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HALVARET | KORTHET

Forsta halvaret 2018 i korthet

Resultatet om 8,5 miljarder kronor (mdkr) for férsta halvaret 2018 innebér att Forsta
AP-fondens avkastning 6vertréffar det langsiktiga malet om en real avkastning pa
4,0 procent efter kostnader och det totala fondkapitalet 6kade till 337,7 mdkr per 30 juni.

- Resultatet for forsta halvaret 2018 uppgick till 8,5 mdkr
(16,1) efter kostnader.

« Avkastningen uppgick till 2,5 procent (5,2) efter kostnader.

- Mitt 6ver den senaste tiodrsperioden uppgick den genom-
snittliga reala arliga avkastningen till 6,3 procent (4,3),
vilket 6verstiger det 1dngsiktiga malet om 4,0 procents
real avkastning efter kostnader métt 6ver rullande tioars-
perioder.

+ Sedan inkomstpensionssystemets nettofloden blev nega-
tiva 2009, har Forsta AP-fonden sammantaget betalat ut
47 mdkr, varav 3,3 mdkr (3,7) 6verfordes till Pensions-
myndigheten under forsta halvaret 2018.

+ Det totala fondkapitalet 6kade med 5,2 mdkr (12,4) till
337,7 mdkr per 30 juni 2018.

« Fondens forvaltningskostnader sjonk till 221 miljoner
kronor (237), vilket motsvarar 0,13 procent (0,15) i arstakt
av forvaltat kapital.

Nyckeltal

jan-jun 2018 jan-jun 2017 Jan-dec 2017
Utgaende fondkapital, mdkr 3377 3229 332,5
Periodens resultat, mdkr 8,5 16,1 29,3
Nettofléden till Pensionssystemet, mdkr -3,3 -3,7 7,4
Ingaende fondkapital, mdkr 332,5 310,5 310,5
Forvaltningskostnadsandel, Rérelsens kostnader. procent © 0,07 0,07 0,07
Forvaltningskostnadsandel, Provisionskostnader procent ® 0,07 0,08 0,07
Total Férvaltningskostnadandel, procent @ 0,13 0,15 0,14
Avkastning efter kostnader, procent 2,5 5.2 9,6
Real avkastning efter kostnader, procent 1,7 4,5 7.8
Annualiserad avkastning efter kostnader 5,0 ar, procent @ 9,3 10,1 9,6
Annualiserad avkastning efter kostnader 10,0 &r, procent @ 7,2 54 6,0
Real annualiserad avkastning efter kostnader 10,0 &r, procent ® 6,3 43 5,0

® Vid halvarsrapport berdknas kostnadsandelen som helarseffekt

@ Aven vid halvarsrapporter berdknas den annualiserade avkastningen for 10,0 resp 5,0 &r
8 KPI for juni 2018 ar ett estimat, eftersom dennasiffra inte var tillganglig vid tidpunkten for denna rapports publicering.
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FINANSIELL OVERSIKT

Avkastning efter kostnader 2008 - juni 2018, % Fondkapitalutveckling 2001 - juni 2018, mdkr
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VD HAR ORDET

Langsiktighet -
var viktigaste fordel

Forsta AP-fonden redovisar ett resultat
pé 8,5 mdkr efter kostnader for forsta
halvéret 2018, vilket motsvarar 2,5 pro-
cents avkastning. Fondkapitalet 6kade
med § mdkr till 338 mdkr. Vi 6vertraffar
fondens langsiktiga mal om 4 procents
real avkastning efter kostnader over
rullande tio ar, dé denna uppgick till
6,3 procent for den senaste 10-arsperi-
oden. Vara kostnader sjonk det forsta
halvaret och den totala kostnadsnivan
ar fortsatt 1ag savil i absoluta tal som i
internationell jimforelse.

Forsta AP-fonden har tillsammans
med de 6vriga AP-fonderna genom
aren levererat historiskt starka resultat
och pd sa sitt bidragit till att systemet
f6r inkomstpension stér starkt. Fonderna
representerar ungefir 1§ procent av
pensionssystemets tillgangssida, vilket
kan jamforas med 10 procent vid pen-
sionssystemets start 2001.

"Sma steg mot en
ndagot mer defensiv

portfolj.”

Den globala ekonomin fortsatte att
utvecklas starkt det forsta halvaret,
aven om tillvaxttakten kan ha sett
toppen. Europa foll tillbaka nagot,
medan USA gick fortsatt mycket bra.
Till det bidrog skattesdnkningar. Pa
tillvixtmarknaderna kan mer langvarig
tillvaxtkraft finnas kvar, &ven om

en stigande dollar skapat viss oro de
senaste manaderna.

De kommande aren ser vi utma-
ningar med att leverera en avkast-
ning i nirheten av de hdga nivaerna
de senaste aren. Till utmaningarna
bidrar obalanser som skapats av den
exceptionella penningpolitiken med
forviantad lag eller negativ avkastning

Johan
Magnusson

pa rintebdrande investeringar samt
hoga varderingar, vilkas normalisering
riskerar att skapa stora vardefall.

Forsta AP-fonden har under det for-
sta halvéret tagit sma steg mot en nagot
mer defensiv portfoljinriktning. Det dr
inga stora rorelser, men de indikerar
attvianser att vi drien sen del avden
ekonomiska cykeln och att riskerna for
en svagare utveckling har okat.

Ibland har omvérlden forviantningar
pa att AP-fonderna ska vidta omedel-
bara atgéarder vid kortsiktiga forluster.
Det riskerar att minska moéjligheterna
for beslutsfattare pa alla nivaer inom
forvaltningsorganisationerna att
utnyttja en av vara viktigaste kompa-
rativa fordelar - mojligheten att vara
langsiktiga.

Forsta AP-fonden ar vil rustat for
att bira den risk som kortsiktiga
marknadssvangningar innebar. Det ar
darfor viktigt att vi har en kultur som
uthalligt stodjer var langsiktiga inrikt-
ning. Det dr ocksa vitalt att regering
och riksdag, liksom media och opini-
onsbildare, har ett fortroende for oss.
Vi strivar efter att uppnd detta genom
att vara aktiva, transparenta och lang-
siktiga, samt genom att forklara hur
vart agerande leder till god avkastning
over tid.

Fordndrade placeringsregler ger fran
den 1januari 2019 ett modernare

och mer flexibelt regelverk. Det for-
battrar forutsittningarna for att vi
ska uppna vart avkastningsmal, till
exempel genom en sankt minimigrans
for rantebdrande vardepapper fran

30 till 20 procent. Detta dr forsta steget
imoderniseringen av placeringsrikt-
linjerna. Det ar nu viktigt att ven nésta
steg tas, som ska definiera méjligheterna
till direktinvesteringar i onoterade
innehav sdsom infrastrukturforetag,
illikvida krediter och saminvesteringar
ionoterade bolag.

Det nya regelverket stéller hogre krav
pa AP-fonderna att agera féredomligt
utifran ett hallbarhetsperspektiv. Vi
ska samarbeta kring virdegrund, rikt-
linjer for hallbarhetsredovisning samt
vilka tillgdngar som bor undvikas.

"Var kostnadsniva
dar fortsattlag.”

Vidr malmedvetna i vért arbete med
att utveckla ett hallbart virdeskapande
genom integrering av hallbarhetsfragor
for hela portfdljen. Under varen har vi
utarbetat sirskilda interna hallbar-
hetsovertygelser for att skapa stringens
kring hur dessa fragor hanteras. En
strategi for genomforande, inklusive
métning och redovisning, i linje med
Agenda 2030 och FN:s hallbarhetsmal
tas nu fram.

Vi fortsétter att arbeta for ett starkt
och stabilt inkomstpensionssystem
i en allt mer utmanande marknad.
Viéra engagerade, erfarna och mycket
kompetenta medarbetare ar avgorande
for att vi ska vara framgéangsrika.

Stockholm i juli 2018
Johan Magnusson
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Flera medicintekniska bolag finns i -
Forsta AP-fondens bolagsportfolj. ‘ [

Avkastning per tillgangsslag férsta halvaret 2018

Marknadsviarde Avkastning

i mdkr i mdkr

Aktier varav 116,5 2,3

Sverige 40,0 2,6

Utvecklade marknader 27,7 0,1
Tillviixtmarknader 48,9 -0,4
Réntebarande virdepapper 113,9 -0,1
Fastigheter 441 3,2
Infrastruktur 12,1 0,3
Hedgefonder 15,3 -0,6
Riskkapitalfonder 8,2% 18,2 1,3

High Yield 9,2 -0,2

Alternativa strategier” 31 -1,7
Systematiska strategier 12,2 -0,1
Allokering, kassa, valuta” 4,4

4 2 0 2 4 6 8 10

* Overviagande del av de underliggande strategierna &r icke kapitalbindande varfér avkastning i relation till fonderat kapital inte &r relevant.

6 Forsta AP-fonden halvarsrapport 2018



Tioarsoversikt

Resultat och infloden, mdkr JanZ(;:; 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009

Fondkapital vid periodens slut 337,7 332,5 310,5 290,2 283,8 252,5 233,7 2133 218,8 202,3

Nettofloden fran pensionssystemet -3,3 7,4 -6,6 -4,9 -5,1 -6,9 -3,8 -1,2 -4,0 -3,9

Arets resultat 8,5 293 27,0 11,3 36,4 25,7 24,2 -4,2 20,5 34,6

Avkastning, kostnader och risk, %

Avkastning fére kostnader 2,6 9,7 9,5 4,1 14,8 11,3 11,4 -1,7 10,3 20,4

Rorelsekostnader i % av forvaltat kapital i arstakt 0,07 0,07 0,06 0,06 0,07 0,07 0,08 0,07 0,08 0,10

Provisionskostnader i % av férvaltat kapital i arstakt 0,07 0,07 0,09 0,11 0,10 0,07 0,06 0,05 0,05 0,06

Avkastning efter kostnader 2,5 9,6 9,3 4,0 14,6 11,2 11,3 -1,9 10,2 20,2

Resultat och kostnader totalportféljen, mdkr

Resultat fére kostnader 8,7 29,8 27,4 11,8 36,9 26,0 24,5 -4,0 20,8 34,9

Forvaltningskostnader totalt, mdkr -0,2 -0,4 -0,5 -0,5 -0,5 -0,3 -0,3 -0,3 -0,3 -0,3

Exponering, %

Aktier 35,7 37,9 34,1 34,7 48,9 49,2 47,4 49,2 60,3 58,6
Sverige 11,8 12,9 12,3 12,3 11,6 12,0 11,4 12,6 15,7 13,8
Utvecklade marknader 9,2 10,7 12,5 14,4 27,1 27,5 25,0 25,3
Tillvaxtmarknader 14,7 14,2 9,2 8,0 10,1 9,7 11,0 11,4

Réntebarande vardepapper 337 31,7 29,8 30,2 30,9 31,2 36,4 40,9 32,5 34,7

— varav rintebdrande inom dvriga tillgdngar 0,6 0,5 2,5 2,3 3,3 1,5

Kassa -3,2 2,4 1,1 -0,1 1,1 -0,7

Fastigheter 13,0 12,8 12,6 11,5 8,8 8,8 7.7 5,6 5,0 3,4

Infrastruktur 3,6 3,4 3,0 2,9

Hedgefonder 4,5 4,0 5,0 4,8 59 49 4,3 0,2 0,3 -

Riskkapitalfonder 54 4,6 4,7 5,0 4,4 3,3 3,2 2,8 2,0 1,7

High Yield 2,7 4,5 4,5 2,9 —

Alternativa strategier 0,9 1,0 5,0 4,4

Systematiska strategier 3,6 3,0 4,5 52 - 5,6 4,8 0,7 0,6 0,7

Sarskilda investeringar 0,5 0,7 -

Valuta 27,6 25,3 22,1 31,3 351 29,2 27,4 21,3 24,0 21,6

Risk

Risk @ 4,8 3,6 6,4 8,1 5,4 5,0 59 8,9 7,4 9,7

Sharpekvot 1,2 29 1,5 0,5 2,6 2,1 1,9 neg. 1,1 2,0

Extern férvaltning, %

Andel av totalportféljen per 30 juni @ 33,9 32,5 31,8 31,0 34,6 37,1 39,3 41,4 437 42,4

O Standardavvikelse berdknad pa daglig avkastning under 2018.
@ Enligt gemensamt beslut redovisar AP-fonderna hel- eller deldgda fastighetsbolag som internférvaltat.
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Resultatrakning

Mkr jan-jun 2018 jan-jun 2017 jan-dec 2017

Rorelsens intdkter

Rantenetto 1277 1187 1991
Erhallna utdelningar 4025 3907 4897
Nettoresultat, noterade aktier och andelar -132 9955 16 632
Nettoresultat, onoterade aktier och andelar 2672 3046 7 457
Nettoresultat rantebarande tillgdngar 768 -190 278
Nettoresultat, derivatinstrument -3159 38 1075
Nettoresultat, valutakursforandringar 4822 -1642 2486
Provisionskostnader -111 -132 236
Summa rérelsens intakter 8626 16 169 29558

Rorelsens kostnader

Personalkostnader -65 -63 131
Ovriga férvaltningskostnader -45 -42 78
Summa rérelsens kostnader -110 -105 -209
Resultat 8516 16 064 29349
Redovisnings- och vérderingsprinciper nettoresultat derivat i stéllet for pa raden rdntenetto. For att underlatta jamfo-
Deldrsrapporten har uppréttats i enlighet med de av AP-fonderna gemen- relse med foregaende ar har jamforelsesiffrorna justerats pa motsvarande stt.
samt framtagna redovisnings- och varderingsprinciperna. | 6vrigt &r redovisnings- och varderingsprinciper oférandrade jamfort med det
Med anledning av inférandet 1januari 2018 av IFRS g och férandringar i sammandrag som aterfinns i arsredovisningen fér 2017.
IAS 1 redovisas samtliga derivatinstruments rantekomponenter pa raden Delarsrapporten &r inte reviderad av fondens revisorer.
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Balansrakning

Mkr 30-jun-18 30-jun-17 31-dec-17
Tillgangar

Aktier och andelar, Noterade 138 598 132434 138328
Aktier och andelar, Onoterade 79150 67734 71568
Obligationer och andra réntebarande tillgdngar 114 417 103 300 114226
Derivat 203 4206 2753
Kassa och bankmedel 6486 4075 5085
Ovriga tillgangar 1948 13033 989
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 1014 1064 912
Summa tillgdngar 341816 325846 333861
Skulder

Derivat 3173 285 645
Ovriga skulder 895 2618 666
Forutbetalda intdkter och upplupna kostnader 43 30 41
Summa skulder 4111 2933 1352
Fondkapital

Ingaende fondkapital 332509 310 535 310535
Nettobetalningar mot pensionssystemet -3320 -3686 7375
Arets resultat 8516 16 064 29349
Summa fondkapital 337705 322913 332509
Summa fondkapital och skulder 341816 325846 333861
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Forsta AP-fonden

Box 16294, 103 25 Stockholm
Besok: Regeringsgatan 28
Telefon: 08-566 202 0o
www.ap1.se
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