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Forsta AP-Fonden &r en av fem buffertfonder i alders-
pensionssystemets fordelningsdel och lyder under
den svenska AP-fondslagen. Alla varden i denna
rapport uttrycks i svenska kronor. Miljoner kronor
forkortas mkr och miljarder kronor forkortas mdkr.
Sifferuppgifter inom parentes avser utgangen av 2008
om inte annat anges. Underlag till tabeller och dia-
gram dr egna uppgifter om ingen annan kalla anges.
Betraffande ovrig information om Forsta AP-fonden
hanvisas till fondens hemsida, www.ap1.se.
Rapporten dr inte granskad av Fondens revisorer.
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Halvaret i korthet

* Den globala finansiella krisen och den svaga realekono-
miska utvecklingen har fortsatt att pragla de finansiella
marknaderna dven under forsta halvaret 2009.

e Stigande aktiekurser har dock bidragit till forsta halvarets
resultat pa 11,5 mdkr vilket motsvarar 6,7 procents avkast-
ning efter kostnader. Fore kostnader var avkastningen
6,8 procent.

* Den sista juni 2009 forvaltade Forsta AP-fonden
181,4 mdkr.

* En ny forvaltningsmodell med 6kat fokus pa allokering
mellan tillgangsklasser har inforts pa Férsta AP-fonden.
Syftet ar att koncentrera fondens resurser pa det omrade
som ger storst paverkan pa den totala avkastningen for
att kunna uppfylla pensionssystemets avkastningskrav.
Till féljd av den nya forvaltningsmodellen har antalet
anstallda reducerats.

* Kostnaderna minskade med ca 10 mkr till 149 mkr. Kost-
naden motsvarar — i arstermer — 0,17 procent av fondens
genomsnittliga kapital.

* Fondens exponering mot aktiemarknaderna var vid halv-
arsskiftet 56 procent, mot rantemarknaderna 39 procent
och mot alternativa investeringar 5 procent. Exponeringen
mot utldandska valutor var 22 procent.



Positiv vardeutveckling

Fondens avkastning f6rsta halviret uppgick
till 6,7 procent efter kostnader vilket ér drygt
11 miljarder kronor.

De finansiella marknaderna har under
varen tinat upp och en tydlig optimism kan
skonjas. Detta kan synas markligt med tanke
pa hur negativ utveckling vi dagligen ser i
den reala ekonomin, men marknaderna ir
framitblickande och diskonterar framtiden.
Om framtiden ir det alltid svért och osikert
att uttala sig. Det giller speciellt idag efter
den globala finansiella systemkris vi upplevt
och de extraordinira stodinsatser frin cen-
tralbanker och regeringar vilkas effekter ir
svirbedémda, inte minst pé lingre sikt.

Det finns skil att kidnna oro for hur eko-
nomierna kommer att reagera pa de pafrest-
ningar som den nédvindiga omstillningen
till mer normal penning- och finanspolitik
kommer att leda till. Att forvalta lingsiktigt
pensionskapital i denna miljé 4r utmanande
men ocksa spinnande och stimulerande
eftersom nya forutsittningar ocksa skapar
nya moéjligheter. Nytinkande och ifragasit-
tande av etablerade sanningar ir dirfor extra
viktigt ndr vi nu gir en mer osiker framtid
till motes.

Ny forvaltningsmodell

Mot bakgrund av bide utmaningarna och
mojligheterna i forvaltningen av langsiktigt
pensionskapital har fonden beslutat att kraft-
samla analysresurserna till fondens strate-
giska tillgéngsallokering, d v s den 6vergri-
pande fordelningen av tillgingar i portf6ljen
over tiden. Trots att fonden tidigare har varit
framgingsrik pd aktiv férvaltning, d v s
ambitionen att overtriffa ett index, minskar
vi nu fokus pi det omrédet for att méjliggéra
forindringen. Vi har ocksd genomfort en
omorganisation som stodjer den nya fokuse-
ringen. Denna omorganisation har inneburit
att ett drygt tjugotal medarbetare limnat
fonden under véren. Vir nya forvaltningsmo-
dell ger oss inte bara bittre moéjligheter att
fokusera pa den allt viktigare allokeringen
utan reducerar dven vara kostnader med
drygt 100 miljoner kronor per ir. Bespa-
ringen dstadkommes huvudsakligen genom
ligre personalkostnader, 6kad andel index-

torvaltning och ligre transaktionsrelaterade
kostnader. Dirutéver arbetar vi — tillsam-
mans med Andra, Tredje och Fjirde AP-
fonderna — med att finna ytterligare effekti-
viseringsatgirder i form av ett utdkat samar-
bete mellan fonderna.

Vi kommer att fortsitta striva efter att
lingsiktigt oka inslaget av reala tillgingar i
portféljen, exempelvis aktier och fastigheter.
Vi kommer att komplettera portféljen med
internationella fastigheter och ta tillvara pd
intressanta investeringsmojligheter. Den nya
forvaltningsmodellen innebdr ingen férind-
ring av vira ambitioner inom alternativa
investeringar. Vir forsiktiga Private Equity-
strategi, att gradvis oka véir exponering mot 5
procentenheter av totalportfljen, ligger fast.

Engagerad dgare

Regeringens nya riktlinjer till AP-fonderna
stadgar att”i foretag dir AP-fonderna direkt
eller genom ett foretag ar deldgare bor AP-
fonderna respektive foretaget i dialog med
ovriga dgare verka for att riktlinjerna tillim-
pas si lingt som moéjligt.” Vi kommer att
fortsitta arbeta i samverkan med andra dgare
och styrelser i berérda bolag pi ett sitt som
leder till respekt och inflytande. Det innebir
dels att foretagen ska kunna vara Gvertygade
om att fonden agerar utifrin det enskilda
foretagets bista (och dirmed for nuvarande
och framtida pensionirers lingsiktigt bista),
dels att fonden ir en realistisk férhandlings-
partner som efter givande och tagande kan ta
ansvar for en uppgorelse. Forsta AP-fonden
kommer dérfér dven i fortsittningen att
kunna rosta for incitamentsprogram som
inte uppfyller de statliga riktlinjerna om for-
slaget paverkats av en konstruktiv diskussion.

Inom etik- och miljdomradet har vir
strategi att genom AP-fondernas Etikrad
aktivt tillsammans med andra stora pen-
sionsforvaltare forsoka paverka de bolag vi
dger, snarare dn att silja aktierna, aterigen
visat sig ge framgéng. Lids girna mer om vart
arbete som engagerade dgare pé fondens
hemsida www.ap1.se.

Langsiktighet, engagemang och kost-
nadseffektivitet dr viktiga ledord i vart fort-
satta arbete att skapa god avkastning for
dagens och morgondagens pensionirer.

VD har ordet

Stockholm i augusti 2009

Johan Magnusson
VD Forsta AP-fonden

Férsta AP-fonden 2009 — Halvarsrapport — 3



Ny forvaltningsmodell

Okad flexibilitet i den langsiktiga
forvaltningsmodellen

Forsta AP-fonden har under forsta halvéret
2009 implementerat en ny forvaltningsmo-
dell. Forandringen syftar till 6ka forvaltning-
ens fokus pé strategisk allokering. Ledorden
f6r den nya modellen ér lingsiktighet, flexi-
bilitet, engagemang och kostnadseffektivitet.
Den nya modellen tar dnnu tydligare sin
utgingspunkt i fondens uppdrag i pensions-
systemet dn tidigare. De analyser som fon-
den har gjort av det svenska pensionssyste-
met visar att AP-fonderna over tid behover
ha en hog lingsiktig avkastning efter kostna-
der. Dessutom har analyserats pa vilket sitt
som Forsta AP-fonden — f6r dagens och
morgondagens pensionirers rikning — bist
kan uppfylla avkastningskravet utan att ta f6r
stora risker.

Tvé fundamentala férindringar har
genomforts av Forsta AP-fondens forvalt-
ningsmodell som ett resultat av analysen —
fokus i forvaltningen och metoder f6r omal-
lokering.

Absolut avkastning i fokus

Fokus i férvaltningen flyttas frin aktiv for-
valtning till allokering mellan tillgingsklasser.
Flera studier visar att upp emot 90 procent
av en forvaltares avkastning beror pa valet av
tillgdngsférdelning. Darfér har fonden beslu-
tat att fortsittningsvis fokusera pd den abso-
luta avkastningen. Avkastningen i relation
till ett i férvig valt index blir dirmed mindre
viktig och fonden kommer dirfor i fortsitt-
ningen inte att ha detta som delmal for for-
valtningen.

Under aret har mycket kraft i organisa-
tionen lagts pa att finna det bista sittet att
implementera den nya modellen. Under
véren genomfordes den organisatoriska for-
dndringen vilket innebar att ett drygt tjugotal
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medarbetare blev 6vertaliga och limnade
fonden. Den nya forvaltningsorganisationen
bestar av fyra placeringsenheter som alla del-
tar i allokeringsbesluten och samtidigt har
egna forvaltningsuppdrag. Forutom bespa-
ringar pé upp emot 25 procent vad giller
rérelsens kostnader kommer dven avgifterna
till externa forvaltare och transaktionsrelate-
rade kostnader att minska. Totalt berdknas
fondens kostnader reduceras med mer dn 100
miljoner kronor per 4r nir férindringarna har
genomforts till fullo. Som en konsekvens av
den nya forvaltningsmodellen har ocksé fon-
dens system for rorlig ersittning omarbetats.

Malportféljen visar framtida inriktning
Metoderna for hur allokering mellan olika
tillgangsslag ska ske dndras ocksé i den nya
torvaltningsmodellen. Centralt i den nya
modellen dr formuleringen av en sé kallad
mélportfolj. Hir bestims hur fordelning
mellan aktier, obligationer och alternativa
investeringar ska se ut i fondens placeringar
framover. Fondens valutaexponering bestims
ocksd i milportfoljen. Till grund for mél-
portféljen finns den langsiktiga analysen av
pensionssystemet och dess behov av avkast-
ning 6ver tid. Langsiktigt behover avkast-
ningen vara minst 5,5 procent per ér for att
balanseringar i pensionssystemet ska bli s fi
som mojligt. Det dr ocksa dirfor som Forsta
AP-fonden har valt att ha detta som mal for
fondens forvaltning: Malet for Forsta AP-fon-
dens kapitalforvaltning dr en avkastning efter
kostnader pd 5,5 procent per dr mitt Gver rul-
lande femdrsperioder pd den totala portfoljen.
For att fa fram en mélportfolj arbetar
fonden ocksi igenom ett antal olika scenarier
och analyser. Scenarierna tas fram och
diskuteras i fondens strategikommitté med

representanter frin alla interna placeringsen-
heter. Kommittén samlar regelbundet upp
information och bedémningar som utgor
ingingsdata f6r analyser av befintliga och
nya strategier. I mélportfoljen vigs tinkbara
scenarier ihop till den allokering som fonden
6nskar ha pa 12 till18 manaders sikt. Mil-
portféljen dr dirmed en framatblickande,
6nskad portfolj som anger i vilken riktning
de existerande tillgingarna ska omférdelas
under det kommande éret. Strategikommit-
tén utvecklar strategier och handlingsplaner
som ska styra fondens portfslj mot malport-
f6ljen med hinsyn tagen till marknadsut-
vecklingen och andra férhéllanden.

Milportfoljen ses Gver minst en ging
per ar. Fondens Allokeringsenhet ansvarar
f6r att sidana forindringar forbereds och
genomfors.

Utvdrdering av resultaten
Utvirderingen av fondens resultat kommer
att ske pé nya sitt. Utover att jaimfora om
fonden natt det lingsiktiga avkastningsmilet
kommer den att innehilla mer kvalitativa
bedémningar dn tidigare och géras utifran
nigra olika ansatser. Dels kommer fondens
resultat att utvirderas med hjilp av olika
statistiska metoder och jimf6ras med andra
mojliga investeringsalternativ. Dels kommer
resultatet att jimforas med andra likartade
fonder runt om i virlden bland annat Andra,
Tredje och Fjirde AP-fonderna.
Sammantaget férvintas att den nya
forvaltningsmodellen ska ge Forsta AP-
fonden bittre forutsittningar att skapa god
avkastning till dagens och morgondagens
pensiondrer genom lingsiktighet, engage-
mang och kostnadseffektivitet.



Forsta halvaret 2009

Avkastning

Nedgéngen i virldskonjunkturen fortsatte
under forsta halvaret 2009. Forsimrad eko-
nomisk utveckling med fallande BNP och
inflation, med risk for deflation, har medfort
att centralbanker sinkt styrrintor och vidta-
git andra atgirder pd de finansiella markna-
derna. Utvecklingen i den amerikanska eko-
nomin dr fortsatt svag. Aven liget i den
svenska ekonomin visar pa en svag inledning
av 2009. P4 aktiemarknaderna har dock
kursutvecklingen varit positiv under forsta
halviret.

Efter foregiende ars negativa totalavkast-
ning redovisar fonden en positiv totalavkast-
ning for forsta halviret 2009. Avkastningen
forsta halviret 2009 uppgick till 6,7 procent
efter kostnader, eller 11,5 mdkr. Fore kostna-
der uppgick avkastningen till 6,8 procent.

F6r de marknadsnoterade placeringarna,
ca 95 procent av de totala placeringarna,
uppgick avkastningen till 7,5 procent vid
utgingen av juni 2009. De onoterade place-
ringarna, alternativa investeringar, frimst
fastighetsbolag och andelar inom riskkapital-
fonder, visade en avkastning f6r samma
period pé -4,4 procent.

Aktier

Under forst halviret 2009 har aktiemarkna-
derna stigit. Samtliga aktieindex inom total-
portfoljen uppvisar positiv avkastning dér
tillvixtmarknader, Sverige samt Stillahavs-
regionen ér de regioner som visar storst upp-
gang. Den svenska aktieb6rsen har utvecklats
starkare dn Gvriga europeiska och amerikanska
borser. Mitt i svenska kronor dr dock skill-
naderna mindre. Virldsindex har stigit med
4,8 procent i lokal valuta medan den svenska
bérsen visar en uppgéng pi 23,8 procent. For
tillvixtmarknader och Stillahavsregionen var
avkastningen 29,6 respektive 17,2 procent.
For fondens totala aktieplaceringar uppgick
avkastningen till 10,7 procent vilket motsva-
rar 10,0 mdkr under forsta halviret 2009.

Réntebédrande placeringar

I rintemarknaderna bérjade kreditgivningen
dter att fungera vilket ledde till att rintorna
pa kreditrelaterade virdepapper foll. Detta
gav betydande kursvinster inom vissa delar
av kreditmarknaden. Fondens rintebirande
placeringar avkastade 3,1 procent eller

2,1 mdkr fore kostnader under forsta halv-
aret 2009.

Marknads- Bidrag
Resultat juni 2009? avkastning % Mdkr %-enheter
Svenska aktier 23,8 4,4 2,7
Utlandska aktier? 2,9 2,2 1,3
Aktier tillvaxtmarknader 33,3 3,5 2,2
Rintebirande? 1,0 2,1 1,3
Allokering och valuta -0,1 -0,0
Totalt noterade tillgangar 12,0 7,5
Alternativa investeringar -0,4 -0,3
Totalt 11,6 6,8

Y Fére kostnader.

? Valutasikrad avkastning.

Avkastning

Valuta
Valutamarknaden har fortsatt att vara volatil.
Kronan forsvagades de forsta manaderna
under 2009 till nya lagsta nivier men har
sedan stirkts samtidigt som fortroendet dter-
vinde till de finansiella marknaderna.
Fondens 6ppna valutaposition har under
det forsta halviret medfért en marginellt
positiv resultatpaverkan pd fondens total-
avkastning.

Alternativa investeringar

Alternativa investeringar omfattar innehav i
fastigheter (frimst via Vasakronan), riskkapi-
talfonder, hedgefonder och opportunistiska
investeringar. Fondens investeringar i riskka-
pitalfonder bestar dels av tre skriddarsydda
mandat pa den internationella marknaden,
dels av direkta fondinnehav pi den nordiska
marknaden.

Avkastningen under f6rsta halviret 2009
uppgick till -4,4 procent vilket motsvarar ett
negativt resultat om 400 mkr. Resultat beror
till storsta delen pa en nedvirdering om
knappt 6 procent av ingdende marknadsvirde
pa fastigheter. Aven omvirderingar av fond-
innehav i riskkapitalfonder har genomforts,
-195 mkr. I 6vriga innehav har virdef6rind-
ringen varit begridnsad under perioden.

Totalavkastning efter kostnader 2005-2009 juni
%

30

17,5

-21,7

30
2005 2006 2007 2008 2009
juni
W Total avkastning
Genomsnittlig avkastning efter kostnader

Berdknat langsiktigt avkastningskrav
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Fondkapital

Kostnader

Rorelsens kostnader uppgick under forsta
halvéret 2009 till -92 mkr (-94 mkr). Provi-
sionskostnader, det vill sdga externa fasta for-
valtningsarvoden samt depdbankskostnader
vilka avriknas direkt mot rorelsens intikter,
uppgick under samma period till -57 mkr
(-65 mkr). Mitt i forhallande till fondkapi-
talets genomsnittliga virde motsvarar rorel-
sens kostnader en kostnadsnivd, omriknat
till drstakt, om 0,10 procent. Om hinsyn
dven tas till provisionskostnader uppgar fon-
dens kostnadsnivi till 0,17 procent. Till £5ljd
av fondens f6rindrade frvaltningsmodell
har antalet anstillda reducerats och uppgick
vid halvarsskiftet till 44 (68) personer.

Fondkapital

Fondkapitalet uppgick vid halvarsskiftet
2009 till 181,4 mdkr, en 6kning med 9,8
mdkr sedan utgingen av 2008. Férindringen
bestir till storsta delen av fondens resultat
11,5 mdkr. For forsta gingen sedan fondens
start 2001 uppstér ett negativt fléde i pen-
sionssystemet vilket medfor att fondkapitalet
minskar med -1,7 mdkr (inklusive adminis-
trationsersittningar till Forsikringskassan).
Detta beror pa att arskullarna fodda pa
1940-talet nu bdrjar gi i pension i stérre
omfattning. Enligt Férsikringskassans
berdkningar kommer avgiftsnettot fortsitta
att forsimras fram till omkring 2020. I mit-
ten av 2040-talet kommer avgiftsnettot dter
att vara positivt.
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Avkastning aktier jan-jun 2009

(lokal valuta)
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W Aktier tillvaxtmarknader
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Resultat och nettofléde
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Fondkapitalutveckling
(inklusive ett nettoflode till fonden 2002-2009 pa 19,2 mdkr)
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Réntebdrande
Alternativa investeringar
B Aktier

Fondkapitalets utveckling

2009
Fondkapital, mdkr jan-jun
Ingdende fondkapital 171,6
Nettobetalningar pensioner

fran FKY -1,6
Administrationsersattning till FK? -0,1
Overféring fran avvecklings-

fonder 0,0
Periodens resultat 11,5
Utgaende fondkapital 181,4

1) Forsakringskassan.



Femarsoversikt i sammandrag Jan-jun

2009 2008 2007 2006 2005
Fondkapital (i slutet av perioden), Mdkr 181,4 171,6 218,8 207,1 187,3
Nettofléden fran pensionssystemet, Mdkr -1,7 0,9 2,0 1,7 2,9
Resultat, Mdkr 11,5 -48,0 9,7 18,2 27,6
Totala avkastning fére kostnader, % 6,8 -21,7 4,8 9,8 17,5
Rorelsekostnader, % av forvaltat kapital 0,10 0,09 0,08 0,08 0,08
Provisionskostnader, % av forvaltat kapital 0,07 0,07 0,07 0,07 0,07
Avkastning efter kostnader, % 6,7 -21,9 4,6 9,6 17,4
Inflation, % -0,6 0,9 3,5 1,6 0,82
Real avkastning efter kostnader, % 7,3 -22,6 1,1 8,0 16,6
Avkastning och risk
marknadsnoterad portfolj
Avkastning, % Portfolj 7,5 -22,4 4,4 9,2 17,0
Index N/A -21,7 4,0 8,6 15,5
Aktiv N/A -0,7 0,4 0,6 1,5
Risk (standardavvikelse i arstakt), %
Portfolj 12,9 18,0 7,9 6,8 4,9
Index N/A 17,8 7,6 6,6 4,7
Aktiv N/A 1,0 0,5 0,6 0,4
Exponering %
Aktier 55,9 54,6 59,2 59,8 58,6
Réntebarande 37,8 40,1 39,2 37,8 34,3
Alternativa investeringar 5,1 5,5 2,9 2,5 2,3
Valutaexponering, % 22,1 22,2 18,2 16,0 20,0
Andel extern forvaltning
av totalportféljen, % 41,8 39,7 36,0 34,2 37,7
Portféljavkastning, % Jan—jun
fore kostnader 2009 2008 2007 2006 2005
Svenska aktier 23,3 40,0 -3,8 24,9 34,4
Utlandska aktier? 3,5 399 38 13,7 143
Aktier tillvaxtmarknader 32,7 -41,5 30,6 12,5 62,5
Totalt aktier 10,7 -40,1 4,7 16,1 22,1
Rintebirande? 3,1 8,3 42 1,3 4,0
Totalt noterade placeringar 755 -22,4 444 9,2 17,0
Alternativa investeringar 4,4 -3,5 18,6 38,4 47,6
Totalavkastning 6,8 -21,7 4,8 9,8 17,5

1) Valutasdkrad avkastning med undantag for aktier pa tillvaxtmarknader dar avkastningen pé grund av
bristande sakringsmojligheter redovisas utan valutasakring.

Femarsoversikt
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Portféljsammansdttning

Portfoljsammansattning

Av den totala portféljen uppgick aktieexpone-
ringen till 56,0 (54,6) procent. Exponeringen
mot rintemarknaderna inklusive kassa/valuta
uppgick till 42,0 (40,1) procent och 5,1 (5,5)
procent mot alternativa (onoterade) place-

ringar. Den 6ppna valutaexponeringen uppgick
vid utgangen av juni till 22,1 procent.

Det externa forvaltningsuppdragen upp-
gick till 41,3 procent av de totala tillgingarna
fordelat pd 19 forvaltningsmandat.

Portfoljsammanséttning

Portfoljvirde ¥ Andel Exponering? Portfoljvirde ¥ Andel Exponering?

2009-06-30 2008-12-31

Tillgangsslag Mkr % % Mkr % %
Aktier
Svenska 23 351 12,9 12,5 17 983 10,5 11,2
Utlandska® 64 323 35,5 36,0 60 966 35,5 37,2
Tillvaxtmarknader 13 679 7,5 7,5 10 627 6,2 6,2
Aktier totalt 101 353 55,9 56,0 89 576 52,2 54,6
Rintebirande?”
Svenska nominella 26 243 14,5 22 835 13,3
Utlandska nominella® 24 010 13,2 26 174 15,3
Realrdntor 18 408 10,1 18 112 10,6
Rintebirande totalty 68 660 37,8 41,0 67 120 39,1 40,1
Kassa/valuta? 2 154 1,2 1,0 5 577 3,3 0,9
Totalt noterade placeringar 172 167 94,9 98,0 162 273 94,5 95,6
Alternativa investeringar 9 223 5,1 5,1 9 354 5,5 5,5
Totalt 181 390 100 103,1 171 627 100 101,1
Valutaexponering 40 051 22,1 38 182 19,6

Y Marknadsvarde for avista- och derivatpositioner samt likvida medel.
2 Inkluderar dven derivatpositioner som har marknadsvérde noll med kontraktens nominella belopp.

3 Inklusive 100 procent valutasékring.

4 Forvaltas som en enda portfolj varfor en uppdelning av exponeringen pa olika typer av rantepapper inte later sig goras. Vid berdkning av exponering for

rantebdrande tillgdngar har hédnsyn tagits till placeringarnas rantekénslighet (duration).
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Forvaltningsstruktur 2009-06-30

Portféljsammansdttning

Portféljvarde, Mdkr Internt Externt

Allokering 0,0

Aktier Sverige 23,4

Aktier Europa 21,0

Aktier Nordamerika 33,2

Aktier Japan och Stillahavsregionen 10,1

Aktier tillvaxtmarknaderna 1,6 12,1

Réntebdrande 57,3 11,3

Valuta 2,1

Alternativa investeringar 9,2

Totalt 105,5 76,0

Valutaexponering, mkr usbD GBP EUR JPY Ovriga Total
Netto valutaexponering 2009-06-30 19 668 3 795 4 744 1 868 9 976 40 051
Netto valutaexponering 2008-12-31 13 571 2 994 12 116 1 441 8 060 38 182
Netto valutaexponering 2008-06-30 12 872 3 444 18 914 -5 175 10 700 40 755
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Resultatrdkning

Resultatrakning

Mkr 2009.06.30 2008.06.30 2008.12.31
Rorelsens intdkter

Rantenetto 1659 2 204 4 557
Erhallna utdelningar 1997 2 958 4 204
Nettoresultat, noterade aktier och andelar 8 340 -23 350 -66 890
Nettoresultat, onoterade aktier och andelar -594 -282 -1331
Nettoresultat rantebdrande tillgdngar 457 -969 937
Nettoresultat, derivatinstrument 198 575 282
Nettoresultat, valutakursforandringar -405 1393 10 513
Provisionskostnader -57 -65 -139
Summa Rérelsens intdkter 11 595 -17 536 -47 867
Rorelsens kostnader

Personalkostnader -58 -60 -116
Ovriga forvaltningskostnader -34 -34 -64
Summa rorelsens kostnader -92 -94 -180
Resultat 11 503 -17 630 -48 047
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Balansrakning

Balansrakning

Mkr 2009.06.30 2008.06.30 2008.12.31
Tillgangar

Aktier och andelar, Noterade 100 052 116 492 89 252
Aktier och andelar, Onoterade 4 727 4 414 4 913
Obligationer och andra rintebdrande tillgangar 76 381 75 795 78 174
Derivat 1 899 1587 2 340
Kassa och bankmedel 640 1017 1295
Ovriga tillgdngar 1219 7 956 813
Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter 1 468 1 410 1 420
Summa tillgangar 186 386 208 671 178 207
Skulder

Derivat 2 428 834 5 460
Ovriga skulder 2 556 5 985 987
Forutbetalda intakter och upplupna kostnader 12 51 133
Summa skulder 4 996 6 870 6 580
Fondkapital

Ingdende fondkapital 171 627 218 791 218 791
Nettobetalningar mot pensionssystemet -1 740 628 831
Overfort fran avvecklingsfonden/sarskild férvaltning o 12 52
Arets resultat 11 503 -17 630 -48 047
Summa Fondkapital 181 390 201 801 171 627
Summa Fondkapital och skulder 186 386 208 671 178 207

Redovisnings- och vdrderingsprinciper samt definitioner framgar av fondens arsredovisning 2008 www.ap1.se.

Halvarsrapporten har inte granskats av fondens revisorer.
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