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Ett halvar starkt paverkat av covid-19

Andra AP-fonden redovisade en total avkastning pa -5,1 procent, efter kostnader, for
det forsta halvaret 2020. Resultatet uppgick till -19,3 mdkr och fondkapitalet uppgick
till 357,9 mdkr vid halvarsskiftet 2020. Fondens avkastning relativt jamforelseindex
uppgick till -0,1 procent, exklusive alternativa investeringar och kostnader.

e Andra AP-fondens fondkapital uppgick till
357,9 (367,4) mdkr den 30 juni 2020.
Fondkapitalet belastades av ett nettoutfldde
till pensionssystemet pa -4,2 (-3,0) mdkr.

e Resultatet for halvaret uppgick till -19,3 (35,6)
mdkr.

e Fondens avkastning pa den totala portfoljen
uppgick till =5,1 (10,7) procent, efter
provisionskostnader och rérelsens kostnader.
Exklusive dessa kostnader avkastade portfoljen
-5,0 (10,8) procent.

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

Nyckeltal

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

e Under de senaste tio aren har fonden, efter
kostnader, avkastat i genomsnitt 7,7 procent
per ar och de senaste fem aren i genomsnitt
5,3 procent per ar.

e Sedan starten 2001 har fonden skapat ett
sammanlagt resultat om 264,1 mdkr, vilket
motsvarar en genomsnittlig arlig avkastning
pa 5,6 procent, inklusive fondens kostnader.

e Fondens valutaexponering var 33 (34) procent.

Jan-juni 2020 Jan-juni 2019  Jan-dec 2019

Utgadende fondkapital, mdkr 3579 3674 381,3
Periodens resultat, mdkr -19,3 35,6 53,0
Nettofldden till pensionssystemet, mdkr -4,2 -3,0 -6,5
Ingdende fondkapital, mdkr 381,3 334,8 334,8
Forvaltningskostnadsandel rérelsens kostnader, % 0,06 0,07 0,07
Forvaltningskostnadsandel provisionskostnader, % 0,08 0,07 0,08
Total forvaltningskostnadsandel, % 0,14 0,14 0,15
Avkastning efter kostnader, % -5,1 10,7 15,9
Real avkastning efter kostnader, % -5,7 9,8 13,9
Annualiserad avkastning efter kostnader, 5 ar, % 53 7,6 7.4
Annualiserad avkastning efter kostnader, 10 ar, % 7.7 9,3 8,4
Real annualiserad avkastning efter kostnader 10 ar, % 6,6 8,1 7.2

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

parentes anger samma period foregaende ar.
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Halvarets resultat

Det globala utbrottet av covid-19 har haft en mycket stor inverkan pé utvecklingen av varldens
vardepappersmarknader och darmed fondens portféljvarde. Under forsta kvartalet foll vardet pa de flesta
riskbarande instrument i en utstrackning som i vissa delar éverskuggade héndelseférloppet under den globala
finanskrisen. Virusutbrottet och atgarderna att begrénsa det resulterade i den kraftigaste realekonomiska
kontraktionen sedan andra varldskriget. Centralbankerna i de flesta lander reagerade med mycket stora
penningpolitiska stimulanser for att i forsta hand aterstalla likviditeten pa de finansiella marknader dar handeln
nastan upphort, och darefter for att motverka de negativa tillvaxteffekterna. Regeringar varlden over sjosatte
mycket stora finanspolitiska atgarder for att stétta efterfragan och arbetsmarknader. | slutet av férsta halvaret hade
de flesta ekonomier borjat aterhdmta sig, dven om nivan pa den ekonomiska aktiviteten fortfarande var langt ifran
var den var vid arsskiftet. Tack vare de stora stimulanserna och tecken pa att spridningen av covid-19 var mer
kontrollerad, visade de finansiella marknaderna en mycket snabb aterhdmtning under andra kvartalet, framférallt i
utvecklade lander.

For tillvaxtmarknaderna, med undantag av Kina, har den finansiella aterhamtningen varit svagare. | slutet pa juni var
till exempel flera utvecklade aktiemarknader nara, eller till och med 6ver, nivan vid arets borjan, vilket inte var fallet i
tillvaxtlander.

Aktiemarknadsuppgangen har i stor utstrackning drivits av tillvéxtaktier i teknologisektorn. Det har missgynnat
fondens aktieportféljer som undviker att koncentrera alltfér betydande innehav i stora bolag och 6verviktar istallet
aktier med lag vardering.

Pa obligationsmarknaderna har centralbanksstimulanserna lett till mycket laga rantenivaer. Efter mycket oroliga
marknader i mars hade skillnaden i rénta mellan stats- och foretagsobligationer atergatt till rimliga nivaer i juni.
Den svenska kronan, som forsvagades patagligt nar krisen blossade upp, avslutade halvaret starkare &n det inletts.

Totalt for halvaret var avkastningen for fondens svenska och utlandska aktieportfoljer -5,5 procent respektive -11,4

procent. Tillvaxtmarknadsaktier minskade i varde med -15,5 procent. Svenska réantebarande tillgangar avkastade 1,0
procent, utlandska statsobligationer 4,5 procent, utlandska krediter 3,1 procent, gréna obligationer 2,2 procent och

tillvéaxtmarknadsobligationer -5,5 procent. Fondens alternativa investeringar — omfattande inhemska kinesiska aktier,
onoterade fastigheter, riskkapitalfonder, alternativa riskpremier och alternativa krediter — avkastade -2,7 procent.

Det relativa resultatet var negativt med 8 baspunkter.

Forandringar i portféljen

Under forsta halvaret implementerades de beslut som styrelsen fattade i december 2019. Allokeringarna till
riskkapitalfonder och utlandska fastigheter okades, vilket finansierades genom en minskning av allokeringen till
svenska obligationer. Aven allokeringen till kinesiska A-aktier &kades, vilket finansierades genom en minskning av
allokeringen till aktier i dvriga tillvaxtlénder. Betrdffande indexval implementerades ett vidareutvecklat
multifaktorindex for utlandska aktier samt bytet till ett index med hallbarhetsfokus for obligationer i lokal valuta i
tillvéxtlander. Under forsta halvaret har aven den beslutade malallokeringen till hallbar infrastruktur borjat
implementeras.
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Sammanstallning av strategisk portfélj, portféljandel och avkastning den 30 juni 2020
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Strategisk  Portfolj- Portfolj- Absolut Relativ Aktiv risk
Tillgangsslag portfolj, % andel, % varde, mdkr avkastning, % avkastning, %  ex post*, %
Aktier, svenska 9,0 9,2 33,0 -5.5 0,5 2,9
Aktier, utvecklade marknader 20,5 20,8 74,3 -11,4 -0,5 0,6
Aktier, tillvaxtmarknader 10,5 9,8 35,2 -15,5 -04 0,6
Rantor, svenska 6,5 6,3 22,7 1,0 0,0 0,6
Réantor, utldndska gréna obligationer 3,0 2,7 9,6 2,2 0,1 0,5
Réntor, utlandska statsobligationer 4,0 3,6 12,9 4,5 0,1 0,7
Réantor, utldndska krediter 9,5 8,38 31,6 31 038 07
Rantor, tillvaxtmarknader 7,5 6,9 24,6 -6,0 -0,6 0,8
Totalt noterade tillgangar, exklusive
alternativa investeringar, provisions-
och rorelsekostnader** -5,8 -0,1 0,6
Alternativa investeringar** 29,5 31,9 114,0 -2,7
Totalt fondkapital, exklusive
provisions- och rorelsekostnader** 100 100 357.9 -5,0
* Historiskt utfall, 12 manader rullande.
** Inklusive valutasékring.
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Resultat- och balansrakning

Resultatrikning

Belopp i mnkr Jan-juni 2020 Jan-juni 2019 Jan-dec 2019
Rorelsens intdkter

Rantenetto 1586 1873 3836
Erhdllna utdelningar 1829 3905 5754
Nettoresultat, noterade aktier och andelar -14 162 18 180 27 129
Nettoresultat, onoterade aktier och andelar -1 571 2 294 6278
Nettoresultat, rdntebarande tillgangar 1456 4978 6 108
Nettoresultat, derivatinstrument -2 158 247 -932
Nettoresultat, valutakursférandringar -5 981 4 402 5401
Provisionskostnader, netto -142 -137 -292
Summa rorelsens intdkter -19 143 35742 53 282
Rorelsens kostnader

Personalkostnader -74 -72 -147
Ovriga administrationskostnader -45 -44 -93
Summa rorelsens kostnader -119 -116 -240
PERIODENS RESULTAT -19 262 35 626 53 042
Balansrikning

Belopp i mnkr 30 juni 2020 30 juni 2019 31 dec 2019
Tillgangar

Aktier och andelar

Noterade 152 705 156 203 161 554
Onoterade 78 334 71830 78 168

Obligationer och andra réntebérande tillgangar 116 264 134 011 133 875
Derivatinstrument 6 997 2715 5734
Kassa och bankmedel 5670 2335 3908
Ovriga tillgdngar 957 1702 206
Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter 1524 1818 1721
SUMMA TILLGANGAR 362 451 370 614 385 166
Fondkapital och skulder

Skulder

Derivatinstrument 2188 1026 1537
Ovriga skulder 2 165 1648 1589
Forutbetalda intdkter och upplupna kostnader 210 526 690
Summa skulder 4563 3 200 3816
Fondkapital

Ingdende fondkapital 381 350 334 828 334 828
Nettobetalningar mot pensionssystemet -4 200 -3 040 -6 520
Periodens resultat -19 262 35626 53042
Summa fondkapital 357 888 367 414 385 350
SUMMA FONDKAPITAL OCH SKULDER 362 451 370 614 385 166
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Tioarsdversikt
30 juni
2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011

Fondkapital, fléden och

resultat, mnkr

Fondkapital 357888 367414 334828 345931 324522 300624 293907 264712 241454 216622
Nettofloden till pensions-

systemet -4 200 -3.040 -6 773 -7 375 -6 637 -4 944 -5120 -6 880 -3788 -1240
Periodens resultat -19262 35626 -4330 28784 30535 11 661 34315 30138 28620 -4 645
Avkastning, %

Avkastning total portfolj fore

provisions- och rorelse-

kostnader -5,0 10,8 -1,2 9,1 10,5 4,1 13,3 12,8 13,5 -19
Avkastning total portfolj efter

provisions- och rorelse-

kostnader -5,1 10,7 -1,3 9,0 10,3 4,0 13,1 12,7 13,3 -2,1
Relativ avkastning pa noterade

tillgangar, exkl. alternativa

investeringar, provisions- och

rorelsekostnader* -0,1 -04 -0,2 0,1 -0,4 09 0,5 04 1.1 -0.3
Annualiserad avkastning efter

kostnader, 5,0 ar 53 7,6 6,9 9,8 10,6 8,0 9,4 10,8 2,4 0,6
Annualiserad avkastning efter

kostnader, 10,0 ar 77 93 8,8 6,0 5,5 57 71 7,0 74 43
Risk, %

Aktiv risk ex post 0,6 0,5 04 04 04 04 03 03 03 03
Valutaexponering 33 34 32 33 31 30 24 23 20 16
Andel extern férvaltning, % 20 19 17 17 17 17 28 25 29 29
Forvaltningskostnadsandel, %

Forvaltningskostnadsandel

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

provisionskostnader 0,14 0,14 0,14 0,15 0,15 0,18 0,17 0,17 0,16 0,17
Antal anstéllda 71 71 70 67 66 64 63 59 60 58

* Relativ avkastning avser skillnad i avkastning mellan en portfolj och dess jamforelse- eller referensindex.
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Redovisnings- och varderingsprinciper
Delarsrapporten har upprattats i enlighet med Forsta till Fjarde AP-fondernas gemensamt framtagna redovisnings-

och vérderingsprinciper. Principerna ar oférandrade jamfért med det sammandrag som aterfinns pa sidan 74 i
Andra AP-fondens arsredovisning for 2019.

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

Styrelse

Under varen utsdg regeringen Asa Erba-Stenhammar till ny ledamot i Andra AP-fondens styrelse. Tidigare
ledamoten, Ulrika Boéthius, lamnade styrelsen efter atta ar.

Hallbarhet

Andra AP-fondens hallbarhetsarbete under forsta halvaret 2020 finns publicerat i en separat rapport, www.ap2.se

Nasta rapporttillfalle

Arsredovisningen fér verksamhetséret 2020 publiceras under februari 2021.

Goteborg den 1 september 2020

Eva Halvarsson
Verkstéllande direktor
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