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Andra AP-fondens halvårsrapport 2023

Ett halvår påverkat av försiktiga förbättringar i den globala ekonomin
Andra AP-fonden redovisade en total avkast-
ning på 4,8 procent, efter kostnader, för det 
första halvåret 2023. Resultatet uppgick till 
19,4 mdkr och fondkapitalet uppgick till 
423,9 mdkr vid halvårsskiftet 2023. Fondens 
avkastning relativt jämförelseindex uppgick 
till 0,1 procent, exklusive alternativa investe-
ringar och kostnader.  

• Andra AP-fondens fondkapital uppgick till 423,9
(411,7) mdkr den 30 juni 2023. Fondkapitalet belas-
tades av ett nettoutflöde till pensionssystemet på
-2,6 (-2,0) mdkr.

• Resultatet för halvåret uppgick till 19,4 (-27,3) mdkr.
• Fondens avkastning på den totala portföljen upp-

gick till 4,8 (-6,2) procent, efter provisionskostnader 
och rörelsens kostnader. Exklusive dessa kostnader 
avkastade portföljen 4,85 (-6,2) procent.

• Den relativa avkastningen uppgick till 0,1 (0,05) 
pro-cent för den noterade portföljen, exklusive 
alterna-tiva investeringar och kostnader.

• Rörelsens kostnader, uttryckt som förvaltningskost-
nadsandel, var fortsatt låga och uppgick under peri-
oden till 0,07 (0,06) procent.

• Den totala förvaltningskostnadsandelen var fortsatt
låg och uppgick till 0,10 (0,11) procent.

• Under de senaste tio åren har fonden, efter kostna-
der, avkastat i genomsnitt 7,5 procent per år och de
senaste fem åren i genomsnitt 5,5 procent per år.

• Sedan starten 2001 har fonden skapat ett samman-
lagt resultat om 348,6 mdkr, vilket motsvarar en ge-
nomsnittlig årlig avkastning på 5,8 procent, inklusive
fondens kostnader.

• Fondens valutaexponering var 24 (31) procent. 

Nyckeltal Jan-juni 2023 Jan-juni 2022 Jan-dec 2022 
Utgående fondkapital, mdkr 423,9 411,7 407,1 
Periodens resultat, mdkr 19,4 -27,3 -29,2
Nettoflöden till pensionssystemet, mdkr -2,6 -2,0 -4,7
Ingående fondkapital, mdkr 407,1 441,0 441,0 

Förvaltningskostnadsandel rörelsens kostnader, %  0,07 0,06 0,06 
Förvaltningskostnadsandel provisionskostnader, %  0,03 0,05 0,05 
Total förvaltningskostnadsandel, % 0,10 0,11 0,11 

Avkastning efter kostnader, % 4,8 -6,2 -6,7
Real avkastning efter kostnader, % 2,3 -9,7 -16,9
Annualiserad avkastning efter kostnader, 5 år, % 5,5 6,1 5,2 
Annualiserad avkastning efter kostnader, 10 år, % 7,5 8,2 7,4 
Real annualiserad avkastning efter kostnader, 10 år, % 4,8 6,5 5,0 
Redovisade värden avser ”exponerade värden” där inte annat anges. Dessa omfattar utöver bokförda verkliga värden även allokerad (men ej investerad) likviditet till det aktuella tillgångsslaget samt övriga tillgångar som utgör säkerhet för 
ingångna derivatpositioner. I balansräkningen särredovisas tillgångsslag, derivat och likvida medel till verkliga värden. Beloppen är angivna i tkr, tusentals kronor, mnkr, miljoner kronor, mdkr, miljarder kronor i enlighet med Språkrådets  
rekommendation. Siffrorna inom parentes anger samma period föregående år.
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Halvårets resultat 
Under det första halvåret 2023 utvecklades den glo-
bala ekonomin bättre än väntat, men med en fortsatt 
stor osäkerhet i tillväxtprognoserna. Lägre energipriser 
har hjälpt till att dämpa den totala inflationen och 
minska påfrestningarna på hushållen. Den tidigare än 
väntade återöppningen av Kina efter pandemin gav in-
ledningsvis ett uppsving för den globala aktiviteten. 
Kärninflationen visade sig dock vara ihållande och ef-
fekterna av högre räntor märktes i allt högre grad i 
hela den globala ekonomin. 

Utvecklingen på aktie- och räntemarknaderna har varit 
god under första halvåret 2023, vilket har bidragit till 

fondens totala avkastning på 4,8 procent under samma 
period.  

Det är aktieportföljerna som har haft bäst utveckling 
med en avkastning på 11,7 procent för svenska aktier, 
13,4 procent för aktier på utvecklade marknader och 
10,4 procent för aktier på tillväxtmarknader. Ränte- och 
kreditportföljerna har också haft en positiv utveckling 
med 0,6 procent för svenska stats- och bostadsobliga-
tioner, 7,5 procent för gröna obligationer, 4,8 procent 
för utländska statsobligationer, 7,2 procent för före-
tagsobligationer samt 13,2 procent för statsobliga-
tioner på tillväxtmarknader.  

Fondens portfölj med alternativa investeringar avkas-
tade 0,8 procent under perioden. Tillgångsslagen risk-
kapitalfonder, onoterade krediter, katastrofobligationer 
samt skogs- och jordbruksfastigheter bidrog positivt 
medan konventionella fastigheter och hållbar infra-
struktur bidrog negativt.  

Förvaltningens relativa avkastning inom de noterade 
portföljerna var positiv med 10 baspunkter. 
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Sammanställning av strategisk portfölj, portföljandel och avkastning den 30 juni 2023

Fondkapitalets utveckling 2014 – 30 juni 2023, mdkr  

Tillgångsslag 
Strategisk 
portfölj, % 

Portfölj- 
andel, % 

Portfölj- 
värde, mdkr 

Absolut 
avkastning, % 

Relativ 
avkastning, % 

Aktiv risk 
ex post*, % 

Aktier, svenska 9,0 7,9 33,6 11,7 1,6 2,5 
Aktier, utvecklade marknader 20,0 19,0 80,4 13,4 -0,1 0,7 
Aktier, tillväxtmarknader 12,0 11,4 48,5 10,4 0,1 0,6 
Räntor, svenska 6,5 5,1 21,5 0,6 0,4 0,6 
Räntor, utländska gröna obligationer 3,0 2,8 11,9 7,5 -0,6 0,6 
Räntor, utländska statsobligationer 4,0 3,8 15,9 4,8 0,3 0,6 
Räntor, utländska krediter 9,5 8,9 37,5 7,2 -0,2 0,5 
Räntor, tillväxtmarknader 7,5 7,2 30,7 13,2 0,0 0,6 
Totalt noterade tillgångar, exklusive  
alternativa investeringar, provisions-  
och rörelsekostnader** 

      

   8,0 0,1 0,5 
       

Alternativa investeringar** 28,5 34,0 143,9 0,8     
       

Totalt fondkapital, exklusive provi-
sions- och rörelsekostnader** 100 100 423,9 4,8 

*  Historiskt utfall, 12 månader rullande. 
** Inklusive valutasäkring. 
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Resultaträkning 
 

 
  

Belopp i mnkr Jan-juni 2023 Jan-juni 2022 Jan-dec 2022 
Rörelsens intäkter    
Räntenetto 2 107 1 983 3 924 
Erhållna utdelningar 3 238 4 727 9 058 
Nettoresultat, noterade aktier och andelar 11 421 -35 135 -32 470 
Nettoresultat, onoterade aktier och andelar -624 7 575 549 
Nettoresultat, räntebärande tillgångar 1 582 -14 512 -16 953 
Nettoresultat, derivatinstrument -2 286 -345 -4 613 
Nettoresultat, valutakursförändringar 4 154 8 641 11 724 
Provisionskostnader, netto -60 -105 -201 
Summa rörelsens intäkter 19 532 -27 171 -28 982 
    
Rörelsens kostnader    
Personalkostnader -90 -85 -161 
Övriga administrationskostnader -51 -49 -101 
Summa rörelsens kostnader -141 -134 -262 
PERIODENS RESULTAT 19 391 -27 305 -29 244 
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Balansräkning 

 
  

Belopp i mnkr 30 juni 2023 30 juni 2022 31 dec 2022 
Tillgångar    
Aktier och andelar       
   Noterade 162 200 159 312 157 838 
   Onoterade 134 691 129 868 128 173 
Obligationer och andra räntebärande tillgångar 128 575 122 199 112 808 
Derivatinstrument 976 2 144 8 287 
Kassa och bankmedel 2 407 6 247 7 018 
Övriga tillgångar 2 998 1 789 55 
Förutbetalda kostnader och upplupna intäkter 2 500 2 096 2 079 
SUMMA TILLGÅNGAR 434 347 423 655 416 258 

    
Fondkapital och skulder    
Skulder    
Derivatinstrument 7 362 8 968 3 993 
Övriga skulder 2 510 2 597 4 170 
Förutbetalda intäkter och upplupna kostnader 574 362 983 
Summa skulder 10 446 11 927 9 146 

    
Fondkapital    
Ingående fondkapital 407 112 441 045 441 045 
Nettobetalningar mot pensionssystemet -2 602 -2 013 -4 689 
Periodens resultat 19 391 -27 305 -29 244 
Summa fondkapital 423 901 411 728 407 112 

  
  

SUMMA FONDKAPITAL OCH SKULDER 434 347 423 655 416 258 
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Tioårsöversikt 
 

 
30 juni 
2023 

 
 2022 

 
2021 

  
2020 2019 

 
2018 2017 2016 2015 2014 

            
Fondkapital, flöden och 
resultat, mnkr 

    
 

 
    

Fondkapital 423 901 407 112 441 045 386 350 381 350 334 828 345 931 324 522 300 624 293 907 
Nettoflöden till pensions- 
systemet -2 602 -4 689 -7 528 -7 902 -6 520 -6 773 -7 375 -6 637 -4 944 -5 120 
Periodens resultat 19 391 -29 244 62 349 12 776 53 042 -4 330 28 784 30 535 11 661 34 315 

           
Avkastning, %           
Avkastning total portfölj före 
provisions- och rörelse- 
kostnader  4,8 -6,6 16,4 

 
 

3,7 16,1 -1,2 9,1 10,5 4,1 13,3 
Avkastning total portfölj efter 
provisions- och rörelse- 
kostnader 4,8 -6,7 16,3 

 
 

3,5 15,9 -1,3 9,0 10,3 4,0 13,1 
Relativ avkastning på noterade 
tillgångar, exkl. alternativa  
investeringar, provisions- och  
rörelsekostnader* 0,1 0,3 0,5 

 
 
 

0,0 -0,9 -0,2 0,1 -0,4 0,9 0,5 
Annualiserad avkastning efter 
kostnader, 5,0 år 5,5 5,2 8,5 

 
7,3 7,4 6,9 9,8 10,6 8,0 9,4 

Annualiserad avkastning efter 
kostnader, 10,0 år 7,5 7,4 9,5 

 
7,7 8,4 8,8 6,0 5,5 5,7 7,1 

           
Risk, %           
Aktiv risk ex post 0,5 0,5 0,4 0,6 0,5 0,4 0,4 0,4 0,4 0,3 
Valutaexponering 24 23 34 34 34 32 33 31 30 24 
           
Andel extern förvaltning, % 17 21 18 20 19 17 17 17 17 28 

           
Förvaltningskostnadsandel, %           
Förvaltningskostnadsandel  
rörelsens kostnader 0,07 0,06 0,06 0,06 0,07 0,06 0,06 0,07 0,07 0,07 
Förvaltningskostnadsandel,  
inkl. provisionskostnader 0,10 0,11 0,11 0,14 0,14 0,14 0,15 0,15 0,18 0,17 
           
Antal anställda 69 69 68 71 71 70 67 66 64 63 

 
* Relativ avkastning avser skillnad i avkastning mellan en portfölj och dess jämförelse- eller referensindex. 
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Redovisnings- och värderingsprinciper 
Delårsrapporten har upprättats i enlighet med Första 
till Fjärde AP-fondernas gemensamt framtagna redo-
visnings- och värderingsprinciper. Principerna är oför-
ändrade jämfört med det sammandrag som återfinns 
på sidan 84 i Andra AP-fondens årsredovisning för 
2022. 

Denna rapport har inte varit föremål för särskild 
granskning av fondens revisorer. 

Styrelse 
Under våren utsåg regeringen Ingrid Albinsson (till-
trädde 1 augusti) och Torbjörn Dalin till nya ledamöter 
i Andra AP-fondens styrelse. Tidigare ledamöterna 
Kristina Mårtensson, Lin Lerpold och Martina Björkman 
Nyqvist lämnade styrelsen.  

Hållbarhet 
Klimat: Net Zero Engagement Initiative är ett nytt ini-
tiativ från IIGCC (Institutional Investors Group on Cli-
mate Change), som fonden skrev under i december 
2022, och som nu har lanserats. Initiativet är utformat 
för att fortsätta enligt arbetssättet i Climate Action 
100+ med att påverka bolag till att uppfylla sina kli-
matmål och engagerar ytterligare 107 bolag. Andra 
AP-fonden har åtagit sig att leda dialogerna med fem 
bolag.  

Biologisk mångfald: I arbetet med avskogningsfrågan 
har Andra AP-fonden drivit dialoger med sju bolag 
med hög avskogningsrisk inom ramen för investerar-
samarbetet Finance Sector Deforestation Action 
(FSDA), som totalt för dialog med 25 bolag i fondens 
portfölj. Fonden har även anslutit sig till det kom-
mande investerarsamarbetet Nature Action 100. Under 
bolagsstämmosäsongen har Andra AP- 
fonden markerat genom röstning mot stämmoförslag i 
13 bolag med hög risk och otillräcklig hantering av 
avskogningsfrågan.   

Mänskliga rättigheter: Andra AP-fonden arbetar för lev-
nadslöner i leverantörskedjan inom textilbranschen till-
sammans med andra investerare i Platform Living 
Wage Financials (PLWF), med delat ansvar för två av de 
bolag som ingår i initiativets benchmarkstudie. Under 
våren har fonden haft möten med och genomfört ut-
värderingen av dessa båda bolag.   

Mångfald, jämlikhet och inkludering: Fondens Kvinnoin-
dex för 2023 visar att andelen kvinnliga styrelseleda-
möter i bolag noterade på Nasdaq Stockholm har ökat 
och uppgår nu till 36,1 procent medan andelen kvinnor 
i börsbolagens ledningsgrupper minskar för första 
gången sedan 2010 och uppgår nu till 26,4 procent.

Ägarstyrning: Sammantaget röstade Andra AP-fonden 
under första halvåret 2023 på 118 (109) bolagsstäm-
mor i svenska börsbolag. Fonden röstade bland annat 
emot 23 förslag till incitamentsprogram, vilket främst 
beror på avsaknad av koppling till prestationsmål. Un-
der samma period röstade också fonden på 1 134 
(999) utländska bolagsstämmor. Se mer detaljerad in-
formation om fondens röstning – www.ap2.se/wp-con-
tent/uploads/2023/07/Rostning_halvar_2023.pdf 

Etikrådet: Jenny Gustafsson har börjat som chef för AP-
fondernas etikråd och kommer ansvara för och vidare-
utveckla Etikrådets verksamhet, vilket innebär att ar-
beta mot de nya långsiktiga målen för verksamheten, 
bygga upp organisationen och verka för att AP- 
fonderna fortsätter vara föredömliga förvaltare och an-
svarsfulla ägare med ett starkt förtroende och anse-
ende inom hållbarhetsområdet. 

Nästa rapporttillfälle 
Årsredovisningen för verksamhetsåret 2023 publiceras 
under februari 2024.  

Göteborg den 30 augusti 2023 

Eva Halvarsson 
Verkställande direktör 
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