderingen hc:rI su%iekfivo inslag
—_— och j@mfdrlig sikerhet beroende pé& derivattyp, s& som val av rantekurvor, volatilitetskurvor,
Mkr 2022-12-31 | 2021-12-31 inflationskurvor och interpoleringsmetodik.

— 8 g | perioder d& likviditet fér marknadsnoterade papper saknas
Fondlikvider 1 35 BJLZ?ESﬁ vardepapper mof annan pd& marknaden krévs en 6kad grad av subjektivitet vid vérdering.
Mottagen kontantsékerhet for derivat- - Stallda sakerheter for terminsafférer 7359 4839 Marknaden karaktériseras vid sddana férhéllanden av kraftigt 6kade
posifioner . . . skillnader mellan kép- och sdljkurser, som dven kan skilja markant
Ovrigt 41 2815 Stdllda sakerhe‘rer fg" mellan marknadsaktérer. Fonder har vid s&dana tillfdllen anvént en
" OTC-transaktioner 974 4868 | onservativ varderingsansats.

Ovriga skulder 42 2851 Bvriga stalld pant
och jamférlig sékerhet 8333 12470 F?ndkupltc:lets varde.rmg —"cllternuh:lu investeringar
For de tillgdngar som inte varderas p& en aktiv marknad tilldmpas
. R olika varderingsmetoder vid bestdmning av verkligt varde. Verkligt
Not 15 - Férutbetalda intékter och upplupna kostnader Investerings&taganden vdrde motsvarar det pris som skulle ha faststdllts vid en normal fér-
onoterade innehav 28513 27660  sdlining mellan tvé& oberoende parter. Férsta AP-fondens onoterade
° placeringar utgdrs av investering i hedgefonder, riskparitetfonder,
Mkr 2022-12-51 1 2021-12-31  Ataganden 28513 27 660 riskkapitalfonder, fastighetsbolag och fastighetsfonder. Investeringar
Upplupna férvaltararvoden 0 4 i onoterade hedgefonder och riskparitetsfonder vérderas vanligtvis
o : T med en manads efterslépning. Dessa fonder investerar i huvudsak i
Ovriga upplupna kostnader > > Summa poster inom linjen 36846 40130  mgrknadsnoterade vérdepapper. Vérdering av fondandelar baseras
Férutbetalda intdkter 5 9 % Erhédlina sakerheter f&r utl&nade p& samma principer som fér marknadsnoterade tillgéngar. Investe-
och upplupna kostnader vardepapper: ringar i riskkapitalfonder varderas enligt IPEV:s rekommendationer
** Erhaling sakerheter for (.In'r?rnf:t'rionql Priva're Egui'ry and Ven'rere C'api‘ral Guidelinef) eller
OTC-transakfioner 676 51 likvardiga principer. Enligt IPEV kan vérderingen baseras pd genom-
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férda transaktioner, marknadsmassiga multipler vid vérdering, netto-
tillgédngarnas véarde eller en diskontering av framtida kassafldde.
Vérderingen av fondens investeringar i riskkapitalfonder baseras p&
senaste tillgéngliga rapportering. D& rapporteringen frén riskkapi-
talfonder erhélls med en tidsmdssig eftersl@pning baseras fondens
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Not 18 - Finansiella instrument, pris och varderingshierarki, fortsattning

bokslut i allmé@nhet pé rapporter per den 30 september justerad for
kassafléden for tiden darefter och fram till bokslutsdagen. | ett ldge
med stigande avkastning p& aktiemarknader innebdr detta att fon-
den har en lagre vardering i bokslutet &n den som senare inrapporte-
ras fran riskkapitalférvaltare och vice versa.

Investeringar i fastighetsbolag varderas enligt IFRS och bransch-
praxis faststalld i IPD:s rekommendationer. Varderingen bygger
pd en diskontering av framtida hyresintakter, driftskostnader och
forsaliningspriser med marknadsmdssiga avkastningskrav. Vad
gdller varderingen av uppskjuten skatt i ett fastighetsbolag varderas
denna till verkligt varde, det vill séga en diskontering av framtida
skatteeffekter med en ranta som ar relevant fér det enskilda bolaget.
Investeringar i fastighetsfonder vérderas enligt rekommendationer
frdn branschorgan sGsom INREV.

Verkligt varde

Verkligt varde fér ett finansiellt instrument definieras som det belopp
till vilket en tillg@ng skulle kunna éverlétas eller en skuld regleras.
Detta ska ske mellan kunniga parter som ar oberoende av varandra
och som har ett intresse av att transaktionen genomférs. Beroende
pa vilken marknasdata som finns tillgénglig vid varderingen av de
finansiella instrumenten delas dessa in i tre nivder:

Nivé 1: Finansiella instrument som handlas p& en aktiv marknad.
Marknaden bedéms aktivom det finns noterade priser som regelbun-
det uppdateras med hégre frekvens an en géng per vecka och om
dessa priser anvands okorrigerat fér avslut p& marknaden.

Nivé 2: Finansiella instrument* som handlas p& en marknad som inte
bedéms aktiv men dar det finns noterade priser som anvénds okorri-
gerat for avslut eller observerbar indata som regelbundet uppdateras
fér indirekt vardering med allmdént vedertagna modeller.

Nivé 3: Instrumenten tillhér nivé 3 om de inte kan hé&nféras till niva 1
eller niva 2. | dessa fall kan inte observerbara marknadsdata anvén-
das fér varderingen. Varderingar baseras pé information med hansyn
till omsténdigheterna och kan kréva ett betydande matt av uppskatt-
ning frén fondledningen.

Aktiv marknad

En aktiv marknad definieras av att noterade priser med latthet och
regelbundenhet finns tillgéngliga pé en bérs, hos en handlare eller dy-
likt och att prissattning pé transaktionerna skett enligt afférsmassiga
villkor. | princip ar det endast aktier for noterade féretag, valutor samt
rantebdrande papper som @r utgivna av stat, kommun, banker eller
stérre foretag som handlas pd aktiv marknad och darmed kaningd i
nivé 1. Exempelvis handlas valutaderivat pd mycket aktiva marknader
men réknas till nivé 2 eftersom vardet maste harledas frén priser pé
andra instrument.

Inaktiv marknad

En inaktiv marknad kdnnetecknas av I&g handelsvolym och av att

handelsaktiviteten ar mycket ldgre an pd en aktiv marknad. Tillgang-

liga priser varierar kraftigt 6ver tid eller mellan marknadsaktérerna.

Priserna @r oftast inaktuella.

*Vid klassificering till lamplig nivd i varderingshierarkin skall finansiella
instrument bedémas utan genomlysning.
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Finansiella tillgéngar och skulder, utgéende balans 2022-12-31, Mkr Niva 1 Niva 2 Niva 3 Totalt
Finansiella tillgéngar

Aktier och andelar, noterade 197 890 1 2 197 893
Aktier och andelar, onoterade 0 0 114 678 114 678
Obligationer och andra réntebarande tillgéngar 95505 0 5612 101117
Derivat 0 2251 0 2251
Total summa tillgangar vérderade till 293 395 2252 120 292 415939
Finansiella skulder

Derivat - -2246 - -2 246
Total summa skulder varderade till 0 -2246 0 -2246
Finansiella tillgéngar och skulder 293395 5 120 292 413 693
Finansiella tillgdngar och skulder, utgéende balans 2021-12-31, Mkr Nivé 1 Nivé 2 Nivé 3 Totalt
Finansiella tillgéngar

Aktier och andelar, noterade 239961 1 3 239965
Aktier och andelar, onoterade 107 957 107 957
Obligationer och andra réntebdrande tillgéngar 108 237 2671 8177 119085
Derivat 1838 1838
Total summa tillgangar vérderade till 348198 4510 116137 468 845
Finansiella skulder

Derivat -6 396 -6 396
Total summa skulder vérderade till 0 -6396 0 -6396
Finansiella tillgdngar och skulder 348198 -1886 116137 462 449

Aktier och andelar, Aktier och andelar, Obligationer och andra

Féréindring niva 3 noterade onoterade rdéntebérande tillgdngar Derivat Totalt
Redovisat vérde vid &rets ingéng 3 107 957 8177 116137
Investerat 0 7052 964 8016
Sdlt/&terbetalt under &ret -1 -14199 -3786 -17 986
Realiserad vardeférandring 0 9549 98 9 647
Orealiserad vardeférdndring 0 4319 159 4478
Forflyttning frén nivé 1 eller 2 0 0 0 0
Forflyttning till nivé 1 eller 2 0 0 0 0
Redovisat vérde vid érets utgéng 2 114678 5612 0 120292

Av ovan redovisad vardedndring var 64 862 mkr (60 769 mkr) orealiserat per balansdagen.
Fonden har en évervagande andel placeringar i nivé 1 dar varderingen ar hamtad frédn oberoende och véalrenommerade varderingskallor.
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Kénslighetsanalys: Redovisning av marknadsrisk

Realiserad risk

Berdkningen av realiserad risk foljer en gemensam standard som
Forsta, Andra, Tredje och Figrde AP-fonden enats om. | tabellen nedan
har totalportféljens realiserade volatilitet uttryckt i rstakt beraknats
utifrén kvartalsvisa varderingar realiserade under de senaste tio aren,
samt utifrdn dagliga varderingar realiserade under det senaste aret.
Det senare méttet &terfinns Gven fér den del av portféljen som mark-
nadsvdrderas dagligen, i tabellen bendmnd Likvidportféljen, vilken
vid utg@ngen av 2022 utgjorde 72 procent av totalportféljen.

Volatilitet arstakt, %

Realiserad Marknadsrisk,

per 31 december 2022 2021
Portféljen totalt, 10 r 7,4 6,8
Portféljen totalt, 1 &r 9,3 6,4
Likvidportféljen, 1 &r 13,5 8,4

Prognostiserad risk

Tillgdngarnas férvantade marknadsrisk presenteras i kénslighets-
analysen i tabellen ovan till héger. Berdkningen ar utférd genom att
simulera avkastningsutfall baserade pé fondens portfélisammansatt-
ning per 31 december 2022 kombinerat med historiska marknads-
avkastningar. | simuleringen anvands ett ars datahistorik och risken
beréknas fér en horisont om en dags vardeféréndring, men redovisas
&ven i &rstakt.

Simuleringen utgdr frdn en gemensam standard som Férsta, Andra,
Tredje och Fijgrde AP-fonden enats om. Utfallet presenteras i termer
av tvd olika men relaterade riskmatt: Value at Risk visar det resultat
som fonden férvantas 6vertréffa med 95 procents sannolikhet, medan
Expected Shortfall visar den férvéntade forlusten givet att den ar
stérre an Value at Risk-méttet. Tabellen redovisar dven fondens risk
matt som prognostiserad volatilitet, vilken uppgick till 17,2 procent i
arstakt for fondens totala portfélj per den sista december. Tillgdngs-
slaget valuta visar fondens sammantagna valutarisk medan 6vriga
tillgédngar i tabellen ar sékrade fér valutarisk. Tabellen visar diversi-
fieringsvinsten som kommer av att fonden placerar i olika tillgéngar
som tillsammans genererar en l&gre total risk fér férlust jamfért med
summan av tillgdngarnas individuella risker.
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Finansiella risker

Expected Expected
Volatilitet Value at Risk Shortfall Value at Risk Shortfall en
arstakt % arstakt, mkr arstakt, mkr en dag, mkr dag, mkr
Kanslighetsanalys Marknadsrisk
per 31 december 2022 2021 2022 2021 2022 2021 2022 2021 2022 2021
Aktier 21,0 10,9 -70071 | -51567 -85524 | -71804 -4346 -3198 -5304 -4 453
Réntebdrande 6,2 2,4 -10511 -4406 -13910 -5949  -652 -273 -863 -369
Alternativa Investeringar 29,2 12,5 -57509 | -23792 -73629 | -35800 -3567 -1476 -4566 -2220
Valuta 10,3 7,1 -14040 | -12630 -20331 -15175 -871 -783 -1261 -941
Bidrag fran Diversifiering -4,7 -2,4 32650 18545 46260 27135 2025 1150 2869 1683
Likvidportfélien 13,1 8,7 -65158 | -50428 -83340 | -70924 -4041 -3127 -5169 -4399
Portféljen totalt 17,2 9,6 -119482 | -73850 -147 134 |-101593 -7410 -4580 -9125 -6 301
Likviditetsrisk, per 31 dec
<1 1<3 3<5 5<10 >10 Total balans, mkr
Forfallostruktur,
Loptid ar, mkr 2022 2021 2022 2021 2022 2021 2022 2021 2022 2021 2022 2021
Nominellt stat 9778 729 9292 19582 4537 6668 22445 29368 11506 14708 57557 71056
Nominellt kredit 650 1464 4817 3018 3829 5851 6803 7941 2250 4954 18348 23228
Realt 275 3377 4505 164 7741 2661 8801 5219 4745 6205 26068 17 627
Portféljen totalt 10703 5570 18613 22764 16107 15180 38049 42529 18501 25867 101973 111910

Derivatpositioner med negativt verkligt vérde, dverstigande 12 man I6ptid, per 31 dec

1<3 3<5 5<10 >10 Total balans, mkr

Forfallostruktur,
Loptid ar, mkr 2022 2021 2022 2021 2022 2021 2022 2021 2022 2021
Aktierelaterade instrument -105 0 -105
Rénterelaterade instrument -15 -5 -1 -21
Valutarelaterade instrument
Totalt -15 -105 -5 0 -1 0 0 0 =21 -105
Kreditrisk, per 31 december

AAA AA BBB <BBB Total balans, mkr
Rating, mkr * 2022 2021 2022 2021 2022 2021 2022 2021 2022 2021 2022 2021
Nominellt stat 20078 16798 29217 42924 5962 6973 2301 4361 57 557 71056
Nominellt kredit 1977 3430 2397 1877 5768 5120 4198 5092 4008 7709 18348 23228
Realt 10237 9296 12740 6305 2155 2025 936 26 068 17 627
Totalt 32291 29524 44354 51106 13885 14118 7435 9453 4008 7709 101973 111910

* Redovisning av rantebdrande vardepappers kreditrisk utifrén ratingbetyg utgivna av valrenommerade ratinginstitut.
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Not 20 - Finansiella tillgangar och skulder som nettas eller lyder under kvittningsavtal

FINANSIELL INFORMATION

FONDSTYRNING

Relaterade belopp
som inte nettas

Nettade
belopp Nettobelopp Ramavtal Summa
Brutto- i balans- i balans- om Saker- Netto- i balans-
2022-12-31, mkr belopp rakning rdakningen kvittning heter belopp Ovrigt* rakningen
Tillgadngar
Derivat 2251 0 2251 2245 676 0 0 2251
Summa tillgéngar 2251 0 2251 2245 676 0 0 2251
Skulder
Derivat 2245 2245 2245 974 2246
Aterképstransaktioner 0 0 0 0 0 0
Summa skulder 2245 0 2245 2245 974 0 1 2246
Relaterade belopp som inte nettas
Nettobelopp Summa
Brutto- Nettade belopp ibalans- Ramavtal om Netto- . ibalans-
2021-12-31, mkr belopp ibalansrékning rakningen kvittning  Sékerheter belopp Ovrigt* rékningen
Tillgangar
Derivat 1499 1499 1499 51 339 1838
Summa tillgéngar 1499 1499 1499 51 0 339 1838
Skulder
Derivat 6240 6240 1499 4868 0 156 6396
Arerképs‘rronscktioner 2763 2763 0 2763 0 2763
Summa skulder 9003 9003 1499 7631 156 9159

* Ovriga instrument i balansrékningen som ej lyder under kvittningsavtal.

Tabellen ovan visar finansiella tillg&ngar och skulder som presenteras
netto i balansrékningen eller som har rattigheter férknippade med
rattsligt bindande ramavtal om kvittning eller liknande avtal.
Finansiella tillgdngar och skulder nettoredovisas i balansrékningen
ndr fonden har en legal ratt att netta under normala affarsférhdl-
landen, i hdndelse av insolvens och om det finns en avsikt att erlégga

likvid netto eller realisera tillgdngen och erlagga likvid fér skulden
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samtidigt. Finansiella tillgdngar och skulder som lyder under rattsligt
bindande ramavtal om kvittning eller liknande avtal som inte presen-
teras netto i balansrdkningen ar arrangemang som vanligtvis trader
ilaga kraft i handelse av insolvens men inte under normala affdars-
férhallanden eller arrangemang dér fonden inte har intentionen att
avveckla positionerna samtidigt.
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Not 21 - Nérstaende
| tabellen redovisas Férsta AP-fondens transaktioner, utestdende
mellanhavanden samt dtaganden med ndrstéende i enlighet med
definitioner i IAS 24. Som ndrst@ende till Forsta AP-fonden betraktas
dotter- och intressebolag dér fondens dgarandel uppgar till minst
20 % eller dar fonden har nyckelpersoner i ledande stallning .
Avseende l6ner och erséttningar till styrelseledaméter och led-
ningsgrupp, se not 6.
Motpart 2022-12-31 | 2021-12-31 Motpart 2022-12-31 | 2021-12-31 Motpart 2022-12-31 | 2021-12-31
AROS Bostad IV AB ASE Holdings S.a.r.l Polhem AB
Aktiedgartillskott under &ret - - Ranteintékter 34 33 Aktiedgartillskott under éret 0 0
Investeringsdtagande 36 36 Agarlén 258 259
Aktiedgartillskott under dret - - PolhemKB
Chapone S.a.r.l Aktiedgartillskott under dret 0 2320
Ranteintdkter 43 44  ASE Holdings 1l S.a.r.l Investeringsdtagande 3473 353
Agarlén 2326 2177 Rdanteintakter 22 19
Aktiedgartillskott/&terbetalt under &ret 194 310 Agarlén 294 250  Urbanea Fastigheter AB
Investerings&tagande 392 1233  Aktiedgartillskott under &ret 38 35  Aktiedgartillskott under aret 121 117
Investeringsdtagande 39 113 Investerings@tagande 66 187
Vasakronan Holding AB
Lokalhyror* 12 12 J!..J'qu .Inv"esf Finland OY 4to 1 Investment AB
Rénteintakter 9 9 Ifonteintqkter . 33 Aktiedgartillskott under &ret 0 1
Aktiedgartillskott under &ret - - Agarlan 578 498
quqqnde Qm OT.T pa Vqsqqunqn?, Akﬂedgorfillskof‘r under dret 15 - 4+to 1 Investment KB
begdran képa féretagscertifikat i bo- Investerings@tagande 540 515 Kiiod sk .
laget med upp till ett vid var tid hégsta Aktiedgartillskott under éret 598 828
sammanlagda likvidbelopp om: 4500 4500
First Australian Farmland Pty Ltd
Willhem AB I}énfeinf(’jkfer 24 20
Rénteintékter 28 1g  Agarlan ] >88 526
Aktiedgartillskott under &ret - - Altiedgartillskott under Gret - -
Afcgonde om att p& Willhems begéran
koépa féretagscertifikat i bolaget med OMER Farmoor 3 Holdings B.V.
upp till ett vid var tid hégsta samman- 8000 6000 Aktiedgartillskott under &ret 14 _

lagda likvidbelopp om:

* Forsta AP-fonden hyr kontorslokaler av Vasakronan till marknadsméssiga villkor
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Styrelsens forsdkran

Harmed forsakras att, svitt vi kénner till, &rsredovisningen ar upprattad i éverensstdmmelse med

god redovisningssed och de av AP-fonderna gemensamt utarbetade redovisnings- och varderingsprinciperna
samt att ldmnade uppgifter stémmer med faktiska férhallanden och att ingenting av vasentlig betydelse

ar utelédmnat som skulle kunna paverka den bild av fonden som skapats av érsredovisningen.

Stockholm den 21 februari 2023

Urban Hansson Brusewitz Anna Nilsson Annika Andersson
Ordférande Vice ordférande Styrelseledamot
Kent Eriksson Peter Hansson Per Klingbjer
Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot
Charlotte Nordstrém Erik Rosenberg Sj6strom Erica Sjélander
Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot

Va@r revisionsberattelse har ldmnats den 21 februari 2023

Peter Nilsson Helena Kaiser de Carolis
Auktoriserad revisor Auktoriserad revisor
Forordnad avregeringen Forordnad av regeringen
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Revisionsberattelse

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

Rapport om drsredovisningen
Uttalanden
Vihar utfort en revision av &rsredovisningen for Forsta
AP-fonden for &r 2022. Fondens &rsredovisning ingdr p&
sidorna 41-58 i detta dokument.
Enligt var uppfattning har &rsredovisningen upprattats
i enlighet med Lag (2000:192) om allmdnna pensionsfonder
(AP-fonder) och ger enialla vasentliga avseenden rattvisan-
de bild av Férsta AP-fondens finansiella stallning per den
31 december 2022 och av dess finansiella resultat for aret
enligtlagen om allmdnna pensionsfonder. Forvaltningsbe-
rattelsen ar forenlig med érsredovisningens 6vriga delar.
Vitillstyrker darfér att resultatrakningen och balansrak-
ningen faststalles.

Grund fér uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt International Standards on
Auditing (ISA) och god revisionssed i Sverige. Vart ansvar en-
ligt dessa standarder beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns
ansvar. Viar oberoende i forhdllande till Forsta AP-fonden
enligt god revisorssed i Sverige och har i évrigt fullgjort vart
yrkesetiska ansvar enligt dessa krav. Vi anser att de revi-
sionsbevis vi har inhamtat ar tillrackliga och andamdélsenliga
som grund for véra uttalanden.

Annan information dn drsredovisningen
Detta dokumentinnehdller dven annan information én
arsredovisningen och denna &terfinns p& sidorna 1-40 samt
59-69.

Det &r styrelsen och den verkstallande direktéren som
har ansvaret fér denna andra information.
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Vart uttalande avseende &rsredovisningen omfattar inte
dennainformation och vi gér inget uttalande med bestyrk-
ande avseende denna andrainformation.

I samband med var revision av arsredovisningen ar det
vart ansvar att ldsa den information som identifieras ovan
och évervaga om informationen i vasentlig utstrackning ar
oférenlig med &rsredovisningen. Vid denna genomgang be-
aktar vi dven den kunskap viiovrigt inhdmtat under revision-
en samt bedémer om informationen i dvrigt verkar innehélla
vasentliga felaktigheter.

Om vi, baserat pd det arbete som har utférts avseende
dennainformation, drar slutsatsen att den andra informa-
tionen innehdller en vasentlig felaktighet, ar vi skyldiga att
rapportera detta. Vihar inget att rapportera i det avseendet.

Styrelsens och verkstéllande direktérens ansvar

Det &r styrelsen och verkstallande direktéren som har an-
svaret for att &rsredovisningen uppréttas och att den ger en
rattvisande bild enligt lagen om allmé@nna pensionsfonder.
Styrelsen och verkstallande direktéren ansvarar éven fér den
interna kontroll som de bedémer ar nédvandig for att upp-
ratta en &rsredovisning som inte innehdller ndgra vasentliga
felaktigheter, vare sig dessa beror pd oegentligheter eller
misstag.

Vid upprattandet av &rsredovisningen ansvarar styrelsen
och verkstallande direktoren for bedémningen av fondens
formaga att fortsatta verksamheten. De upplyser, nar sé ar
tillampligt, om forhéllanden som kan p&verka férmdagan att
fortsatta verksamheten och att anvédnda antagandet om
fortsatt drift.

Antagandet om fortsatt drift tilldmpas dock inte om
styrelsen och verkstallande direktéren avser att likvidera

fonden, upphéra med verksamheten eller inte har ndgot
realistiskt alternativ till att géra nédgot av detta.

Revisorns ansvar

Véra mal ér att uppnd en rimlig grad av sékerhet om hu-
ruvida &rsredovisningen som helhet inte innehdller nGgra
vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pé oegentlig-
heter eller p& misstag, och attldmna en revisionsberattelse
som innehdller vé@ra uttalanden.

Rimlig sakerhet ar en hog grad av sdkerhet, men aringen
garanti for att en revision som utférs enligt ISA och god re-
visionssed i Sverige alltid kommer att upptacka en vasentlig
felaktighet om en s@dan finns. Felaktigheter kan uppstd pa
grund av oegentligheter eller misstag och anses vara vésent-
liga om de enskilt eller tillsammans rimligen kan forvantas
pdverka de ekonomiska beslut som anvandare fattar med
grundi&rsredovisningen.

Som del av en revision enligt ISA anvander vi professio-
nellt omdéme och har en professionellt skeptisk installning
under hela revisionen. Dessutom:

-identifierar och bedémer viriskerna foér vasentliga felaktig-
heter i &rsredovisningen, vare sig dessa beror pd oegent-
ligheter eller misstag, utformar och utfér gransknings-
atgarder bland annat utifrén dessa risker och inhamtar
revisionsbevis som ar tillréckliga och andamalsenliga for
att utgéra en grund for véra uttalanden. Risken for att inte
upptdcka en vasentlig felaktighet till foljd av oegentlighe-
ter r hogre an for en vasentlig felaktighet som beror pd
misstag, eftersom oegentligheter kan innefatta agerande
i maskopi, forfalskning, avsiktliga utel@dmnanden, felaktig
information eller dsidosattande av intern kontroll.
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- skaffar vioss en forstdelse av den del av fondens interna
kontroll som har betydelse fér var revision for att utfor-
ma granskningsdtgarder som ar lampliga med hansyn till
omstdandigheterna, men inte fér att uttala oss om effektivi-
tetenideninterna kontrollen.

- utvarderar vilampligheten i de redovisningsprinciper som
anvands och rimligheten i styrelsens och verkstallande
direktérens uppskattningariredovisningen och tillhérande

upplysningar.

«drar vien slutsats om l[dmpligheteni att styrelsen och
verkstallande direktéren anvénder antagandet om fortsatt
drift vid uppréttandet av &rsredovisningen. Vidrar ocksé
en slutsats, med grund i de inhdmtade revisionsbevisen, om
huruvida det finns ndgon vasentlig osdkerhetsfaktor som
avser sddana handelser eller forhallanden som kan leda till
betydande tvivel om fondens férméga att fortsatta verk-
samheten. Om vidrar slutsatsen att det finns en vasentlig
osdakerhetsfaktor, m&ste viirevisionsberattelsen fasta
uppmarksamheten p& upplysningarna i drsredovisningen
om den vasentliga osdkerhetsfaktorn eller, om s&dana upp-
lysningar ar otillrackliga, modifiera uttalandet om érsredo-
visningen. Vara slutsatser baseras pd de revisionsbevis som
inhdmtas fram till datumet for revisionsberattelsen. Dock
kan framtida handelser eller férhallanden gora att fonden
inte langre kan fortsdatta verksamheten.

- utvarderar vi den évergripande presentationen, struk-
turen och innehdllet i &rsredovisningen, daribland upplys-
ningarna, och om &rsredovisningen &terger de underliggan-
de transaktionerna och handelserna pd ett satt som ger en
rattvisande bild.

Vimdste informera styrelsen om bland annat revisionens
planerade omfattning och inriktning samt tidpunkten for
den. Vimdste ocksd informera om betydelsefulla iaktta-
gelser under revisionen, daribland de eventuella betydande
bristeriden interna kontrollen som vi identifierat.
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Rapport om andra krav enligt lagar

och andra férfattningar

Uttalanden

Utoéver var revision av &rsredovisningen har vi dven granskat
inventeringen av de tillgdngar som Férsta AP-fonden férval-
tar. Vi har dven granskat om det finns ndgon anmarkning i
6vrigt mot styrelsens och verkstallande direktérens forvalt-
ning av Férsta AP-fonden fér 2022. Revisionen har inte givit
anledning tillanmarkning betréffande inventeringen av
tillgdngarna eller i évrigt avseende forvaltningen.

Grund fér uttalanden
Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Vért
ansvar enligt denna beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns
ansvar. Viar oberoende i forhallande till Forsta AP-fonden
enligt god revisorssed i Sverige och har i évrigt fullgjort vért
yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vianser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrackli-
ga och dndamdlsenliga som grund fér vara uttalanden.

Styrelsens och verkstdllande direktérens ansvar
Det ar styrelsen och verkstallande direktéren som har ansva-
ret for rakenskapshandlingarna samt for férvaltningen av
fondens tillgdngar enligt lagen om allménna pensionsfonder.
Styrelsen ansvarar fér Férsta AP-fondens organisation
och férvaltningen av Forsta AP-fondens angelégenheter.
Detta innefattar bland annat att fortlopande bedéma
Foérsta AP-fondens ekonomiska situation och att tillse att
Forsta AP-fondens organisation ér utformad sé att bok-
féoringen, medelsforvaltningen och Férsta AP-fondens
ekonomiska angeldgenheteri évrigt kontrolleras pé ett
betryggande satt. Den verkstéllande direktoren ska skéta
den l6pande férvaltningen enligt styrelsens riktlinjer och
anvisningar och bland annat vidta de dtgérder som ar néd-
vandiga fér att Forsta AP-fondens bokféring ska fullgérasi
dverensstémmelse med lag och fér att medelsforvaltningen
ska skotas pé ett betryggande satt.

Revisorns ansvar

Véart mal betraffande revisionen av férvaltningen, och
darmed vart uttalande om férvaltningen ar att inhdmta
revisionsbevis for att med en rimlig grad av sékerhet kunna
beddéma om det finns ndgon anmarkning mot styrelsens och
verkstdllande direktérens forvaltning for Forsta AP-fonden
for rakenskapséret 2022.

Rimlig sakerhet ar en hég grad av sékerhet, meningen
garanti fér att en revision som utférs enligt god revisionssed
i Sverige alltid kommer att upptacka dtgarder eller forsum-
melser som kan féranleda anmdarkning.

Som en del av en revision enligt god revisionssed i Sverige
anvander vi professionellt omddéme och har en professionellt
skeptisk instalining under hela revisionen. Granskningen av
férvaltningen grundar sig framst pd revisionen av rakenska-
perna.

Vilka tillkommande granskningsétgarder som utférs ba-
seras p& var professionella bedémning med utgdngspunkt
irisk och vasentlighet. Det innebdr att vifokuserar gransk-
ningen pé sddana &tgarder, omréden och forhdllanden som
ar vasentliga for verksamheten och dar avsteg och dver-
trédelser skulle ha sarskild betydelse for Férsta AP-fondens
situation. Vigdrigenom och prévar fattade beslut, besluts-
underlag, vidtagna &tgarder och andra férhéllanden som ar
relevanta for vart uttalande om férvaltningen.

Stockholm den 21 februari 2023

Peter Nilsson
Auktoriserad revisor

Helena Kaiser de Carolis
Auktoriserad revisor

Férordnad av Regeringen Férordnad av Regeringen
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Risker och riskhantering

Forsta AP-fonden dr genom sitt uppdrag att skapa avkastning pa pensionskapitalet
naturligt utsatt for olika risker, bide interna som externa, vilka paverkar majligheterna
att uppnd avkastningsmalet. Fonden arbetar regelbundet och pa ett strukturerat siitt
med att identifiera och aktivt bevaka de risker verksambeten kan utsittas for. Fondens
nyckelrisker dr finansiell risk, forvaltningsrisk, strategisk risk, operativ risk, politisk risk

och anseenderisk.

Riskaptitramverk

2027 antog styrelsen ett nytt riskaptitramverk som anger
riktlinjer for hur verksamheten ska hantera och arbeta med
de av styrelsen identifierade nyckelriskerna. Riskaptitram-
verket utgdr frédn verksamhetsstrategin och vidareutvecklar
tillsammans med fondens placeringsstrategi och ESG-stra-
tegi organisationens syfte, mél och utvecklingspotential
inom riskhantering, placeringsverksamhet och ESG-omré&-
det. Riskaptitramverket identifierar sex nyckelrisker samt
principer fér god hantering av respektive risk. Ramverket ar
ettviktigt verktyg for styrelsen och ledningen for att géra
avvagningen om hur mycket risk man kan acceptera for att
skapa de varden man énskar uppnd. Las mer om hur fonden
hanterar olika risker i Styrelsens rapport om riskhantering p&
sidan 65-66.
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Riskhanteringsplan

Styrelsen faststaller &rligen en riskhanteringsplan som
anger riktlinjer och begransningar fér det riskmandat som
styrelsen delegerar till vd. Planen anger begrdnsningar for
det finansiella risktagandet och val definierade besluts-
strukturer for den I6pande verksamheten. Mer detaljerade
instruktioner for hantering och uppféljning av risker finns i
instruktioner frédn vd. For de enskilda férvaltningsmandaten
anges ramarna for risktagande i en placeringsinstruktion
med tillhérande riskmandat baserat pd ett antal anta-
ganden om langsiktig marknadsutveckling och risknivéer
for olika tillgdngsslag. Las mer om fondens riskfunktion p&
sidan 65-66.
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Finansiell risk

Medvetet tagen finansiell risk utgér fondens karnverksamhet. AP-fonderna ar desig-
nade fér att bara och fa ersattning for finansiell risk till nytta fér inkomstpensionssys-
temet. Genom finansiella transaktioner kan verksamheten mitigera eller ersdtta mer
svarhanterade risker med finansiell risk.

Fondens totala riskniva ska vara lag, givet den grundlaggande mélsattningen i pen-
sionssystemet och fondens roll dari. Primért ska fonden avkasta i linje med inkomstindex
over tid och sekunddrt séker fonden stérka och stabilisera systemet genom att avkasta
6ver inkomstindex. Fondmedlen ska, vid vald riskniv@, placeras sé att langsiktigt hég
avkastning uppnds dver tid, eftersom fokus ska vara pa pensionernas utveckling éver
tid. Hégre férvantad avkastning kan oftast nés till priset av en hégre finansiell risk.
Avkastning och det finansiella risktagandet ska alltid stallas i relation till uppdraget.
Fonden ska isin placeringsverksamhet ha nédvdandig likviditetsberedskap fér att kunna
6verféra medel till Pensionsmyndigheten.

!

Fonden arbetar sténdigt med att utveckla
var férstéelse av finansiell risk genom god analys och @ndamalsenliga system med
beaktande av en kostnadseffektiv forvaltning. Vi har faststallda policyer, investe-
ringsévertygelser och &tféljande limiter som vagleder var férvaltning. Fondmedlen
allokerasienlighet med var langsiktiga strategi, och vi strévar efter god diversifiering
och utnyttjande av riskpremier i syfte att erhalla hégre avkastning 6ver tid. | vissa fall
utnyttjar viineffektiva marknader, t ex avseende onoterade tillgéngar. Vidare anser
vi att hallbart vardeskapande kan ge mojligheter att ldngsiktigt 6ka avkastningen och
reducera finansiell risk. Om fonden anvander sig av externa férvaltningsuppdrag stalls
det héga krav pd partners avseende férvaltningsresultat och utférande av uppdraget.
Var strategi och vara processer syftar till att vi ska ta medvetna risker, vilket inklude-
rar att noga félja upp och férstd risker och utvardera placeringsstrategier. Vi ska inte
investeraitillgéngsslag eller strategier fér vilka fonden inte har erforderliga kunskaper
och/eller resurser. Vil ska heller inte investera i onédigt komplexa eller icke-transparenta
produkter och strategier dar finansiell risk &r svérkvantifierad. Vistrévar ocksé efter att
inte otillbérligt pdverkas av marknadstrender och att uppratthdlla ett strategiskt fokus.

Hantering

Forvaltningsrisk

Vért uppdrag, att férvalta medlen sa att de blir till stérsta méjliga nytta fér inkomst-
pensionssystemet, framgdr av lag och ar tydligt fér fonden. Med férvaltningsrisk menar
vi risken att avvika fran detta uppdrag. Férvaltningsbeslut fattas for formanstagar-

nas bdsta, definierat som stérsta moéjliga nytta fér inkomstpensionssystemet. Fonden
och styrelsen féljer god férvaltningssed och fondens policy for intressekonflikter i alla
situationer. Férvaltningen ska ske pé ett féredémligt satt och sarskild vikt ska laggas vid
att frémja en hallbar utveckling, utan att ge avkall pa avkastning. Av lag framgar vidare
att Férsta-Fjdrde AP-fonden tillsammans ska ta fram en gemensam vardegrund for for-
valtning, gemensamma redovisningsprinciper, och gemensamma riktlinjer fér tillgdngar
fondmedel inte bér placerasii.

Hantering

God hantering av férvaltningsrisk innebé&r att fonden har
fokus pd uppdraget, skapar och efterféljer principer och processer som styr besluts-
fattande, samt aktivt anvander vara investeringsévertygelser som beslutsstéd. Vidare
dr det viktigt att sékerstdlla att varderingar och férvéntningar férstés och integreras
ifondens arbete. Fonden ska ocksé félja god sed fér de marknader och tillgéngsslag i
vilka fonden investerar. Det é@r naturligt oacceptabelt att nédgon fattar beslut for egen
vinning eller till&ter yttre patryckningar péverka investeringsbeslut.

Strategisk risk

Strategisk risk materialiseras ndr beslut nédvandiga fér att uppfylla uppdraget inte
fattas. Risken begrénsas bland annat genom tydligt kravstallande frén styrelsen, en
kompetent och handlingskraftig ledning, en effektiv verksamhetsplanering och erfor-
derliga resurser.

Vifattar medvetna beslut utifran ett strategiskt ramverk fér att dstadkomma stérsta
mojliga varde i en foranderlig varld, dar fonden goér det mesta av givna férutsattningar,
resurser och operationell kapacitet. En genomtankt strategi stottar varumdrket s& att
fonden kan attrahera och behélla medarbetare med hég kompetens och integritet.

Samtliga medarbetare pd fonden stravar alltid efter att ge varandra och styrelsen
bdsta méjliga forutsattningar fér gott beslutsfattande.
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Hantering

God hantering av strategisk risk innebar att vi
ar tydliga med hur vi tolkar vért uppdrag, har en klar malbild och en vél utarbetad stra-
tegi for att nd dit. Det innebar ocksé att vi anpassar och utvecklar vara planer beroende
pd férandrade férutsattningar, resurser och ny information. Vart arbetssatt syftar till
att utmana vara antaganden och att vi ska léra oss av v@ra misstag. Det syftar vidare
till att vi anstdller ratt medarbetare, ger vara medarbetare stérsta mojliga handlings-
utrymme inom givna ramar samt att utveckla vart ledarskap, véra medarbetare och
mojliggéra ansvarsutkravande i alla led. Vér stravan med att hantera strategisk risk ska
mojliggdra att vi végar fatta beslut, med insikten om att frdnvaro av beslut ocksd ar ett
stallningstagande.



Operativ risk

Medan finansiell risk ar det fonden &r designad fér att bara ar operativ risk ofta resulta-
tet av hur vivéljer att béra finansiell risk. Var operativa risk hénger dérfér ihop med hur
vi gor affdrer och vilka instrument vi anvénder fér att exponera oss fér finansiell risk.

Givet att vér administrativa kapacitet begrénsas av vér storlek innebéar det att viinte
alltid fullt ut kan utnyttja detaljernai allt vi kan om finansiella marknader utan att det
har konsekvenser for vilka operativa risker vi utsatter oss for. Finansiella och operatio-
nella risker ar darfér inte oberoende variabler utan optimering av det ena har konse-
kvenser fér det andra.

Med operativa risker avses risken for forluster till f6ljd av icke andamalsenliga eller
felaktiga interna processer, manskliga fel, felaktiga system, eller externa héndelser.
Genom effektiva processer och optimering av begrénsade resurser blir fondens opera-
tionella kapacitet sd god som méjligt. Att félja lagar, regelverk, éverenskomna proces-
ser och procedurer ér en sjalvklarhet. Fonden och dess medarbetare ar transparenta
kring incidenter och misstag och ser dem som en méjlighet till inlérning och utveckling.

Hantering

Fonden féljer principen om de tre férsvarslin-
jerna med atféljande roller och ansvarsférdelning (riskégare), intern kontroll, obero-
ende granskning). Vi ska etablera och félja processer och procedurer med oberoende
kontroller. Tredjepartsrisker séker vi minimera. Vi séker stéindigt méjligheter att 6ka
den operationella kapaciteten och precisionen, bland annat genom automatisering.
For att uppfylla uppdraget och vad som kan avstds for att bedriva en kostnadseffektiv
verksamhet évervéger vinoga resursbehovet. Vivdrderar precision framfér snabbhet
och vélkomnar innovation och nya teknologier pé ett sdkert satt. Incidenter, misstag och
rekommendationer frén revisionsorgan utgér en majlighet att bli battre. Vi utarbetar
kontinuitets- och krisplaner fér att kunna uppfylla uppdraget Gven under extraordindra
omsténdigheter.

Politisk risk

Fonden dr en statlig myndighet vars uppdrag regleras av lag och vars styrelse utses av
regeringen. Det innebdr bland annat att fonden inte ska ta ndrings- eller ekonomiskpo-
litisk hansyn. Politisk risk materialiseras t ex om fonden ger efter fér politiska patryck-
ningar som vi bedémer avviker frén lagens intention eller inte reflekterar styrande lagar
och regelverk, inklusive god sed pa finansmarknaden. Fonden uppfyller de férvéntning-
ar och Gtaganden som stdlls pd en svensk statlig myndighet och kapitalférvaltare av
allméanhetens pensionsmedel. Detta inkluderar att folja de avtal och 6verenskommelser
svenska staten ingétt, inklusive internationella sddana. Fonden har en gemensam vér-
degrund och syn pd exkluderade tillgdngar med Andra-Fjdrde AP-fonden i enlighet med
vart uppdrag. Fonden &r transparent vilket méjliggér ansvarsutkravande.

/

Hantering

Vihanterar politisk risk genom att reflektera
kring de férvantningar och dtaganden som féljer av uppdraget samt att sakerstdlla
att de yttre krav som kan stdllas pé& fonden har férankring hos uppdragsgivaren samt i
tillampliga lagar och regelverk. Visoker proaktivt dialog med externa intressenter, och
bidrar med var kunskap om och véra perspektiv pa vilka ramar fonden verkar inom. Vi
stravar vidare efter att méta féredémlighetskravet genom ett i alla lagen etiskt ageran-
de och vi séker inte publicitet pd bekostnad av fondens integritet. Fondens dtaganden
gentemot inkomstpensionssystemet far inte offras fér att ge efter for politiska patryck-
ningar som vi bedémer avviker frén lagens intention och vi agerar inte utanfér beslutad
verksamhetsstyrning.

Anseenderisk

Med anseenderisk avses risker som om de materialiseras kan leda till allvarliga eller
varaktiga fértroendeskador.
Anseenderisk materialiseras om fonden som organisation eller dess anstdllda i sina
aktiviteter agerar pé ett satt som skadar fondens externa trovardighet och fértroende.
Fonden séker alltid vara trovardig och behélla respekt hos alla intressenter. Det ér
noédvandigt fér att kunna fullgéra uppdraget och uppréatthalla fortsatt fortroende fran
uppdragsgivaren.

~
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Hantering

God hantering av anseenderisk innebdr att fonden har nollto-
lerans mot korruption, agerarilinje med allmé&nhetens férvéntningar pd en statlig pen-
sionsfond samt efterstravar mesta méjliga transparens (och undviker onédig komplexi-
tet) kring investeringar och aktiviteter. Vidare innebdr det att vi agerar kostnadseffektivt
och proaktivt séker né ut till allménheten genom t ex media fér att visa vad fonden ar,
vad fonden gér och hur. Det innebdr att vi stéller fondens expertkunskap till forfogande
for 6kat fortroendeskapande, ndr sa ar lampligt givet fondens uppdrag och vardegrund.
For att uppratthélla fértroendet undviker vi vidare att investera fondmedel utan grund-
lig due diligence och att investeraitillgdngsslag eller strategier fér vilka fonden saknar
expertkunskap. Ingen verksamhet far ske utanfér véra éverenskomna etiska ramar.
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Forsta AP-fondens styrelse publicerar drligen en fondstyrningsrapport. Rapporten beskriver de visentliga

delarna av det arbete styrelsen och verksamheten har bedrivit under dret. Fondstyrningsrapporten foljer

i tillampliga delar A)rsredovimingslagm och Svensk kod for bolagsstyrning (hidanefter Koden), som

dr végledande for god praxis for svenska borsnoterade bolag. Forsta AP-fonden dr dock en myndighet

och skillnaderna mellan offentlig ritt och associationsriitt dr stora. Fondstyrningsrapporten har dérfor

begrinsats till de delar som kan anses relevanta for fonden.

Fondstyrningsrapporten inklusive styrelsens rapport om
riskhantering har inte granskats av revisorerna. Foérsta AP-
fonden ér en statlig myndighet med uppdrag att férvalta
kapitalidet svenska inkomstpensionssystemet. AP-fonderna
ar mer sjalvsténdiga én de flesta andra svenska myndig-
heter eftersom verksamheten endast reglerasilagen om
allmé@nna pensionsfonder” (AP-fondslagen) och inte i fére-

AP-fondslagen ska regeringen &rligen utvardera férvalt-
ningen av fondmedlen och senast 1 juni ret efter réken-

skapséret redovisa utvarderingen i en skrivelse till riksdagen.

Regeringens skrivelse 2020/21:130 redovisar utvarderingen

fram till och med 2020. Skrivelserna &terfinns p&d www.ap1.se.

| tabellen nedan redovisas de regler i Koden som fonden
inte foljer samt forklaringar till detta. Alla évriga kodregler

skrifter eller regleringsbrev. Som statlig myndighet pdverkas  foljs.

Forsta AP-fonden ocksé av andra lagar?. | enlighet med

Regel Avvikelse Férklaring

Avsnitt 1 Férsta AP-fonden har ingen bolagsstdmma Fondens styrelseledaméter utses av regeringen.

Fonden har darfér ingen bolagsstédmma.

Avsnitt 2 Férsta AP-fonden har ingen valberedning Fondens styrelseledaméter utses av regeringen.
Fonden har darfér ingen valberedning.

7.6 Fondens halvérsrapport granskas inte av revisorerna. AP-fonder redovisar resultaten for hel- respektive halvér.
Halvarsredovisningen, som inte pdverkar pensionssystemet,
granskas inte av kostnadsskal.

10.2p1 Fonden redovisar inte valberedningens sammansdttning Fondens styrelseledaméter utses av Regeringen och Fonden

har darfér ingen valberedning.

1) Lag (2000:192) om allménna pensionsfonder (AP-fonder)

2) Exempelvis Lag (2007:1091) om offentlig upphandling, Offentlighets- och sekretesslag (2009:400), Lag (2005:377) om straff fér marknads-
missbruk vid handel med finansiella instrument och Mutbrottslagstiftning i 10 Kap. Brottsbalken. Dessutom p&verkar Lagen (1998:674) om

inkomstgrundad &lderspension fondens verksamhet.
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Styrelsen

Forsta AP-fondens styrelse har det fulla ansvaret for fon-
dens verksamhet och svarar fér fondens organisation och
forvaltningen av fondens medel. Styrelsens arbete regleras
i AP-fondslagen. Férsta AP-fondens styrelse bestod av &tta
ledaméter fram till maj 2022 dd Erica Sjolander och Annika
Andersson utsdgs till ledaméter for Férsta AP-fonden och
Asa-Pia Jarliden Bergstrém avgick frén styrelsen. Samtliga
ar utsedda av regeringen. Tvd av ledaméterna utses efter
forslag frdn organisationer som féretréder arbetstagarin-
tressen och tvéd utses efter forslag av organisationer som
foretrader arbetsgivarintressen. Regeringen utser tillika
ordférande och vice ordférande bland de ledaméter som
inte féreslagits av arbetsmarknadens parter. Fondens vd ar
inte ledamot av styrelsen. Regeringen utser ocksé fondens
externa revisorer. Ledaméternas forordnande géller ett ér,
det vill sdga till dess att fondens balans- och resultatrak-
ningar for 2022 har faststdllts. Arvoden och andra ersatt-
ningar till styrelseledaméterna bestéms av regeringen.
Heldrsersattning uppgdr till 200 000 kronor till styrelsens
ordférande, 150 000 kronor till vice ordférande och 100 000
kronor till vriga ledaméter. Till detta kommer en méjlighet
att arvodera utskottsarbete med sammanlagt 700 000
kronor. Styrelsen har beslutat att arvodera varje ledamot i
styrelsens Risk- och Revisionsutskott med 13 200 kronor per
ar, Ersattningsutskott med 6 600 kronor per &r och Héllbar-
hetsutskott med 13 200 kronor per &r. Fér mer information
om arvodering av styrelseledaméter, se not 6. En nadrmare
presentation av styrelsens ledaméter finns pd sid 67.

Styrelsens arbete

Styrelsen faststaller &rligen mél och riktlinjer for placerings-
verksamheten, fondens riskhanteringsplan, dgarpolicy, verk-
samhetsplan och budgetienlighet med de krav som stéllsi
AP-fondslagen. Utéver detta beslutar styrelsen om opera-
tionaliseringen av uppdraget i fondens strategi och ett antal
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styrdokument sGsom vardegrund och etikpolicy, policy for
gdvor, representation och andra férméner, policy for ersatt-
ning till ledande befattningshavare och regler for anstalldas
handel med finansiella instrument. Styrelsen utser dven
fondens vd och delegerar ansvaret for den l[6pande forvalt-
ningen till denne. Styrelsen beslutar om en arbetsordning for
sitt eget arbete samt om en instruktion till vd. Under 2022
sammantradde styrelsen 7 gdnger. Under &ret har styrelsen
bland annat behandlat strategiskt ramverk, risk- och com-
pliancefrdgor, forvaltningsresultat, kostnader, ESG-frégor,
verksamhetsplan och budget. Styrelsen har ocksd haft tvé
férdjupande seminarier utéver sina ordinarie sammantrd-
den. Narvaron vid styrelsemétena har varit 97 procent (se
tabell pd nésta sida). Redovisning av resultatutveckling och
riskrapportering har varit stdende punkter pé& dagordning-
en. Vid styrelsens sammantraden deltar, férutom styrelsens
ledaméter, vd och styrelsens sekreterare férutom vid styrel-
sens egna tid. Fondens chefsjurist ar styrelsens sekreterare.
Andra medarbetare fradn fonden deltar ocksé dterkomman-
de som experter eller féredragande. Aven externa talare
bjuds in till styrelsemétena vid behov. Fondens externa
revisorer rapporterar till styrelsen minst en géng per ér. Vid
dessa tillfallen finns tid for diskussioner mellan styrelsen och
revisorerna utan att medarbetare frdn fonden narvarar. Sty-
relsen genomfoér varje &r en utvardering av sitt eget arbete.
Utvarderingen anvands sedan for att forbattra arbetet i
styrelsen och dess utskott samt ledningens férberedande
arbete infor styrelsemétena. Styrelsens ordférande rappor-
terar de huvudsakliga resultaten till regeringen. Styrelsen
harinom sig utsett tre utskott: ett risk- och revisionsutskott,
ett hdllbarhetsutskott och ett ersattningsutskott. Samtliga
utskott ar beredande och styrelsen har behdllit beslutsrat-
tenisamtliga frdgor som behandlas i utskotten.

Utskottens arbete

Risk- och revisionsutskottet bereder styrelsens arbete i
frédgor rorande intern kontroll, operativa risker, finansiell
rapportering och revision. Under 2022 var Asa-Pia Jarliden
Bergstrom ordférande tills hon avgick i maj 2022 och dér-
efter tog Erik Rosenberg Sjostrom éver ordférandeskapet.
Urban Hansson Brusewitz (till och med maj 2022), Annika
Andersson och Erica Sjélander (frén och med maj 2022) var
ledaméter i risk- och revisionsutskottet. Utskottet samman-
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Oversikt dver styrning

Utser

Revisor
Utses av regeringen -

Regeringen

(via Finansdepartementet)

Utser styrelsen, tvé av ledaméterna efter
férslag frén arbetstagarorganisationer
och tvé efter férslag fran arbetsgivar-

Risk- och revisions-
utskott

Ersattningsutskott

Hallbarhetsutskott

Internkontroll

tradde sex génger. Narvaron pd risk- och revisionsutskottets
moten var 100 procent. Fondens revisorer deltog pé risk- och
revisionsutskottets méten vid tva tillfallen. Vd, CFO samt
cheferna for riskkontroll och compliance ér adjungerade till
moten i risk- och revisionsutskottet.

Ersattningsutskottet bereder styrelsens arbete i frégor
rorande ersattningsfrégor. Under 2022 bestod utskottet
av styrelsens ordférande Urban Hansson Brusewitz, Peter
Hansson samt Charlotte Nordstrom. Utskottet samman-
tradde tre g&nger under &ret, nérvaron pé ersattnings-
utskottets méten var 100 procent. Fondens vd éar adjungerad
till ersattningsutskottets moéten utom dé dennes ersattning
diskuteras. CFO och Chefen fér HR adjungeras till méten i
ersattningsutskottet forutom ndr ersattning for ledande
befattningshavare avhandlas.

Hallbarhetsutskottet bereder styrelsens arbete i hallbar-

Styrelse

Ledningsgrupp

organisationer.

Utser

:

Beslutar om mél och riktlinjer fér place-
ringsverksamheten, fondens riskhante-
ringsplan, verksamhetsplan och budget.
Dessutom operationaliseringen av

l Utser
uppdraget i fondens strategi samt

vd faststéller styrdokument och policyer.

Beslutar om ersattningsstruktur.

:

Viktiga externa styrinstrument

- AP-fondslagen

- Svensk kod fér bolagsstyrning med
vissa undantag

- Gemensamma redovisnings- och
varderingsprinciper med Andra till
Fiagrde AP-fonderna, vilka successivt
anpassas till IFRS

hetsfrégor. Under 2022 bestod utskottet av styrelsens leda-
moter Per Klingbjer (ordférande i utskottet), Anna Nilsson
samt Kent Eriksson. Utskottet sammantradde fem génger,
narvaron p& héllbarhetsutskottets moéten var 93 procent.
Fondens vd samt cheferna for Kapitalférvaltning, Kommu-
nikation och ESG ér adjungerade till héllbarhetsutskottets
moten.

Fondledning

Forsta AP-fondens styrelse har delegerat ansvaret for den
[6pande verksamheten till fondens vd. Styrelsen beslutar om
fondens l&ngsiktiga riskpreferens vilket manifesterasien
overgripande tillgéngsallokering. Fér att kunna implemen-
tera fondens investeringsfilosofi ges vd mandat att avvika
frdn den overgripande tillgéngsallokeringen inom specifi-
cerade ramar. Till stéd fér vd i beslut som rér den 16pande
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verksamheten har vd beslutat att skapa en ledningsgrupp
dar cheferna for Verksamhetsstéd & Utveckling, Kapitalfor-
valtning, Operations och Kommunikation ingdr. Cheferna for
Riskkontroll och Compliance rapporterar till styrelse och vd.
Som oberoende kontrollfunktioneringér de ej i den operati-
va ledningsgruppen.

Ersattningar
Forsta AP-fondens styrelse faststaller arligen en policy for
ersattning till ledande befattningshavare (publicerad pa
www.apTl.se). Fondens policy bygger p& de riktlinjer som
regeringen beslutade den 20 april 2009. Av policyn framgér
att den sammanlagda ersattningen for varje person ska
vara rimlig, val avvagd och praglad av méttfullhet. Ersatt-
ningsnivén ska vara marknadsmassig och konkurrenskraftig
jamfért med den arbetsmarknad som befattningshavaren
befinner siginom, utan att vara léneledande. Fondens
anstallda har inte rorlig erséttning. Férsta AP-fonden har
dessutom en med Andra, Tredje, Fjarde, Sjatte och Sjunde
AP-fonderna gemensam policy fér ersattningar, personal-
férmaner, representation och tjansteresor. Den finns publi-
cerad p&www.apl.se. Ersattning till vd beslutas av styrelsen
och utgors av fast 16n samt avgiftsbestédmd pensionsav-
sattning motsvarande 30 procent pd utgdende 16n. For den
del av ersattningen som ger allmdn pensionsratt reduceras
pensionspremien till 11,5 procent. Ersattningen till ledande
befattningshavare i Férsta AP-fonden faststdlls av vd efter
en val definierad process som involverar styrelsen och dess
ersattningsutskott. Férsta AP-fonden foljer samtliga punk-
ter (9.1-9.8) gallande ersattningar till ledande befattnings-
havare i Svensk kod fér bolagsstyrning. Se vidare i not 6 for
information om ersattningar till ledningsgruppen som beta-
lats 2022. Fonden |Gter &rligen goéra ersattningsjamforelser
med relevanta delar av arbetsmarknaden som underlag for
uppfoljningen av ersattningar till fondens anstallda, s& har
ocksé skett 2022. Styrelsen bedémer att ersattningsniva-
erna ar marknadsmdssiga, konkurrenskraftiga, rimliga och
andamdlsenliga utan att vara I6neledande vad gdller vd,
ledande befattningshavare och évriga anstallda. Styrelsen
konstaterar att fonden foljer bdde den av styrelsen besluta-
de ersattningspolicyn och regeringens Riktlinjer for anstall-
ningsvillkor fér ledande befattningshavare i AP-fonderna.
Revisorerna granskar att fondens policy for ersattning till
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ledande befattningshavare, regeringens riktlinjer for anstall-
ningsvillkor for ledande befattningshavare i AP-fonderna
samt den med évriga AP-fonder gemensamma policyn foljs.
Inga avvikelser frén dessa har noterats.

Intressekonflikter

Forsta AP-fonden anvander en process i tre steg for att
hantera eventuella intressekonflikter. Det forsta steget

ar attiforvag identifiera méjliga intressekonflikter. | ett
andra steg hanteras uppkomna intressekonflikter genom
att vd beslutar om fondens agerande i det enskilda fallet. |
intressekonflikter av sarskild vikt sker samrdd med styrelsens
ordférande. Uppkomna intressekonflikter av sarskild vikt
rapporteras till styrelsen. Under 2022 har en intressekonflikt
av sarskild vikt uppstatt.

Intern kontroll

Styrelsen ar ansvarig fér fondens styrning och riskhantering.
| fondens riskhanteringsplan har styrelsen fastslagit riktlinjer
och ramar fér fondens évergripande ansvarsférdelning,
risker, risklimiter och rutiner for uppféljning och kontroll av
efterlevnaden av regler och riktlinjer. P& sidorna 65-66 Gter-
finns styrelsens rapport om riskhantering.

Oberoende granskning
Tvé& internrevisionsuppdrag har genomférts under 2022.

Extern revision

Férsta AP-fondens revisorer utses av regeringen. Regerings-
beslut via Finansdepartementet daterat 28 maj 2020 for-
nyade férordnandet fér Peter Nilsson och Helena Kaiser de
Carolis som utsedda revisorer frén PwC. Uppdraget géller
intill dess att fondens resultat- och balansrakning for 2022
faststdlls. Revisorerna dr dven férordnade som revisorer i
Andra, Tredje, Fjarde och Sjunde AP-fonderna. Revisorerna
rapporterar direkt till styrelsen i en skriftlig revisionsrapport
och genom en muntlig presentation. Revisorerna deltar vid
minst ett styrelseméte per &r. Darutover hélls regelbundna
mé&ten med risk- och revisionsutskottet. Revisorerna avger en
revisionsberdttelse dver sin granskning. Revisorerna ldmnar
arligen dven en muntlig rapport till Finansdepartementet.

| revisorernas uppdrag ingd@r granskning av den l[6pande
verksamheten, férvaltningen, érsbokslutet samt &rsredo-
visningen. Revisorerna uttalar sig om rakenskapshandlingar
och férvaltning pd grundval av sin revision. | uppdraget ingar
ocksé att granska att Forsta AP-fonden féljer de av fonder-
na faststallda redovisnings- och varderingsprinciper samt
att upprattade rékenskapshandlingar ger en rattvisande
bild av verksamheten. Utéver normal revision ska AP-fon-
dernas revisorer till revisionsberdttelsen foga ett skriftligt
och undertecknat yttrande avseende om de anser att de
riktlinjer for erséttningar till ledande befattningshavare som
har gallt for rakenskapsaret har féljts eller inte.

Styrelsens ndrvaro pd styrelseméten samt méten med Ersdttningsutskott,

Risk- och revisionsutskott samt Hallbarhetsutskott 2022

Styrelseméten

Ers&ttningsutskott Risk- och Hallbarhetsutskott

Nominerad/utsedd (nérvaro) (nérvaro) Revisionsutskott (nérvaro)
Namn pé forslag av 7 méten 3méten (ndrvaro) 6 moten 5 méten
Urban Hansson Brusewitz ordf Ordférande 7/7 Ordférande 3/3 Ledamot 4/4
Charlotte Nordstrém Nominerad av SKR Ledamot 7/7 Ledamot 3/3
Peter Hansson Ledamot 6/7 Ledamot 3/3
Anna Nilsson Vice ordf. 7/7 Ledamot 5/5
Asa-Pia Jarliden Bergstrém’ Arbetsorganisation (LO) Ledamot 2/2 Ordférande 4/4
Erik Rosenberg Sjostrom Nominerad av Ledamot 4/4

Svenskt Néringsliv Ledamot 7/7 Ordférande 2/2
Kent Eriksson Ledamot 7/7 Ledamot 5/5
Per Klingbjer Nominerad av SACO Ledamot 7/7 Ordférande 4/5
Erica Sjélander* Ledamot 5/5 Ledamot 2/2
Annika Andersson* Ledamot 4/5 Ledamot 2/2

1) Avgick ur styrelsenimaj2022 * Utsdgs till styrelseledamot maj 2022
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Styrelsens rapport om riskhantering

Enligt lagen (2000:192) om Allménna Pensionsfonder
(AP-fonder) ansvarar Férsta AP-fondens styrelse fér fondens
organisation och férvaltningen av fondens medel. | detta
ansvar ligger att tillse att fonden har en god intern kontroll.
Styrelsen utser inom sig ett risk- och revisionsutskott for att
bereda bland annat frdgor som rér den interna kontrollen.
Styrelsen ldmnar &rligen denna rapport om riskhantering.
Rapporten ar dock inte en del av de formella arsredovis-
ningshandlingarna och granskas darfér inte av fondens
revisorer. Regeringen uppdrar Gt externa revisorer att
granska fondens finansiella rapportering och riskkontroll. En
internrevision gors ocksd arligen pé& uppdrag av styrelsen.

Forsta AP-fonden antog 2021 ett nytt riskaptitsramverk.
Ramverket definierar och identifierar nyckelrisker, beskri-
ver fondens strategier for dem, listar principer fér vad god
hantering av riskerna innebdr, samt klargér vilken riskaptit
fonden har for varje nyckelrisk. AP-fonderna ar designade
for att bara—och f& ersattning for - finansiell risk till nytta
forinkomstpensionssystemet. Medvetet tagen finansiell risk
utgér darfér fondens kérnverksamhet. Fondens finansiella
risker ska optimeras inom det riskmandat som styrelsen
delegerat till vd respektive de riskmandat som vd delegerat
vidare inom férvaltningsorganisationen.

Icke-finansiell risk ar ofta resultatet av hur man valjer
att bara finansiell risk. Fondens operativa risk hanger darfor
ihop med hur kapitalet placeras. Risken bér begrénsas och
hanteras.
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Tre férsvarslinjer for riskhantering och intern kontroll

1 a FORSVARSLINJEN -

Samtliga medarbetare

Ansvar och arbetsuppgifter

Samtliga medarbetare har det fulla
ansvaret for att den dagliga verk-
samheten ndr sina mal inom ramen
for aktuella regler, instruktioner och
policyer.

Rapportering

Rapporterar aktuellt risklage till
Riskkommittén och till andra for-
svarslinjen.

2:a FORSVARSLINJEN -
Riskkontroll- och
Compliancefunktionerna

Ansvar och arbetsuppgifter

Riskkontrollfunktionen ar ansvarig
fér metoder och rutiner som an-
vands for att identifiera, kvantifiera,
folja upp och rapportera risker.
Riskerna mats pd& b&de detaljerad
och aggregerad niva. Riskerna
kontrolleras med hialp av limiter pa
flera nivéer. Riskprofilen évervakas
l6pande, bland annat med hjélp av
stresstester.

Compliancefunktionen arbetar
proaktivt med kvalitetssdkring
avseende Forsta AP-fondens regel-
efterlevnad. Funktionen hanterar
frégor som agerande pa finans-
marknaden, férebyggande av
penningtvatt samt myndighetskrav
och kontroller.

Rapportering

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

3: FORSVARSLINJEN -
°~ Internrevisionen

Ansvar och arbetsuppgifter

Internrevisionen kvalitetssakrar
riskhanteringen genom en obe-
roende regelbunden granskning.
Den utvarderar processer och
efterlevnad av regler, ramverk och
modeller ur ett internt kontrollper-
spektiv for att sdkerstalla att den ér
effektivoch andamalsenlig. Fon-
dens internrevisionsfunktion, liksom
fondens funktion for regelefterlev-
nad och riskkontroll, utvarderas av
den externa revisorn.

Rapportering

Identifierar iakttagelser och
rapporterar detta samt féreslagna
forbattringsatgarder till styrelsen.
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Kontrollmiljé - fondstyrning

Styrelsen faststaller &rligen en riskhanteringsplan som anger
riktlinjer och begransningar for det riskmandat som styrel-
sen delegerar till vd. Dokumentet utgér en grund fér den
interna kontrollen och uppféljningen av fondens placerings-
verksamhet. Dér anges begransningar for det finansiella
risktagandet for fonden och val definierade beslutsstruktu-
rer for den l6pande verksamheten. Arbetssattet ska leda till
en god intern riskkontroll.

Aven om Férsta AP-fonden inte formellt lyder under
Finansinspektionens regelverk bygger fondens riskhante-
ring pd Finansinspektionens féreskrifter och allmanna rad
om styrning, riskhantering och kontroll i kreditinstitut (FFFS
2014:1) om de tre férsvarslinjerna, (a) ansvar for riskhante-
ring och kontroll inom afféarsverksamheten, (b) intern kontroll
och regelefterlevnad samt (c) oberoende granskning. For
den tredje férsvarslinjen, oberoende granskning via intern-
revision, har styrelsen beslutat om att med stéd av extern
konsult genomféra oberoende granskningar.

Hantering av finansiella risker ar en férutsattning for att
fonden ska kunna fullgéra sitt uppdrag i pensionssystemet.
Riskstyrningen i fonden &r darfér ett proaktivt arbete dar
den finansiella risken prognostiseras for tillgédngar fér sig och
for portfoljenisin helhet.

Av detta skal finns en val férankrad riskkultur inom
fonden. Viktiga delarikulturen ar en transparent redovis-
ning av fondens investeringar och en dualitetsprincip for
genomférande av affarstransaktioner. Det innebdr att alla
i organisationen kan folja investeringsverksamheten via ett
gemensamt systemstod samt att det krdvs minst tvd per-
soner for att godkanna varje affarstransaktion, en person
frédn fondens Back Office och en person frén berord place-
ringsenhet. Funktionerinom Operations samt den oberoen-
de Riskkontrollfunktionen ansvarar ur olika perspektiv fér
finansiella risker, motparts- och leveransrisker.

Den andra forsvarslinjen omfattar den interna riskkon-
trollfunktionen, Dataskyddsombud och CISO samt compli-
ancefunktionen. Compliance Officer arbetar framst med
kontrollen av att externa regler efterlevs.
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Riskbedémning

For att sékerstalla den finansiella rapporteringen och
identifieringen av operativa risker genomférs pd styrelsens
uppdrag en érlig éversyn av fondens processer och doku-
mentering av dessa. Utfallet av dversynen rapporteras till
styrelsens risk- och revisionsutskott samt till styrelsen. En
viktig del i 6versynen ar bokslutsprocessen som ligger till
grund fér den externa finansiella rapporteringen. Boksluts-
processen innefattar vardering, avstdmningar och kontroller
avvardepapperisamband med bokslut. Utéver en generell
granskning av processerna faststaller styrelsen &rligen om-
rédden som ska prioriteras och specialgranskas.

De enheter inom organisationen som berérs av gransk-
ningen deltar aktivtianalysarbetet som baseras pé en
sjalvutvarderingsmetod. Arbetet resulterarien bedémning
av de identifierade riskerna och en prioritering av dtgarder.
Fondens riskchef leder analysarbetet och évervakar att prio-
riterade &tgarder genomférs. Styrelsen har ocksa arligen en
mer omfattande diskussion om icke-finansiella risker.

Kontrollstruktur och aktiviteter

Den finansiella informationen analyseras och kontrolleras
av fondens ekonomifunktion. Som stéd fér kontrollaktivite-
terna finns olika system som producerar underlag fér olika
riskanalyser.

Forsta AP-fondens redovisnings- och varderingsprinciper
anpassas successivt till den internationella redovisnings-
standarden, IFRS. En fullsténdig anpassning till IFRS skulle
inte vasentligt p&verka redovisat resultat och kapital. Mer
om detta finns att Iédsa i Not 1, Redovisningsprinciper.

Portféljen styrs med prognostiserad finansiell riskkon-
trollinom de givna mandaten. Den prognostiserade risken
analyseras i efterhand mot det faktiska utfallet for risken.
P& sé satt kan modellen for portféljstyrning utvarderas och
utvecklas.

Kommunikation och rapportering

Alla riktlinjer och instruktioner inom omrédet intern kontroll
kommuniceras tydligt och ar tillgéngliga fér alla anstallda
via fondens intranét. Transparensen géller Gven den dagliga
interna resultatrapporteringen som ocksd aterfinns pa
fondens intrandt.

Styrelsen informeras regelbundet om fondens finansiella
stalining och resultat samt évriga riskomraden.

Styrelsen erhé&ller mdnadsvis en rapport om resultat,
avkastning och risk. En balans- och resultatrakningsrapport
redovisas for styrelsen kvartalsvis. Rapportering av fondens
finansiella stallning och risktagande sker ocksa vid samtliga
ordinarie styrelseméten.

Riskrapportering ar en stdende punkt pd dagordningen
vid fondens ordinarie styrelsesammantraden. Genom for-
farandet anses den externa finansiella rapporteringen vara
sdkerstalld. Extern rapportering av fondens finansiella stall-
ning sker isamband med hel- och halvérsbokslut. Riskkon-
trollfunktionen rapporterar till risk- och revisionsutskottet
vid dess sammantraden. Revisorerna rapporterar [6pande
till risk- och revisionsutskottet och till styrelsen i samband
med Arsbokslut.
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Styrelse

ot

Urban Hansson Brusewitz ~ Anna Nilsson Annika Andersson Kent Eriksson Peter Hansson Per Klingbjer

Fodd: 1958 Fodd: 1967 Fédd: 1958 Fodd: 1964 Foédd: 1957 Fodd: 1964

Ordférande, ordférande Vice ordférande Ledamot i risk- och revisionsutskottet Ledamotihdllbarhetsutskottet Ledamot i ersattningsutskottet Ordférande i héllbarhetsutskottet

i ersdttningsutskottet Ledamot hdllbarhetsutskottet Invald i styrelsen 2022. Invaldistyrelsen 2015. Invald i styrelsen 2019. Invaldistyrelsen 2019.

Invaldistyrelsen 2016. Invaldistyrelsen 2021. Civilekonom, Handelshégskolani  Professor p& KTH. Ovriga uppdrag: Ordférande Utsedd pé férslag av arbets-

Fil driNationalekonomi, Civilingenjor i kemiteknik. Stockholm. Arbetar med styrelse-  Ovriga uppdrag: - fér Barncancerfondens finans- tagarorganisation (SACO).

f.d. generaldirektér Konjunktur- Ovriga uppdrag: Miljédirektér i uppdrag och som rédgivare inom némnd, styrelseordférande i Fil driNaturgeografi, Forbunds-

institutet. Uppsala kommun och medlem i dgarstyrning. Nordkinn Asset Management direktor for Naturvetarna.

Ovriga uppdrag: Ledamot SMHI:sinsynsrad. Ovriga uppdrag: Styrelseord- AB. Ovriga uppdrag: Ordférande

ESV:sinsynsréd. férande i INVISIO AB och Svenskt Friluftsliv, Styrelse-
Sequitor Engineering AB ledamot i Akademikertjanst

I.LA.S AB, Akademikerférsakring
AB, Forvaltningsaktiebolaget
Akademikerhus, ledamoti
Kungliga Skogs- och lantbruks-
akademin.

u'

Charlotte Nordstrém Erik Rosenberg Sjéstrém Erica Sjélander

Foédd: 1963

Ledamot i ersattningsutskottet
Invaldistyrelsen 2019.

Utsedd pé férslag av arbets-
givarorganisation Sveriges
kommuner och regioner (SKR).
Ordférande i Styrelsen for Regi-
onhalsan/Regionrddsersattare i
Vastra Gétalandsregionen.
Ovriga uppdrag: Ledamot i
Polisensinsynsrad, Ledamot

i Turistr@det Vastsverige AB,

Tjanstgorande riksdagsledamot.

Fédd: 1970

Ordférande i risk- och revisions-
utskottet

Invaldistyrelsen 2020.

Utsedd pé& forslag av Svenskt
Naringsliv.

Ovriga uppdrag: Partner Vator
Securities.
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Fodd: 1971

Ledamot i risk- och revisions-
utskottet

Invaldistyrelsen 2022.
Utsedd pé& forslag av LO.
Magisterexamen i
nationalekonomi.

Ovriga uppdrag: Kanslichef
Facken inom industrin.
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Ledning

Kristin Magnusson
Bernard

Fédd: 1979

Verkstdllande Direktér
Anstalld: 2020

I nuvarande befattning: 2020.
Utbildning: Doktorsexamen i
nationalekonomi frdn Handels-
hogskolan i Stockholm.
Tidigare erfarenhet: Nordeq,
Europeiska centralbanken,
Frankfurt och Internationella

Valutafonden, Washington D.C.

Ovriga uppdrag: Styrelseupp-
dragiVasakronan och Swedish
House of Finance, medlem av
Europeiska Centralbankens
kontaktgrupp for finansiell
stabilitet (FSCG).
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&
Sara Christensen
Fédd: 1970
Chef Kommunikation

Anstalld:2019.
I nuvarande befattning: 2019.

Utbildning: Marknadsekonom.

Tidigare erfarenhet:
Swedbank, Kaupthing, ABB,
GE Capital.
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Henrik Dubois

Fédd: 1975

CFO och Chef Verksamhetsstéd
& Utveckling

Anstalld: 2021.

I nuvarande befattning: 2021
Utbildning: Civilekonom och

magisterexamen ekonomilinjen.

Tidigare erfarenhet: Store-
brand Fonder, Systembolaget,
Coeli, Nykredit och Ohman.

Mats Enebrink

Fodd: 1976

Chef Operations

Anstalld: 2008.

I nuvarande befattning: 2020
Utbildning: Civilingenjér, CFA.
Tidigare erfarenhet: AFA
Forsakring, VPD Financial
Software Consulting.
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Oberoende kontrollfunktioner

Jenny Wentzel

Chef Compliance

Anstalld: 2017.

I nuvarande befattning: 2018.

Anders Jakobsson

Chef Riskkontroll
Anstalld:2010.

I nuvarande befattning: 2020.

Ledning inom férvaltningen

Mats Larsson

Aktiechef

Anstalld: 2017

I nuvarande befattning: 2019

Magdalena Hadkansson
Chef ESG

Anstalld: 2019

I nuvarande befattning: 2020

Chef Rénta & Valuta
Anstalld: 2016
I nuvarande befattning: 2018

Produktion: Férsta AP-fondenisamarbete med Addira.
Foto: Peter Philipsi Vasakronans lokaler Sergel Arena, Malmskillnadsgatan 36.
Tryck: BrandFactory
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Carin Mansson

Chef Exponering

Anstalld: 2000

I nuvarande befattning: 2020

Johan Temse

Chef Alternativa Investeringar
Anstalld: 2016

I nuvarande befattning: 2022

Patrik Nyman

Chef Tillgéngsallokering
Anstalld: 1991

I nuvarande befattning: 2011
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