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KORT OM FORSTA AP-FONDEN

e Forsta AP-fonden ar en av fem AP-fonder i det allmanna inkomst-
pensionssystemet. Nar inbetalningarna till inkomstpensionssystemet
understiger utbetalningarna skjuter AP-fonderna till mellanskillnaden.
Fondernas uppdrag ar att langsiktigt forvalta fondkapitalet sa att
avkastningen maximeras samtidigt som risken i utbetalade pensioner
ska vara lag.

 Forsta AP-fonden forvaltar 290,2 miljarder kronor i en global portfolj
bestaende av aktier, rantebarande vardepapper, fastigheter, infrastruktur,
riskkapitalfonder och hedgefonder.

e Ungefar en fljardedel av portfoljen ar investerad i fastigheter, riskkapitalfond-
er, hedgefonder och infrastruktur. Det ar tillgangar som forvantas ge en
hog avkastning samtidigt som de sanker risken i Forsta AP-fondens
totala portfol.

 Entydlig investeringsfilosofi utgdr grunden fér Forsta AP-fondens
investeringsverksamhet. Koncentrerade portfoljer gor det maéjligt att agna
mer tid at varje investering. For Forsta AP-fonden ar det viktigt att ha god
kontroll pa sina investeringar.

e Avkastningen efter kostnader under den senaste tioarsperioden ar 5,5 pro-
cent. Sedan 2001 har Forsta AP-fonden bidragit till pensionssystemet med
ett sammanlagt resultat pa 165 miljarder kronor.

e Den reala avkastningen under den senaste tioarsperioden uppgar till 4,4
procent per ar efter kostnader. Forsta AP-fondens mal overtraffas
darmed. Malet &r 4,0 procents real avkastning efter kostnader sett dver
rullande tioarsperioder.
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Resultatet for 2015 innebar att Forsta AP-fondens avkastning ligger i nivd med det
langsiktiga malet om en real avkastning pa 4,0 procent efter kostnader over rullande
tiodrsperioder, bade under 2015 och under tioarsperioden 2006-2015. Sedan starten
2001 har Forsta AP-fonden avkastat 165 mdkr efter kostnader. Under samma period
har fondens avkastning overtraffat inkomstindex med 2,6 procent per ar.

Resultatet for 2015 uppgick till 11 340 (36 424) efter
kostnader. Det motsvarar en avkastning pa 4,0
procent (14,6) efter kostnader. De senaste tio aren
har fondens genomesnittliga avkastning uppgatt till
5,5 procent efter kostnader.

Fondens avkastning dversteg aven detta ar den
férandring av inkomstindex (2,0 procent) som skedde
mellan 2015 och 2016.

| reala termer var avkastningen 3,9 procent under
2015.

Fonden redovisar en hdg avkastning inom fastigheter,

riskkapitalfonder och infrastruktur for 2015.

Forsta AP-fonden har betalat ut 29,9 mdkr sedan
2009, varav 4,9 mdkr under 2015, for att tacka
avgiftsunderskottet i inkomstpensionssystemet.

Fondens forvaltningskostnader var 493 mkr (456)
vilket motsvarar 0,17 procent (0,17) av genomsnittligt
forvaltat kapital. Fondens kostnader ar ldga i en inter-
nationell jamforelse.

Forsta AP-fonden samarbetar ofta med andra
AP-fonder och andra investerare. Under 2015 kopte
fonden exempelvis eldistributionsforetaget Ellevio av
Fortum tillsammans med Tredje AP-fonden, Folksam
och Borealis Infrastructure Management.

Ett annat exempel pa samarbeten ar fastighetsbola-
get Cityhold Properties som tidigare agdes till haften
av vardera Forsta AP-fonden och Andra AP-fonden.
Under 2015 fusionerades bolaget med TIAA-CREF:s
europeiska fastigheter. Bolaget, som bytte namn till
Cityhold Property Partners, ar idag dubbelt sa stort
som tidigare och har fortsatta ambitioner att vaxa.
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Avkastning per tillgangsslag 2015, procent

Aktier

Aktier Sverige

Aktier utvecklade lander
Aktier utvecklingslander
Rantebarande vardepapper
Fastigheter

Infrastruktur

Hedgefonder
Riskkapitalfonder

High Yield

Alternativa strategier
Systematiska strategier
Sarskilda investeringar

Allokering, kassa, valuta

-10 -5 5 10 15 20 25
Femarsoversikt
2015 2014 2013 2012 2011
Avkastning fore kostnader, % 4.1 14,8 11,3 114 =17
Forvaltningskostnadsandel, % 017 0,17 0,14 0.14 0,12
Avkastning efter kostnader, % 4,0 14,6 11,2 11,3 -1.9
Resultat efter kostnader, mdkr 11,3 36,4 257 24,2 -4,2
Nettoflédden, mdkr -4,9 =51 -6,9 -3.8 -12
Fondkapital vid arets slut, mdkr 290,2 283,8 252,5 2337 213,3
Exponering, % av totalportfoljen 2015 2014 2013 2012 2011
Aktier 34,7 48,9 49,2 474 49,2
—varav svenska aktier 12,3 11,6 12,0 114 12,6
Rantebarande vardepapper 30,2 30,9 31,2 36,4 40,9
—varav rantebarande inom ovriga tillgangar 2.3 33 15
Fastigheter 11,1 8.8 8.8 77 56
Infrastruktur 29 - - - -
Hedgefonder 4,8 59 4,9 4,3 0.2
Riskkapitalfonder 50 44 3,3 3,2 2,8
High Yield 29
Alternativa strategier 44
Systematiska strategier 52 56 4,8 0,7 0,6
Sarskilda investeringar 11
Valuta il 3 351 29,2 274 21,3
Andel extern forvaltning, % 31,0 34,6 371 39,3 414
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FYRA PROCENT AVKASTNING
OCH FORTSATTA LANGSIKTIGA
INVESTERINGAR

I —

Mycket av den nuvarande modellen for AP-fonderna
fungerar bra. Resultatet for 2015 talar sitt tydliga sprak.
Vart resultat pa 11,3 mdkr efter kostnader, motsvarar en
avkastning pa 4,0 procent. Eftersom inflationen under aret
var nara noll ligger dven 2015 ars resultat i nivd med det
langsiktiga malet om en real avkastning pa fyra procent
efter kostnader pa rullande tio arsperioder. Da har vi ocksa
fort 4,9 mdkr under aret till Pensionsmyndigheten for att
tacka underskottet i pensionsutbetalningarna. Den reala
avkastningen efter kostnader de senaste tio aren uppgar till
4.4 procent, en bit 6ver fondens langsiktiga mal.

Trots forra arets stora osakerhet om AP-fondernas fram-
tid satsar vi och jobbar framat med pensionskapitalets
basta for 6gonen. Vi fortsatter att satsa pa direktinveste-
ringar i infrastruktur och fastigheter. Vara investeringar

i riskkapitalfonder, som utvecklats mycket bra, nadde
under aret var tillatna maxgrans pa 5 procent av portfél-
jen. Vi fortsatter pa den inslagna vagen att ta hem kapital
som tidigare forvaltats externt.

“Trots forra arets stora
osakerhet om AP-fondernas
framtid satsar vi och jobbar
framat med pensions-
kapitalets basta for 6gonen.”

Under 2015 fortsatte vi forstarka var interna férvaltning.
Det kapital som tas hem lagger vi till viss del pa nya typer
av investeringar som infrastruktur och fastigheter, dar vi
ser en intressant potential. Forandringen i férvaltnings-
struktur innebar ocksa att fondens kostnadsmix kommer
att férandras. Provisionskostnader kommer att reduceras
samtidigt som rérelsekostnaderna férvantas 6ka. Under
den &vergangsperiod av avveckling och uppbyggnad
som vi har pabdrjat far vi en nagot hogre kostnad an
tidigare &r. Ambitionen ar att kostnaderna som andel

av fondférmadgenheten ska stabiliseras och det ar min
overtygelse att denna struktur kommer att ge battre
forutsattningar for hdgre avkastning och det ar i den
kontexten kostnadsdkningen ska ses.



Vi gjorde under aret betydande direktinvesteringar i
infrastruktur och i fastigheter. Vi slutférde exempelvis
var forsta investering i infrastruktur nar vi som del i ett
konsortium kopte eldistributionsforetaget Ellevio fran
Fortum. Infrastruktur ar en naturlig del i var langsikti-

ga portfolj, med ett langsiktigt stabilt kassafléde och
darmed en prognostiserbar avkastning. Att vardet inte
helt féljer marknaden pa samma satt som majoriteten
av vara andra investeringar, gor infrastruktur till ett bra
komplement i portféljen. Fonden bildade tillsammans
med ICA Fastigheter bolaget Secore Fastigheter som ags
till lika delar. Bolaget ager och utvecklar fastigheter dar
ICA ar den primara hyresgasten. Secore Fastigheter har
ett fastighetsvarde pa 1,1 miljarder kronor och en uttalad
ambition att vaxa.

“Vi kan nu fokusera framat
pa att leverera det vi ar bra pa
— en langsiktigt hog hallbar
avkastning.”

Langsiktighet satter sin pragel pa hela var verksamhet.
Som langsiktig investerare ar fokus pa hallbart vardeska-
pande en naturlig del. Hallbart vardeskapande genomsy-
rar hela var féorvaltning och inkluderar alla tillgangsslag i
var portfolj.

Vi har definierat resurseffektivitet som en central del i
vart skapande av hallbart varde. Med fokus pa resurs-
effektivitet, det vill sdga ansvarsfull anvandning av
naturresurser, humankapital och finansiellt kapital, i

vara investeringsbeslut och i vart agande bidrar vi till en
langsiktig lGsning pa globala utmaningar kopplat till det-
ta. En del av resurseffektivitet ar att bolagen vi investerar
i inte ska ha allt fér stora koldioxidavtryck. Det ar darfér
gladjande att vi kan redovisa (sid19) att var noterade
aktieportfolj har mycket lagre klimatrisker an marknaden
i Ovrigt. Vi har ocksa beslutat att gora dedikerade hall-
barhetsinvesteringar med fokus pa resurseffektivitet.

Vi ar en synlig och aktiv dgare, i synnerhet i vara svenska
innehav. Genom dialoger och aktivt deltagande i bo-
lagsstammor driver vi viktiga och sarskilt prioriterade
agarstyrningsfragor. Ett tydligt exempel under 2015 var
nar vi i samarbete med andra institutionella dgare drev
igenom forandringar i SCA och i férlangningen hela
Industrivardensfaren.

2015 praglades mycket av den skrivelse som Finansde-
partementet ldmnade under andra kvartalet om nya reg-
ler for AP-fonderna. Forslaget hade allt for stora brister
och kommer nu inte att genomféras. Darmed far fonden
arbetsro och vi kan fokusera framat pa att leverera det vi
ar bra pa — en langsiktigt hdg hallbar avkastning.

Stockholm i februari 2016
Johan Magnusson



"For Forsta AP-fonden ar det viktigt att veta vad vi ager.
Alla investeringar ar féljden av medvetna val.”
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PENSIONSSYSTEMET OCH
FORSTA AP-FONDEN SKAPAR
VARDE I PENSIONSSYSTEMET

Den svenska inkomstpensionen — stabilitet

over flera generationer

Det svenska allmanna pensionssystemet har fatt internationell uppmarksamhet for
sin finansiella stabilitet dver tid. Forsta AP-fondens uppdrag i pensionssystemet ar att

forvalta en del av kapitalet i inkomstpensionssystemet. Forsta AP-fondens mal ar att
skapa en real avkastning som &verstiger 4,0 procent efter kostnader matt pa rullande

tiodrsperioder.

Den allmanna pensionen bestar av tre delar, inkomst-
pension, premiepension och garantipension. Storleken
pa pensionen som kommer att betalas ut i inkomst-
pension och premiepension till varje person bestams
av hur stora avgifter som betalas in till systemet under
personens hela arbetsliv. Varken inkomst- eller premie-

16 PROCENT AV DEN PENSIONSGRUNDANDE INKOMSTEN

pensionen finansieras via statens budget. Garantipen-
sionen, som fungerar som ett skydd fér personer som
annars skulle haft ldaga pensionsutbetalningar, ar skild
fran de Ovriga tva delarna och finansieras helt och hallet
inom statsbudgeten.

INKOMSTPENSION PREMIEPENSION GARANTIPENSION

v v v v

FORSTA ANDRA TREDJE FIJARDE SJATTE
AP-FONDEN @ AP-FONDEN Jf AP-FONDEN |l AP-FONDEN AP-FONDEN

: :
v v v

«---

2,5 PROCENT AV PGl STATSBUDGETEN

1
v v

SJUNDE
AP-FONDEN [—
a

1
:
v

v

UTBETALADE PENSIONER

Alla som arbetat i Sverige har ratt till pension fran det allmanna pensionssystemet, som bestar av tre delar:
inkomstpension, premiepension och — i vissa fall — garantipension. De flesta har, utdver detta, ratt till tjanste-

pension och manga har ett privat pensionssparande.

Avsattningen till premiepension ar 2,5 procent av l6nen
upp till ett tak!. Den enskilde valjer sjalv hur dessa peng-
ar ska placeras. Den som inte gor ett aktivt val far sina
avgifter placerade hos Sjunde AP-fonden.

Forsta AP-fonden ar en av fem fonder i inkomstpen-
sionssystemet. Till inkomstpension avsatts 16 procent av

en arbetstagares l&n (upp till taket). Detta fordelas lika
mellan Forsta — Fjarde AP-fonderna. Pa motsvarande vis
fors varje manad kapital fran Forsta — Fjarde AP-fon-
derna for att tacka utbetalningar till dagens pensioner.
Sjatte AP-fonden ingar ocksa i inkomstpensionssystemet
men fonden varken tillfors eller betalar ut nagot kapital.

1) Avgifterna beréttigar till inkomstpension respektive premiepension upp till 7,5 inkomstbasbelopp vilket fér 2015 motsvarade 435 750 kr i arslon.
Taket kallas ofta for PGl-taket eftersom det galler for den pensionsgrundande inkomsten.
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Pensionssystemet paverkas av den totala l&nenivan och
sysselsattningsgraden i Sverige. Mellan 2001 och 2008
tillférdes Forsta AP-fonden sammanlagt 21,3 mdkr.
Sedan 2009 har fonden betalat ut 29,9 mdkr. Stora pen-
sionsavgangar under de kommande decennierna gor att
nettoutbetalningarna beraknas fortsatta under lang tid.

Storleken pa inkomstpensionen beror pa hur mycket
som betalats in under arbetslivet. Varje individs avgifter
omvandlas till pensionsratter som bokférs pa enskilda
konton. Ju hégre 1&n och ju fler ar en person arbetat
desto storre blir avgifterna och darmed framtida inkomst-
pensionsutbetalningar.

Till de pensionsratter som bokfdrs laggs varje ar en
avkastning. Pensionsratternas varde skrivs i normalfallet
upp motsvarande ékningen av genomsnittsinkomsterna
i Sverige. Detta mats med inkomstindex. Pensionsratter-
na utvecklas saledes pa samma satt som inkomsterna.

For att sakerstalla pensionssystemets finansiella sta-
bilitet jamfors de totala skulderna med de totala tillgdng-
arna i systemet. Om skulderna ar storre an tillgdngarna
minskas upprakningen pa pensionsratterna och darmed
utbetalade pensioner genom den sa kallade automatiska
balanseringen (ofta kallad bromsen). Da blir utvecklingen
av pensionsratterna sémre an inkomstutvecklingen tills
systemet ater ar i balans. Den automatiska balanseringen
ar en viktig faktor bakom att inkomstpensionssystemet
beddms vara finansiellt stabilt.

Den 31 december 2014 (senast tillgangliga data) var
pensionsskulden 8 141 mdkr. Tillgangarna bestar dels
av kapitalet i AP-fonderna som var 1 185 mdkr, dels av
vardet av alla framtida avgifter till pensionssystemet. Det
vardet kallas avgiftstillgangen och var 7 380 mdkr vid 31
december 2014. Avgiftstillgangen paverkas framférallt av
sysselsattning, l6bner och pensionsalder.

Tillgangar och skulder i inkomstpensionssystemet

AVGIFTSTILLGANG PENSIONSSKULD

2) Lagen (2000:192) om allménna pensionsfonder (AP-fonder).

Trots att AP-fonderna utgor en mindre del av pensions-
skulderna (14,6 procent) ar avkastningen pa kapitalet
viktig. Vid flera tillfallen har avkastningen bidragit till att
den automatiska balanseringen inte har behévt aktiveras.

Forsta AP-fondens uppdrag och mal

AP-fonderna har enligt AP-fondslagen? ett gemensamt
uppdrag, att forvalta kapitalet till storsta mojliga nytta
for pensionssystemet. | uppdraget ingar att maximera
avkastningen samtidigt som risken i utbetalade pensio-
ner ska vara lag. En viktig tanke bakom pensionssyste-
met ar att pensionsratterna ska utvecklas pa samma satt
som de svenska genomsnittslonerna vilket mats med
inkomstindex. Ett krav pa Forsta AP-fonden ar darfor att
avkastningen over tid ska dverstiga inkomstindex. Utdver
detta avkastningskrav bor Forsta AP-fondens avkast-
ning, sa langt som maijligt, bidra till att undvika framtida
balanseringar. Det kraver en hdgre avkastning an det
grundlaggande avkastningskravet.

P& grund av andrade férutsattningar i svensk eko-
nomi och déarmed i pensionssystemet faststallde Forsta
AP-fondens styrelse fondens avkastningsmal frdn och
med den 1 januari 2015 i reala termer till 4,0 procent ge-
nomsnittlig avkastning efter kostnader matt pa rullande
tioarsperioder, vilket ar en hojning jamfort med tidigare.
Forsta AP-fonden har de senaste tio aren avkastat 5,5
procent i genomsnitt efter kostnader. | reala termer ar
avkastningen 4,4 procent efter kostnader for samma
tiodrsperiod. Forsta AP-fonden har darmed dvertraffat
det mal som fonden infért fran 2015. Avkastningen har
under tiodrsperioden varit avsevart éver inkomstindex,
som varit 2,9 procent i genomsnitt per ar.

Forsta AP-fonden skapar varde

Grunden for Férsta AP-fondens investeringsarbete ar
att fondens uppdrag tilldter en langsiktig inriktning. En
langsiktig kapitalforvaltare kan utnyttja investeringsmoj-
ligheter som mer kortsiktigt inriktade forvaltare inte kan.
Fondens placeringshorisont stracker sig upp till 30-40
ar och analyser av pensionssystemet stracker sig dver
flera decennier. Langsiktigheten innebar att pensions-
systemet och fonden ar mindre kanslig for finansiell risk
i form av kortsiktiga svangningar i avkastningen.

For Forsta AP-fonden ar det viktigt att veta vad vi
ager. Det ska alltid vara ett medvetet val som gér att en
aktie, en obligation eller nagon annan investering finns
med i investeringsportféljen. Fonden har darfor valt att
ha koncentrerade portfoljer med ett fatal vardepapper
inom flera omraden. Det ger stdérre mojligheter att ana-
lysera och lara kanna investeringarna. Intern oberoende
analys av hog kvalitet ar en férutsattning for detta. Ris-
ken for att drabbas av negativa 6verraskningar blir lagre.
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Det ger ocksa battre mojligheter att vara en engagerad
agare som garna samarbetar med verksamheternas
styrelser och ledningar.

Fokus pa resurseffektivitet

Med en langsiktig inriktning pa placeringsverksamheten
blir hallbarhetsfragor viktiga. Hur bolagen hanterar
klimat- och miljdutmaningar, hur de hanterar manskliga
rattigheter och arbetstagarnas rattigheter samt hur de
hanterar relationen med sina agare kommer att paverka
deras intakter, kostnader och vinster som kan uppnas.
Darmed péaverkas den avkastning som Forsta AP-fonden
far pa investeringarna. Nar befintliga och méjliga inves-
teringar analyseras av fonden ar ett viktigt fokusomrade
hur resurseffektiva bolagen ar. Med resurseffektivitet
menas en ansvarsfull anvandning av naturresurser, hu-
mankapital och finansiellt kapital. Genom att fokusera pa
resurseffektiva l6sningar samt genom att i dialog verka
for ansvarsfullt agerande skapas forutsattningar for en
langsiktigt hallbar avkastning samtidigt som investering-
arna bidrar till en l&ngsiktig l&sning pa globala utma-
ningar kopplade till en vaxande befolkning, resursbrist
och klimatférandringar. Hallbara investeringar ar bra for
avkastningen, pensionarerna och var omvarld.

En del av att vara resurseffektiv ar att driva verksam-
heten pa ett kostnadseffektivt satt — att hushalla med
finansiellt kapital. Det galler aven fér Forsta AP-fondens
investeringsverksamhet. Kostnadseffektivitet ar dock
inte samma sak som att kostnaderna ar laga. Kostna-
derna ska vara laga i forhallande till de resultat som
uppnas. Det ar hdg avkastning efter kostnader — inte
laga kostnader — som paverkar hur héga pensioner som
kan betalas ut i framtiden. Under 2015 deltog Forsta
AP-fonden i en jamfdrande studie av pensionsforvaltare
som genomférdes av det kanadensiska foretaget CEM.
Studien visar att Forsta AP-fonden har laga kostnader
jamfért med pensionsfdrvaltare med likartade investe-
ringsportféljer.

En del av Forsta AP-fondens uppdrag fran Sveriges
riksdag ar att verka for ett hogt fortroende hos allman-
heten. Fonden arbetar darfér aktivt med fragor som var-
degrund, féretagskultur, policyer och riktlinjer. Fondens
vardegrund ar publicerad pa www.apl.se.

Tydligt ansvar och noggrann uppfdljning

For att bedriva en effektiv och framgangsrik kapitalfér-
valtning kravs att ansvarsfordelningen ar tydlig och att
uppféljningen av verksamheten bidrar till utvecklingen
av densamma. Forsta AP-fondens styrelse foretrader
kapitaldgaren i form av nuvarande och framtida pen-
sionarer. Styrelsen gér det genom att besluta om den
overgripande inriktningen pa fondens verksamhet och

malet om 4,0 procents real avkastning efter kostnader
pa rullande tioarsperioder. Ett annat viktigt beslut ar fon-
dens langsiktiga syn pa finansiella risker, risktoleransen.
Risktoleransen manifesteras i en 6vergripande tillgangs-
foérdelning. Styrelsen beslutar ocksa om vilka tillgangar
som det ar tillatet for fonden att investera i.

VD ges ocksa ett mandat fran styrelsen for att kunna
skota den operativa investeringsverksamheten. Den
operativa verksamheten innebar att VD implemente-
rar styrelsens riskpreferens tillsammans med fondens
investeringsfilosofi inklusive investeringsodvertygelserna
och fondens férvantningar om framtida avkastningar
och risker.

VD:s mandat att driva verksamheten delegeras i vissa
delar sedan till fondens kapitalfoérvaltningschef och de
olika investeringsenheterna. Deras uppgift ar att inves-
tera med hog avkastning genom att utnyttja mojligheter
som uppstar pa marknaderna.

Den tydliga ansvarsuppdelningen gor att fondens
resultat kan féljas upp utifrdn det ansvar som fordelats.
Uppfoljningen pa Forsta AP-fonden utformas s& att den
ger moéjlighet att lara av gjorda investeringar, bade de
framgangsrika och de mindre framgangsrika. Uppfélj-
ningen foljer den modell for riskkontroll som fonden
tillampar med tre olika nivaer (las mer om riskkontrol-
len i styrelsens rapport om detta pa sid 48). Den forsta
nivan, den viktigaste ur ett larande perspektiv, ar den
uppféljning som gors av de personer som ansvarat for
och deltagit i investeringen. De andra och tredje nivaer-
na utgodrs av fondens interna kontroll, compliance och
oberoende granskning via internrevision. Tillsammans
med de externa revisorernas granskning och regering-
ens arliga utvardering av verksamheten borgar detta fér
att Forsta AP-fondens investeringar gors pa ett kontrol-
lerat satt.

Strategisk tillgangsférdelning

o\

B Aktier
Réntebarande

M High yield
Fastigheter

M Riskkapitalfonder

H |nfrastruktur

Hedgefonder
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INVESTERINGSPROCESSEN
OCH TILLGANGSSLAGEN

Till grund for Forsta AP-fondens vardeskapande i pensionssystemet ligger fondens
investeringsfilosofi. Den beskriver fondens syn pa hur kapitalmarknaderna fungerar
och fondens maojligheter och forutsattningar att generera en hog avkastning. Investe-
ringsfilosofin innehaller ocksa sex investeringsdvertygelser som narmare beskriver hur
fonden ska verka pa kapitalmarknaderna for att uppfylla uppdraget. Varje investering
som fonden gor ska kunna hanforas till minst en overtygelse.

Langsiktig horisont och riskpremier

Forsta AP-fondens uppdrag i pensionssystemet ar myck-
et langsiktigt. Analyser av framtida utveckling i pensions-
systemet stracker sig over flera decennier. Motsvarande
analyser av férvantad utveckling pa kapitalmarknaderna
stracker sig Over ett par tiotal ar. For utvardering av om
fondens mal uppnatts anvands rullande tioarsperioder.
Medan manga placerare pa senare ar fatt en allt kortare
placeringshorisont, kan Férsta AP-fonden ta vara pa
fordelarna av en lang analys-, placerings- och utvarde-
ringshorisont. Fondens langsiktighet 6ppnar mojligheter
for att erhalla en hdgre avkastning eftersom fonden

kan ta del av riskpremier &ver flera olika tidshorisonter.
Dessutom har fonden méjlighet att ta risker och erhalla
riskpremier som andra placerare inte vill eller kan ta ex-
empelvis genom att investera sa att premier for illikvida
investeringar erhalls.

Ineffektiva marknader, hog finansiell
risk och diversifiering

Den héga finansiella risken ar ldnsam pa lang sikt men
innebar ocksa att kortsiktiga fluktuationer i portfoljens

varde stundtals kan vara stora. Diversifiering mellan flera
olika tillgangsslag ar darmed viktigt for att erhalla god
riskjusterad avkastning. Férsta AP-fondens investerings-
process utgar ifran att kapitalmarknaderna inte alltid ar
helt effektiva varfér medvetna investeringsval ar grunden
for verksamheten. Intern oberoende analys av hog
kvalité ar en forutsattning for detta. Forsta AP-fonden
ska alltid veta vad som finns i portféljerna — vi ska veta
vad vi ager.

Fonden har en hég ambition inom
hallbarhetsfragor.

Fokus pa hallbart vardeskapande i férvaltningen kan ge
mojligheter att langsiktigt dka avkastningen och reducera
den finansiella risken. Bolag med en god hantering av
hallbarhetsfragor har generellt sett hogre vinster, lagre
risker och ger ofta hogre aktieavkastning an andra bolag.
Marknaderna ar heller inte alltid effektiva vad avser hall-
barhetsinformation, Ett exempel pa detta ar att markna-
der i liten utstrackning prissatter hur effektiva bolag ar i
sin anvandning av naturresurser.
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Forsta AP-fondens investeringsfilosofi

Fonden ska i normalfallet arbeta med hog finansiell risk fér att uppfylla uppdraget i pensionssystemet.
Fondens ambition ar hog i hallbarhetsfragor. Vi ska veta vad vi ager. Investeringar gors i form av medvetna
val som bygger pa intern oberoende analys av hog kvalité.

» Langsiktig forvaltning
« Val diversifierad portfolj
« Utnyttja riskpremier

Allmanhetens fortroende och kostnader

Fondens regler, kultur och agerande ska sakerstalla att
allmanhetens fortroende uppratthalls. Kostnadseffektivi-
tet ar centralt eftersom det ar avkastning efter kostnader
som bidrar till pensionssystemet. Fondens avkastnings-
mal uttrycks i avkastning efter kostnader. Det kraver en
forstaelse for hur kostnader uppstar och understryker
vikten av att etablera sa transparenta och enkla avgifts-
strukturer som maéjligt.

Forsta AP-fondens portfolj bestar av en rad olika
tillgangsslag med olika egenskaper som val stammer
oOverens med investeringsfilosofin och dess investerings-
overtygelser. Fondens avkastningsmal nds genom en val
avvagd portfélj av tillgangsslag och specifika tillgangar.

Forsta AP-fondens portfélj har en exponering mot
knappt 45 procent noterade aktier, drygt 30 procent
rantebarande tillgdngar och drygt 25 procent alterna-
tiva investeringar sasom fastigheter, riskkapitalfonder,
hedgefonder och alternativa investeringar. Inom varje
tillgdngsslag investeras i olika tillgangar for att na énskad
riskniva och foérvantad avkastning.

 Stundtals ineffektiva marknader
» Kostnadseffektiv forvaltning
» Fokus pa hallbart vardeskapande

Forsta AP-fonden arbetar sedan 2009 efter en inves-
teringsprocess baserad pa langsiktighet, fundamental
analys och ett 6kat inslag av andra investeringar an
noterade aktier och rantebarande tillgangar. Till exempel
har fonden okat investeringar i fastigheter, hedgefonder,
riskkapitalfonder och infrastruktur.

Aktier

Aktier utgor det storsta enskilda tillgangsslaget i portfol-
jen. Aktier har en hdg risk och hogre foérvantad avkast-
ning pa lang sikt an t.ex. rantebarande vardepapper.
Skillnaden i férvantad avkastning mellan obligationer
och aktier, aktieriskpremien, brukar uppskattas till mellan
3 och 5 procentenheter per ar.

Forsta AP-fonden har en internt forvaltad koncentre-
rad aktieportfolj med relativt fa bolag, byggd pa aktiva
val efter egen analys. Langsiktighet i forvaltningen ar en
av grundpelarna i aktieportfoljen. Den egna forvaltnings-
organisationen forvaltar svenska och utlandska aktier pa
utvecklade marknader med fokus pa stora och medel-
stora bolag.
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Aktier forvaltas dessutom inom andra portfoljer. Ett
exempel pa detta ar den portfolj dar fonden investerar i
aktier med lag avkastningsvariation. Det har visat sig att
sadana aktier har hogre avkastning an vad som normalt
féljer av den lagre finansiella risken. Portféljens laga risk
innebar ocksa att fonden kan arbeta med hdgre risk
inom andra omraden dar detta forvantas vara lbnsamt.
Forsta AP-fonden forvaltar denna portfdlj internt.

Cirka 69 procent av aktieportféljen férvaltades internt
under 2015. Resterande 31 procent av aktieportfoljen
férvaltas av femton externa forvaltare. De anvands for att
komplettera fondens egen kompetens och f&r att bred-
da exponeringen genom att investera i utvecklingsmark-
nader och i mindre bolag inom utvecklade marknader.

Den héga riskpremien och méjligheten till kostnads-
effektiv forvaltning ar de investeringsoévertygelser som
ligger som grund f&r att en stor del av portféljen bestar
av aktier. Samtidigt ger fondens systematiska strategier
som ocksa bestar av aktieinvesteringar en bra mojlig-
het att utnyttja att marknaderna inte alltid ar effektiva.
Fondens aktieportfélj har ett hallbarhetsfokus som
inriktas mot resurseffektivitet — [ds mer om detta i fondens
agarrapport.

Réntebarande vardepapper

Rantebarande vardepapper reducerar i normala fall
risken i den totala portfolien och bestar av tre olika
tillgangar med delvis olika egenskaper.

Nominella obligationer ger i normala fall en diversifie-
ring gentemot aktiemarknaden. Statsobligationer har
generellt en mycket hdg likviditet och en transparent
prissattning. Nominella obligationer med lang 6ptid
ger 6ver tid en hogre avkastning an obligationer med
kortare (6ptid, [&ptidspremien.

Reala obligationer ger inte samma diversifiering mot
aktiemarknaden. Dock ger reala obligationer en likvidi-
tetspremie och ett skydd mot ovantade forandringar av
inflationen.

Kreditobligationer — som i huvudsak emitterats av fore-
tag — kan ses som en hybrid av nominella obligationer
och aktier. En hég kreditrisk ger aktielika egenskaper
med hogre kredit- och likviditetspremier, och darmed
hogre forvantad avkastning.

Forsta AP-fonden forvaltar en global ranteportfélj med
storsta delen placerad i utlandska tillgangar. Den strate-
giska inriktningen pa ranteforvaltningen ar att skapa en
sa hog och stabil portféljavkastning som maojligt dver en
lang tidshorisont. Den operativa férvaltningen inne-
bar att taktiskt utnyttja olika mojligheter som uppstar i
marknaden.

Diversifiering av risken inom andra tillgangsslag
ar ett av huvudskalen for att investera i rantebarande

vardepapper — utdver kraven i AP-fondslagen. Aven pa
rantemarknaderna finns det riskpremier och situationer
da marknaderna ar ineffektiva vilket fonden kan anvanda
sig av for att Oka avkastningen.

Fastigheter

Fastigheter har egenskaper som ligger mellan aktier och
obligationer. De flesta fastighetsinvesteringar har ett gott
skydd mot inflation pa langre sikt.

Forsta AP-fondens strategi ar att 6ka andelen fastig-
hetsinvesteringar saval i Sverige som utomlands. Forsta
AP-fondens fastighetsinvesteringar utgérs framst av det
delagda Vasakronan som investerar i fastigheter i utvalda
svenska tillvaxtorter, det heldgda fastighetsbolaget Will-
hem som investerar i bostadsfastigheter i Sverige och
det delagda Cityhold Property Partners som investerar
i kommersiella fastigheter i ett urval storre europeiska
stader. Sedan 2015 ager fonden 50 procent av fastig-
hetsbolaget Secore.

Fonden gor aven fastighetsinvesteringar internatio-
nellt, genom investeringar i onoterade fastighetsbolag
och fonder.

Fondens fastighetsinvesteringar ar av langsiktig ka-
raktar eftersom de framst bygger pa l&6pande avkastning
fran hyresbetalningar och endast till en mindre del av
investeringar dar en férvantad vardestegring ar den
viktigaste komponenten. Fastigheter ar ocksa viktiga i
att skapa en diversifierad sammansattning av portfoljen.
Fondens fastighetsbolag forvaltar fastigheter med stort
fokus pa hallbarhet och sarskilt resurseffektivitet efter-
som det beddms vara en lébnsam strategi.

Riskkapitalfonder

Riskkapitalfonder investerar i onoterade bolag. Avkast-
ningen i denna tillgdngsklass forvantas over tid vara
hogre an for noterade aktier. Riskkapitalfonder arbetar
genom aktivt dgande med stora resurser och tydlig
strategisk agenda for vardeskapande, vilket normalt
Okar vardet pa dessa bolag. Férsta AP-fonden har sedan
2006 investerat globalt i riskkapitalfonder. Strategin har
varit att 6ka exponeringen mot tillgdngsklassen upp till
maxgransen 5,0 procent av portféljen vilket uppnaddes
under 2015.

Riskkapitalfonder bidrar till diversifieringen av
fondens portfolj. De bidrar ocksa genom att fonden
férvantas erhalla en riskpremie for att likviditeten i ono-
terade aktier ar lag — en risk och en riskpremie som en
langsiktig forvaltare som Forsta AP-fonden ar synnerli-
gen lampad att utnyttja.

Hedgefonder

Hedgefonder ar en heterogen tillgdngsklass. Forsta
AP-fonden investerar i hedgefonder for att diversifiera
portfélien — i synnerhet for storre nedgangar pa aktie-
marknaden. En central del av risken i hedgefonder ar
exponeringen mot enskilda hedgefondsférvaltare. Fon-



dens hedgefondsstrategi ska ddmpa effekten av kraftiga
kursrérelser i den dvriga portfoljen. Hedgefondsportfél-
jen ar under normala omstandigheter icke-korrelerad
med fondens dvriga portfolj, och férvantas vara negativt
korrelerad vid kraftiga b&rsnedgangar.

Infrastruktur

Infrastruktur ar anlaggningar eller system for transport
av till exempel varor, personer, tjanster, energi och
information, dvs. vagar och jarnvagar, elnat och andra
energisystem, telenat och internet, samt vatten- och
avloppsnat. Det ar ofta naturliga monopol och darfér pa
ett eller annat satt offentligt reglerade. Infrastrukturin-
vesteringar ger ofta stabila kassafléden och bra diver-
sifiering gentemot fondens dvriga tillgangar. Avkast-
ningen ar ocksa mindre kanslig fér ekonomiska cykler.
Eftersom infrastruktur ofta ar stora investeringar som
kan vara svara att avyttra pa kort tid finns mojligheter att
erhalla en likviditetsriskpremie. Risken vid investeringar i
infrastruktur ar framfor allt att det kan ske férandringar i
gallande regleringar.

Placeringsregler

Valuta

Valuta ar en tillgangsklass med sarskilda egenskaper.
Tillgangsklassen binder inget kapital och férvantas inte
heller generera nagon langsiktig avkastning. Vardet

pa en valuta paverkas av forvantade skillnader i infla-
tionstakt och kortrantor mellan valutaomradena. Valuta
som tillgang ger dock en bra diversifiering gentemot
andra tillgangsslag, sarskilt aktier.

Forsta AP-fondens valutaforvaltning arbetar bade
strategiskt och operationellt. Den strategiska inriktning-
en ar att fondens langsiktiga valutasammansattning
bestams bland annat genom att centrala paritetsrelatio-
ner utnyttjas.

Ovriga tillgangsslag

| syfte att ytterligare sprida riskerna och utnyttja ineffek-

tiva marknader investerar Férsta AP-fonden i alternativa

strategier, systematiska strategier, High Yield och sarskilda
investeringar. Se vidare sid 20.

Forsta AP-fonden foljer de placeringsregler som riksdagen faststallt, som bland annat innebar att:

» naringspolitiska eller ekonomiskpolitiska hansyn inte ska tas i placeringsbesluten

» hansyn till miljo och etik ska tas utan att géra avkall pa det 6vergripande malet om hég avkastning

» fondens investeringar pa svenska reglerade marknader far vara max 2 procent av borsens marknadsvarde
» fonden far ha max 10 procent av résterna i ett noterat bolag

» minst 10 procent av kapitalet ska forvaltas externt

» minst 30 procent ska placeras i rantebarande papper med lag risk

» max 5 procent far placeras i onoterade vardepapper

» max 40 procent av tillgangarna far exponeras mot valutarisk

e investeringar far inte goras i ravaror

Engagerad agare

Forsta AP-fonden ar en aktiv och engagerad agare som anser att hallbart vardeskapande uppnas bast genom
investeringar i bolag med sunda varderingar, sunda finanser, ett miljdmassigt och socialt ansvarstagande och
en styrning som overensstammer med god bolagsstyrningssed.

Las mer om Forsta AP-fondens engagemang som agare i agarrapporten for 2015.

| 15
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UTVECKLING I REALEKONOMIN

Den globala makroekonomiska utvecklingen 2015 karaktariserades av 1&g tillvaxt och
lag inflation men med stora regionala skillnader.

Den amerikanska ekonomin vaxte i linje med trenden
eller en bit darover med tecken pa en viss avmattning
under den senare delen av aret. Arbetsldsheten sjonk,
vilket gav en forsta rantehdjning fran den amerikanska
centralbankens sida. Karninflationen dkade nagot under
aret och narmade sig FED:s mal.

Den europeiska centralbanken arbetade under 2015
mot ett allt tydligare deflationshot. Genom aggressiva
kvantitativa atgarder stimulerades ekonomin genom
fallande rantor och svagare valuta. Karninflationen
stabiliserades pa en lag niva, men ECB aviserade att
ytterligare &tgarder kan bli nédvandiga fér att uppna
inflationsmalet.

Den japanska centralbanken fortsatte under 2015 en
aggressiv penningpolitik. Tillvaxten hamnade kring en
procent f&r 2015. | Japan ger demografiutvecklingen
ett negativt bidrag till inflationen varfér den potentiella
tillvaxten ar obetydligt 6ver noll. Karninflationen har suc-
cessivt stigit sedan 2012 da premiarminister Abe sjosatte

BNP arlig férandring 2010-2015
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sitt program for deflationsbekampning och var fér 2015
nara en procent vilket ar en avsevard forbattring.

Den kinesiska tillvaxten fortsatte under 2015 att pres-
sas da omstallningen fran produktions- till konsumtions-
ledd tillvaxt tydliggdr obalanser i ekonomin. Politbyran
arbetar for att 6verbrygga problemen men med stor
sannolikhet 6verskattas tillvaxtsiffrorna.

Det makroekonomiska skeendet under aret avspeg-
lades val i de finansiella prisernas utveckling. Dollarns
segertag fortsatte vilket i mangt och mycket forklaras
av den patagligt divergerande penningpolitiken dar
USA stramar at och ovriga varlden i stort stimulerar.
Langrantorna har stabiliserats pa tamligen laga nivaer
da inflationen overlag, atminstone tillfalligt, slutat falla.
Aktiemarknaden steg under aret men med en tamligen
volatil utveckling under arets andra halft. Bast har det
gatt for de lander som sett sina valutor férsvagas patag-
ligt, d v.s EMU och Japan.

Karninflation arlig forandring 2010-2015
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ATTRAKTIV ARBETSPLATS

Forsta AP-fonden ar en liten och kostnadseffektiv organisation. Fondens globala in-
riktning och stora kapital staller hdga krav pa medarbetarna. Ofta kravs personer med

spetskompetens inom respektive omrade.

Det ar viktigt for fondens verksamhet att kunna attrahe-
ra, behalla och vidareutveckla ratt personer. Inte minst

ar det viktigt att satta inop arbetsteam med en blandning

av utvalda kompetenser som kan komplettera varandra.
Fonden stravar efter att erbjuda goda utvecklings-

mojligheter for de anstallda. | de arliga utvecklings-

samtalen diskuterar medarbetarna sin arbetssituation,

kompetensutvecklingsbehov och utvecklingsmojligheter

med sin narmaste chef. Medarbetare erbjuds l6pande
kompetensutveckling.

Flexibla arbetstider och arbete under eget ansvar
underlattar for medarbetarna att kombinera arbete med
familjeansvar.

Kompetensforsdrjning

Foérsta AP-fonden arbetar strukturerat med en modell
for att sakerstalla att organisationen har ratt kompetens
och for att sakra nyckelfunktioner. | modellen ingar att
kartlagga vilka kompetenser och resurser som finns pa
fonden idag och stoétta medarbetarnas kompetensut-
veckling. Det gors tillsammans med fondens chefer och
ska rusta fonden for att hantera omvarldsférandringar
och pensionsavgangar pa kort och lang sikt.

Personalomsattningen var 13 procent 2015, en
o6kning med 7 procentenheter jamfért med snittet de
senaste fem aren. Antalet medarbetare var vid utgang-
en av 2015 55 personer, en 6kning med fyra personer
sedan 2014.

Forsta AP-fonden arbetar aktivt for en jamnare
koénsfordelning och har det som tydlig ambition i nyre-
kryteringar. Andelen kvinnor 6kade under 2015 fran 31
procent till 34 procent.

Utvecklingsprogram for chefer

For att starka fondens chefer i deras ledarskap har
fonden de senaste dren genomfort ett ledarutvecklings-
program dar bland annat férvantningar och krav som
stalls pa ledarskapet inom fonden definierats. Malet ar
att deltagarna ska utvecklas som ledare och i sitt arbete
att stddja medarbetarnas utveckling.

Ersattningar

Att erbjuda konkurrenskraftiga ersattningar ar nédvan-
digt for att kunna attrahera ratt kompetens till fonden.
| Fondstyrningsrapporten i denna arsredovisning och

pa www.apl.se redogdrs for fondens ersattningsprinci-
per och hur ersattningarna beslutas. En redovisning av
utbetalade ersattningar under 2015 finns i not 5. Rorliga
ersattningar fdrekommer ej pa Forsta AP-fonden sedan
2010.

Etiska riktlinjer

Forsta AP-fonden star for en hog etisk standard. Interna
etiska riktlinjer finns for fondens anstallda betraffande
representation och gavor, bisysslor och intressekonflik-
ter, liksom riktlinjer for hantering av insiderinformation.
Regler for medarbetarnas egna vardepappersaffarer
bygger pa Svenska Fondhandlarféreningens rekommen-
dationer.
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FORVALTNINGSBERATTELSE

Styrelsen och verkstallande direktoren for Forsta AP-fonden avger harmed sin forvalt-
ningsberattelse for 2015. Forvaltningsberattelsen tillsammans med rakenskaper och

noter samt fondstyrningsrapporten har granskats av fondens revisorer. Granskningen

omfattar sidorna 18 till 43.

Forsta AP-fondens resultat for 2015 uppgick till 11 340
mkr (36 424), vilket innebar en avkastning efter kostnader
pa 4,0 procent (14,6). Matt dver den senaste tioarsperio-
den uppgick avkastningen till 5,5 procent. Det motsvarar
en real avkastning pa 4.4 procent, vilket évertraffar det
langsiktiga malet om 4,0 procents real avkastning efter
kostnader &ver rullande tioarsperioder.

Overféring till Pensionsmyndigheten

Under 2015 férde fonden éver 4,9 mdkr (5,1) till pensions-
systemet for att tacka underskottet i inbetalade avgifter

i forhallande till utbetalade pensioner. Sedan 2009 har
fonden betalat 29,9 mdkr till Pensionsmyndigheten for att
tacka underskottet i pensionsutbetalningarna.

Investeringsverksamheten

Forsta AP-fondens styrelse har det fulla ansvaret for
fondens verksamhet och svarar for fondens organisation
och férvaltningen av fondens medel. Styrelsens arbete
regleras i AP-fondslagen. Styrelsen har delegerat ett for-
valtningsmandat till VD vilket satter ramarna for kapital-
férvaltningen. Mandatet ar uttryckt i en risktolerans som
har manifesterats i en dvergripande tillgangsfordelning
samt begransningar for hur stora avvikelser fran den-

Resultat 2015 fére kostnader i lokal valuta

Resultatbidrag mdkr

Aktier

Sverige

Utvecklade lander

Utvecklingslénder
Rantebarande vardepapper
Fastigheter
Infrastruktur
Hedgefonder
Riskkapitalfonder
High Yield
Alternativa strategier
Systematiska strategier
Sarskilda investeringar

Allokering, kassa, valuta

na tillgangsfordelning som ar tillatna. Begransningarna
uttrycks bade som exponeringslimiter och som begrans-
ningar i prognostiserad tracking error. Las mer i riskhante-
ringsplanen fér 2016 pa www.apl.se.

Tillgangsallokering och operationellt
resultat

Forsta AP-fondens VD beslutar om forvaltningsinriktning
och tillgdngsallokering i form av en strategisk tillgangsfor-
delning. Den strategiska tillgangsfordelningen utgér ut-
gangspunkt for fondens arbete med dynamisk allokering
och operativ forvaltning. For 2015 uppgick resultatet for
dessa verksamheter, jamfort med den strategiska portfol-
jen, till 1,2 procent vilket motsvarar 3,6 mdkr.

Hallbart vardeskapande

Ambitionen att skapa langsiktigt hallbar vardeutveck-

ling genomsyrar hela Forsta AP-fondens férvaltning. |
detta ligger att, i enlighet med uppdraget fran riksdagen,
ta hansyn till etik och miljé i investeringsbesluten. Det
innefattar ocksa att arbeta aktivt med agarstyrning i de
befintliga innehaven for att paverka bolagen till ett mer
hallbart foretagande. | samtliga tillgdngsslag tas hallbarhet
i beaktande i investeringsbesluten.

Resultatbidrag % Portféljavkastning %

-06 -0.2 -1.1
26 09 73
-12 -04 =35
-20 -07 =77
-04 -0,2 -04
64 22 236
01 00 59
-07 -03 -57
18 06 133
-04 -01 -47
-13 -05 -9.1
12 04 6.6
-02 -01 -74
6.2 2.2 2,0

Total

11,8 4,1 4,1



FORSTA AP-FONDENS ARSREDOVISNING 2015

Aktier

Forsta AP-fondens aktieportfolj varderades vid arsskiftet
till 100 mdkr, fordelat pa 42 procent i utlandska utveck-
lade marknader, 23 procent i utvecklingsmarknader och
35 procent i Sverige. Svenska aktier och aktier pa utland-
ska utvecklade marknader férvaltas internt. Utvecklings-
marknader och smabolag férvaltas av externa forvaltare.
Forutom i aktieportfélien ager fonden noterade aktier
under ovriga tillgangar inom delportféljen systematiska
strategier for 15,2 mdkr.

Aktieportfoliens avkastning féor 2015 uppgick till -1,1
procent, motsvarande -0,6 mdkr.

Rantebarande vardepapper

Forsta AP-fondens ranteportfolj varderades vid arsskiftet
till 87,7 mdkr, dar huvudparten ar placerat i utlandska
vardepapper.

Forsta AP-fondens koldioxidavtryck

Matningar av fondens koldioxidavtryck visar att
Forsta AP-fondens samtliga portféljer har vasentligt
lagre koldioxidavtryck an jamférelseportfoljerna
oavsett vilket matt som anvands. For den totala
noterade aktieportfélien ar fondens avtryck mellan
46 och 54 procent lagre an jamforelseportfoljernas
avtryck.

Koldioxidavtryck for en aktieportfolj beskriver
hur stora utslapp av vaxthusgaser som portféljbola-
gen slapper ut, i férhallande till Forsta AP-fondens
agarandel. Forsta, Andra, Tredje, Fjarde, Sjatte och
Sjunde AP-fonderna kom under 2015 éverens om
en gemensam standard for redovisning av fonder-
nas koldioxidavtryck (se www.apfonderna.se).

AP-fondernas koldioxidavtryck beraknas for
innehav den 31 december 2015 med hjalp av senast
tillgangliga koldioxiddata for direkta utslapp (Scope
1) och indirekta utslapp fran energi (Scope 2).

Koldioxidavtrycken redovisas med foljande tre
indikatorer:

Absolut koldioxidavtryck

FORVALTNINGSBERATTELSE

Forutom i ranteportféljen har fonden rantebarande
vardepapper, via fondinnehav, som redovisas under dv-
riga tillgdngar inom delportfoljen Alternativa strategier,
motsvarande 6,8 mdkr.

Avkastningen pa fondens ranteportfélj uppgick 2015
till -0,4 procent, motsvarande -0,4 mdkr.

Valuta

Forsta AP-fonden ager tillgdngar denominerade i olika
valutor. Valuta behandlas som en separat tillgang som
hanteras enligt speciella valutastrategier. Alla utlandska
tillgangars varde och avkastning omraknas till svenska
kronor. Merparten av fondens utlandska tillgdngar
skyddas, avseende kursférandringar, med hjalp av
valutahedgar.

Avkastningen pa fondens valutapositioner uppgick
2015 till 2,0 procent, motsvarande 6,2 mdkr.

1. Absolut koldioxidavtryck fér den noterade ak-
tieportfolien motsvarande agd andel av bolagens
sammanlagda utslapp (tCO2e).

2. Koldioxidintensitet, dar absolut koldioxidavtryck
relateras till agarandel av bolagens marknadsvar-
de (tCO2e/mkr).

3. Koldioxidintensitet, dar absolut koldioxidavtryck
relateras till agarandel av bolagens omsattning
(tCO2e/mkr).

| tabellen nedan redovisas Forsta AP-fondens koldi-

oxidavtryck enligt ovanstdende matt for den notera-

de delen av aktieportféljen. Den portféljien utgdr 39

procent av fondens totala portfélj. For 2015 ar 69

procent av koldioxidavtrycket i den totala portfoljen

baserat pa rapporterade utslapp, 8 procent ar kali-

brerade data och resterande 23 procent baserat pa
estimerade uppgifter. En sammanfattning av berak-
ningarna publiceras pa www.apl.se. Berakningarna
ar gjorda av Trucost.

Koldioxidintensitet relativt Koldioxidintensitet relativt

(tCO2e) marknadsvarde (tCO2e/mkr) omsattning (tCO2e/mkr)
Absolut Relativt* Absolut Relativt* Absolut Relativt*
Sverige 82 039 -89% 24 -89% 4,3 -84%
Utvecklade marknader 582 900 -50% 9,5 -50% 16,8 —42%
Utvecklingsmarknader 423 617 -32% 339 -32% 46,9 -21%
Totalt 1088556 -54% 101 -54% 21,2 -46%

* Kolumnerna "Relativt" visar hur stort portfoljernas koldioxidavtryck ar i relation till jamférelseportféljernas avtryck. Negativa tal innebar att fondens portfolj

har s& mycket ldgre avtryck &n jamférelseportféljernas avtryck.
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Fastigheter

Forsta AP-fondens fastighetsinnehav varderades vid
arsskiftet till 32,2 mdkr, motsvarande 11,1 procent av
fondkapitalet. Fondens fastighetsinvesteringar ar framst
fokuserade pa l6pande avkastning fran hyresbetalning-
ar, och till mindre del pa forvantad vardestegring som
huvudsaklig avkastningskomponent. Portfoljens varde
okade genom en positiv vardeutveckling i befintligt
bestand och genom nya investeringar exempelvis i
Aros fastigheter och Secore fastigheter. Avkastningen
for fastighetsportféljen uppgick 2015 till 23,6 procent,
motsvarande 6,4 mdkr.

Hedgefonder
Forsta AP-fondens hedgefondsportfolj varderades vid
arsskiftet till 14,0 mdkr, motsvarande 4,8 procent av
fondkapitalet. Investeringarna i hedgefonder har till syfte
att ge en god avkastning over tid samtidigt som de ska
dampa effekterna av kraftiga kursrérelser i den &vriga
portféljen.

Avkastningen fér hedgefondsportfolien uppgick 2015
till -5,7 procent, motsvarande -0,7 mdkr.

Riskkapitalfonder

Forsta AP-fondens investeringar i riskkapitalfonder
uppgick vid arsskiftet till 14,6 mdkr, motsvarande 5,0
procent av fondkapitalet. Fonden investerar globalt i
riskkapitalfonder genom externa forvaltare. Avkastning-
en i denna tillgangsklass forvantas over tid vara hogre an
for noterade aktier.

Under 2015 har vardet pa fondens investeringar i
riskkapitalfonder vid nagra tillfallen marginellt dverstigit
gransen pa 5,0 procent. Detta har berott pad nedgang-
ar pa marknaderna for noterade aktier. Styrelsen har
beslutat om en atgardsplan vilket bland annat innebar
att inga ytterligare ataganden i riskkapital gors sa lange
andelen riskkapital dverstiger 5,0 procent. Avkastningen
for riskkapitalportfoljen uppgick 2015 till 13,3 procent,
motsvarande 1,8 mdkr.

Infrastruktur

Fondens investeringar i infrastruktur uppgar till 8,5 mdkr,
motsvarande 2,9 procent av fondkapitalet. Fonden
gjorde under 2015 en forsta direktinvestering i infra-
struktur genom att férvarva eldistributionsbolaget Ellevio
fran Fortum. Investeringen gjordes i ett konsortium
tillsammans med Folksam, Tredje AP-fonden och den
kanadensiska pensionsfonden Omers infrastrukturbolag
Borealis.

High Yield

Forsta AP-fondens investeringar i High Yield uppgar till
8,5 mdkr, vilket motsvarar 2,9 procent av fondkapitalet.
Inom High Yield aterfinns fondens investeringar i rante-
barande vardepapper med hog kreditrisk.

FORSTA AP-FONDENS ARSREDOVISNING 2015

Alternativa strategier

Forsta AP-fondens portfolj for alternativa strategier
uppgick vid arsskiftet till 12,7 mdkr, motsvarande 4,4
procent av fondkapitalet. | alternativa strategier ingar en
riskparitetsportfolj med syfte att begransa makroekono-
miska risker utan att avsta avkastningsmaojligheter och
en portfélj bestaende av alternativa beta-strategier med
syfte att erhalla riskpremier pa ett systematiskt satt.

Systematiska strategier

Forsta AP-fondens portfolj for systematiska strategier
uppgick vid arsskiftet till 15,2 mdkr, motsvarande 5,2
procent av fondkapitalet. | systematiska strategier ingar
investeringar i aktier med lag volatilitet i utvecklade
lander.

Sarskilda investeringar

Forsta AP-fondens portfolj for sarskilda investering-

ar uppgick vid arsskiftet till 3,1 mdkr, motsvarande 1,1
procent av fondkapitalet. | sarskilda investeringar ingar
fondens investeringar inom nya investeringsomraden, till
exempel jordbruksmark och fastighetsinvesteringar pa
nya marknader.

Fondkapitalets utveckling, mkr

Ingaende fondkapital 283811 252 507
Resultat fore kostnader 11 835 36 880
Fondens kostnader -493 -456
Nettobetalningar till/fran Pensions-

myndigheten -4768 -4 896
Administrationsbidrag till Pensions-

myndigheten m.fl. -176 -224
Utgaende fondkapital 290 207 283811

Fondkapitalutveckling 2006—2015, mdkr
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Kostnader och kostnadsandel

Valutaresultat 2015

2015 2014 Avkastning, % Avkastning, mdkr
Kostnad, Kostnads- Kostnad, Kostnads- Omrikning till svenska kronor 2.3 6,21
mkr  niva, % WL Valutasikring -1,0 -2,82
Personalkostnader 116 0,04 120 0,05 Valutaexponering
Ovriga administra- Utvecklade lander 17 4,67
tionskostnader 69 0,02 57 0,02
Utvecklingslander -04 -1,27
Rorelsens kostnad 185 0,06 177 0,07
Totalt valutaexponering 13 3,40
Provisionskostnader 308 0,11 279 0,10
Totala kostnader 493 0,17 456 0,17

Portféljsammansattning

Tillgangsslag Portféljvarde mkr, Portféljvarde mkr,
2015-12-31 Andel, % Exponering, % 2014-12-31 Andel, % Exponering, %

Aktier 956322 329 34,7 104 477,3 36,8 394

Sverige 35219,6 121 12,3 32 390,6 114 11,6

Utvecklade lander 37 963,8 13,1 144 43 4342 15,3 177

Utvecklingslander 22 448,8 7.7 8,0 28 6524 10,1 10,1
Réntebarande vardepapper 80 985,9 279 279 71040,1 25,0 25,0

Nominella stat 26 928,9 9.3 18 155,3 6.4

Nominella krediter 37770,6 13,0 338672 11,9

Realréntor 16 286,4 56 19 017.6 6.7
Kassa 46771 16 -01 42999 15 -11
Totalt noterade placeringar 181 295,2 62,5 62,5 179 8173 63,3 634
Fastigheter 322418 111 111 24 9878 8.8 8.8
Infrastruktur 8 466,3 2,9 29 - - -
Hedgefonder 14 023,2 4,8 4,8 158115 56 56
Riskkapitalfonder 14 608,0 50 50 12 516,2 44 44
High Yield 8536,3 29 2,9 70332 2,5 2,5
Alternativa strategier 12 690,9 44 44 13 378,3 4,7 4,7
Systematiska strategier 15 209,0 52 52 26 114,6 9.2 9,2
Sarskilda investeringar 3136,2 11 11 4152,0 15 15
Totalt portfélien 290 207,0 100,0 100,1 2838110 100,0 1011
Valutaexponering 90 817 313 99 681,0 351
Valutaexponering, 2015-12-31

Mkr usD GBP EUR JPY Ovriga Summa
Aktier och andelar 86 934 8176 18 537 1238 22 674 137 559
Réntebarande vardepapper 29 657 6 446 15227 0 285 51615
Ovriga tillgangar 5581 -64 465 78 45 6105
Derivat -55771 -16 878 -24 667 5520 -12 666 -104 462
Valutaexponering 2015-12-31 66 401 -2320 9562 6 836 10 338 90 817
Valutaexponering 2014-12-31 69 973 6251 8 069 -582 15970 99 681
Valutaexponering 2013-12-31 47 146 3281 8 899 -1817 16 267 73776
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TIOARSOVERSIKT

2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006

Resultat och infléden, mdkr

Fondkapital 31 december 290,2 2838 252,55 2337 2133 2188 2023 1716 2188 2071
Nettofldden fran pensionssystemet -49 -51 -69 -38 -12 -40 -39 0,9 2,0 17
Arets resultat 11,3 364 257 242 -42 205 346 -480 97 182
Avkastning, kostnader och risk %
Avkastning fére kostnader 4,1 14,8 11,3 114 -17 103 204 -217 4,8 9.8
Rorelsekostnader, % av forvaltat kapital i arstakt 0,06 0,07 0,07 008 007 008 010 009 008 0.08
Provisionskostnader, % av forvaltat kapital i arstakt 011 010 0,07 006 005 005 006 007 007 007
Avkastning efter kostnader 40 146 11,2 11,3 -19 102 202 -219 4,6 9,6
Resultat och kostnader totalportféljen, mdkr
Resultat fore kostnader 11,8 369 260 245 -40 208 349 -477 98 184
Rérelsens kostnader, mdkr -05 =05 -03 -03 -03 -03 -03 -03 -03 -03
Exponering, %
Aktier 34,7 489 492 474 492 603 586 546 592 598
Sverige 12,3 11,6 12,0 114 126 157 138 112
Utvecklade lander 144 271 275 250 253
Utvecklingslander 8.0 10.1 9.7 11,0 114
Réantebdrande vardepapper 302 309 31,2 364 409 325 347 401 392 378
— varav rantebarande inom &vriga tillgangar 2,3 3.3 15
Kassa -01 -11 -07
Fastigheter 111 8.8 8,8 77 56 50 34 4,0 2,3 2,5
Infrastruktur 29 - - - - - - - - -
Hedgefonder 4.8 59 4,9 4,3 0,2 0,3 - - - -
Riskkapitalfonder 5,0 44 33 32 2,8 2,0 17 14 07 -
High Yield 29
Alternativa strategier 44
Systematiska strategier 52 56 4.8 0,7 0,6 0,7
Sarskilda investeringar 11
Valuta 31,3 351 292 274 213 240 216 222 182 160
Risk
Risk! 81 54 50 59 89 74 97 16,6 77 6,8
Sharpekvot 0,5 2,6 2.1 1.9 neg. 11 2,0  neg. 01 1,0
Extern foérvaltning, %
Andel av totalportfélien per 31 december? 31,0 346 371 393 414 437 424 397 360 342

1) Standardavvikelse i arstakt, nominell avkastning fore kostnader
2) Enligt gemensamt beslut redovisar AP-fonderna hel eller delagda fastighetsbolag som internforvaltat

Forsta AP-fondens avkastning jamfort med inkomstindex 2001-2015
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RESULTATRAKNING

Mkr Not 2015-12-31 2014-12-31

Rorelsens intakter

Rantenetto 1 1371 2626
Erhallna utdelningar 5388 3999
Nettoresultat, noterade aktier och andelar 2 -1481 8 549
Nettoresultat, onoterade aktier och andelar 3 4 391 6 046
Nettoresultat rantebarande tillgadngar -1349 3888
Nettoresultat, derivatinstrument -144 -2 310
Nettoresultat, valutakursférandringar 3657 14 082
Provisionskostnader 4 -308 -279
Summa rérelsens intdkter 11 525 36 601

Rorelsens kostnader

Personalkostnader 5 -116 -120
Ovriga férvaltningskostnader 6 -69 =57
Summa rorelsens kostnader -185 =177

Resultat 11 340 36 424
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BALANSRAKNING

Mkr Not 2015-12-31 2014-12-31
Tillgangar
Aktier och andelar, noterade 7 123 667 132 907
Aktier och andelar, onoterade 8 67788 60 617
Obligationer och andra rantebarande tillgangar 9 90 103 90 567
Derivat 10 2275 622
Kassa och bankmedel 6 420 2112
Ovriga tillgangar 11 1380 162
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 12 915 866
Summa tillgangar 292 548 287 853
Skulder

Derivat 10 730 3908
Ovriga skulder 13 1566 89
Foérutbetalda intakter och upplupna kostnader 14 45 45
Summa skulder 2341 4042
Fondkapital 15

Ingaende fondkapital 283 811 252 507
Nettobetalningar mot pensionssystemet -4 944 -5120
Arets resultat 11340 36 424
Summa Fondkapital 290 207 283 811
Summa Fondkapital och skulder 292 548 287 853

Poster inom linjen 16 32103 20 142
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NOTER

FORSTA AP-FONDENS ARSREDOVISNING 2015

Forsta AP-fonden, organisationsnummer 802005-7538, ar en av buffertfonderna inom det svenska
pensionssystemet med sate i Stockholm. Arsredovisning for rakenskapsaret 2015 har godkants av
styrelsen den 17 februari 2016. Resultatrakning och balansrékning skall faststallas av regeringen.

REDOVISNINGS-

OCH

VARDERINGSPRINCIPER

Enligt lagen (2000:192) om allméanna pensionsfonder
ska arsredovisningen upprattas med tillampning av god
redovisningssed, varvid de tillgangar som fondmedlen
placerats i ska upptas till marknadsvardet. Med denna
utgédngspunkt har Forsta till Fjarde AP-fonderna utarbe-
tat gemensamma redovisnings- och varderingsprinciper
vilka har tilldmpats och sammanfattas nedan.

Fondernas redovisnings- och varderingsprinciper
anpassas successivt till den internationella redovisnings-
standarden, IFRS. Eftersom IFRS ar under omfattande
omarbetning, har anpassningen hittills inriktats mot
informationskrav enligt IFRS 7 och IFRS 13. En fullstandig
anpassning till IFRS skulle inte vasentligt paverka redovi-
sat resultat och kapital. AP-fonderna uppfyller kraven fér
att definieras som investmentféretag enligt IFRS 10. Mot
nu gallande IFRS ar enda stérre skillnaden att kassaflo-
desanalys ej upprattas. Redovisnings- och varderings-
principer ar ofdrandrade jamfort med féregaende ar.

Affarsdagsredovisning

Transaktioner i vardepapper och derivatinstrument pa
penning- och obligationsmarknaden, aktiemarknaden
och valutamarknaden redovisas i balansrakningen per
affarsdagen, det vill sdga vid den tidpunkt da de vasent-
liga rattigheterna och darmed riskerna dvergar mellan
parterna. Fordran pa eller skulden till motparten mellan
affarsdag och likviddag redovisas under &vriga tillgangar
respektive dvriga skulder. Ovriga transaktioner, framfér
allt transaktioner avseende onoterade aktier, redovisas i
balansrakningen per likviddagen, vilket &dverensstammer
med marknadspraxis.

Nettoredovisning

Finansiella tillgangar och skulder nettoredovisas i ba-
lansrakningen nar det finns legal rattighet att nettore-
dovisa transaktioner och nar det finns avsikt att erlagga
likvid netto eller realisera tillgdngen och erlagga likvid
for skulden samtidigt.

Omrakning av utlandsk valuta

Transaktioner i utlandsk valuta omraknas till svenska
kronor med den valutakurs som galler pa transaktions-
dagen. P& balansdagen raknas tillgangar och skulder i
utléndsk valuta om till svenska kronor till balansdagens
valutakurser.

Vardefédrandringar pa tillgangar och skulder i utlandsk
valuta uppdelas i en del som ar hanférlig till varde-
férandringen av tillgangen eller skulden i lokal valuta
och en del som ar orsakad av valutakursférandringen.
Valutakursresultat som uppstar vid férandring av valuta-
kurs redovisas i resultatrakningen pa raden Nettoresultat,
valutakursférandringar.

Aktier i dotterbolag/intressebolag

Enligt lagen om allmanna pensionsfonder upptas aktier
i dotterbolag/intressebolag till verkligt varde. Verkligt
varde bestams enligt samma metoder som tillampas
f&r onoterade aktier och andelar. Krav pa att uppratta
koncernredovisning féreligger inte.

Vardering av finansiella instrument

Fondens samtliga placeringar varderas till verkligt varde
varvid saval realiserade som orealiserade vardeférand-
ringar redovisas i resultatrakningen. | raderna Nettore-
sultat per tillgangsslag ingar saledes saval realiserade
som orealiserade resultat. Nedan beskrivs hur verkligt
varde faststalls for fondens olika placeringar.

Noterade aktier och andelar

For aktier och andelar som ar upptagna till handel vid
en reglerad marknad eller handelsplattform, bestams
verkligt varde utifran balansdagens officiella marknads-
notering enligt fondens valda indexleverantér (MSCI,
SIX,Russel), oftast genomsnittskurs. Innehav som inte
ingar i index varderas till noterade priser observerbara i
en aktiv marknad. Erlagda courtagekostnader resultat-
férs under nettoresultat noterade aktier.
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Onoterade aktier och andelar

For aktier och andelar som inte ar upptagna till handel
vid en reglerad marknad eller handelsplattform, bestams
verkligt varde baserat pa vardering erhallen fran mot-
parten eller annan extern part. Varderingen uppdateras
da ny vardering erhallits och justeras fér eventuella
kassafldden fram till bokslutstillfallet. | de fall fonden pa
goda grunder beddmer att varderingen ar felaktig sker
en justering av erhallen vardering.

Varderingen avseende onoterade andelar foljer IPEVs
(International Private Equity and Venture Capital Valua-
tion Guidelines) principer eller likvardiga varderingsprin-
ciper och ska i férsta hand vara baserat pa transaktioner
med tredje part, men aven andra varderingsmetoder kan
anvandas.

Vardering avseende onoterade fastighetsaktier
baseras pa en vardering enligt substansvardemetoden i
den man aktien inte varit féremal fér transaktioner pa en
andrahandsmarknad. En metodutveckling for vardering
av innehav i onoterade fastighetsbolag skedde 2013 i
syfte att sakerstalla vardering till verkligt varde. Fran och
med 2013 varderas uppskjutna skatteskulder till ett varde
som anvands vid fastighetstransaktioner vilket skiljer sig
mot den vardering som sker i redovisningen hos fast-
ighetsbolagen. Den andrade metoden for att berakna
verkligt varde har paverkat 2013 ars resultat, se vidare
not Nettoresultat Onoterade aktier och andelar.

Obligationer och andra réntebarande tillgangar

For obligationer och andra rantebarande tillgangar
bestams verkligt varde utifran balansdagens officiella
marknadsnotering (oftast kopkurs) enligt fondens valda
indexleverantér (Barclays, SEB). Innehav som inte ingar i
index varderas till noterade priser observerbara i en aktiv
marknad. | de fall instrumenten inte handlas pa en aktiv
marknad och tillférlitliga marknadspriser inte finns att
tillga varderas instrumentet med hjalp av allmant veder-
tagna varderingsmodeller som innebar att kassafléden
diskonteras till relevant varderingskurva.

Som ranteintakt redovisas ranta beraknad enligt
effektivrantemetoden baserat pa upplupet anskaff-
ningsvarde. Det upplupna anskaffningsvardet ar det
diskonterade nuvardet av framtida betalningar, dar
diskonteringsrantan utgérs av den effektiva rantan vid
anskaffningstidpunkten. Detta innebar att forvarvade
over- och undervarden periodiseras under aterstaende
6ptid eller till nasta rantejusteringstillfalle och ingar i
redovisad ranteintakt.

Derivatinstrument

For derivatinstrument bestams verkligt varde baserat
pa noteringar vid arets slut. | de fall instrumenten inte
handlas pa en aktiv marknad och tillforlitliga marknads-
priser inte finns att tillga, varderas instrumentet med
hjalp av allmant vedertagna varderingsmodeller dar
indata utgors av observerbara marknadsdata.
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Derivatkontrakt med positivt verkligt varde per ba-
lansdagen redovisas som tillgangar medan kontrakt med
negativt verkligt varde redovisas som skulder. Skillnaden
mellan terminskurs och avistakurs for valutaterminer
periodiseras linjart dver terminskontraktets l&ptid och
redovisas som ranta.

Aterkopstransaktioner

Vid akta aterkopstransaktion, sa kallad repa, redovisas
sald tillgang fortsatt i balansrakningen och erhallen likvid
redovisas som skuld. Det salda vardepappret redovisas
som stalld pant inom linjen i balansrakningen. Skillnaden
mellan likvid i avistaledet och terminsledet periodiseras
over lOptiden och redovisas som ranta.

Vardepapperslan

Utlanade vardepapper redovisas i balansrakningen till
verkligt varde medan erhallen ersattning for utldningen
redovisas som ranteintakt i resultatrakningen. Erhallna
sakerheter for utldnade vardepapper kan besta av var-
depapper och/eller kontanter. | de fall Forsta AP-fonden
har ratt att forfoga 6ver erhallen kontantsakerhet redo-
visas denna i balansrakningen som en tillgdng och en
motsvarande skuld. | évriga fall redovisas den erhallna
sakerheten inte i balansrakningen utan anges separat
under rubriken "Stallda panter, ansvarsférbindelser och
ataganden”. Under denna rubrik redovisas aven vardet av
utlanade vardepapper, samt sakerheter for dessa.

Poster som redovisas direkt
mot fondkapitalet

In- och utbetalningar som har skett mot pensions-
systemet redovisas direkt mot fondkapitalet.

Provisionskostnader

Provisionskostnader redovisas i resultatrakningen som
en avdragspost under rérelsens intakter. De utgdrs av
direkta transaktionskostnader sasom depabanksarvoden
och fasta arvoden till externa férvaltare samt fasta av-
gifter for noterade fonder. Prestationsbaserade arvoden,
som utgar nar forvaltare uppnar en avkastning utéver
6verenskommen niva dar vinstdelning tillampas, redovi-
sas som avgaende post under nettoresultat for aktuellt
tillgangsslag i resultatrakningen.

Forvaltararvoden for onoterade aktier och andelar,
for vilka aterbetalning medges fore vinstdelning och
dar aterbetalning beddéms som sannolik, redovisas som
anskaffningskostnad och kommer dérmed inga i det
orealiserade resultatet. | dvriga fall redovisas de som
provisionskostnader

Rorelsens kostnader

Samtliga forvaltningskostnader, exklusive courtage,
arvoden till externa forvaltare och depabanksarvoden,
redovisas under rorelsens kostnader. Investeringar i
inventarier samt egenutvecklad och forvarvad program-
vara kostnadsfors i normalfallet [6pande.
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Skatter

Forsta AP-fonden ar befriad fran all inkomstskatt vid
placeringar i Sverige.

Skatt pa utdelningar och kupongskatter som pafores
i vissa lander nettoredovisas i resultatrakningen under
respektive intaktsslag.

Fonden ar fran och med 2012 registrerad till mervar-
desskatt och darmed skatteskyldig till mervardesskatt
for forvarv fran utlandet. Fonden har inte ratt att aterfa
betald mervardesskatt. Kostnadsférd mervardesskatt
inkluderas i respektive kostnadspost.

[ BN Rantenetto

Mkr 2015 2014
Ranteintakter
Obligationer och andra rantebarande
vardepapper 1986 2 364
Derivat 140 431
Ovriga ranteintakter 36 13
Summa ranteintakter 2162 2808
Rantekostnader

Derivat —-788 -182
Ovriga rantekostnader -3 0
Summa rantekostnader =791 -182
Summa rantenetto 1371 2626

\[O 28 Nettoresultat, noterade aktier och andelar

Mkr 2015 2014
Nettoresultat -1407 8598
Avgar courtage -74 -49
Nettoresultat, noterade aktier och andelar -1 481 8 549

\ [ BB Personal

Antal anstéllda
Medelantal anstallda
Antal anstallda vid arets utgang*
Antal personer i ledningsgruppen 2015-12-31

1) Vid utgangen av 2015 var en person projektanstalld.

\[ORcIN Nettoresultat, onoterade aktier och andelar

Mkr 2015 2014
Realisationsresultat 1899 69
Orealiserade vardedndringar 2492 5977
Nettoresultat, onoterade aktier och andelar 4391 6 046
Provisionskostnader

Mkr 2015 2014
Externa forvaltningsarvoden, noterade
tillgangar =171 -153
Externa forvaltningsarvoden, onoterade
tillgangar -118 -109
Ovriga provisionskostnader, inklusive
depabankskostnader -19 -17
Provisionskostnader -308 =279

| provisionskostnader ingar inte prestationsbaserade
kostnader. Dessa har under aret uppgatt till 34 mkr (34
mkr) och reducerar nettoresultatet for den tillgang som
forvaltats.

Externa forvaltararvoden fér onoterade tillgangar
redovisas som provisionskostnad i den man avtalen ej
medager aterbetalning fore vinstdelning i samband med
framtida vinstgivande avyttringar. Under aret har 71 mkr
(84 mkr) redovisats som en del av tillgangens anskaff-
ningsvarde. Totalt uppgar forvaltararvoden fér onotera-
de tillgangar till 189 mkr (193 mkr).

2015 2014
Totalt Méan  Kvinnor Totalt Mdn  Kvinnor
53 35 18 51 36 15
55 36 19 51 35 16
5 4 1 5 4 1



FORSTA AP-FONDENS ARSREDOVISNING 2015

Léner och
arvoden

Personalkostnader 2015, tkr
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Sociala
kostnader?

Pensions- Varav

kostnader

lénevaxling

Styrelsens ordférande 113 36 149
Ovriga styrelseledamoter (8 pers) 510 160 670
VD 2849 2436 1260 1486 6771
Ledningsgrupp exklusive VD

Chef Kapitalforvaltning 2724 437 1064 4225
Chef Agarstyrning och kommunikaton 1785 669 13 647 3101
Chef Affarsstod 1557 488 607 2652
Chef HR 1436 581 560 2577
Ovriga anstallda? 51704 19727 3547 20948 92 379
Summa 62 678 24 338 4 820 25508 112 524
Ovriga personalkostnader 3902
Summa personalkostnader 116 426

Léner och Pensions- Varav Sociala
Personalkostnader 2014, tkr arvoden kostnader |6nevaxling kostnader!®
Styrelsens ordférande 113 36 149
Ovriga styrelseledaméter (8 pers) 511 161 672
VD 2731 2 369 1260 1434 6534
Ledningsgrupp exklusive VD
Chef Kapitalforvaltning 2694 437 952 4083
Chef Agarstyrning och kommunikaton 1614 664 13 668 2946
Chef Affarsstod 1786 1216 21 857 3859
Chef HR 1391 544 570 2505
Ovriga anstéallda? 56 230 19 572 3383 21854 97 656
Summa 67 070 24 802 4677 26 532 118 404
Ovriga personalkostnader 1936
Summa personalkostnader 120 340

1) | sociala kostnader inkluderas dven kostnad for l6neskatt.

2) Inklusive kostnad for ersattning for utbetald och reserverad l6n i samband med avveckling av personal

Forsta AP-fondens policy for ersattningar till ledande
befattningshavare bygger pa regeringens riktlinjer for
ersattningar till ledande befattningshavare och 6vriga
anstallda. Inga avvikelser fran policyn eller riktlinjerna
finns under 2015.

Loner och 6vriga féormaner

Styrelsearvoden faststalls av regeringen. | fondstyrnings-
rapporten redogors for arvode och narvaro per styrelse-
ledamot. Styrelsen faststaller anstallningsvillkoren for VD,
efter beredning i ersattningsutskottet. Anstallningsvillko-
ren for fondens ledande befattningshavare beslutas av vd
efter beredning i ersattningsutskottet. Samtliga anstallda
har individuella anstallningsavtal. Sedan 1 januari 2010
har Forsta AP-fonden inga rorliga ersattningar. Uppsag-
ningstid, vid uppsagning fran arbetsgivarens sida ar for
VD 18 manader. For ledningsgrupp och 6vriga anstallda
ar den mellan 3 och 6 manader. Vissa avtal som ingatts
innan april 2009 innehaller avvikelser. Av kostnadsskal
omférhandlas inte dessa avtal.

Vid uppsagning fran fondens sida kan avgangs-
vederlag utga upp till hogst 18 manadsloner. Avgangs-
vederlaget ska utgdras av enbart den fasta manadsléonen
utan tillagg for fdrmaner. Saval uppsagningsléon som

avgangsvederlag ska avraknas mot ersattning fran ny
anstallning eller inkomst av naringsverksamhet under
utbetalningsperioden. Avgangsvederlag utbetalas aldrig
langre an till 65 ars alder. Den 1 februari 2015 tilltradde
den nya chefen for Affarsstod.

Pensioner och liknande formaner

| VD:s anstallningsavtal forbinder sig fonden att betala
30 procent i pensionspremie. For den del av lbnen som
ger allman pensionsratt reduceras pensionspremien till
11,5 procent.

Férsta AP-fonden har fran och med den 1 februari
2013 overgatt till premiebestamd pensionsplan, BTP1, for
personal som nyanstalls. Pensionsavtalet ar tecknat och
overenskommet mellan parterna. Det innebar att fonden
har tva planer for tjanstepension, BTP1 som ar premie-
bestamd samt BTP2 som ar férmansbestamd.

All personal har mojlighet att lGnevaxla, bruttoléon mot
pensionspremie. Premieinbetalningen uppraknas da med
fem procent vilket motsvarar skillnaden mellan [6Gneskatt
och sociala avgifter. Premievaxlingen ar darfér kostnads-
neutral for fonden. Ovriga férmaner ar beskattningsbara
och uppgar till mindre varden.
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([ Ovriga forvaltningskostnader
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\ [ WAl Noterade aktier och andelar

Lokalkostnader —-11 440 -10 448 Svenska aktier 34 660 30158
Kdpta tjanster —21 851 -16 382 Utlandska aktier 80 090 87970
Informations- och datakostnader -29 633 -24 298 Andelar i svenska fonder - -
Ovriga administrativa kostnader -6 439 -5613 Andelar i utlandska fonder 8917 14779
Ovriga forvaltningskostnader -69 363 -56 741 Totalt marknadsvarde 123 667 132 907
o o Per 2015.12.31 hade Férsta AP-fonden utlanat aktier till ett
Lt’;lggﬁ:zt tfﬁ’lrrzsggr?sagf’r;eér'zaié . vérde av 1,5 mdkr (1,1 mdkr) Som sakerhet har statsobli-
nedanstaende férdelning: gationer till ett varde av 1,6 mdkr mottagits. Den utlanade
Ernst & Young: positionen och sakerheten marknadsvarderas dagligen.
Revisionsuppdrag -929 Sakerheten skall uppga till minst 102 procent.
Revisionsverksamhet utanfér
revisionsuppdraget =23 Verkligt
Ovriga uppdrag? ~1704 Fem stérsta svenska aktieinnehaven Antal vérde, mkr
-2656 Hennes & Mauritz B 12 317 888 3721
PWC Volvo B 40 618 397 3213
Revisionsuppdrag _638 _ Nordea Bank 30903513 2 883
Hexagon B 6 894 515 2170
1) Radgivning bolagsstruktur, fastighets- och riskkapitalinvesteringar samt Swedbank 10 572 915 1978
skatteradgivning riskkapitalinvesteringar. Totalt 13966
Verkligt
Fem storsta utlandska aktieinnehaven Antal varde, mkr
Pershing Square Holdings 8 000 000 1366
Ross Stores 1801 594 817
Lilly (Eli) & Company 1118 625 795
Alphabet C 122 537 784
CVS Health 949 325 782
Totalt 4544

\[OIR: B Onoterade aktier och andelar
Verkligt varde, mkr 2015-12-31 2014-12-31

En fullstdndig férteckning 6ver samtliga noterade
innehav vid halvars- och helarsskiften finns pa Forsta
AP-fondens webbplats apl.se

Svenska onoterade aktier och andelar: dotter- och intressebolag 18 068 14 912
Utlandska onoterade aktier och andelar: dotter- och intressebolag 3876 655
Ovriga onoterade aktier och andelar 45 844 45 050
Totalt 67788 60 617

Intresse- och dotterbolag

Agar-

Eget
kapital

Verkligt

Antal andel % Resultat vérde, mkr

Svenska Aktier och Andelar, intresse- och dotterbolag

Vasakronan Holding AB Stockholm  556650-4196 1000 000 25 1797* 23 094* 8982
Cityhold AB** Stockholm ~ 556845-8631 2830 342 50 601* 4205* 63
Ellevio AB Stockholm  559005-2444 6 250 12,5 B - 840
Secore Fastigheter AB Stockholm 559018-9451 25000 50 - - 29
Willhem AB Goteborg 556797-1295 100 000 100 317* 5833* 8154
Totalt 18 068
Utlandska Aktier och Andelar, intresse- och dotterbolag

First Australian Farmland Pty Ltd Australien 155718 013 100 =7* 218* 189
Chapone S.a.r.l Luxemburg B 200297 100 - - 3239
ASE Holdings S.a.r.l Luxemburg B 169327 38 313x**  1190%** 448
Totalt 3876

*) Avser siffror offentliggjorda 2014-12-31

**) Bolaget ar under avveckling. Tillgangarna overfors till nybildade bolaget Chapone S.a.r.l
***) Avser 2014-12-31 omréknat till valutakurs 2015-12-31
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Fem storsta innehav onoterade aktier och andelar

Andel %  Anskaffningsvarde, mkr

Bridgewater Tailored All Weather Fund L.P. Caymandarna 100 9630
LGT, First Hedge Fund Investments L.P Guernsey 100 7 256
Hamilton Lane, Private Equity USA 99 5587
Triangular Fund L.P Caymandarna 100 2815
WP North America, Private Equity USA 99 2220

En fullstandig forteckning dver samtliga onoterade aktier och andelar finns pa Forsta AP-fondens webbplats apl.se

\[OIB°B Obligationer och andra rantebarande tillgangar

Verkligt varde, mkr 2015-12-31 2014-12-31

Foérdelning pa emittenttyp

N[N Derivat

2015-12-31

2014-12-31

Derivatinstrument med:

Svenska staten 4991 7347 Positivt Neg. Positivt Neg.
Svenska kommuner 2008 1131 ver!.(llgt ver!.(llgt ver.l'(llgt ver!'(llgt
virde varde virde varde
Svenska bostadsinstitut 7711 7 604 "
. ) Aktierelaterade
Ovriga svenska féretag instrument
Finansiella foretag 8159 11 413 Optioner
Icke-finansiella foretag 12 104 11 117 Innehavd 187 129
Utlandska stater 36 821 31855 Utstalld ~166 -35
Ovriga utldndska emittenter 18 309 20100 Swappar 1 _54
Totalt 90103 90 567 Terminer 1 _2 8
Summa 189 -222 137 -35
Fordelning pa instrumenttyp
Realrinteobligationer 19 444 22 960 Ba't“e'e‘atterade
Ovriga obligationer 57 234 49 838 |Sns rumen 5 0 . %
Statsskuldsvéxlar Twap_par
Certifikat Serm'”er s 6o « o5
Ovriga instrument 13 425 17769 UMM - -
Totalt 90 103 90 567 Valutarelaterade
instrument
Swappar 2073 -430 479 -3774
Terminer 11 -18
Summa 2084 -448 479 -3774
Summa derivat-
instrument 2275 =730 622 -3908
varav clearat 169 -149

Derivatpositioner med negativt varde uppgaende till 121
mkr har langre l&ptid an 12 man, for 6ptidsanalys av

dessa, se not 17.

([} kM Ovriga tillgangar

Mkr 2015-12-31 2014-12-31
Fondlikvider 744 26
Fordran utlandska skattemyndigheter 124 127
Aterinvesterad kontantsakerhet for
derivatpositioner 505 -
Ovriga tillgangar 7 9
Ovriga tillgangar 1380 162
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[P Forutbetalda kostnader och upplupna intakter

Mkr 2015-12-31 2014-12-31
Upplupna ranteintakter 762 753
Upplupna utdelningar 142 103
Ovriga foérutbetalda kostnader och
upplupna intakter 11 10

Forutbetalda kostnader och
upplupna intakter 915 866

[}k Ovriga skulder

Mkr 2015-12-31 2014-12-31
Fondlikvider 1034 66
Mottagen kontantsakerhet for
derivatpositioner 505 -
Ovrigt 27 23
Ovriga skulder 1566 89

N[N Forutbetalda intakter och upplupna kostnader

Mkr 2015-12-31 2014-12-31
Upplupna forvaltararvoden 27 25
Ovriga upplupna kostnader 18 20
Forutbetalda intakter och upplupna
kostnader 45 45

\[OIBVYA Finansiella instrument, pris och varderingshierarki

| denna not lamnas upplysningar om hur verkligt varde
bestams for de finansiella instrument som fonden
anvander sig av. Fondernas redovisnings- och var-
deringsprinciper foljer den internationella redovis-
ningsstandarden. Syftet ar att ldmna information om
finansiella tillgangars och skulders verkliga varde samt
att sakerstalla transparens och jamférbarhet mellan olika
bolag. Detta innebar att upplysningarna om varderingen
av tillgangar och skulder i balansrakningen tar hansyn till
om handel sker vid en aktiv eller inaktiv marknad samt
om noterade priser finns tillgangliga vid varderingen.

Fondkapitalet vardering —
marknadsnoterade tillgangar

Den storsta delen av fondens tillgangar ar marknads-
noterade med innebodrden att de handlas pa en aktiv
marknad med priser som representerar faktiska och
regelbundet férekommande marknadstransaktioner.

FORSTA AP-FONDENS ARSREDOVISNING 2015

N[O W Fondkapital

Mkr 2015 2014
Ingaende fondkapital 283 811 252507
Nettobetalning mot pensionssystemet:

61374 58880
-66141 -63775

Overflyttning av pensionsratter till EG -3 -2

Inbetalda pensionsavgifter
Utbetalda pensionsmedel

Reglering av pensionsratter 2 1
Administrationsersattning till

Pensionsmyndigheten -176 -224
Summa nettobetalning mot
Pensionssystemet -4944 -5120

Arets resultat efter kostnader 11340 36 424

Utgaende fondkapital 290 207 283811

N[N Poster inom linjen

Mkr 2015 2014
For egen skuld stallda panter och
jamforlig sakerhet inga inga
Utlanade vardepapper mot annan sakerhet* 1456 1092
Utldamnad sékerhet for terminsaffar 3048 2115
Utldmnad sakerhet for OTC-transaktioner? 130 3247
Ovriga stalld pant och jamforlig sakerhet 4 634 6 454
Investeringsataganden onoterade innehav 27 469 13688
Ataganden 27469 13688
Summa poster inom linjen 32103 20142
tErhallna sakerheter for utlanade vardepapper 1665 1162
2Erhallna sakerheter for OTC-transaktioner 1384 180

Huvuddelen av fondens marknadsnoterade tillgangar
varderas dagligen till noterade marknadspriser och
utgdrs av aktier, obligationer, derivat, fonder och valutor.
Nagra fondinnehav med noterade innehav i underlig-
gande vardepapper varderas mindre frekvent an dagli-
gen, exempelvis veckovis eller varannan vecka. Ett fatal
fondinnehav med noterade innehav i underliggande
vardepapper varderas endast manadsvis.

For sa kallade OTC-derivat baseras varderingen pa
antingen teoretisk modellvardering eller pa vardering
fran extern part. For fondens innehav i valutaterminer
baseras varderingen pa en teoretisk modellvardering,
dar modellens subjektiva inslag i dagslaget uteslutan-
de ar valet av rantekurvor och metod f&r berakning
och uppskattning av framtida varde (interpolering och
extrapolering). Samma metodik anvands for depositer,
kortfristiga certifikat och liknande instrument. Fér évriga
OTC-derivat anvands uteslutande vardering fran extern
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part som jamférelse mot fondens egna varderingar.

| perioder da likviditet for marknadsnoterade papper
saknas pa marknaden, kravs en 6kad grad av subjektivi-
tet vid vardering. Marknaden karaktariseras vid sadana
férhallanden av kraftigt 6kade skillnader mellan kép och
saljkurser, som aven kan skilja markant mellan mark-
nadsaktorer. Fonden har vid sadana tillfallen anvant en
konservativ varderingsansats.

Fondkapitalet vardering —

alternativa investeringar

For tillgangar som inte varderas pa en aktiv marknad
tilldmpas olika varderingsmetoder vid bestamning av
verkligt varde. Verkligt varde motsvarar det pris som
skulle ha faststallts vid en normal férsaljning mellan

tva oberoende parter. Férsta AP-fondens onotera-

de placeringar utgors av investeringar i hedgefonder,
riskparitetsfonder, riskkapitalfonder, fastighetsbolag och
fastighetsfonder.

Investeringar i onoterade hedgefonder och riskpari-
tetsfonder varderas vanligtvis med en manads efterslap-
ning. Dessa fonder investerar i huvudsak i marknadsno-
terade vardepapper. Vardering av fondandelar baseras
pa samma principer som fér marknadsnoterade till-
gangar. Investeringar i riskkapitalfonder varderas enligt
IPEV:s rekommendationer (International Private Equity

and Venture Capital Guidelines) eller likvardiga principer.

Enligt IPEV kan varderingen baseras pa genomférda
transaktioner, marknadsmassiga multipler vid vardering,
nettotillgangarnas varde eller en diskontering av fram-
tida kassafldde. Varderingen av fondens investeringar i
riskkapitalfonder baseras pa senaste tillgangliga rappor-
tering. Da rapporteringen fran riskkapitalfonder erhalles
med en tidsmassig efterslapning, baseras fondens
bokslut i allmanhet pa rapportering per den 30 septem-
ber justerad for kassafldden for tiden darefter och fram
till bokslutsdagen. | ett ldge med stigande avkastning pa
aktiemarknader innebar detta att fonden har en lagre
vardering i bokslutet an den som senare inrapporteras
fran riskkapitalorvaltare.

Investeringar i fastighetsbolag varderas enligt IFRS
och branschpraxis faststalld i IPD:s rekommendatio-
ner. Varderingen bygger pa en diskontering av framtida
hyresintakter, driftskostnader och férsaljningspriser med
marknadsmassiga avkastningskrav. Vad galler varde-
ringen av uppskjuten skatt i ett fastighetsbolag varderas
denna till verkligt varde, det vill séga en diskontering av
framtida skatteffekter med en ranta som ar relevant for
det enskilda bolaget. Investeringar i fastighetsfonder
varderas enligt rekommendationer fran branschorgan
sasom INREV.
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Verkligt varde

Verkligt varde for ett finansiellt instrument definieras som
det belopp till vilket en tillgang skulle kunna 6verlatas el-
ler 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
marknadsdata som finns tillganglig vid varderingen av de
finansiella instrumenten delas dessa in i tre nivaer:

« Niva 1: Finansiella instrument! som handlas pa en aktiv
marknad. Marknaden beddéms aktiv om det finns no-
terade priser som regelbundet uppdateras med hogre
frekvens an en gang per vecka och om dessa priser
anvands okorrigerat for avslut pa marknaden.

Niva 2: Finansiella instrument! som handlas pa en
marknad som inte beddms aktiv men dar det finns no-
terade priser som anvands okorrigerat for avslut, eller
observerbar indata som regelbundet uppdateras for
indirekt vardering med allmant vedertagna modeller.
Niva 3: Instrumenten tillhér niva 3 om de inte kan
hanforas till niva 1 eller niva 2. | dessa fall kan inte
observerbara marknadsdata anvandas fér varderingen.
Varderingar baseras pa information med hansyn till
omstandigheterna och kan krava ett betydande matt
av uppskattningar fran fondledningen.

Aktiv marknad

En aktiv marknad definieras av att noterade priser med
latthet och regelbundenhet finns tillgangliga pa en bors,
hos en handlare eller dylikt och att prissattning pa trans-
aktionerna skett enligt affarsmassiga villkor. | princip ar
det endast aktier for noterade foretag, valutor samt ran-
tebarande papper som ar utgivna av stat, kommun, ban-
ker eller storre foretag som handlas pa en aktiv marknad
och darmed kan inga i niva 1. Att finansiella instrument
handlas pa en aktiv marknad ar dock inte tillrackligt

for att instrumentet ska raknas till niva 1. Exempelvis
handlas valutaderivat pd mycket aktiva marknader men
raknas till niva 2 eftersom vardet maste harledas fran
priser pa andra instrument.

Inaktiv marknad

En inaktiv marknad kannetecknas av lag handelsvolym
och att handelsaktiviteten ar mycket lagre an pa en aktiv
marknad. Tillgangliga priser varierar kraftigt dver tid eller
mellan marknadsaktérerna. Priserna ar ofta inaktuella.

1) Vid klassificering till lamplig niva i varderingshierarkin skall finansiella instrument bedémas utan genomlysning.
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Finansiella tillgangar och skulder, utgaende balans 2015-12-31, mkr Totalt
Finansiella tillgangar
Aktier och andelar, noterade 121493 2174 123 667
Aktier och andelar, onoterade 67788 67788
Obligationer och andra rantebarande tillgangar 79 160 4755 6188 90 103
Derivat 2275 2275
Total summa tillgangar varderade till 200 653 7030 76 150 283833

Finansiella skulder

Derivat -730 -730
Total summa skulder varderade till 0 =730 0 -730
Finansiella tillgdngar och skulder 200 653 6300 76 150 283103
Finansiella tillgangar och skulder, utgaende balans 2014-12-31, mkr Totalt

Finansiella tillgangar

Aktier och andelar, noterade 130 459 2 448 132 907
Aktier och andelar, onoterade 60 617 60 617
Obligationer och andra rantebarande tillgdngar 76 540 9117 4910 90 567
Derivat 622 622
Total summa tillgangar varderade till 206 999 12187 65 527 284713

Finansiella skulder

Derivat -3908 -3908
Total summa skulder varderade till 0 -3908 0 -3908
Finansiella tillgangar och skulder 206 999 8279 65 527 280 805
Foérandring niva 3, mkr 2015 2014
Aktier och andelar, noterade, ingadende balans 0 -
Omklassificering fran niva 2, ingaende balans 2015 1787 -
Kop 630 -
Salj -173 -
Vardeandring -70 -
Foérandring aktier och andelar, noterade 2174 -
Aktier och andelar, noterade, ungaende balans 2174 -
Aktier och andelar, onoterade, ingaende balans 60 617 44 285
Omklassificering fran niva 1, ingdende balans 2015 0 722
Kép 12779 5632
Salj -12 189 -1903
Vardeandring 6590 11 881
Foérandring aktier och andelar, onoterade 7171 16 332
Aktier och andelar, onoterade, utgaende balans 67788 60 617
Obligationer och andra réantebarande tillgangar, ingadende balans 4910 7 328
Kop 2907 673
Salj -1618 -3233
Vardeandring -1 142
Forandring obligationer och andra rantebarande tillgangar 1278 -2418
Obligationer och andra réantebarande tillgangar, utgaende balans 6188 4910
Summa férandring niva 3 10 623 13914

Av ovan redovisad vardeandring var 39 procent (99 procent) orealiserat per balansdagen. Fonden har en 6verva-
gande andel placeringar i niva 1 dar varderingen ar hamtad frdn oberoende och valrenommerade varderingskallor.
Noterade aktier i niva 3 avser noterade fondandelar, dér uppdatering av pris sker mindre frekvent an var sjunde dag.
Tre noterade innehav har omklassificerats fran niva 2 till niva 3. Ett noterat fondinnehav har omklassificerats fran
niva 2 till niva 1 da uppdatering av pris sker mer frekvent an var tredje dag.



FORSTA AP-FONDENS ARSREDOVISNING 2015

Riskprofiler

Alla placeringar pa finansiella marknader innebar ett
risktagande. De mest betydande riskerna kan delas in

i tre grupper: investeringsrisker, forvaltningsrisker och
operationella risker. Investeringsriskerna kan dessutom
delas in i marknadsrisk, likviditetsrisk och kreditrisk. Fon-
dens viktigaste investeringsrisk ar marknadsrisken vilket
ar risken att vardet pa en tillgang férandras. Marknadsris-
ken kan kvantifieras och brukar anges i standardavvikelse
for avkastningen (volatilitet), value at risk och expected
shortfall.

Likviditetsrisken ar risken att omsattningen i ett in-
strument ar lag, vilket kan leda till stora skillnader mellan
kdp- och saljkurser och darmed hoga transaktionskost-
nader, eller att det inte ar mojligt att salja instrumentet
vid den tidpunkt som énskas. Fondens aktieplaceringar
sker pa noterade marknader och har i de flesta fall en
hog likviditet. Alternativa investeringar har lag likviditet.
| tabellen nedan redovisas forfallostrukturen for fondens
obligationsportfdlj.

Kreditrisk uppstar vid investeringar i obligationer och
risken for att emittenten inte kan fullgdra sina skyldig-
heter och i varsta fall betalningsinstallelse. Kreditrisk
uppskattas av kreditratinginstitut. For att begransa denna
risk investerar fonden endast i liten omfattning i obliga-
tioner med samre rating an BBB.

Kreditrisk uppstar aven nar det foreligger en risk
att motparter inte fullgoér sina ataganden mot fonden.
Motpartsrisker uppstar vid handel med vardepapper och
OTC kontrakt. For att begransa denna risk limiteras och
diversifieras denna handel. Fér motparter med handel i
OTC kontrakt kravs hég kreditvardighet fran ratinginsti-
tut och tecknade nettingavtal (ISDA-avtal).

Kanslighetsanalys:
Redovisning av marknadsrisk

Prognostiserad risk

Tillgangarnas forvantade marknadsrisk presenteras i
kanslighetsanalysen enligt tabell nedan. Berakningarna
ar gjorda utifrdn fondens portfélisammansattning per

31 december 2015 och historiska marknadsavkastningar.
Kanslighetsanalysen ar gjord genom simulering av
avkastningsutfall for fondens tillgangar. Genom att den
historiska avkastningsférdelningen anvands for simu-
leringen tas hansyn till eventuella extrema utfall. Det
innebar att antaganden om normalférdelning inte behd-
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ver gbras. Simuleringarna som redovisas i tabellen gors
for ett kort riskperspektiv. | simuleringen anvands ett ars
datahistorik och risken presenteras fér en horisont om
en dags vardeférandring. Simuleringen utgar fran en ge-
mensam standard som F&rsta, Andra, Tredje och Fjarde
AP-fonden enats om.

Simuleringen visas med tva olika men relaterade
riskmatt. Value at Risk visar det resultat som fonden
overtraffar med 95 procents sannolikhet. Mattet Expec-
ted Shortfall estimerar storleken pa den forlust som kan
intraffa med 5 procents sannolikhet. Expected Shortfall
visar den férvantade férlusten givet att forlusten ar stdrre
an Value at Risk-mattet.

Fondens risk matt som prognostiserad volatilitet
uppgick till 11,6 procent i arstakt for fondens totala
portfélj per den sista december. Tillgangsslaget valuta
visar fondens sammantagna valutarisk medan &vriga
tillgangar i tabellen ar sakrade for valutarisk. Tabellen
visar diversifieringsvinsten som kommer av att fonden
placerar i olika tillgangar som tillsammans minskar
fondens risk for forlust jamfoért med tillgdngarnas risk
var for sig.

Realiserad risk

Berakningen av genomsnittlig realiserad risk gors utifran
en gemensam standard som Forsta, Andra, Tredje och
Fjarde AP-fonden enats om och som bygger pa princi-
pen att riskberakningen skall aterspegla marknadsvarde-
ring av fondens samtliga tillgangar. Varderingsfrekven-
sen ar bestamd till kvartal och perioden for berakningen
ar bestamd till tio ar. For totalportfolien har darfér den
realiserade standardavvikelsen for de senaste tio aren
uttryckt i arstakt beraknas utifran kvartalsdata.

Forsta AP-fondens genomsnittliga realiserade risk for
den senaste 10 arsperioden var 8,94 procent baserat pa
denna berakningsmetodik.

Forsta, Andra, Tredje och Fjarde AP-fonden har aven
kommit dverens om att redovisa genomsnittlig realise-
rad risk under det senaste aret for totalportfélien och de
tillgdngar som marknadsvarderas dagligen. Fér denna
berakning av standardavvikelse anvands dagsdata. Den
genomsnittliga realiserade risken under aret var 8,12
procent for totala portféljen respektive 9,40 procent
for den dagligt marknadsvarderade delen av portféljen.
Andelen av portféljen som marknadsvarderas dagligen
var vid utgadngen av aret 75 procent.
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Kanslighetsanalys marknadsrisk, per 31 dec
Volatilitet

Value at Risk

Expected Shortfall Value at Risk Expected Shortfall

Arstakt % arstakt, mkr arstakt, mkr en dag, mkr en dag, mkr
2015 2014 2015 2014 2015 2014 2015 2014 2015 2014
Aktier 174 84 -35909 -18478 -49392 -27396 -2227 -1146 -3063 -1699
Rantebérande 16 11 -2354 -1623 -3709 -2080 -146 -101 -230 -129
Alternativa Investeringar 10,5 11,8 -14862 -7931 -20473 -10490 -922 -492  -1270 -651
Valuta 10,4 96 -11302 -10744 -16503 -13215 -701 -666 -1023 -820
Bidrag fran Diversifiering -19 =25 8 823 6454 10725 11767 547 400 665 730
Likvidportfolien 11,9 68 -45568 -27250 -66702 -34310 -2826 -1690 -4137 -2128
Portféljen Totalt 11,6 6,9 -55605 -32323 -79352 -41413 -3449 -2005 -4921 -2568
Likviditetsrisk (forfallostruktur), per 31 dec
Loptid ar, mkr <1 1<3 3<5 5<10 >10 Total balans
2015 2014 2015 2014 2015 2014 2015 2014 2015 2014 2015 2014
Nominellt stat 45 485 465 526 12305 8955 9 417 7773 1244 2668 23476 20407
Nominellt kredit 724 4428 8226 10277 16989 10581 12416 8868 3241 2508 41597 36662
Realt 107 2794 3110 3294 6583 5658 5791 5413 3956 5903 19547 23062
Totalt 876 7707 11801 14097 35877 25194 27624 22054 8441 11079 84619 80131

Derivatpositioner med negativt verkligt varde och loptid 6verstigande 12 manader, per 31 dec

Forfallostruktur
Loptid ar, mkr 1<3 3<5 5<10 >10 Total balans mkr
Aktierelaterade instrument -61 0 0 0 -61
Ranterelaterade instrument 0 -9 =51 0 -60
Valutarelaterade Instrument 0 0 0 0 0
-121

Redovisning av forfallostruktur

Forfallostrukturen for obligationer presenteras i tabel-
len ovan. Fondens rantebarande tillgangar ger enligt
nuvarande forfallostruktur inbetalningar till fonden som
overstiger de utbetalningar till pensionssystemet som
prognostiseras. Fonden kan darmed mota de prognosti-
serade kraven pa utbetalningar till pensionssystemet.

Kreditrisk, per 31 dec
Rating mkr

2015

Redovisning av kreditrisk

Kreditrisken fér obligationer uppskattas via indelning i
olika ratingklasser. Forsta AP-fonden anvander ratingin-
stituten Standard & Poor och Moodys. Ratinginstituten
l@mnar ett omdome som anger en obligations kreditrisk
dar hogsta kreditrating ar AAA. Fonden har ett begran-
sat innehav i obligationer med rating BBB, 13 547 mkr,
och innehav med samre rating, <BBB, i fonder med
investeringar i high yield, 7 236 mkr. Den sammantagna
beddmningen ar att fondens innehav i obligationer har
en lag kreditrisk.

A <BBB

2015

Total balans

2014 2015 2014 2015 2014

Nominellt stat 13600 7645 6784 11852 0 0 3092 910 0 0 23476 20407
Nominellt kredit 16428 15191 3297 2053 9329 7990 5306 4383 7236 7045 41597 36662
Realt 11019 11681 3378 6230 0 0 5149 5151 0 0 19546 23062
Totalt 41047 34517 13459 20135 9329 7990 13547 10444 7236 7045 84618 80131

1) Redovisning av rantebarande vardepappers kreditrisk utifran ratingbetyg utgivna av valrenommerade ratinginstitut.
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N[Okl Finansiella tillgangar och skulder som nettas eller lyder under kvittningsavtal

Brutto-
belopp

2015-12-31, mkr
Tillgangar

Nettade Nettobelopp
belopp i i balans-
Balansrakning

rakningen om kvittning

Relaterade avtal Summa

i Balans-
rakningen

Sakerheter
erhallna

Ramavtal

Ovrigt!

Ej likviderade tillgdngar 3 674 3674 0 0 0 0 744 744
Derivat 0 2274 728 1384 161 1 2275
Summa tillgangar 3674 3674 2274 728 1384 161 745 3019
Skulder

Ej likviderade skulder 3674 3674 0 0 0 0 1034 1034
Derivat 728 728 0 2 730
Summa skulder 3674 3674 728 728 0 0 1036 1764

Relaterade avtal

Nettade Nettobelopp Summa
Brutto- belopp i i balans- Ramavtal Sakerheter i Balans-
2014-12-31, mkr belopp Balansrdkning rakningen om kvittning erhallna rakningen
Tillgangar
Ej likviderade tillgangar - - - - - 26 26
Derivat 551 - 551 551 0 0 71 622
Summa tillgangar 551 - 551 551 0 0 97 648
Skulder
Ej likviderade skulder - - - - - - 66 66
Derivat 3873 - 3873 551 3247 75 35 3908
Summa skulder 3873 - 3873 551 3247 75 101 3974

1) Ovriga instrument i balansrakningen som ej lyder under kvittningsavtal

Tabellen ovan visar finansiella tillgangar och skulder
som presenteras netto i balansrakningen eller som har
rattigheter forknippade med rattsligt bindande ramavtal
om kvittning eller liknande avtal. Finansiella tillgdngar
och skulder nettoredovisas i balansrakningen nar fonden
har en legal ratt att nettoredovisa. Detta kan ske under
normala affarsforhallanden och i handelse av insolvens,
och om det finns en avsikt att erldgga likvid netto eller

realisera tillgdngen och erlagga likvid for skulden samti-
digt. Finansiella tillgangar och skulder som lyder under
rattsligt bindande ramavtal om kvittning eller liknande
avtal som inte presenteras netto i balansrakningen ar
arrangemang som vanligtvis trader i laga kraft i handelse
av insolvens men inte under normala affarsférhallanden
eller arrangemang dar fonden inte har intentionen att
avveckla positionerna samtidigt.
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N[Ol Narstaende

| tabellen redovisas Forsta AP-fondens transaktioner minst 20 procent samt fondens styrelseledamoter och

med utestaende mellanhavanden, inklusive ataganden, ledningsgrupp.

med narstaende i enlighet med definitioner i IAS 24. Avseende l&ner och ersattningar till styrelseledamoter
Som narstaende till Forsta AP-fonden betraktas dot- och ledningsgrupp, se not 5.

ter- och intressebolag dar fondens agarandel uppgar till

Motpart, dgarandel och transaktioner 2015-12-31 2014-12-31
Cityhold AB, 50 %
Ranteintakter 14 9
Agarlan - 680

Aktieagartillskott under aret - -

Secore AB, 50 %

Rénteintakter 1 -
Agarlan 205 -
Aktieagartillskott under aret 29 -
Investeringsataganden 1000 -

Vasakronan Holding AB, 25 %

Lokalhyror

Forsta AP-fonden hyr kontorslokaler av Vasakronan till marknadsmassiga villkor 10 9
Ranteintakter 211 233
Agarlan 3000 3000

Aktieagartillskott under aret - -
Atagande om att pa Vasakronans begéran képa foretagscertifikat i bolaget

med upp till ett vid var tid hégsta sammanlagda likvidbelopp om: 4500 4500
Willhem AB, 100 %

Rénteintakter 7 140
Agarlan - -

Aktiedgartillskott under aret = -

Atagande om att pa Willhems begéran képa féretagscertifikat i bolaget
med upp till ett vid var tid hdégsta sammanlagda likvidbelopp om: 3000 3000

ASE Holdings Ltd, 38 %

Ranteintakter 31 28
Agarlan 248 244
Aktieagartillskott under aret - -

First Australian Farmland Pty Ltd, 100 %

Ranteintakter 26 27
Agarlan 358 347
Aktiedgartillskott under aret = -

Chapone S.a.r.l, 25%
Aktieagartillskott 4 -
Investeringsataganden 2290 -
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STYRELSENS FORSAKRAN

Harmed forsakras att, savitt vi kanner till, arsredovisningen ar upprattad i Overens-
stammelse med god redovisningssed och de av AP-fonderna gemensamt utarbetade
redovisnings- och varderingsprinciperna samt att lamnade uppgifter stammer med
faktiska forhallanden och att ingenting av vasentlig betydelse ar utelamnat som skulle
kunna paverka den bild av fonden som skapats av arsredovisningen.

Stockholm den 17 februari 2016

Urban Karlstrébm Annika Sundén
Ordférande Vice ordférande
Goran Arrius Kent Eriksson Anna Hesselman
Asa-Pia Jarliden Bergstrém Asa Kullgren
Per Nordberg Eva Redhe

Var revisionsberattelse har ldmnats den 17 februari 2016

Sussanne Sundvall Peter Nilsson
Auktoriserad revisor Auktoriserad revisor

Férordnad av regeringen Forordnad av regeringen
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REVISIONSBERATTELSE

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

Rapport om arsredovisningen

Vi har utfért en revision av arsredovisningen for Forsta
AP-fonden fér 2015. Fondens arsredovisning aterfinns
under huvudrubrikerna Fdrvaltningsberattelse och
Rakenskaper, sid 18—-39.

Styrelsens och verkstallande direktérens

ansvar for arsredovisningen

Det ar styrelsen och verkstallande direktéren som har
ansvaret for att uppratta en arsredovisning som ger en
rattvisande bild enligt lagen om allmanna pensions-
fonder och for den interna kontroll som styrelsen och
verkstallande direktéren beddmer ar ndédvandig for att
uppratta en arsredovisning som inte innehaller vasentli-
ga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter
eller pa fel.

Revisorns ansvar

Vart ansvar ar att uttala oss om arsredovisningen pa
grundval av var revision. Vi har utfort revisionen enligt
International Standards on Auditing och god revisions-
sed i Sverige. Dessa standarder kraver att vi foljer yr-
kesetiska krav samt planerar och utfor revisionen for att
uppna rimlig sakerhet att arsredovisningen inte innehall-
er vasentliga felaktigheter.

En revision innefattar att genom olika atgarder in-
héamta revisionsbevis om belopp och annan information
i arsredovisningen. Revisorn valjer vilka atgarder som
ska utféras, bland annat genom att beddma riskerna
for vasentliga felaktigheter i arsredovisningen, vare sig
dessa beror pa oegentligheter eller pa fel. Vid denna
riskbeddmning beaktar revisorn de delar av den interna
kontrollen som ar relevanta fér hur fonden upprattar
arsredovisningen for att ge en rattvisande bild i syfte att
utforma granskningsatgarder som ar andamalsenliga
med hansyn till omstandigheterna, men inte i syfte att
gora ett uttalande om effektiviteten i fondens interna
kontroll. En revision innefattar ocksa en utvardering av
andamalsenligheten i de redovisningsprinciper som har
anvants och av rimligheten i styrelsens och verkstallan-
de direktorens uppskattningar i redovisningen, liksom
en utvardering av den 6vergripande presentationen i
arsredovisningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrack-
liga och andamalsenliga som grund fér vara uttalanden.

Uttalanden

Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprattats i
enlighet med Lag (2000:192) om allmanna pensionsfon-
der (AP-fonder) och ger en i alla vasentliga avseenden

rattvisande bild av Férsta AP-fondens finansiella stallning
per den 31 december 2015 och av dess finansiella resul-
tat for aret enligt lagen om allmanna pensionsfonder.

Forvaltningsberattelsen ar forenlig med arsredovis-
ningens ovriga delar. Vi tillstyrker darfor att resultatrak-
ningen och balansrakningen faststalles.

Rapport om andra krav enligt lagar och
andra férfattningar

Utover var revision av arsredovisningen har vi aven gran-
skat inventeringen av de tillgangar som Forsta AP-fon-
den forvaltar. Vi har ocksa granskat om det finns nagon
anmarkning i dvrigt mot styrelsens och verkstallande
direktérens forvaltning for Forsta AP-fonden for 2015.

Styrelsens och verkstallande direktérens ansvar

Det ar styrelsen och verkstallande direktdren som har
ansvaret for rakenskapshandlingarna samt for férvalt-
ningen av fondens tillgdngar enligt lagen om allmanna
pensionsfonder.

Revisorns ansvar

Vart ansvar ar att med rimlig sakerhet uttala oss om
resultatet av var granskning och inventering av de
tillgdngar som fonden forvaltar samt om forvaltningen i
6vrigt pa grundval av var revision. Vi har utfért revisionen
enligt god revisionssed i Sverige.

Som underlag for vart uttalande om inventeringen av
tillgangarna har vi granskat fondens innehavsférteckning
samt ett urval av underlagen fér denna.

Som underlag for vart uttalande om férvaltningen
i Ovrigt har vi utdver var revision av arsredovisningen
granskat vasentliga beslut, atgarder och foérhallanden i
fonden for att kunna beddma om nagon styrelseleda-
mot eller verkstallande direktéren har handlat i strid med
lagen om allmanna pensionsfonder.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrack-
liga och andamalsenliga som grund fér vara uttalanden.

Uttalanden

Revisionen har inte givit anledning till anmarkning
betraffande inventeringen av tillgangarna eller i dvrigt
avseende férvaltningen.

Stockholm den 17 februari 2016
Peter Nilsson

Auktoriserad revisor
Férordnad av regeringen

Sussanne Sundvall
Auktoriserad revisor
Férordnad av regeringen
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FONDSTYRNINGSRAPPORT

Forsta AP-fondens styrelse har valt att publicera en fondstyrningsrapport for att ge in-
formation om styrelsens och fondens arbete med styrning och riskhantering. Grunden
for fondens foretagskultur ar Forsta AP-fondens vardegrund med dess karnvarden —

professionalism, engagemang och langsiktighet.

Fondstyrningsrapporten inklusive styrelsens rapport om
riskhantering har inte granskats av revisorerna.

Forsta AP-fonden ar en statlig myndighet (for detaljer
se fondens hemsida www.apl.se) med uppdrag att
forvalta kapital i det svenska inkomstpensionssystemet.
AP-fonderna ar mer sjalvstandiga an de flesta svenska
myndigheter eftersom verksamheten endast regleras i
lagen om allmanna pensionsfonder (AP-fondslagen) och
inte i foreskrifter eller regleringsbrev. Som statlig myndig-
het paverkas Forsta AP-fonden ocksa av andra lagar.

Pa regeringens uppdrag utvarderas samtliga AP-fon-
ders verksamhet varje ar. Redovisningen av utvardering-
en sker i en skrivelse till riksdagen som presenteras i maj
aret efter granskningsperioden. Regeringens skrivelse
2014/15:130 redovisar utvarderingen fram till och med
2014. Skrivelserna aterfinns pa www.apl.se.

Forsta AP-fonden tillampar frivilligt Svensk kod fér bo-
lagsstyrning i de delar det ar méjligt. En del i detta ar att
publicera denna fondstyrningsrapport. Kodens regler ar
inte tillampliga i alla delar eftersom Forsta AP-fonden ar
en statlig myndighet. | tabellen redovisas de regler som
fonden inte foljer med férklaringar till detta. Alla 6vriga
kodregler foljs.

Styrelsen

Foérsta AP-fondens styrelse har det fulla ansvaret for
fondens verksamhet och svarar fér fondens organisa-
tion och forvaltningen av fondens medel. Styrelsens
arbete regleras i AP-fondslagen.

Forsta AP-fondens styrelse bestar av nio ledamoter
som samtliga utses av regeringen. Tva av ledaméterna
utses efter forslag fran organisationer som féretrader
arbetstagarintressen och tva utses efter forslag av orga-
nisationer som foretrader arbetsgivarintressen. Reger-
ingen utser tillika ordférande och vice ordférande bland
de ledamo&ter som inte foéreslagits av arbetsmarknadens
parter. Fondens VD ar inte ledamot av styrelsen. Reger-
ingen utser ocksa fondens externa revisorer.

Den 22 januari 2015 beslutade regeringen att Anna
Hesselman skulle eftertrada Christina Lindenius. Den 22
maj 2015 beslutades att Asa Kullgren, Asa-Pia Jarliden
Bergstrom och Kent Eriksson ersatter Anders Knape,

Ola Pettersson och Ulf Axelson. | samband med att ny
ledamot utses anordnar fonden en sarskild genom-
gang for denne av fondens verksamhet. Ledaméternas
férordnande galler ett ar det vill saga till dess att fondens
balans- och resultatrakningar for 2015 har faststallts.

Arvoden och andra ersattningar till styrelseledamé-
terna bestams av regeringen. Helarsersattning uppgar
till 100 000 kronor till styrelsens ordférande, 75 000
kronor till vice ordférande och 50 000 kronor till dvriga
ledamoter. Till detta kommer en méjlighet att arvodera
utskottsarbete med sammanlagt 100 000 kronor. Styrel-
sen har beslutat att arvodera varje ledamot i styrelsens
revisionsutskott och ersattningsutskott med en ersatt-
ning pa 20 000 respektive 13 000 kronor per ar. For mer
information om arvodering av styrelseledamoter se not
5. En narmare presentation av styrelsens ledaméter finns
pa sid 50.

Regel Avvikelse Forklaring

Avsnitt 1 Forsta AP-fonden har ingen bolagsstdmma  Fondens styrelseledam&ter utses av Regeringen. Fonden har
darfor varken bolagsstdmma eller valberedning.

Avsnitt 2 Forsta AP-fonden har ingen valberedning Fondens styrelseledamoter utses av Regeringen. Fonden har
darfor varken bolagsstamma eller valberedning.

7.6 Fondens halvarsrapport granskas inte av AP-fonder redovisar resultaten for hel- respektive halvar.

revisorerna Halvarsredovisningen, som inte paverkar pensionssystemet,

granskas inte av kostnadsskal.

10.2 p1 Fonden redovisar inte valberedningens Fondens styrelseledamoter utses av Regeringen och har

sammansattning

darfor ingen valberedning.

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

3) Exempelvis Lag (2007:1091) om offentlig upphandling, Offentlighets- och sekretesslag (2009:400), Lag (2005:377) om straff fér marknadsmissbruk vid
handel med finansiella instrument och Mutbrottslagstiftning i 10 Kap. Brottsbalken. Dessutom paverkar Lagen (1998:674) om inkomstgrundad alderspension

fondens verksamhet.
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Utsedd pa Narvaro Revisionsutskott Ersattningsutskott
forslag av styrelsemoten (narvaro) (narvaro)
Urban Karlstrém ordf 6/6 Ordférande 2/2
Annika Sundén v ordf 6/6 Ordférande 4/4
Goran Arrius Arbetstagarorganisation (Saco) 4/6 Ledamot 2/2
Kent Eriksson 4/4
Anna Hesselman 5/6 Ledamot 3/3
Asa-Pia Jarliden Bergstrém  Arbetstagarorganisation (LO) 3/4
Asa Kullgren 4/4 Ledamot 1/1
Per Nordberg Arbetsgivarorganisation (Svenskt 5/6 Ledamot 4/4
Naringsliv)
Eva Redhe 5/6
Ulf Axelson 1/2
Anders Knape Arbetsgivarorganisation (Sveriges 1/2 Ledamot 1/1
Kommuner och Landsting)
Christina Lindenius 0/0 Ledamot 0/0
Ola Pettersson Arbetstagarorganisation (LO) 2/2
Summa 46/54 11/11 6/6

Styrelsens arbete

Styrelsen faststaller arligen mal och riktlinjer for place-
ringsverksamheten, fondens riskhanteringsplan, agarpo-
licy, affarsplan och budget i enlighet med de krav som
stalls i AP-fondslagen. Utéver detta beslutar styrelsen
om operationaliseringen av uppdraget i fondens strategi
och ett antal styrdokument dar de viktigaste ar varde-
grund och etikpolicy, policy féor gavor, representation
och andra férmaner, policy for ersattning till ledande
befattningshavare och regler for anstalldas handel med
finansiella instrument.

Styrelsen utser aven fondens VD och delegerar
ansvaret for den lGpande forvaltningen till denne.
Styrelsen har beslutat om en arbetsordning foér sitt eget

arbete. Under 2015 sammantradde styrelsen sex ganger.

Under aret har styrelsen behandlat forvaltningsresul-
tat, kostnader, agarfragor, affarsplan och budget med
mera. Utdver de ordinarie sammantradena har styrelsen
ocksa vid ett seminarium diskuterat fondens uppdrag,
strategi och mal infér kommande beslut. Narvaron vid
styrelsemotena har i genomsnitt varit 85 procent (se
tabell). Redovisning av den l6pande kapitalforvaltning-
en och riskrapportering har varit staende punkter pa
dagordningen. Vid styrelsens sammantraden deltar,
férutom styrelsens ledaméter, fondens VD och styrel-
sens sekreterare. Fram till den 18 februari var chefen for
Affarsstod styrelsens sekreterare varefter fondens jurist
overtog denna befattning. Annan personal fran fonden
deltar ocksa som experter eller féredragande. Aven ex-
terna talare bjuds in till styrelsemotena vid behov. Fon-
dens externa revisorer rapporterar till styrelsen minst en
gang per ar. Vid dessa tillfallen finns tid for diskussioner
mellan styrelsen och revisorerna utan att personal fran
fonden narvarar.

| december 2014 beslutade styrelsen om att férandra
malet for fondens avkastning. Fran den 1 januari 2015 ar

fondens mal att avkastningen pa den totala portfoljen
efter kostnader ska vara 4,0 procent realt per ar matt
over rullande tioarsperioder. Se mer pa sid 9 ff.

Styrelsen genomfér varje ar en utvardering av sitt
eget arbete. Utvarderingen anvands sedan for att
forbattra arbetet i styrelsen och dess utskott samt
ledningens forberedande arbete infor styrelsemdtena.
Styrelsens ordférande rapporterar de huvudsakliga
resultaten till regeringen.

Styrelsen har inom sig utsett tva utskott, ett revi-
sionsutskott och ett ersattningsutskott. Bada utskotten
ar beredande och styrelsen har behallit beslutsratten i
samtliga fragor som behandlas i utskotten. Revisions-
utskottet bereder styrelsens arbete i fragor rérande
intern kontroll, operativa risker, finansiell rapportering
och revision. Under 2015 var Annika Sundén ordféran-
de och Per Nordberg var ledamot i revisionsutskottet.
Christina Lindenius var ledamot fram till och med 21
januari och ersattes av Anna Hesselman fran den 22
januari. Utskottet sammantradde fyra ganger. Narvaron
pa revisionsutskottets moéten var 100 procent. Fondens
revisorer deltar pa revisionsutskottets méten vid tre
tillfallen. Fondens compliance officer och cheferna fér
Affarsstdd respektive Back-office och Ekonomi adjung-
eras till moten i revisionsutskottet.

Ersattningsutskottet bereder styrelsens arbete i
fragor rérande ersattningsfragor. Under 2015 bestod
utskottet av styrelsens ordférande Urban Karlstrom
(ordférande i utskottet), Goran Arrius, Anders Knape
och Asa Kullgren som ersatte Anders Knape fran den
21 maj. Utskottet har sammantratt tva ganger under
aret. Narvaron pa ersattningsutskottets moten var 100
procent. Fondens VD ar adjungerad till ersattnings-
utskottets mdten utom da dennes ersattning diskuteras.
Chefen HR adjungeras till méten i ersattningsutskottet.
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Fondledning

Forsta AP-fondens styrelse har delegerat ansvaret for
den l6pande verksamheten till fondens VD. Styrelsen
beslutar om fondens langsiktiga riskpreferens vilket
manifesteras i en évergripande tillgangsallokering. For
att kunna implementera fondens investeringsfilosofi ges
VD mandat att avvika fran den overgripande tillgangs-
allokeringen inom specificerade ramar.

Till stoéd for VD i beslut som rér den lGpande verk-
samheten har VD beslutat att skapa en ledningsgrupp dar
cheferna for kapitalforvaltning, avdelningen for affarsstod
och riskkontroll, HR samt chefen fér kommunikation och
agarstyrning ingar.

Ersattningar

Forsta AP-fondens styrelse faststaller arligen en policy
for ersattning till ledande befattningshavare (publicerad
pa www.apl.se). Fondens policy bygger pa de riktlin-
jer som regeringen beslutade den 20 april 2009. Av
policyn framgar att den sammanlagda ersattningen for
varje person ska vara rimlig, val avvagd och praglad av
mattfullhet. Ersattningsnivan ska vara marknadsmassig
och konkurrenskraftig jamfért med den arbetsmarknad
som befattningshavaren befinner sig inom, utan att for
den skull vara lbneledande. Fondens anstéllda har inte
rorlig ersattning. Férsta AP-fonden har dessutom en
med Andra, Tredje, Fjarde, Sjatte och Sjunde AP-fonder-
na gemensam policy for ersattningar, personalférmaner,
representation och tjansteresor. Den finns publicerad pa
www.apl.se.

Ersattning till VD beslutas av styrelsen och utgors
av fast lon samt avgiftsbestamd pensionsavsattning
motsvarande 30 procent pa utgaende l&n. For den del
av ersattningen som ger allmén pensionsratt reduce-
ras pensionspremien till 11,5 procent. Ersattningen till
ledande befattningshavare i Forsta AP-fonden faststalls
av VD efter en val definierad process som involverar
styrelsen och dess ersattningsutskott. Forsta AP-fonden
foljer samtliga punkter (9.1 — 9.8) gallande ersattningar
till ledande befattningshavare i Svensk kod fér bolags-
styrning.

Under vart och ett av de senaste fem aren har
fondens genomsnittliga lGnedkning varit ldga. De har
i genomsnitt varit 1,9 procent vilket &r under motsva-
rande ékningar pa bade jamférbar marknad och inom
statsférvaltningen. Se vidare i not 5 for information om
ersattningar till ledningsgruppen som betalats 2015.

Fonden later arligen gdra ersattningsjamforelser
med relevanta delar av arbetsmarknaden som underlag
for uppféljiningen av ersattningar till fondens anstallda,
sa har ocksa skett 2015. Styrelsen beddmer att ersatt-
ningsnivaerna ar marknadsmassiga, konkurrenskraftiga,
rimliga och andamalsenliga utan att vara lédneledande
vad galler VD, ledande befattningshavare och évriga
anstallda. Styrelsen konstaterar att fonden foljer bade
den av styrelsen beslutade ersattningspolicyn och
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regeringens Riktlinjer for anstallningsvillkor for ledande
befattningshavare i AP-fonderna. Ett fatal aldre anstall-
ningsavtal har en uppsagningstid som éverstiger sex
manader. Styrelsen har dock beslutat att dessa avtal inte
ska omforhandlas da det skulle innebara dkade kostna-
der for fonden utan att nagra vasentliga forbattringar i
avtalen uppnas.

| jamforelse med de andra aktorerna i studien ligger
ersattningen till fondens anstallda i nagra fall i den
oversta kvartilen for respektive befattning. Styrelsens
analys visar dessutom att det finns tva anledningar till att
fondens ersattningar ligger hogre an i jamférelsegrup-
perna:
* Medarbetare med spetskompetens: Forsta AP-fon-
den ar en liten kunskapsintensiv organisation som har
en uttalad strategi att anstalla och behalla medarbeta-
re med spetskompetens inom specifika omraden.
Ingen rorlig ersattning: Fondens anstallda erbjuds
endast fast ersattning. Manga av de kompetenser som
fonden efterfragar erbjuds rorlig ersattning hos andra
arbetsgivare. For att attrahera och behalla medarbe-
tare erbjuder fonden darfér hégre fasta ersattningar.
Att Forsta AP-fonden inte betalar rorliga ersattningar
nar andra aktorer i studien gor det svarare att tolka
den jamforande statistiken. | tider da resultatberoende
rorliga ersattningar ar lagre kan Forsta AP-fondens
ersattningar darfor bli hégre an genomsnittet fér
jamférbara kompetenser. | tider med goda resultat i
finansbranschen blir fondens ersattningar istallet lagre
an genomesnittet for jamforbara kompetenser.

Darmed ligger fondens ersattningar inom ett spann som
kan betraktas som marknadsmassigt.

Revisorerna granskar att fondens policy for ersatt-
ning till ledande befattningshavare, regeringens riktlinjer
for anstallningsvillkor for ledande befattningshavare
i AP-fonderna samt den med &vriga AP-fonder ge-
mensamma policyn féljs. Inga avvikelser fran dessa har
noterats.

Forsta AP-fonden investerar i olika fastighetsmark-
nader via bolag dar fonden har en betydande rostandel.
Det galler i dagslaget Vasakronan, Cityhold och Willhem.
Fonden har utfardat agardirektiv som bland annat beror
ersattningsfragor for dessa bolag. Direktiven ar publice-
rade pa www.apl.se.

Intressekonflikter

Som oberoende statlig pensionsfond ar risken for att
Forsta AP-fonden rakar ut for intressekonflikter mindre
an for manga andra kapitalforvaltare. Forsta AP-fonden
anvander en process i tre steg fér att hantera eventuella
intressekonflikter. Det forsta steget ar att i férvag identi-
fiera mojliga intressekonflikter. | ett andra steg hanteras
uppkomna intressekonflikter genom att VD beslutar om
fondens agerande i det enskilda fallet. | intressekonflikter
av sarskild vikt sker samrad med styrelsens ordférande.
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Uppkomna intressekonflikter rapporteras till styrelsen
och publiceras i efterhand pa fondens hemsida. Under
2015 har inga intressekonflikter uppstatt.

Intern kontroll

Styrelsen ar ansvarig for fondens styrning och riskhante-
ring. | fondens riskhanteringsplan har styrelsen fastslagit
riktlinjer och ramar for fondens dvergripande ansvars-
férdelning, risker, risklimiter och rutiner for uppfoljning
och kontroll av efterlevnaden av regler och riktlinjer.
Riskhanteringsplanen har under 2015 omarbetats, dels
fér att anpassas till Finansinspektionens nya riktlinjer,
dels for att ersatta detaljstyrande regler med styrning via
utarbetade processer. Pa sid 48-49 aterfinns styrelsens
rapport om riskhantering.

Oberoende granskning

Styrelsen har beslutat att lata genomfdra oberoende
granskningar via internrevision med stdd av extern

konsult. Resultaten av de oberoende granskningarna
kommer att rapporteras till styrelsen med start 2016.

Extern revision

Forsta AP-fondens revisorer utses av regeringen. Nu gal-
lande férordnande, som delas av Sussanne Sundvall och
Peter Nilsson, bada fran PwC, tradde i kraft den 1 juni
2015. Uppdraget galler intill dess att fondens resultat-
och balansrakning for 2015 faststalls. For tiden innan
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den 1juni 2015 var Jan Birgerson och Peter Strandh,
bada fran EY, fondens revisorer.

Sussanne Sundvall ar utsedd av regeringen som sam-
ordningsansvarig fér granskning av samtliga AP-fonder.
Revisorerna ar aven férordnade som revisorer i Andra,
Tredje, Fjarde och Sjunde AP-fonderna. Revisorerna
rapporterar direkt till styrelsen i en skriftlig revisionsrap-
port och genom en muntlig presentation. Revisorerna
deltar vid minst ett styrelseméte per ar. Darutdver halls
regelbundna moéten med revisionsutskottet. Reviso-
rerna avger en revisionsberattelse éver sin granskning.
Revisorerna ldmnar arligen aven en muntlig rapport
till Finansdepartementet. | revisorernas uppdrag ingar
granskning av den l6pande verksamheten, forvaltningen,
arsbokslutet samt arsredovisningen. Revisorerna uttalar
sig om rakenskapshandlingar och férvaltning pa grund-
val av sin revision. | uppdraget ingar ocksa att granska
att Forsta AP-fonden féljer de av fonderna faststallda
redovisnings- och varderingsprinciper samt att upp-
rattade rakenskapshandlingar ger en rattvisande bild av
verksamheten. Utéver normal revision ska AP-fondernas
revisorer till revisionsberattelsen foga ett skriftligt och
undertecknat yttrande avseende om de anser att de
riktlinjer for ersattningar till ledande befattningshavare
som har gallt for rakenskapsaret har foljts eller inte.
Utdver uppdraget fran regeringen har revisorerna ocksa
granskat fondstyrningsrapporten,
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STYRELSENS RAPPORT
OM RISKHANTERING

Forsta AP-fondens arbetar sedan 2015 efter en ny investeringsprocess vilket ar en
vidareutveckling av investeringsprocessen som implementerades 2014. Denna rap-
port beskriver riskhanteringen under 2015. Regeringen uppdrar at externa revisorer att

granska fondens finansiella rapportering och riskkontroll. En internrevision gors ocksa

pa uppdrag av styrelsen.

Enligt Lagen (2000:192) om Allméanna Pensionsfonder
(AP-fonder) ansvarar Forsta AP-fondens styrelse for fon-
dens organisation och forvaltningen av fondens medel. |
detta ansvar ligger att tillse att fonden har en god intern
kontroll. Styrelsen utser inom sig ett revisionsutskott

for att bereda bland annat fragor som rér den interna
kontrollen. Styrelsen [dmnar &rligen denna rapport om
riskhantering. Rapporten ar dock inte en del av de for-
mella arsredovisningshandlingarna och granskas darfér
inte av fondens revisorer.

Som aktor pa de finansiella marknaderna skiljer fonden

pa tre kategorier av risk som hanteras pa olika satt.

« De finansiella riskerna — marknadsrisker och emit-
tentrisker — ger fonden majlighet att, ratt utnyttjade,
hoja avkastningen pa det investerade kapitalet. De
finansiella riskerna ska darfér optimeras inom det
riskmandat som styrelsen delegerat till VD respektive
de riskmandat som VD delegerat vidare inom forvalt-
ningsorganisationen.

e Motparts- och leveransrisker ska minimeras. Motpar-
terna utvarderas och godkanns i en faststalld process
dar hansyn exempelvis tas till deras officiella rating.

* Operationella risker skall minimeras genom bland
annat incidentuppfdljning, upprattande av relevanta
policydokument, utbildning av personal samt inves-
teringar i IT-system.

Kontrollmiljé — fondstyrning

Styrelsen faststaller arligen en riskhanteringsplan som
anger riktlinjer och begransningar fér det riskmandat
som styrelsen delegerar till VD. Dokumentet utgdr en
grund for den interna kontrollen och uppféljningen av
fondens placeringsverksamhet. Dar anges begransningar
for det finansiella risktagandet for fonden och val defi-
nierade beslutsstrukturer for den l6pande verksamheten.
Arbetssattet leder till en god intern riskkontroll.

Aven om Férsta AP-fonden inte formellt lyder under
Finansinspektionens regelverk bygger fondens riskhan-

tering pa Finansinspektionens foreskrifter och allmanna
rad om styrning, riskhantering och kontroll i kreditin-
stitut (FFFS 2014:1) om de tre forsvarslinjerna, (i) ansvar
for riskhantering och kontroll inom affarsverksamheten,
(ii) intern kontroll och compliance samt (iii) oberoende
granskning. For den tredje férsvarslinjen, oberoende
granskning via internrevision, har styrelsen beslutat om
att med stdd av extern konsult genomfdra oberoende
granskningar.

Hantering av finansiella risker ar en férutsattning
fér att fonden ska kunna fullgéra sitt uppdrag i pen-
sionssystemet. Riskstyrningen i fonden ar darfor ett
proaktivt arbete dar den finansiella risken prognostiseras
for tillgangar for sig och for portféljen i sin helhet. Av
detta skal finns en val forankrad riskkultur inom fonden.
Viktiga delar i kulturen ar en transparent redovisning
av fondens investeringar och en dualitetsprincip for
genomfdrande av affarstransaktioner. Det innebar att
alla i organisationen kan folja investeringsverksamheten
via ett gemensamt systemstdd samt att det kravs minst
tva personer for att godkanna varje affarstransaktion,
en person fran fondens Back Office och en person fran
berérd placeringsenhet.

Den andra férsvarslinjen omfattar den interna risk-
kontrollfunktionen, ekonomifunktionen samt compli-
ancefunktionen. Middle Office fokuserar pa finansiella
risker och motparts- och leveransrisker. Compliance Of-
ficer arbetar framst med kontrollen av att externa regler
efterlevs. Ekonomifunktionen sakerstaller den finansiella
rapporteringen. Middle Office och ekonomifunktion
kontrollerar gemensamt operationell risk.

Riskbeddmning

For att sakerstalla den finansiella rapporteringen och
identifieringen av operationella risker genomférs pa
styrelsens uppdrag en arlig dversyn av fondens proces-
ser och dokumentering av dessa. Utfallet av 6versynen
rapporteras till styrelsens revisionsutskott. En viktig del i
o6versynen ar bokslutsprocessen som ligger till grund for
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den externa finansiella rapporteringen. Bokslutsproces-
sen innefattar vardering, avstamningar och kontroller av
vardepapper i samband med bokslut. Utéver en generell
granskning av processerna faststaller riskchef efter sam-
rad med VD arligen omraden som ska prioriteras och
specialgranskas. De enheter inom organisationen som
beroérs av granskningen deltar aktivt i analysarbetet som
baseras pa en sjalvutvarderingsmetod. Arbetet resulterar
i en beddmning av de identifierade riskerna och en prio-
ritering av atgarder. Fondens riskchef leder analysarbetet
och overvakar att prioriterade dtgarder genomférs.

Kontrollstruktur och aktiviteter

Den finansiella informationen analyseras och kont-
rolleras av fondens Back Office och Middle Office.
System inom Back Office och Middle Office producerar
underlag for olika riskanalyser och anvands som stéd for
kontrollaktiviteterna.

Forsta AP-fondens redovisnings- och varderings-
principer anpassas successivt till den internationella
redovisningsstandarden, IFRS. En fullstandig anpassning
till IFRS skulle inte vasentligt paverka redovisat resultat
och kapital. Mot nu géllande IFRS &r enda storre skill-
naden att koncernredovisning och kassaflédesanalys ej
upprattas.

Mer om detta finns att lasa i fondens Redovisnings-
och varderingsprinciper.

Portféljen styrs med prognostiserad finansiell risk
inom de givna mandaten. Den prognostiserade risken
analyseras i efterhand mot det faktiska utfallet for risken.
Pa sa satt kan modellen fér portfoljstyrning utvecklas.

Kommunikation och rapportering

Alla riktlinjer och instruktioner inom omradet intern
kontroll kommuniceras tydligt och ar tillgangliga for alla
anstallda via fondens intranat. Transparensen galler aven
den dagliga interna resultatrapporteringen som ocksa
aterfinns pa fondens intranat.

Styrelsen informeras regelbundet om fondens finan-
siella stallning och resultat. Styrelsen erhaller manadsvis
en rapport om resultat, avkastning och risk. En balans-
och resultatrakningsrapport redovisas for styrelsen
kvartalsvis. Rapportering av fondens finansiella stall-
ning och risktagande sker ocksa vid samtliga ordinarie
styrelsem&ten. Riskrapportering ar en staende punkt pa
dagordningen vid fondens ordinarie styrelsesamman-
traden. Genom férfarandet anses den externa finansiella
rapporteringen vara sakerstalld. Extern rapportering
av fondens finansiella stallning sker i samband med
hel- och halvarsbokslut. Middle Office rapporterar till
revisionsutskottet vid dess sammantraden. Revisorerna
rapporterar [6pande till revisionsutskottet och till styrel-
sen i samband med arsbokslut.
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STYRELSE

ALY

Urban Karlstrom

Urban Karlstrém

Ordférande, ordférande i ersattnings-
utskottet

Fodd 1953. Invald i styrelsen 2011
Ekon.dr., generaldirektdr Fortifikations-
verket

Ovriga uppdrag: Ordférande i Forum fér
innovation i transportsektorn, ordférande
i Arcato AB, ledamot av Caterva AB

Annika Sundén

Vice ordférande, ordférande i revisions-
utskottet

Fo&dd 1964. Invald i styrelsen 2011
Docent, chefsekonom Sida

Ovriga uppdrag: Ledamot av Institutet for
framtidsstudier, ledamot av expertgrup-
pen for studier i offentlig ekonomi, leda-
mot av Delegationen fér migrationsstudi-
er, ledamot av IFAU:s vetenskapliga rad.

Goran Arrius

Fodd 1959. Invald i styrelsen 2011
Ledamot i ersattningsutskottet

Utsedd pa forslag av arbetstagarorgani-
sation (Saco)

Ordférande i Saco

Ovriga uppdrag: Ordférande AEA:s
styrelse, ledamot Forsvarsunderrattelse-
domstolen, ordférande Folk och Férsvar,
ledamot LO, TCO och Sacos Bryssel-
kontor, ledamot Folksam Liv, ledamot
Rikskommittén Sveriges Nationaldag,
ledamot Kungliga Orlogsmannasallskapet.

Annika Sundén

Asa Kullgren

Goran Arrius

Per Nordberg

Kent Eriksson

F&dd: 1964. Invald i styrelsen 2015
Professor pa KTH (CEFIN), f.n. pa
Stanford, USA

Ovriga uppdrag: —

Anna Hesselman

Fodd 1954. Invald i styrelsen 2015
Ledamot i revisionsutskottet

Ekonomie Licentiat, Konsultverksamhet
inom ekonomi och finans

Ovriga uppdrag: Styrelseordférande St
Eriks Vardbolag AB, styrelseordférande
PSG Capital AB

Asa-Pia Jarliden Bergstrém

Fodd 1969. Invald i styrelsen 2015
Utsedd pa forslag av arbetstagarorgani-
sationen (LO)

Fil mag i Nationalekonomi, LO-ekonom
Ovriga uppdrag: Ordférande i Bantorget
finans AB, styrelseledamot i Vetlinebio AB

Kent Eriksson
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Anna Hesselman

Eva Redhe

Asa Kullgren

Fédd 1971. Invald i styrelsen 2015
Ledamot i ersattningsutskottet

Utsedd pa forslag av arbetsgivarorganisa-
tion (Sveriges kommuner och landsting)
Jur. kand.

Ovriga uppdrag: Finanslandstingsrad i
Sérmland (fram till 31 december 2015).
Sarskild utredare Nya apoteksmarknads-
utredningen (fran 1 januari 2016).

Per Nordberg

F&édd 1956. Invald i styrelsen 2007
Ledamot i revisionsutskottet

Utsedd pa forslag av arbetsgivarorganisa-
tion (Svenskt Naringsliv).

Civ.ek., vd Fouriertransform AB

Ovriga uppdrag: —

Eva Redhe

Fodd 1962. Invald i styrelsen 2013
Civilekonom

Ovriga uppdrag: Styrelseordférande
Spago Nanomedical AB samt Ftrack AB,
Starbreeze AB, Probi AB, D Carnegie AB,
Pled Pharma AB, TAM Asset Management
AB och Axel Christiernsson International
AB.
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LEDNINGSGRUPP

Johan Magnusson

Mikael Angberg

Johan Magnusson

Verkstallande direktor

Fodd 1959. Ekonom

Anstélld 2008

| nuvarande befattning sedan 2008
Tidigare erfarenhet:

Ledande befattningar pa SEB Wealth
Management och ABB Investment
Management

Ossian Ekdahl

Chef kommunikation och &garstyrning
Fodd 1961. Civilekonom, Ekonomie
licentiat

Anstalld 1999

| nuvarande befattning: chef kommu-
nikation sedan 2009, chef dgarstyrning
sedan 2001

Tidigare erfarenhet:
Handelshdgskolan i Stockholm,
Karlstads universitet, Finansdeparte-
mentet och Sveriges Riksbank

Marina Westman

Kaj Martensen

Chef affarsstod

Foédd 1967. Fil. Dr. Nationalekonomi
Anstalld 2015

| nuvarande befattning sedan 2015
Tidigare erfarenhet:

Shell Asset Management, AEGON Asset
Management

Mikael Angberg

Chef kapitalférvaltning

Fédd 1973. Civilingenjor

Anstalld 2013

| nuvarande befattning sedan 2013
Tidigare erfarenhet:

PIMCO, BNP Paribas, Goldman Sachs,
AXA Investment Managers och CERN

Marina Westman

HR-chef

Fodd 1960. Personalvetare

Anstalld 2008

| nuvarande befattning sedan 2008
Tidigare erfarenhet:

HR-befattningar inom SEB-koncernen
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INNEHALLSFORTECKNING
ENLIGT GRI

Forsta AP-fonden redovisar har den egna verksamhetens ekonomiska, miljo- och sociala paverkan
som en del i arsredovisningen. Hallbarhetsredovisningen utgar fran Global Reporting Initiatives rikt-
linjer, G4, och det branschspecifika tillagget Finansiella tjanster (FS).

| redovisningen ingar Forsta AP-fondens egen verksam-
het. Inga avgransningar har gjorts utan omfattningen ar
densamma som for den finansiella rapporteringen.
Rapporterade indikatorer har valts utifran fondens
intressentbild och fondens egna prioriteringar, och

Allman information

Indikator Namn Referens

Strategi och analys

G4-1

Uttalande fran mest
senior beslutsfattare

Organsationsprofil

VD-ordet, sid 6

G4-3

Organisationens namn

sid 3

G4-4

Varumarken, produkter
och tjanster

Foérsta AP-fonden saljer inga
produkter och tjanster. Fon-
dens forvaltar pensionskapital
i det allmanna inkomstpen-
sionsystemetet. Se sid 9

G4-5

Lokalisering av
huvudkontor

Regeringsgatan 28,
Stockholm, Sverige

G4-6

Antal ldnder och namn pa
dessa dar organisationen
har verksamhet

Foérsta AP-fonden har bara
kontor i Stockholm. Fonden
investerar globalt.

G4-7

Typ av agarskap och legal
form

Svensk statlig myndighet
sid 28

G4-8

Marknader

sid 12

G4-9

Organisationens storlek

sid 4-5, 17, 20 och not 5.

G4-10

Antal anstallda

not 5

G4-11

Anstallda med kollektiv-
avtal

Samtliga utom VD

G4-12

Organisationens leveran-
torskedja

G4-13

Forandring i organisa-
tionens storlek, struktur,
agarskap, vardekedja

sid 18-24

G4-14

Hantering av forsiktig-
hetsprincipen

G4-15

Externa hallbarhetsprinci-
per, initiativ som organisa-
tionen anslutit sig till

Agarstyrningsrapport och
Etikradets arsrapport, apl.se

G4-16

Medlemskap i féreningar
och branschsamman-
slutningar

Vasentlighet och avgransningar

Agarstyrningsrapport, apl.se,
etikradet.se

G4-17 Organisationsstruktur sid 9-21

G4-18 Process for att definiera  sid 51
rapportinnehall

G4-19 Identifierade vasentliga  sid 51

aspekter

speglar en gemensam syn pa vasentlighet. Nagra av de
rapporterade indikatorerna ar inte kompletta. Forsta
AP-fonden avser att utveckla arbetet och rapporteringen
under 2016.

Denna GRI-redovisning ar inte granskad av tredje part.

Indikator Namn Referens

G4-20 Respektive aspekts sid 9-11
avgransningar inom
organisationen
G4-21 Respektive aspekts sid 9-11
avgransningar utanfor
organisationen
G4-22 Effekt av forandrad sid 28-29 avseende eko-
information fran tidigare nomisk data, ej relevant for
rapporter Svrigt
G4-23 Forandringar fran tidigare sid 28-29 avseende eko-
avseende fokus och nomisk data, ej relevant for
avgransningar Svrigt
Intressentengagemang
G4-24 Lista dver intressent- sid 51
grupper
G4-25 Identifiering och val av sid 51
intressentgrupper
G4-26 Organisationens approach sid 51
till intressentgruppsenga-
gemang for att forbereda
rapporten
G4-27 Amnen, fragor och sid 51
organisationens respons
inklusive rapportering
Rapportprofil
G4-28 Rapportperiod 2015-01-01 - 2015-12-31
G4-29 Datum for tidigare 2014-01-01 - 2014-12-31
rapport
G4-30 Rapportcykel Rakenskapsar &r kalenderar
G4-31 Kontaktuppgift www.apl.se
G4-32 GRI-innehall och sid 49-50
hanvisning
G4-33 Policy fér externt Har inte understallts tredje
bestyrkande part for granskning
Bolagsstyrning
G4-34 Styrningsstruktur och Fondstyrningsrapport, agar-

ansvar for ekonomi-,
miljé- och social paverkan

policy samt apl.se

Etik och integritet
G4-56

Vérderingar, principer och www.apl.se
koder for uppférande
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Specifik information

Indikator Namn Referens

FORSTA AP-FONDENS ARSREDOVISNING 2015

Indikator Namn Referens

G4-DMA  Varfor aspekten ar vasent- sid 6-7, 12, 49-50 Samhallet
lig samt hur den hanteras Lokala samhéllet
respektive utvarderas FS13 Tillganglighetspunkter for  Ej relevant for kapital-
EKONOMI glesbefolkade omraden  forvaltande verksamhet
Specifik Forklara organisationens  Forsta AP-fondens verksam- FS14 Initiativ fér att férbattra  Ej relevant for kapital-
DMA strategi for samhalls- het bestar i att forvalta kapital tillganglighet forvaltande verksamhet
investeringar i det allmanna pensions- . .
. R . Anti-korruption
systemet vilket ar ett viktigt
samhallsuppdrag. sid 9-15 Specifik R"iskbedémnings— Styrelsens rapport om intern
G4-EC1 Skapat och levererat Resultatrékningen DMA forfarande Ifontroll.
direkt ekonomiskt varde G4-504 Kommunikation och Aterkommande kommuni-
m utbildning kation och utbildning sker
MILJ_O under aret
Energi G4-S0O5 Korruptionsincidenter Inga korruptionsincidenter har
G4-EN3 Energianvandning Rapporteras ej férekommit
Utslépp Konkurrenshdmmande aktiviteter
G4-EN15  Direkta utslapp av Rapporteras €j G4-SO7  Juridiska atgarder som -
vaxthusgaser vidtagits mot organisa-
G4-EN16  Indirekta utslapp av sid 19 tionen
vaxthusgaser Produktansvar
Avfall Mérkning av produkter och tjdnster
G4-EN23  Avfall Rapporteras ej FS15 Policy for rattvis forsali-  Ej relevant for Férsta
SOCIAL ning av finansiella tjanster AP-fonden
Arbetsvillkor och produkter
Anstélining FS16 Irﬂtiati_v fé_r att fc")rbéttra www.apl.se
Specifik Legala avvikelser av- Ej relevant for Forsta X finansiell |nformaj'i|on
DMA seende anstéllningsvillkor AP-fonden Paverkan av produkter och tjénster
i vardekedjan Produktportfolj
G4-LAL Nyanstallda och not 5 FS1 Riktlinjer for miljo och Agarrapporten och
personalomsattning sociala faktorer www.apl.se
G4-LA2 Formaner till heltids- not 5 FS2 Processer for att utvard-  Agarrapporten och
anstallda era och granska miljo- www.apl.se
Arbetsvillkor och sociala risker
Anstilldas hilsa och sakerhet FS3 Processer for att granska  Ej relevant for kapital-
o e kunders implementering  férvaltande verksamhet
Specifik Program som stodjer an-  — och efterlevnad
DMA stallda och deras familjer . -
G4-LA6 Skador, franvaro och Inga skador och olyckor har Fs4 P.roce.sse.r for z?nstallda étt N
N . . vidta atgarder inom soci-
dodsolyckor intraffat under aret alt ansvar och miljbansvar
Utbildnil m
faning FS5 Interaktion med investe- Agarrapporten och
G4-LA9 Utbildningstimmar Rapporteras ej ringar och partners om  www.apl.se
G4-LA11 Utvardering och upp- sid 17 miljdmassiga och sociala
féljning risker och méjligheter
Mangfald och jamstélldhet FS6 Produktportfoljen Forsta AP-fondens forvalt-
G4-LA12  Sammansattning av be-  sid 17 ningsportfolj — se vidare
slutsfattande grupper forvaltningsberattelsen
Mainskliga rattigheter FS7 Ekonomiskt varde av pro-  Ej relevant for kapitalforval-
| . dukter och tjanster med tande verksamhet
nvesteringar 5L .
PR I torinasbeslut Fond - Coch sarskilda sociala syften
- nvesteringsbeslut som ondens agarrapport oc
. v g u s g PP FS8 Ekonomiskt varde av Ej relevant for kapitalférval-
inkluderar krav for Etikradets arsrapport.
R : . produkter och tjanster tande verksamhet
manskliga rattigheter a1 o
med sarskilda miljo-
Icke-diskriminering massiga syften
G4-HR3 Diskriminering Fonden har en intern policy. Audits
Diskriminering ar inte tillatet. "
. < L FS9 Audits for att utvardera Agarrapporten, Etikradets
Inga diskrimineringsarenden o ) .
. miljo- och sociala arsrapport.
har rapporterats under aret policyers
Féreningsfrihet och ratt till kollektivavtal _
- - Aktivt dgarskap
Specifik Policyer www.apl.se F310 Bol A vilka insti A 1
DMA olag med vilka institu- garrapporten, www.apl.se
— - - — - tionen har interagerati  samt Etikradets arsrapport
G4-HR4 Foéreningsfrinet och ratt  Foéreningsfrihet rader pa miljémassiga eller sociala och www.etikradet.se
till kollektivavtal Forsta AP-fonden, fonden har fragor
tecknat kollektivavtal. . "
FS11 Tillgdngar som omfattas  Agarrapporten, www.apl.se
Barnarbete av miljomassiga eller samt Etikradets arsrapport
G4-HR5 Verksamheter med risk Forsta AP-fonden anstaller sociala urvalskriterier och www.etikradet.se
for barnarbete inte personer under 18 ar. FS12 Réstningspolicyer tillim-  Fondens agarpolicy och
Tvangsarbete pade pa miljofragor eller www.apl.se
G4-HR6  Verksamheter med risk  Ej relevant for Forsta AP-fon- sociala fragor

for tvangsarbete

den
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INTRESSENTANALYS

Forsta AP-fonden och tillgangarna fonden investerar exempel pa ekonomiskt varde som fonden skapar.
i paverkar omvarlden direkt och indirekt. De direkta Fonden har definierat ett antal intressentgrupper som
ekonomiska varden som fondens verksamhet genererar sarskilt paverkar eller paverkas av fondens verksamhet,
bestar framst av nettobetalningar till pensionssystemet. sammanstallt vilka férvantningar de har pa fonden och
Loner till medarbetare och inbetalda skatter ar andra vilka dialoger som férs med dem.
Intressentgrupp Foérvantningar Dialog
Uppdragsgivaren Avkastningsmal Méten
(Riksdag och regering) Kostnadseffektivitet Regeringens arliga utvardering
Langsiktig buffert Extern revision av revisorer utsedda av regeringen
Regelefterlevnad Rapporter
Transparens
Pensionarer Motverka balansering Talare pa seminarier
Tacka underskott i systemet Moten med journalister
Samhallet Transparens kring miljo- och sociala risker Enskilda moéten
Transparens kring agarengagemang Talare och expertpanel pa seminarier
Bidra till pensionssystemets langsiktiga finansiering Rapporter, webbplats
Hallbara investeringar Stod vid akademiska uppsatser
Medarbetare Intressant, utvecklande arbete Utvecklingssamtal
Oppenhet Daglig dialog
Likabehandling Medarbetarundersékning
Media Transparens Enskilda moten
Tillganglighet Mediabevakning
Rapporter, webbplats
Andra investerare Samarbete kring dgarengagemang Méten
Kunskapsdelning Gemensamma bolagskontakter
Erfarenhetsutbyte

Rapporter




Forsta AP-fonden. Box 16294, 103 25 Stockholm
Besok: Regeringsgatan 28. Telefon: 08-566 202 00

apl.se apfonderna.se

Produktion Férsta AP-fonden och Merrymore. Foto: Jenny Lagerqvist, Istock, Thinkstock.





