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Fondkapitalet 6kade till 367,4 mdkr

Andra AP-fonden redovisade en total avkastning pa 10,7 procent, efter kostnader, for
det forsta halvaret 2019. Resultatet uppgick till 35,6 mdkr och fondkapitalet uppgick till
367,4 mdkr vid halvarsskiftet 2019. Fondens avkastning relativt jamforelseindex
uppgick till -0,4 procent, exklusive alternativa investeringar och kostnader.

e Andra AP-fondens fondkapital uppgick till
367,4 (352,4) mdkr den 30 juni 2019.
Fondkapitalet belastades av ett nettoutflode
till pensionssystemet pa -3,0 (-3,3) mdkr.

e Resultatet for halvaret uppgick till 35,6 (9,8)
mdker.

e Fondens avkastning pa den totala portfoljen
uppgick till 10,7 (2,9) procent, efter
provisionskostnader och rérelsens kostnader.
Exklusive dessa kostnader avkastade portféljen
10,8 (2,9) procent.

e Den relativa avkastningen uppgick till -0,4 (-0,1)
procent for den noterade portféljen, exklusive
alternativa investeringar och kostnader.

Nyckeltal

e  Rorelsens kostnader, uttryckt som
forvaltningskostnadsandel, var fortsatt laga
och uppgick under perioden till 0,07 (0,06)
procent.

e Under de senaste tio aren har fonden, efter
kostnader, avkastat i genomsnitt 9,3 procent
per ar och de senaste fem aren i genomsnitt
7,6 procent per ar.

e Sedan starten 2001 har fonden skapat ett
sammanlagt resultat om 266,0 mdkr, vilket
motsvarar en genomsnittlig arlig avkastning
pa 5,9 procent, inklusive fondens kostnader.

e Fondens valutaexponering var 34 (33) procent.

Jan-juni 2019 Jan-juni 2018  Jan-dec 2018

Utgaende fondkapital, mdkr 3674 3524 334,8
Periodens resultat, mdkr 35,6 9,8 -4,3
Nettofldden till pensionssystemet, mdkr -3,0 -3.3 -6,8
Ingdende fondkapital, mdkr 3348 3459 3459
Forvaltningskostnadsandel rérelsens kostnader, % 0,07 0,06 0,06
Forvaltningskostnadsandel provisionskostnader, % 0,07 0,08 0,08
Total férvaltningskostnadsandel, % 0,14 0,14 0,14
Avkastning efter kostnader, % 10,7 2,9 -1,3
Real avkastning efter kostnader, % 9,8 1,8 -3.3
Annualiserad avkastning efter kostnader, 5,0 ar, % 7,6 9,5 6,9
Annualiserad avkastning efter kostnader, 10,0 ar, % 9.3 73 88
Real annualiserad avkastning efter kostnader 10,0 ar, % 8,1 6,4 77

Redovisade varden avser "exponerade varden” dar inte annat anges. Dessa omfattar utover bokforda verkliga varden aven
allokerad (men gj investerad) likviditet till det aktuella tillgangsslaget samt 6vriga tillgangar som utgér sakerhet for ingdngna
derivatpositioner. | balansrakningen sarredovisas tillgangsslag, derivat och likvida medel till verkliga varden. Beloppen ar angivna i
tkr, tusentals kronor, mnkr, miljoner kronor, mdkr, miljarder kronor i enlighet med Sprakradets rekommendation. Siffrorna inom

parentes anger samma period féregaende ar.
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Halvarets resultat

Borjan av 2019 praglades av en kraftig aterhdmtning pa varldens borser efter den stora nedgangen i slutet av 2018.
Darefter tilltog dock en vaxande oro for att den globala realekonomiska utvecklingen skulle férsvagas. Oron
forstarktes av osdkerheten kring Storbritanniens uttrade ur EU samt, i maj och juni, den eskalerade
handelskonflikten mellan USA och Kina. Denna politiska osakerhet fick bland annat sitt uttryck i en férsémrad
investeringskonjunktur varlden over. Globalt var inflationen lag under halvaret. Centralbankerna svarade genom att
inta en betydligt mjukare hallning 4n under hosten. Den stimulerande penningpolitiken héll i sin tur uppe
aktiemarknaderna, som fortsatte att utvecklas val, och tryckte ner réntorna till mycket ldga nivaer. Den svenska
konjunkturen Gverraskade positivt, men Riksbankens fortsatt mycket stimulerande hallning bidrog till en pataglig
férsvagning av kronans varde och rekordlaga svenska rantor. Halvarets kronforsvagning bidrog positivt till
avkastningen for utlandska tillgdngar men motverkades delvis av fondens valutasakringspolicy och taktiska
positioner.

Totalt for halvaret var avkastningen for fondens svenska och utléndska aktieportfoljer 19,8 procent respektive 21,5
procent. Tillvaxtmarknadsaktier 6kade i varde med 13,9 procent. Svenska rantebarande tillgangar avkastade 1,1
procent, utlandska statsobligationer 9,9 procent, utldndska krediter 13,5 procent, grona obligationer 10,5 procent
och tillvaxtmarknadsobligationer 13,6 procent. Fondens alternativa investeringar — omfattande inhemska kinesiska
aktier, onoterade fastigheter, riskkapitalfonder, alternativa riskpremier och alternativa krediter — avkastade 7,7
procent.

Det relativa resultatet var negativt med 43 baspunkter.

Forandringar i portfoljen

Fonden anpassade under det forsta halvaret sin noterade portfolj till de senaste drens goda utveckling for
innehaven av fastigheter och riskkapitalfonder genom att minska allokeringen till svenska och utlandska aktier samt
svenska obligationer. Utdver detta 6kades andelen kapital allokerat till tillvéxtmarknadsobligationer utgivna i
amerikanska dollar. Styrelsen beslutade ocksa att fonden inte langre ska vara investerad i tobaksforetag eller i
féretag som &r involverade i underhall och modernisering av kdrnvapensystem.
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Hallbarhet

Omorganisation

For att fortsatt framgangsrikt integrera hallbarhetsfragorna i forvaltningen har AP2 under varen gjort en
omorganisation och fondens hallbarhetsanalytiker ingar nu i kapitalférvaltningens strategiavdelning.

Utbildning

Samtliga anstéllda genomgar fondens obligatoriska hallbarhetsutbildning. Under varen har en intern obligatorisk
grundldggande utbildning i méanskliga rattigheter genomforts.

Avinvestering fran tobak och kadrnvapen

Med stdd i de reviderade lagreglerna for AP-fonderna avseende féredémlig forvaltning har fonden under det forsta
halvaret avinvesterat fran totalt cirka 60 tobaksbolag samt bolag involverade i underhall och modernisering av
karnvapensystem.

Rostning pa stammor

Sammantaget rostade AP2 under det forsta halvaret pa 74 bolagsstémmor i svenska borsbolag samt pa 742
utlandska bolagsstémmor. Fonden publicerade i bérjan av juli en separat stammorapport for svenska bolag,
www.ap2.se/globalassets/hallbarhet-agarstyrning/stammorapporter/stammorapport_se_190701.pdf

TCFD-rapportering

For andra aret i rad publicerade AP2 under februari en rapport i enlighet med TCFD:s (Task Force on Climate-related
Financial Disclosure) ramverk, www.ap2.se/globalassets/hallbarhet-agarstyrning/klimat/tcfd/andra-ap-fondens-tcfd-
rapportering_190215.pdf

AP2 har tillsammans med AP1, AP3 och AP4 skrivit brev till cirka 80 globala bolag och uppmanat dem att redovisa i
enlighet med TCFD. AP-fonderna stodjer rekommendationerna i TCFD:s ramverk, eftersom det 6kar bolagens
transparens och bland annat ger investerare den information som behovs for att bedéma bolags klimatrisker och
mojligheter.

Internationellt investerarsamarbete kring sdkerhet fér avfallsdammar

Efter kollapsen av Vale-dammen i Brumadinho, Brasilieni januari 2019, och dess tragiska konsekvenser med forlust
av liv, forsorjningsmojligheter och férodande miljoforstorelse, har AP-fondernas etikrad tillsammans med Engelska
kyrkans pensionsfond och investerare 6ver hela varlden inlett ett samarbete med fokus pa sékerhet i gruvindustrin.
Tillsammans forvaltar de som ingar i investerarsamarbetet ett kapital pa drygt 10 000 miljarder kronor. Ett
gemensamt krav ar 6kad sdkerhet vid gruvors avfallsdammar och att en global publik databas 6ver alla
avfallsdammar upprattas, vilken ska kunna anvandas av samhallen, regeringar, civilsamhallen och investerare. Brev
har skickats till 680 gruvbolag med en uppmaning att de ska publicera teknisk information for varje avfallsdamm
som de ager eller &r delagare i. Etikrddet och Engelska kyrkans pensionsfond &r dessutom PRI:s (Principles for
Responsible Investment) representanter i en internationell arbetsgrupp som arbetar for att en global
sakerhetsstandard for gruvors avfallsdammar tas fram. En sddan skulle kunna bidra till att forbattra
férutsattningarna for att dammolyckor inte sker.
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Sammanstallning av strategisk portfolj, portféljandel och avkastning den 30 juni 2019
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Strategisk  Portfolj- Portfolj- Absolut Relativ Aktiv risk
Tillgangsslag portfolj, % andel, % varde, mdkr avkastning, % avkastning, % ex post*, %
Aktier, svenska 9,0 9.1 33,6 19,8 -1.1 2,1
Aktier, utvecklade marknader 20,5 204 75,0 21,5 0,0 0,5
Aktier, tillvaxtmarknader 11,0 104 38,2 13,9 038 0,6
Réntor, svenska 9,0 87 32,0 1.1 -09 04
Réntor, utlandska gréna obligationer 1,0 1,0 37 10,5 -09 03
Réntor, utléndska statsobligationer 4,0 4,0 14,6 9,9 -0,5 0,6
Réntor, utléndska krediter 10,5 10,5 38,5 13,5 0,1 0,3
Réantor, tillvéxtmarknader 7,5 7,5 274 13,6 0,0 0,5
Totalt noterade tillgangar, exklusive
alternativa investeringar, provisions-
och rorelsekostnader** 11,9 -0,4 0,5
Alternativa investeringar** 27,5 284 104.3 77
Totalt fondkapital, exklusive
provisions- och rorelsekostnader** 100 100 367.4 10,8

* Historiskt utfall, 12 manader rullande.
** |nklusive valutasékring.

Fondkapitalets utveckling 2010 — 30 juni 2019, mdkr
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Resultat- och balansrakning

Resultatrikning

Belopp i mnkr Jan-juni 2019 Jan-juni 2018 Jan-dec 2018
Rorelsens intakter

Réntenetto 1873 1833 3536
Erhallna utdelningar 3905 3927 5931
Nettoresultat, noterade aktier och andelar 18 180 -2 043 -17 029
Nettoresultat, onoterade aktier och andelar 2294 2781 5637
Nettoresultat, rantebdrande tillgdngar 4978 -1 882 -2532
Nettoresultat, derivatinstrument 247 -1788 -3722
Nettoresultat, valutakursférandringar 4 402 7 246 4348
Provisionskostnader, netto -137 -139 -280
Summa rorelsens intakter 35742 9935 -4 111
Rorelsens kostnader

Personalkostnader -72 -65 -127
Ovriga administrationskostnader -44 -44 -92
Summa rorelsens kostnader -116 -109 -219
PERIODENS RESULTAT 35 626 9 826 -4 330
Balansrikning

Belopp i mnkr 30 juni 2019 30 juni 2018 31 dec 2018
Tillgangar

Aktier och andelar

Noterade 156 203 154 321 135984
Onoterade 71830 62 755 65 000

Obligationer och andra rantebarande tillgangar 134 011 134 861 127 416
Derivatinstrument 2715 1349 2 891
Kassa och bankmedel 2 335 2 345 3070
Ovriga tillgdngar 1702 1481 373
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 1818 1772 1764
SUMMA TILLGANGAR 370614 358 884 336 498
Fondkapital och skulder

Skulder

Derivatinstrument 1026 4281 599
Ovriga skulder 1648 1631 341
Forutbetalda intakter och upplupna kostnader 526 535 730
Summa skulder 3200 6 447 1670
Fondkapital

Ingdende fondkapital 334 828 345 931 345 931
Nettobetalningar mot pensionssystemet -3 040 -3320 -6 773
Periodens resultat 35626 9826 -4 330
Summa fondkapital 367 414 352 437 334 828
SUMMA FONDKAPITAL OCH SKULDER 370614 358 884 336 498
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Tioarsdversikt
30 juni
2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010

Fondkapital, floden och

resultat, mnkr

Fondkapital 367414 334828 345931 324522 300624 293907 264712 241454 216622 222507
Nettofloden till pensions-

systemet -3 040 -6 773 -7 375 -6 637 -4 944 -5 120 -6 880 -3788 -1240 -4 041
Periodens resultat 35 626 -4 330 28784 30535 11661 34 315 30138 28620 -4 645 22 258
Avkastning, %

Avkastning total portfolj fore

provisions- och rorelse-

kostnader 10,8 -1,2 9,1 10,5 4.1 13,3 12,8 13,5 -1,9 11,2
Avkastning total portfolj efter

provisions- och rorelse-

kostnader 10,7 -1,3 9,0 10,3 4,0 13,1 12,7 13,3 -2,1 11,0
Relativ avkastning pa noterade

tillgangar, exkl. alternativa

investeringar, provisions- och

rorelsekostnader* -0,4 -0,2 0,1 -0,4 0,9 0,5 0,4 1,1 -0,3 0,8
Annualiserad avkastning efter

kostnader, 5,0 ar 7,6 6,9 9,8 10,6 8,0 94 10,8 24 0,6 3,5
Annualiserad avkastning efter

kostnader, 10,0 ar 9.3 88 6,0 5,5 57 71 7,0 74 4,3 4,2
Risk, %

Aktiv risk ex post 0,5 04 04 04 04 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3
Valutaexponering 34 32 33 31 30 24 23 20 16 12
Andel extern forvaltning, % 19 17 17 17 17 28 25 29 29 23
Forvaltningskostnadsandel, %

Forvaltningskostnadsandel

rorelsens kostnader 0,07 0,06 0,06 0,07 0,07 0,07 0,07 0,07 0,07 0,08
Forvaltningskostnadsandel, inkl.

provisionskostnader 0,14 0,14 0,15 0,15 0,18 0,17 0,17 0,16 0,17 0,17
Antal anstillda 70 70 67 66 64 63 59 60 58 54

* Relativ avkastning avser skillnad i avkastning mellan en portfélj och dess jamférelse- eller referensindex.
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Redovisnings- och varderingsprinciper

Delarsrapporten har uppréttats i enlighet med Forsta till Fjarde AP-fondernas gemensamt framtagna redovisnings-
och varderingsprinciper. Principerna ar oférandrade jamfort med det sammandrag som éaterfinns pa sidan 82 i AP2:s
arsredovisning for 2018.

Denna rapport har inte varit foremal for sarskild granskning av fondens revisorer.

Styrelse

Under varen utsag regeringen Lin Lerpold till ny ledamot och vice ordférande i AP2:s styrelse. Tidigare vice
ordforande, Jeanette Hauff, lamnade styrelsen efter nio ar.

Nésta rapporttillfalle

Arsredovisningen, inklusive hallbarhetsrapport, fér verksamhetsaret 2019 publiceras under februari 2020.

Goteborg den 28 augusti 2019

Eva Halvarsson
Verkstallande direktor
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