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Tredje AP-fondens arsredovisning 2021
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Tredje AP-fonden
| pensionssystemets tjanst

Tredje AP-fonden (AP3) ar en investerare med uppdrag att
- for dagens och morgondagens pensionarer -
bidra till en stabil utveckling for det statliga inkomstpensionssystemet.
Kapitalet investeras for att kunna generera en hog avkastning over tid.
| uppdraget ingar att framja en hallbar samhallsutveckling genom att
vara en ansvarsfull dgare och investerare.

86,8

mdkr
Fondens resultat
for 2021

20,7 902,3 11,1

procent mdkr
Totalavkastning efter Fondkapital vid
kostnader arets slut

procent
Genomshnittlig avkastning
de senaste tio aren
efter kostnader

Nyckeltal

Fondkapital vid arets slut, mdkr 502,3 423,0 393,7 340,7 345,2
Nettofloden till pensionssystemet, mdkr 7.5 7,9 6,5 6,8 7,4
Arets resultat, mdkr 86,8 37,2 59,5 2,2 28,2
Avkastning fore kostnader, % 20,8 9,8 17,7 0,7 8,9
Avkastning efter kostnader, % 20,7 9,7 17,6 0,6 8,8
Forvaltningskostnadsandel totalt, % 0,08 0,09 0,09 0,09 0,10
Forvaltningskostnadsandel exklusive provisionskostnader, % 0,05 0,06 0,06 0,06 0,06
Annualiserad avkastning efter provisionskostnader och rérelsens 11,3 9,1 8,5 7,8 10,5

kostnader, 5 ar

Annualiserad avkastning efter provisionskostnader och rorelsens 11,1 8,7 8,7 8,5 6,1
kostnader, 10 ar

AP3 arsredovisning 2021
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AP3 ar inte vilken

kapitalagare som helst

Nyckeltal och GRI

AP 2021

AP3s sardrag lagger grunden for att uppfylla det langsiktiga uppdraget for
inkomstpensionssystemet. AP-fonderna kan genom sin trovardighet som
kapitaldagare gora skillnad och paverka samhallsutvecklingen i en hallbar riktning.

AP3 har uppdrag att forvalta buffertkapitalet i det
statliga inkomstpensionssystemet. Regelverket
kring forvaltningen har tagit stor hansyn till vad som
skapar goda forutsattningar for uppdraget.

Den svenska riksdagens varderingar i form av lag-
stiftning och anslutning till internationella dverens-
kommelser bestdmmer hur kapitalet kan investeras.

Samtidigt gor AP3 som kapitalagare avvagningar

Langsiktighet
i uppdrag och
investeringsstrategi

AP3s uppdrag for
pensionssystemet ar
langsiktigt. Fonden kan
darfor agera utifran
ett langre perspektiv
med hallbarhet i fokus.
Det ger goda forutsatt-
ningar att bland annat
investera i onoterade
bolag déar vardeska-
pandet realiseras Gver
l&ng tid. Avkastningen
blir relativt hog jamfort
med manga noterade
investeringar. Denna
typ av investeringar ar
inte tillgangliga for alla
investerare viket bidrar
till att generera en
likviditetspremie.

Effektiv storlek
pa kapital och
organisation

AP3 har en effektiv
storlek pa portfolj och
organisation. Kapitalet
ar stort nog for att dra
nytta av skalfordelar
bland annat genom att
kunna bygga egna verk-
samhetsbolag vilket ar
en av forklaringarna till
att kostnadsandelen
ligger lagtien inter-
nationell jamférelse.
Samtidigt ger organi-
sationens ringa storlek
korta beslutsvagar och
medarbetarna ett stort
ansvar som forpliktigar
och forutsatter stor

kunskap och erfarenhet.

AAA-motpart

AP3s arbetssatt, det
statliga dgandet och
den svenska hemvisten
gor att fonden &r en
vardefull samarbets-
partner och agare vilket
ger AP3 tillgang till att-
raktiva och langsiktiga
investeringar varlden
over. Det kan vara
sarskilt vardefullt under
mer osakra tider och
da 6ppna upp for goda

investeringsmajligheter.

Sverige som bas

AP3 ar en global inves-
terare men har Sverige
som bas och darfor
stort fokus pa svenska
investeringar. Dessa har
under lang tid statt sig
val i en internationell
jamforelse samtidigt
som det ocksé har varit
vardefullt att ta med sig
ett svenskt perspektiv
utivarlden. Svensk
kompetens ligger val

till i en alltmer hall-
barhetsinriktad global
utveckling.

om hur kapitalet Iangsiktigt bor investeras inom de
ramarna for att kunna genera en god avkastning till
inkomstpensionssystemet.
AP3s kapitalforvaltning har utvecklats under 20
ars tid och bygger pa fondens sardrag som inves-
terare. Det utgor basen for att kunna bedriva en
l&ngsiktigt framgéngsrik kapitalforvaltning.

Q000606

Oberoende myndighet

AP3 regleras endast
av AP-fondslagen
utifrén den sé kallade
pensionsoverenskom-
melsen, en bred politisk
uppgorelse. Det skapar
stabila forutséattningar
for forvaltningen av
fondkapitalet. Lagen
mojliggor ett bade
flexibelt och langsiktigt
agerande vilket ger en
relativ fordel jamfort
med andra aktorer.

AP3 arsredovisning 2021
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KERSTIN HESSIUS:

AP3s basta resultat i var drygt 20-ariga historia,
fondkapitalet over 500 miljarder kronor

VD-ordens rubriker
under 20 ar

2001 - 2020

.—

2001
Pensionssystemet
vinner pa vart
entydiga uppdrag

.—

2002
AP3 europeisk
marknadsledare 2002

.—

2003
Nyttig debatt om
fortroende och ansvar

.—

2004
Nu tar vi ndsta steg

.—

2005
Grunden lagd for en
framgangsrik forvaltning

.—

2006
Nytédnkande kravs for att
bygga och varna varde

.—

2007
Framgangsrik
strategiomlaggning

.—

2008
Systemkris satte AP3 pa
svéara prov 2008

.—

2009
Langsiktighet I6nar sig

AP3 arsredovisning 2021

Vi pa AP3 &r stolta 6ver att uppvisa ett resultat
som natt tva imponerande nivaer, 6ver 20 procents
avkastning pa kapitalet och ett fondkapital pa 6ver
500 miljarder kronor. 2021 har varit ett framgangs-
rikt &r for alla som haft tillgdngar i de finansiella
marknaderna samtidigt som &ret karaktériserats av
ett koslapp som slutade i grusade férhoppningar om
att pandemin antligen skulle vara over.

Aret inleddes lite tveksamt med politisk oro i

USA, hogre rantor och fortsatt smittspridning.
Vandningen kom dock relativt snabbt med effektiv
massvaccinering, fortsatta penningpolitiska stimu-
lanser och starka foretagsrapporter. Tillvaxtbolag
nadde nya hojder, manga bolag introducerades pa
borsen och ménga onoterade bolag visade fantas-
tiska resultat. Rénteoron som inledde &ret kom av
sig snabbt fast inflationen nadde nivder som vi inte
sett sedan 1990-talet. Fastighetsmarknaden tuffade
pé och ekonomin kom i gang trots flaskhalsproblem
i ménga sektorer.

I denna miljo har AP3 framgangsrikt forvaltat
fondkapitalet och skapat en avkastning pa 20,7
procent efter kostnader vilket motsvarar 86,8
miljarder kronor. Det &r fondens basta resultat bade
i procent och miljarder kronor sedan fonden starta-
des 2001. Fondkapitalet uppgick till 502,3 miljarder
kronor vid arsskiftet samtidigt som vi under &ret har
tillfort 7,5 miljarder kronor till pensionssystemet.

Idag star sig pensionssystemet stabilt med
balanstal 6ver 1,08 och vi AP-fonder har under
en lang period starkt bidragit till den finansiella
styrkan. Vid arsskiftet 2020/2021 var det 20 &r
sedan AP3 fick sitt nuvarande uppdrag. Det finns
all anledning att fira pensionsreformen men under
vagen har det kravts lyhordhet, starkt engagemang
och talamod.

Under de forsta tio aren kantades det nya
pensionssystemet av provningar. | en marknad
som visade sig vara en pysande IT-bubbla, 6kade
fonderna placeringarna i aktier. Det var forst efter
tre &r som AP-fonderna visade positivt resultat och
nadde Gver det initiala fondkapital som tilldelats for-
valtningen 2001. Sedan kom den stora finanskrisen
2008 som eroderade tre ars tillvéxt i fondkapitalet.
Det &ret uppvisade AP3 den storsta negativa av-
kastningen vi haft i historien, 19,7 procent. Aret
efter borjade dessutom AP-fonderna nettobetala till
pensionssystemet och inget nytt kapital har tillforts
fonderna sedan dess.

* ESO, Expertgrupp for Studier i Offentlig ekonomi (ESO)

Forvaltningsberattelse Nyckeltal och GRI

Trovardighet 6ver generationer och langsiktig-

het var pensionsreformens grundpelare. For att

na en bred politisk dverenskommelse kravdes en
uppdelning av kapitalet pa flera fonder. Motivet

var att begransa risken for ett betydande statligt
dgarinflytande pa den svenska borsen. Reformen
borjade dock tidigt ifrdgasattas. Samtidigt byggde
AP-fonderna forvaltningen och kostnaderna bérjade
stiga. Knappt ett ar efter att jag tilltratt som VD for
AP3, 2004, kallade finansutskottet till hearing mot
bakgrund av oro for kostnadsokningarna. Det fanns
anledning, fonderna behovde utveckla saval pedago-
giken som redovisningen for att vinna fortroende for
den forvaltning vi byggde upp.

Vidare slog bromsen i pensionssystemet till 2010,
2011 och 2014 vilket drabbade pensionarerna pa
ett satt som inte var rimligt. Det fanns brister i be-
rakningsmodellerna for balanstalet och behov av att
se over konstruktionen av den automatiska balanse-
ringen for att battre jamna ut svdngarna. Pensions-
myndigheten har déarefter foreslagit och fatt gehor
for forbattringar.

En bred politisk uppgorelse innebar alltid kom-
promisser och dven om alla stédjer helheten

kan delarna vara ifrdgasatta. Reformens framsta
akilleshal var att dela kapitalet pa fyra fondforvaltare
med samma uppdrag, dels ar det unikt, dels finns
det stordriftsfordelar i kapitalforvaltning. Det som
enligt forarbetena skulle uppvaga alternativkost-
naden for missade stordriftsfordelar var ett battre
forvaltningsresultat genom diversifiering pa flera
forvaltare, en sund konkurrens mellan fonderna,
underlattad utvardering samt att fonderna skulle
kunna forvaltas mer aktivt i den svenska marknaden
utan att fa stor marknadspéaverkan.

Det var manga som ogillade I6sningen med flera
fonder och fa som sag till fordelarna. Debatten kring
att sla ihop fonderna pagick redan nér finanskrisen
sankte AP-fondernas resultat sd mycket att fondkapi-
talet sedan starten 2007 hade haft en lagre avkast-
ning dn inkomstindex. Det innebar att AP-fonderna
inte hade bidragit till pensionssystemets ldngsiktiga
finansiering. Da borjade en period med olika initiativ
till att omprova reformen. Forst kom en ESO*-rapport
2009 som forordade en sammanslagning av fond-
erna for att spara kostnader. Vi kunde dock visa att
intaktsvinsterna med diversifiering pa flera fonder
vida 6vertraffade kostnadsbesparingarna.

Men fragan var inte déd. Bara nagra ar senare till-
sattes en ny utredning som riktade in sig pa behovet
av att andra placeringsreglerna men ocksé att for-
andra styrningen av AP-fonderna och antalet fonder.
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Riksdagen var dverens om att det fanns behov av
att se Over placeringsreglerna men inte att géra om
strukturen.

Overraskande nog fick utredningen liv igen efter
nagot ar. Den tjanade som underlag for en Gverens-
kommelse om "vissa justeringar i pensionsuppgo-
relsen” som Pensionsgruppen annonserade 2014.

| samma 6gonblick som forslaget presenterades
insag jag att vart forvaltningsuppdrag gick fran att
vara langsiktigt till att det skulle avvecklas inom ett
par ar. Det skulle bli en stor utmaning att leda fon-
den under sddana foérhéllanden. Det var sa genom-
gripande forandringar av AP-fondernas styrning,
forvaltning och antal att det handlade om en helt
annan verksamhet.

Forslaget var komplext men nar arbetsmarkna-
dens parter fick djupare insikt var deras be-
domning att det inte fanns nagot trasigt som
behovde lagas. Darmed fanns inget behov av storre
forandringar. Av samma skal var manga intressenter
negativa till forslaget nar det gick ut pa remiss och
den togs aldrig vidare till riksdagen.

Under den har perioden av olika reformforslag
starktes dessutom pensionssystemet successivt.
Det var framfor allt AP-fondernas resultat som ut-
vecklades positivt samtidigt som forvaltningskost-
naderna, som andel av kapitalet, sjonk. Vi blev ocksa
battre pa att forklara vara resultat och kostnader.

Pa AP3 inférde vi 2012 ett utvarderingsbench-
mark, den langsiktiga statiska portféljen (LSP).

Fondstyrning Forvaltningsberattelse

Om inte AP3 lyckas avkasta hogre an denna
passiva portfoljstrategi bor var strategi omprévas,
eftersom var forvaltning ar betydligt mer resurs-
kravande och dyrare. AP3 har sedan detta bench-
mark infordes avkastat drygt 60 procentenheter
mer an LSP vilket kan jamforas med vara kostnader
som andel av kapitalet ackumulerat under denna
period uppgar till 0,6 procent. Omraknat till kronor
handlar det om 6ver 110 miljarder kronor i vinst for
pensionssystemet. 2021 uppvisar AP3 den hogsta
Overavkastningen vi haft i historien mot LSP, 5,6
procentenheter. Vi kan pa goda grunder férsvara en
avancerad och aktiv forvaltningsstrategi.

Den sunda konkurrensen och mdéjligheten att
gora relevanta jamforelser mellan fondernas
resultat och kostnader har haft betydelse for att
bygga robust och kostnadseffektiv forvaltning av
buffertkapitalet. Samtidigt har integriteten uppratt-
hallits, dvs att forsvara uppdraget och endast se

till nyttan for pensionssystemet. Politiker har inte
alltid respekterat att man avsagt sig ratten att ge
AP-fonderna direktiv eller forbudet att ta ekonomisk-
eller regionalpolitiska hansyn i forvaltningen. Fyra
styrelser har utgjort ett starkt skydd i sig.

Pensionsuppgorelsen som vilar pa en bred politisk
grund och en genomtéankt lagstiftning har inneburit
att langsiktighet och stabilitet i pensionssystemet
har uppnatts. | alla fall nar det galler forvaltningen

av buffertkapitalet. Forandringsforslag som vilat

pé bréacklig grund har fallit medan de férandringar
som faktiskt har genomférts har skapat béttre
forutsattningar for fonderna att bidra till nyttan i

T
3

Nyckeltal och GRI

VD-ord

Vikan pa goda

grunder forsvara en
avancerad och aktiv
forvaltningsstrategi.
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.—
2010

AP-fondernas roll allt
viktigare i pensions-
systemet

.—
2011
Det tar tid att bygga
l&ngsiktigt héllbara
system

.—

2012
2012 ett styrkearien
osaker varld

o—
2013
2013 resulterade
i ansenlig tillvaxt

.—

2014

Maélet uppnatt — men
med utmaningar
framdver

.—

2015

Var avkastning bygger
starkare pensions-
system

.—
2016
Ettbraar — men
framtiden &ar osaker

.—

2017

Hog avkastning i
"bedragligt” lugn
marknad

o—

2018

Ett tufft ar darisk-
spridning bar frukt

.—

2019
Decenniets basta
resultat for AP3

.—

2020

Hog avkastning starker
pensionssystemet i
svara tider

AP3 arsredovisning 2021

Hallbarhet Fondstyrning

pensionssystemet. De senare har rort modernisering
av placeringsreglerna och anpassning till de krav pa
hallbarhet som successivt dkat. AP-fonderna utgor
idag drygt 16 procent av de totala pensionstillgangar-
na, nar fonderna grundades utgjorde vi 10 procent.

Fondkapitalet har férmerats fran 579 miljarder
kronor till idag 2 004 miljarder kronor * genom
framgangsrik forvaltning. Samtidigt har AP1-AP4
tillfort 290,6 miljarder kronor till pensionssystemet.
Det innebar att AP-fonderna idag har bidragit till

en betydande forstarkning av finansieringen av
pensionssystemet och minskat risken for automatisk
balansering bade pa kort och langre sikt. Idag kan vi
konstatera att Pensionsuppgorelsen varit en lyckad
reform &ven om det fanns manga anledningar till
ifrdgasattande under de forsta tio aren. En langsiktig
reform kréver tdlamod och en lang utvarderings-
period.

Under de 20 ar som AP3 verkat i pensions-
systemet har det hant mycket i var omvirld men
ocksa mycket pa AP3. Precis som AP-fondslagen
var genomtankt fran borjan finns det nagra grund-
drag i AP3s verksamhet som sattes tidigt och som
fortfarande haller. Det viktigaste var att vi skulle
kunna arbeta som en professionell forvaltnings-
organisation i varldsklass och att vi skulle uppfattas
sad av omvarlden. Jag vagar pasta att var forvaltning
och vart resultat ar i varldsklass idag. Vi valde en
riskniva som vi bedémde var val anpassad och dven
om den omprovas lIépande har den varit langsiktigt
hallbar. Vi tar ett dgaransvar som vi uttalade tidigt.
"Vivill leva upp till rollen som tydlig, konstruktiv och
palast samtalspartner”, sade fondens férsta VD
Thomas Nicolin redan i ett av de forsta VD-orden.
Var kultur har praglats av stort ansvarstagande for
det viktiga samhéllsuppdrag vi har men ocksa med
respekt for den marknad vi verkar i.

Vi stakade ocksa tidigt ut en strategi for alterna-
tiva investeringar som handlade om att ta vara
pa vart unika langsiktiga uppdrag. Den innebar
dels att vi tidigt borjade bygga en portfolj med risk-
kapitalfonder for att nd de bésta forvaltarna och fa
ett stabilt kassaflode, dels att vi inte hade brattom
att sysselsétta kapitalet i fastighetsmarknaden

for att kunna ta vara mojligheten att gora stora
investeringar i svara lagen. Nér likviditeten ar som
samst ar onoterade tillgdngar ofta prisvarda. Vi var
avvaktande dnda fram till 2008 da vi fick mojlighet
att gora tva betydande fastighetsinvesteringar, AP-
fastigheters kop av gamla Vasakronan som staten
da sélde samt kopet av de fastigheter som lade
grunden till Hemso nar Kungsleden behovde sélja.
Idag &r Vasakronan, som dgs av de fyra fonderna
gemensamt, Sveriges storsta och Europas mest
hallbara fastighetsbolag och Hemso ar Sveriges
storsta fastighetsbolag inom vard, skola, dldreom-
sorg och rattsvasende. Bada bolagen har pa ett
betydelsefullt satt bidragit till att vara saval goda
forebilder for ansvarfull fastighetsforvaltning som
hog avkastning till pensionssystemet. Under den
senaste 10-arsperioden har dessa tvé bolag avkas-
tat over 20 procent i genomsnitt per ar.

*AP1 — AP4 samt AP6

Forvaltningsberattelse Nyckeltal och GRI

AP3 har ocksa valt att utveckla forvaltnings
strategin inom alternativa investeringar pa ett satt
som gor att vi kan ha en forhallandevis liten for-
valtningsorganisation internt. Vi bygger djup och
operativ kompetens inom vara forvaltningsomraden
i bolagsform. AP3 &r idag stor dgare av fem fastig-
hetsbolag inom olika sektorer, tva riskkapitalbolag
inom infrastruktur och tva skogsbolag. Harigenom
kan vi styra investeringsforslag till organisationer
som &r mer specialiserade pa att forvalta tillgangar-
na. Var roll ar att utveckla investeringsomraden och
utova professionellt dgande. P& detta séatt sakrar vi
bade bred och djup kompetens, battre riskhantering
och lagre forvaltningskostnader genom att inte bli
hanvisade till dyrare fondstrukturer.

Inom férvaltningen av vara noterade tillgangar har
vi provat olika strategier i olika skeden i fondens
historia. Inledningsvis hade vi en forhallandevis
aktiv intern forvaltning av svenska aktier och en
relativt stor extern forvaltning av utldndska aktier.
Vi fick svart att uppratthélla ratt kompetens nar
ersattningsvillkoren férandrades och kostnaderna
for externforvaltningen ifrdgasattes. Det var heller
inte |att att forsvara strategin nar forvaltningsresul-
tatet inte levde upp till férvantningarna. Redan fore
krisen 2008 hade vi inlett en Gversyn av strategin. Vi
genomforde en sé kallad alpha-beta separering dar
det stora kapitalet férvaltades passivt och medan
den aktiva forvaltningen fick riskmandat samtidigt
som portfdljen delades in i riskklasser. Den strate-
gin gjorde att vi utvecklade ett starkt resultat- och
riskfokus men den hade ocksé sina brister. Efter tio
ar, nar var nya ClO Pablo Bernengo tilltradde sin roll,
fick han i uppdrag gora en ny Gversyn. Den resulte-
rade i en fortydligad och forenklad strategi med en
aktiv forvaltning av aktier och rantor och risk- och
resultatansvar kopplat till tillgdngsklasser. Vi tog
ocksad hem en storre andel av kapitalet for aktiv for-
valtning internt. Darigenom far vi battre riskstyrning
och lagre kostnader. Det stéller dock krav pa att vi
kan attrahera och behalla hog kompetens vilket kan
vara en sarskild utmaning i starka marknader.

AP3 hade inledningsvis som ambition att vara

en innovativ organisation och préva manga
strategier. Vi doppade tan for att se om det gick att
forbattra resultatet utan att ndmnvart hoja risken till
en rimlig kostnad. Nagra idéer foll redan pa ritbordet,
andra gick vi in i men beslutade sedan att avveckla
for de inte "lyfte” tillrackligt och nagra har blivit sa
framgangsrika att vi valt att véxla upp. Innovation ar
vasentlig for att skapa en framatstravande verksam-
het samtidigt som det har sina utmaningar i form

av komplexitet. | och med ett vaxande kapital, mer
reglering av finansiella marknader, krav pa héllbar-
het och god kontroll har var strategi gatt mot mer
forenkling. Var kunskap idag kring vad som passar

i portfoljen har byggts upp under Iang tid och nar
det verkligen blir kris vet vi mycket mer om vad som
haller emot och vad som ska skyddas. Det gor att vi
sdger nej till manga affarsforslag samtidigt som vi
alltid vill lyssna pa idéer. Vi forsoker pa basta satt att
vara Oppna om var strategi och vad vi har intresse
utav. Vi varnar ocksa att ha kapacitet att plocka upp
intressanta afférer i svara marknadslagen.
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| var strategi att forenkla och forbattra haller vi

nu pa att se 6ver var IT-infrastruktur och under
2022 kommer vi att inleda en upphandling av nytt
affarssystem. Var malsattning &r att minska antalet
system som vi arbetar med och ocksa modernisera
infrastrukturen. Det ar en stor utmaning att byta
affarssystem for en liten organisation sett utifran
antalet anstallda, senast vi gjorde det var 2006. Idag
ar kraven dessutom mycket storre. Vi raknar med
att detta arbete kommer att krava stort fokus och
mycket resurser under flera ar. Det tar tid och kraft
samtidigt som vi ser fram emot att fa en effektivare
och sakrare IT-miljo framdver. Vi kommer att gora
upphandlingen i samarbete med AP4 och péa sa sétt
forstarker vi bade kompetens och forhandlings-
position.

AP-fonderna sag ocksa tidigt fordelarna av att
samarbeta. Ett sddant omrade var héllbarhet och att
vi tillsammans bade kunde starka var rost och effek-
tivisera vart arbete genom att bilda AP-fondernas
etikrad for fjorton ar sedan. Vi ar stolta dver det
resultat som Etikradet uppnétt samtidigt som vi fyra
AP-fonder har beslutat att se over hur Etikradet ska
arbeta framover. Det gor vi mot bakgrund av att hall-
barhet i allt storre utstrackning integreras i forvalt-
ningen och har fatt stort fokus i AP-fondernas strate-
gier och processer. Det géller i hogsta grad AP3.

Vi fortsatter att utveckla var hallbarhetsstrategi.
Pa styrelsens konstituerande méte i juni antogs en
ny hallbarhetspolicy som kommer att vara styrande
for fondens fortsatta integrering av hallbarhet i for-
valtningsstrategin. AP3 ska som ansvarsfull agare
och investerare bidra till att motverka klimatforand-
ringarna samt begrénsa dess effekter i Gverens-
stammelse med Parisavtalet bl a genom att AP3s
portfolj ska ge nettonollutslapp senast ar 2050. AP3
ska vidare fokusera pa de omraden som fonden
anser vara materiella och dar fonden har storst
mojligheter att gora skillnad for bade pensionssys-
temet och samhallsnyttan. Genom aktiv agarstyr-
ning verkar AP3 for att bolagen vi investerar i ska
hantera risker, ta vara pa mojligheter och vara goda
langsiktiga samhallsaktorer. Vi vill i forsta hand bidra
till att driva forandring och omstalining dér det finns
behov. | de fall dar bolagen inte kan eller vill verka i

Fondstyrning Forvaltningsberattelse

den riktningen s& kan fonden vélja att avsta fran att
investera och i de fall det ror befintliga innehav kan
fonden besluta att sélja innehavet.

2021 granskades ocksa AP-fondernas hallbarhets-
arbete, dels genom regeringens arliga utvardering,
dels genom Riksrevisionens sarskilda granskning.
Granskningarna ger 6ver lag en positiv bild av vart
héllbarhetsarbete. De rekommendationer som Riks-
revisionen ldmnat avseende tydligare malsattningar
och utvecklad rapportering har AP3 redan borjat
beakta i denna arsredovisning.

Under de dryga 20 ar som AP3 har bedrivit verk-
sambhet har organisationen utvecklats i takt med
vaxande kapital, forandrad strategi och 6kade
krav fran omvarlden. Var ambition har varit att

ta vara pa den fordel vi har av att ha en effektiv
beslutsorganisation. Vi har darfor fokuserat mer
pa att starka och utveckla kompetensen an att dka
antalet anstéllda. Vid utgdngen av fondens forsta
ar uppgick fondkapitalet till 133 miljarder kronor
och nu vid arsskiftet uppgick det till 502,3 miljarder
kronor. Uppdraget forvaltades inledningsvis av 29
medarbetare och idag &r vi 61. Det innebar att det
forvaltade kapitalet per anstalld i det narmaste har
fordubblats samtidigt som vi idag bedriver en betyd-
ligt mer avancerad forvaltning med avsevart hogre
krav pa hallbarhet och kontroll.

AP3 har gjort en betydande produktivitetsvinst
under vara drygt 20 ar i pensionssystemets tjanst.
Det stéller forstas hoga krav pa kompetens i alla
positioner pa fonden. Min bedomning ar att den
samlade arbetsstyrkan AP3 har idag &r den mest
kompetenta vi ndgonsin haft. Vi har en kultur dar alla
kénner dmsesidigt fortroende for varandra samt ett
ansvarsfullt och starkt engagemang i vart viktiga
samhallsuppdrag. Jag vill framféra mitt stora tack
till AP3s medarbetare som gor ett fantastiskt jobb

i bdde framgéng och motgdng och for styrelsens
stod i var gemensamma strévan att skapa ett starkt
och héllbart bidrag till pensionssystemet.

Kerstin Hessius
Verkstallande direktor

Nyckeltal och GRI

VD-ord

Min bedé6mning &r
att den samlade
arbetsstyrkan AP3
haridag &r den mest
kompetenta vi
ndgonsin haft.

111

procent
Genomshnittlig avkastning
de senaste tio aren
efter kostnader

502,3

mdkr
Fondkapital vid
arets slut

AP3 arsredovisning 2021
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Investeringar

AP3 investerar over 500 miljarder SEK
globalt — men inte overallt

Ur ett riskperspektiv ar det viktigt for AP3 att inte lagga alla 4gg i samma korg. Samtidigt har AP3 valt att inte sprida
sina investeringar for mycket. Resultatet ar att en betydande andel av kapitalet ar investerat i Sverige dar manga
framgangsrika bolag finns. Svenska bolag ligger ofta langt framme inom det for AP3 mycket viktiga hallbarhetsomradet.
Aven Nordamerika med stora globalt inriktade kapitalmarknader utgér en viktig region for AP3s investeringar.
Investeringar gors i noterade aktier, rantebarande och alternativa investeringar. For AP3 utgors alternativa investeringar
av riskkapitalfonder, fastigheter, infrastruktur, skog och forsakringsrisker.

NORDAMERIKA SVERIGE EUROPA TILLVAXTMARKNADER STILLAHAVSREGIONEN
42,1 37,5 119 45 ]
procent procent procent procent procent

AP3 arsredovisning 2021
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Investeringar

AP3s portfolj avkastade 20,8 procent

AP3s portfolj avkastade 20,8 procent 2021. Investeringar i noterade aktier utgjorde den viktigaste
bidragsgivaren till fondens totala avkastning, tatt foljt av alternativa investeringar. Avkastningen blev
dven positiv pa fondens rantebarande investeringar. Den svenska kronan forsvagades vilket medférde
att valutaexponeringen gav ett positivt bidrag till portfoljens vardeutveckling.

Avkastning och bidrag till totalportféljens avkastning per tillgangsslag

(Valutasékrade avkastningar, valutaeffekter samlade i kategori valuta. For valuta och 6vriga
strategier visas endast bidrag till portfoljens totala vardeutveckling.)

Bidrag i procentenheter

7,6
0,1 2,0
0,1
Aktier Réntebarande Alternativa Ovriga strategier Valuta Avkastning
investeringar investeringar (fore kostnader)

Avkastning i procent

AP3s portfélj bestar av tre typer av investeringar; Noterade aktier, Rantebarande och Alternativa
investeringar. Dessa bestar i sin tur av tillgdngsklasserna enligt grafiken nedan till héger:

Exponering, kapitalforvaltningen Exponering, tillgangsslag
Alterr:at?va Noterade aktier Riskkapitalfonder Forsakringsrisker
investeringar 449% 599 o
) % 0,7%
28,8% e R
Fastigheter Aktier
16'0 % Sverige
12,3%
Infrastruktur
39% ‘
Skog - Aktier
2,3% vérlden
'Ranteba‘rande / 32,6%
investeringar Realrinte-
27,4 % obligationer
5,6 % \
d Statsobligationer
Krediter
16,1%
55% !

AP3 arsredovisning 2021
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Inkomstpensionssystemet

Fondstyrning Forvaltningsberattelse

Nyckeltal och GRI

Uppdraget — att bidra till stabilitet

verige har valt att ha ett allmant
pensionssystem som omfattar alla
arbetstagare som betalar skatt.
Pensionssystemet finansieras av pen-
sionsavgifter som betalas av arbetsgivare och
arbetstagare. Det allmanna pensionssystemet
bestar av inkomstpensionssystemet, dar AP3
aterfinns, och av premiepensionssystemet.

Tillgdngarna i det allménna pensionssystemet
utgor totalt over 75 procent av Sveriges samlade
pensionstillgdngar dit ven tjdnstepension och
privat pensionssparande raknas. Det ger en bild av
hur central den statliga pensionen ar. Forsta, Andra,
Tredje och Fjarde AP-fonden har rollen som buffert-
fonder i inkomstpensionssystemet. Varje ar uppstar
en skillnad mellan inbetalda pensionsavgifter och
utbetalda pensioner som hanteras via buffert-
fonderna. Buffertfonderna har ocksa uppgiften att
forvalta kapitalet for att bidra till inkomstpensions-
systemets finansiella stabilitet Gver tid.

Finansiering av pensionerna

| forsta hand finansieras inkomstpensions-
systemet av pensionsavgifter. 16 procent av den
pensionsgrundande inkomsten registreras av
Pensionsmyndigheten som en pensionsratt pa varje
arbetstagares personliga "konto” i inkomstpensions-
systemet. Varje arbetstagare "sparar” pa sa satt till
sin egen pension. Det totala vardet av alla konton
utgor inkomstpensionssystemets pensionsskuld.
Sveriges demografi gor att pensionsavgifterna
sedan 2009 inte racker for att tdcka de arliga pen-
sionsutbetalningarna. Det ar ett av huvudskalen

till dagens system med buffertfonder. Kapitalet
anvands nu till att finansiera det arliga underskottet
som forvéntas besta till ca &r 2040. Pensionsut-
betalningarna 2021 var 332 miljarder kronor, varav
30 miljarder kronor kom fran buffertfonderna.

Inkomstpensionssystemets

finansiella stallning

Idag ar den finansiella stallningen i inkomst-
pensionssystemet god. Tillgdngarna overstiger
pensionsskulden s& att balanstalet ar 1,12 (pre-
liminart for 2021). Det forklaras till stor del av
AP-fondernas hoga avkastning de senaste aren.
Deras andel av tillgdngarna har okat till 18 procent,
att jamfora med 10 procent nar systemet infordes
2001. Ovriga tillgdngar utgérs av vardet av framtida
pensionsavgifter och benamns avgiftstillgdngen.

Pensionssparandets vardeutveckling
Forutsatt att inkomstpensionssystemet inte befin-
ner sig i balansering stiger vardet av pensionsratter

AP3 arsredovisning 2021

| inkomstpensionssystemet

och pensioner i takt med inkomstindex med avsikt
att visa féljsamhet med den allméanna loneutveck-
lingen. Nar de samlade tillgangarna ar mindre &n
dtagandet och balanstalet darmed understiger 1,0
gar systemet in i balansering for att aterstalla den
finansiella stallningen. Under den perioden skrivs
vardet istéllet upp med forandringen i balansindex.
Vardeutvecklingen blir dé lagre &n den for inkomst-
index till dess att balanstalet aterigen uppnar 1,0.

AP6 och AP7 har andraroller

AP6 ingar i buffertkapitalet men har inte i uppgift
att hantera de arliga obalanserna. AP7 utgor det
statliga alternativet i premiepensionssystemet

och forvaltar pensionsmedel at bdde dem som
aktivt valt fonden och de som inte gor nagot val
alls. Premiepensionssystemet utgor en del av det
allméanna pensionssystemet dar arbetstagaren sjalv
véljer hur kapitalet ska placeras. 2,5 procent av den
pensionsgrundande inkomsten satts av till detta.
Tillvéxten pa det pensionssparandet bestdms av de
placeringsval arbetstagaren har gjort dver tiden.

Inkomstpensionssystemets balansrakning

M Avgiftstillgang [ Buffertfonder Pensionsskuld

332

mdkr

Utbetalda
inkomstpensioner

(inkl.admin.kostn.)

302

mdkr

Inbetalda
pensionsavgifter

30

mdkr

Fran buffertfonderna
(AP1-AP4)
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Inkomstpensionssystemet

Inkomstpensionen skrivs upp
med 4,1% ar 2022

Eftersom inkomstpensionssystemets tillgdngar Gverstiger pensionsatagandet stiger vardet

av pensionsbehallningen med inkomstindex aven 2022. AP-fondernas utveckling har starkt
inkomstpensionssystemet finansiellt. Buffertkapitalet tas i ansprak nar det ar underskott mellan
inbetalda pensionsavgifter och utbetalda pensioner. Sedan 2009 rader det underskott, nagot
som forvantas besta till omkring ar 2040.

Buffertfonderna balanserar AP-fonderna finansierar underskotten i inkomstpensionssystemet.
mellan generationer Netto har AP-fonderna levererat 206 miljarder kronor
Dagens statliga svenska pensionsmodell arbeta- mdkr

des fram under 90-talet fér att méta kommande
demografiska utmaningar. Aren 2001-2008 upp-
stod dverskott i inkomstpensionssystemet mellan
inbetalda pensionsavgifter och utbetalda pensioner.
Under den perioden tillfordes kapital till buffert-
fonderna. Sedan 2009 har 6kande pensionsavgang-
ar istallet medfort underskott och buffertkapitalet
har borjat tas i ansprék. Samtidigt har den hoga
avkastningen under tiden starkt inkomstpensions-
systemet som helhet. Underskotten forvantas besta
i tva artionden till.

Stark finansiell stéllning en forutsattning for
att pensionerna ska féljainkomstutvecklingen
Inkomstpensionssystemet &r ett sjalvfinansierande
fordelningssystem och inte en del av statsbudgeten.
For att faststélla systemets finansiella stallning
jamfors varje ar tillgdngarna med skulderna och om
kvoten mellan dessa (balanstalet) understiger 1,0
gar systemet in i balansering for att aterstélla den
finansiella stéllningen. Det intréffade forsta gangen
efter 2008 och en rebalanseringsperiod inleddes
darfoér 2010 och péagick fram till och med 2018.
AP-fondernas hoga avkastning under de senaste
tio &ren har bidragit till att starka pensionssystemet
finansiellt och balanstalet uppgick 2020 till 1,0824.

Den allménna I6neutvecklingen bestammer Pensioner och pensionsritter indexeras med inkomstindex
pensionsutvecklingen 6ver tiden och balansindex 2001-2022

Sedan 2007 har inkomstindex okat med 2,9 procent
i genomsnitt per ar. Eftersom tillgdngarna nu dver-
stiger pensionsatagandet och systemet inte befin-
ner sig i rebalansering dkar pensionsbehélliningarna
i linje med inkomstindex. Nar man gar i pension
erhaller man ett forskott pa det sparade kapitalet
genom att man erhaller en pension som ar hogre
an vad kapitalet motsvarar. Det betalas tillbaka ge-
nom att utbetalda pensioner 6kar med 1,6 procent
mindre &n okningen for inkomstindex. FOr 2022 OKar 120, ..ot e

inkomstindex med 4,1 procent. 00 T e
100 7=y 0y )

PI PP LEL RO N D200 D D g
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== Inkomstindex Balansindex
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AP3s utveckling

AP3s utveckling under 20 ar

Inkomstpensionssystemet ar inne i en langre period av utfloden fran buffertfonderna
for att finansiera underskottet mellan pensionsavgifter och pensionsutbetalningar.
Trots det har AP3s totala fondkapital fortsatt att oka tack vare den hoga avkastningen.

Ackumulerad procentuell utveckling av portfolj och jamforelsetal 2001-2021 AP3s utveckling sedan 2001
% Efter tva artionden som buffertfond har AP3s
400 avkastning dvertraffat en hogt stalld malsattning.
........................................................................................................................................ Avkastningsmalet var 4 procent realt fram till och
med 2019 och sénktes fran och med 2020 till 3,5
procent realt (se Arsredovisning 2019, sid. 16).
Fondens genomsnittliga arliga vardetillvaxt sedan
startaret uppgar till 7,0 procent vilket motsvarar 5,5
procent efter inflation. Avkastningen har med god
marginal darmed ocksa Gverstigit utvecklingen for
inkomstindex som under samma period uppgick till
2,9 procent. Darmed har inkomstpensionssystemet
starkts markant som ett direkt resultat av forvalt-
ningen av det fonderade kapitalet. Sedan 2001
.. har inflationsutvecklingen varit 1ag och uppgar i
~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~ genomsnitt till 1,4 procent per ar vilket understiger
Riksbankens mal pa 2 procent.

N

N LB 10N 100 1 I i i I N N IND N

Avkastning efter kostnader 2001-2021 Uppdrag att balansera avkastning
% ochrisk — generationsneutralitet
| uppdraget ingér ett krav pa generationsneutralitet.

20 ......................................................................................................................... Risktagandet ér darfor en balansgéng me”an att

A5 investera i riskfyllda tillgngar for att generera en

10 hog avkastning over tid och att begrénsa betydan-

"""""""""""""""""""""" de vérdetapp pé kortare sikt. Samtidigt méaste en

s f 1 1 e beredskap finnas for att tala den variation i avkast-

0 . . HEHER .} ning frér) értill ar som.kanlyppstéo. | sambaqd med
finanskrisen ar 2008 foll vardet pa fondens investe-

N S O ringar markant. Sedan dess har avkastningen varit

10 hog och relativt stabil. 2021 utgér nu det tionde aret

................................................................................................................................. i f5ljd for AP3 med positiv portféljavkastning.
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-20

q/QQ\ q/@q’ (190'5 (‘90“‘ ‘196” (LQQ((’ (196\ {196" q/@‘” q,Q\Q (19\\ (19\‘1' (19\‘5 rﬁ\h (\9\‘9 @\b {19\’\ r&\‘b (19@ (\9«19 q,@:\

AP3s genomsnittliga vardetillvaxt sedan start ar 5,5 procent
realt, dvs efter avdrag for inflationen. AP3s langsiktiga
avkastningsmal ar 3,5 procent realt fr o m 2020

(tidigare 4 procent realt).
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AP3s utveckling

Rekordstort fondkapital

Den positiva avkastningen 2021 innebar att fond-
kapitalet har natt en ny hdgsta niva och uppgar till
502,3 miljarder kronor. AP3 utgor tillsammans med
AP1, AP2 och AP4 sammantaget 16 procent av till-
gangarna i inkomstpensionssystemet. Fondkapitalet
kan minska aven om avkastningen ar positiv vilket
intraffade 2018. Det berodde pa att avkastningen
inte var tillrackligt hog for att tacka utbetalningen

till pensionssystemet.

Fondkapitalets utveckling 2001-2021
mdkr

AP3s kapital finansierar underskott

AP3s nettobetalningar till inkomstpensionssystemet har okat 2001-2021
i inkomstpensionssystemet

mdkr %
Under 2021 betalade AP3 ut 7,5 miljarder till
inkomstpensionssystemet. Sedan 2009 har AP3 SO O OO OO U U OO OO OU OO U OO O T OO OO OO OO OO OO S OO OU ST OO OTSOUSOTRUOOTSRRRPSOTOOY 4
betalat ut 72,7 miljarder kronor for att tédcka under-
skottet i pensionssystemet, Under de kommande 2, S U URY 2
tio &ren forvantas underskotten motsvara néstan
tva procent av buffertkapitalet per ar. Det &r i niva 0
med den andel som utbetalades under 10-talet. De
fortsatta underskotten och den lagre forvantade e NN
avkastningen framover medfor att buffertkapitalet
kan forvantas St]ga i |éngsammare takt under den A e R
kommande tioarsperioden jamfort med det senaste
artiondet. e
B e
q/@\ {‘96" {‘96” @Qb‘ q/@" r190‘° (196\ {‘9@’ q90°’ (19\9 q§\\ %Q\"' (9\'5 (190‘ q§\(° S

I Nettofléden mot pensionssystemet % av kapitalet
p y p

Sedan 2009 har AP3 betalat ut 72,7 miljarder kronor for att tacka
underskottet i pensionssystemet. Under de kommande tio aren
forvantas betalningsunderskotten i pensionssystemen motsvara
1,5 — 2 procent av buffertkapitalet per ar.

AP3 arsredovisning 2021
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AP3s hallbarhetsarbete

AP3s hallbarhetsarbete — basen for
langsiktigt vardeskapande

AP3 har starka motiv att arbeta for en hallbar utveckling eftersom det ar en
forutsattning for att kunna uppna en hog langsiktig finansiell avkastning.
AP3s hallbarhetsarbete bedrivs inom ramen for uppdraget vilket innebar
att det ska vara vardeskapande bade for fondens investeringar och for
samhallsutvecklingen i stort. AP3 fokuserar pa insatser dar fondens arbete
som investerare har storst mojligheter att gora skillnad.

Pa foljande sidor sammanfattas AP3s roll och arbete med
klimatomstallningen och dvriga hallbarhetsfragor.

.1819  .2025

AP3s hallbarhets- AP3s hallbarhets- Paverkansarbete som
policy sétter tydliga process ger stod i svara ansvarsfull dgare i
prioriteringar avvagningar Sverige och globalt

.26-27  .28-29

AP3s FNs globala ramverk med
klimatpaverkan ursprung i Stockholms-
konferensen 1972
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AP3S HALLBARHETSPOLICY:

Fondstyrning Forvaltningsberattelse Nyckeltal och GRI

AP3s hallbarhetspolicy

Mer malinriktat hallbarhetsarbete

P3s hallbarhetsarbete ska vara
vardeskapande for inkomstpensions-
systemet och bidra till en hallbar
utveckling inom ramen for uppdraget.

AP3s styrelse fastslog en ny hallbarhetspolicy under
2021. Policyn utgar fran uppdraget for det svenska
inkomstpensionssystemet och syftar till att beskriva
hur fonden ska forvalta fondmedlen pa ett fore-
domligt satt genom ansvarsfulla investeringar och
ansvarsfullt &gande. Fonden ska fasta sarskild vikt
vid hur en hallbar utveckling kan framjas utan att det
gors avkall pa avkastningen.

Policyn ska genom de stéllningstaganden som
styrelsen beslutar vara styrande for forvaltnings-
organisationens hallbarhetsarbete samt vara en
guide for externa intressenter och i bada fallen ge
en tydlighet i vad AP3s héllbarhetsarbete syftar till.

AP3s hallbarhetsarbete ska:

e Utga fran AP3s grundforutsattningar och
AP-fondernas gemensamma vardegrund

e Bidra till en hallbar samhallsutveckling inom
ramen for uppdraget att skapa varde for
inkomstpensionssystemet

® Analysera hallbarhetsrelaterade risker och
mojligheter

® Implementeras i linje med UNPRIs principer for
ansvarsfulla investeringar. Lds mer pa unpri.org.

Uppdraget formar hallbarhetsarbetet
AP1, AP2, AP3 och AP4 har fatt samma
uppdrag fran riksdagen — att skapa hog
avkastning till 1ag risk for inkomstpensions-
systemet som helhet.

Buffertfonderna ska forvalta fondmedlen
pa ett foredomligt satt genom ansvarsfulla
investeringar och ett ansvarsfullt dgande.
Forvaltningen ska fasta sarskild vikt vid hur
en héllbar utveckling kan framjas utan att
gora avkall pa malet om hog avkastning. AP-
fonderna ska inte ha naringspolitiska mal.

AP-fondernas gemensamma vardegrund
utgor del av hallbarhetspolicyn. Som svensk
myndighet vagleds AP3 av de internationella
konventioner och riktlinjer som Sveriges riks-
dag har ratificerat respektive stodjer. Exempel
pa dessa ar FNs Klimatkonvention UNFCCC
med Paris-avtalet, Konventionen om biologisk
mangfald och Agenda 2030.

Driva forandring genom dgarengagemang i syfte

att bolagen ska bedriva ett vardeskapande om-

stallnings- och hallbarhetsarbete

® Fokusera pd omraden dar fonden bedoms kunna
gora storst skillnad

® Bedrivas med en insikt att hallbarhet &r ett brett

omrade som préglas av konstant utveckling och

férandring

Stallningstagande i viktiga hallbarhetsfragor
AP3s stallningstaganden adresserar vasentliga
fragor och omraden som AP3 ska fokusera pa. Stall-
ningstaganden péa fondniva faststélls av styrelsen
och ska vara av sadan karaktar att de ska vara vag-
ledande for AP3 pa en overgripande niva samt inrik-
tade pa att adressera miljofragor, sociala fragor och
dgarstyrningsfragor. De ska &ven bidra till att uppna
de globala héallbarhetsmalen under Agenda 2030.

Policyn fastslar bland annat att AP3s portfdlj
ska ge nettonollutslapp av vaxthusgaser senast ar
2050 i enlighet med klimatscenarier for 1,5°C global
uppvarmning.

En viktig del i hallbarhetsarbetet ar att kommuni-
cera fondens stallningstaganden, prioriteringar och
malsattningar, samt att redovisa vilka resultat som
uppnas och hur fonden arbetar med uppfoljning och
utvardering.

©,

Las mer om AP3s
hallbarhetspolicy
paap3.se

Styrning och implementering av AP3s hallbarhetsarbete

< I

® Styrelsen faststaller AP3s hallbarhetspolicy som en del av fondens
verksamhetsplan

® VD ansvarar for att policyn efterlevs och implementeras.

® AP3s Sustainability and Corporate Governance Committee (SCGC)
beslutar i viktiga hallbarhetsfragor

® Advisory Group Hallbarhet (AGH) samordnar och sakerstaller det
beredande analysarbetet

< ....... >

Hallbarhetsarbetet &r integrerat i fondens samtliga forvaltningenheter

dar avdelningarna for noterade aktier, rantebarande samt alternativa
investeringar har ansvar for att efterleva policyn och bidra till analysen av
hallbarhetsrelaterade risker och majligheter. Enheterna ar representerade i
SCGC och interna portféljfrvaltare ingar i AGH.

AP3 arsredovisning 2021
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Hallbarhetsprocessen

Hallbarhet Fondstyrning

Forvaltningsberattelse Nyckeltal och GRI

Tydlig process underlattar ett
komplext hallbarhetsarbete

rbetet med hallbarhetsfragor praglas
av att omradet &r brett och kom-
plext vilket kraver kunskap, analys,
tydlighet och talamod for att driva en
hallbar utveckling. AP3s hallbarhetsprocess
ar utformad i syfte ett astadkomma just det.

Som stor kapitaldgare har AP3 majligheter att
péverka utvecklingen i en hallbar riktning. For att
fa storsta mojliga genomslagskraft maste hall-
barhetsarbetet fokuseras dar AP3 kan gora storst
skillnad och skapa mest varde for inkomstpensions-
systemet. Som stod for de svara avvdgningar som
ibland maste goras har AP3 en tydlig process som
drar nytta av fondens samlade tillgang till resurser
inklusive externa samarbeten.

Arbetet ska vara resultatinriktat utifran tydliga
malséattningar och genom ett effektivt paverkans-
arbete.

Hallbarhetsprocessen bestér av tydliga steg som
stottar varandra och involverar hela férvaltnings-
organisationen.

Hallbarhetsramar med minimikrav

AP3s ambition ar att uppfylla sitt uppdrag som an-
svarsfull &gare genom aktiv &garstyrning. Det inne-
bar att fonden aven investerar i bolag och sektorer
med betydande hallbarhetsutmaningar. Det innebar
inte att AP3 kan eller vill vara investerad i alla bolag,
sarskilt galler det bolag vars verksamhet inte &r hall-
bar eller inte alls utvecklas i en hallbar riktning.
Fondens grund till att valja bort bolag ar flera.

AP3 investerar inte i bolag:

* som ej foljer de internationella konventioner och
overenskommelser som Sveriges riksdag har
ratificerat

e dar bedémningen ar att affarsmodellen har for
stora omstallningshinder

® som ej uppfyller minimikrav betréffande hallbar-
het. Det implementeras genom att innehaven ska
klara en miniminiva i AP3s screeningprocess for
att vara en investerbar del av AP3s investerings-
universum

Hallbarhetsprocessen

Resultat

Paverkansarbete

Fokusomraden

Hallbarhetsrisker och -majligheter

Utfallet av AP3s paverkansarbete
ska tydligt redovisas i syfte att
kunna utvarderas.

Paverkansarbetet bedrivs bade
direkt av AP3, tillsammans med
andra kapitaldgare och genom
AP-fondernas etikrad.

AP3 faststéller kvantitativa och
kvalitativa mal inom valda fokus-
omraden for styrning, uppfoljning
och rapportering.

AP3 arbetar fram fokusomraden
inom klimat, milj6-, sociala och
dgarstyrningsfragor och évriga
globala hallbarhetsmal.

AP3 kartlagger materiella
hallbarhetsrisker och majligheter
inom investeringsuniversum.

AP3 arsredovisning 2021

Minimikrav for hallbarhet

AP3s investeringsuniversum ska
uppfylla AP3s minimikrav.
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® som efter en tids paverkansarbete inte visar att
man ar pa vag mot en trovardig positiv forandring.
Som ett resultat av hallbarhetsprocessen ar det
idag ett antal bolag som inte ingar i AP3s investe-
ringsuniversum. Det galler bland annat bolag som
ar verksamma inom fossila branslen som kol och
oljesand. Tjugo bolag ar idag uteslutna med anled-
ning av krankningar av konventioner. De ar relaterat
till arbetsratt, inhumana vapen, cannabis for icke-
medicinskt bruk och biologisk mangfald.

Hallbarhetsrisker och -majligheter

AP3 fokuserar sitt hallbarhetsarbete dér risker och
mojligheter bedoms vara materiella och dar AP3 har
mojligheter att gora skillnad. Fonden kartlagger vilka
hallbarhetsrisker som har storst paverkan pa en
héllbar utveckling och vilka som bedoms ha storst
inverkan pa AP3s investeringar.

Fokusomraden

For att sakerstélla att hdllbarhetsarbetet riktar in sig
pa de omraden som bedéms ha storst paverkan pa
investeringarna arbetar AP3 med fokusomréden.
Utifran styrelsens stéllningstaganden arbetar AP3
idag med foljande fokusomraden:

* Miljo och klimat: AP3 ska motverka klimatforand-
ringarna samt begréansa dess effekter i dverens-
stdmmelse med Parisavtalet. AP3 ska beakta

hur fondens investeringar paverkar materiella
portfolj- och samhallsrisker kopplade till biologisk
mangfald och ekosystem.

Socialt ansvar: AP3 ska verka for att manskliga
rattigheter, sarskilt kopplade till bolagens verk-
samheter, respekteras, uppratthalls och stérks
dar det finns behov.

Agarstyrningsfragor: AP3 ska verka for att de
sju principerna i fondens Agarpolicy efterlevs.
Dessa principer tacker aktieagarnas rattigheter
och skyldigheter, bolagens kapitalstruktur och
styrelser, revision och intern kontroll, ersattning
till ledande befattningshavare, miljé och etik samt
informationsgivning.

For att driva forandring arbetar AP3 med att satta
mal och delmal inom fokusomréadena. Idag finns
mal fradmst inriktade mot att begrédnsa klimatpaver-
kan och AP3 har for avsikt att 2022 sétta tydliga mal
utifran "Science Based Targets” avseende fondens
klimatarbete. Fonden tog ocksa 2021 beslut att
faststélla sarskilda mal for biologisk méngfald i linje
med det som kommer att rekommenderas av TNFD.
® Mal klimat: AP3s portfolj ska ge nettonollutslapp
av vaxthusgaser senast ar 2050 i linje med ett
klimatscenario som medfér att 1,5 gradersmalet
kan nas. Lds vidare pa Fokus Klimat (sid 26-27) for
de klimatrelaterade delmalen.
® Mal miljé: AP3 har ambitionen att portfoljen ska
bidra till bevarande av och positiv utveckling for
biologisk mangfald senast ar 2030.

Fondstyrning Forvaltningsberattelse

® Mal socialt ansvar: Genom AP-fondernas etikrad
finns idag malséttningar for sékrare gruvdrift
relaterat till avfallsdammar, ett utdkat ansvars-
tagande for méanskliga rattigheter hos stora
techbolag genom utarbetandet av ett forvantans-
dokument. Se sid 22-23.

* Mal dgarstyrningsfragor: Att de sju principerna
i fondens Agarpolicy efterlevs. AP3 verkar ex-
empelvis for att bolagen ska ha en val avvagd
kapitalstruktur med anpassade emissions- och
aterkdpsbemyndiganden, att bolagens styrel-
ser ska ha en jamn konsfordelning, att bolagets
revisorer ar oberoende och att bolagsledningens
ersattningssystem bidrar till att skapa langsiktigt
aktiedgarvarde.

AP3 har genom sina sardrag som kapitalagare

och starka globala natverk maojlighet att bedriva

paverkansarbete pa en rad fronter. Paverkansarbetet

anpassas till fragestallningen, fondens &garstallning

och samarbetsmajligheter med andra kapitaldgare.

Se vidare om AP3s &dgarstyrning och samarbeten pa

sidorna 20-25.

Resultat

Utfallet av AP3s paverkansarbete ska redovisas
tydligt med syfte att vara resultatorienterat och

att kunna utvarderas. Som ett led i uppdraget att
agera foredome inom institutionell kapitalforvalt-
ning tar AP3 tillsammans med 6vriga AP-fonder
fram gemensamma riktlinjer for hur resultaten inom
héllbarhetsomradet ska redovisas. Se vidare Agar-
styrning pa sidan 20 och Fokus Klimat sidorna 26-27.

Nyckeltal och GRI

Hallbarhetsprocessen

AP3 arsredovisning 2021
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AP3s paverkansmedel

AP3s PAVERKANSMEDEL:

Fondstyrning Forvaltningsberattelse

Agarstyrningsarbetet &r AP3s
framsta medel for paverkan

tgangspunkten i AP3s dgar-
styrningsarbete ar att fonden &r en
ansvarsfull aktiv dgare som stéller
krav pa forandring dar sa kravs for
att uppna en sund bolagsstyrning. Att vara
en engagerad och ansvarsfull dgare innebar
att utdva var rost pa bolagsstammor, fora
dialoger med bolagen och att med andra
dgare och dvriga intressenter delta i olika
nationella och internationella initiativ och
sammanhang som framjar god bolags-
styrning och en hallbar utveckling.

AP3 bedriver héllbarhetsarbete pa flera satt och
agarstyrning utgor en central del. Valskotta bolag
hanterar oftast de stora utmaningarna inom klimat-
omradet och de sociala fragorna pa ett ansvarsfullt
satt. En framgéngsrik integrering av hallbarhet i ett
bolags affarsverksamhet medfor 6kad konkurrens-
kraft och Ionsamhet och fondens erfarenhet ar att
valskotta bolag ger en hogre riskjusterad avkastning
over tid. Aktiemarknaden varderar oftast dessa
bolag hogre som en foljd av deras béttre framtids-
utsikter jamfort med konkurrenter med lagre fokus
pa hallbarhet.

Storre agaransvar i bolag med stor dgarandel
AP3s paverkansarbete varierar beroende pa hur
agandet ser ut. | onoterade hel- eller majoritetsagda
bolag, exempelvis de onoterade fastighetsbolagen
Vasakronan, Hemso, Trophi, Regio och Trenum,
paverkar fonden direkt bolagens strategier genom
styrelserepresentation. Den noterade aktieportfoljen
innehaller omkring 1 600 bolag och &garandelarna
varierar, frdn sma dgarandelar i stora utlandska
bolag till betydande dgarandelar i mindre svenska
bolag. I utlandska bolag bedrivs oftast paverkans-
arbete genom samverkan i AP-fondernas etikrad
och tillsammans med andra stora kapitalagare. |
svenska bolag bedrivs en mer aktiv paverkan, dels
genom dialoger med bolagens styrelser, verkstallan-
de ledning och andra &gare, dels genom réstning pa
bolagsstammor och deltagande i valberedningar.

Paverkar i viktiga fragor

AP3 bedriver &garstyrning utifran dvertygelsen att
valskdtta bolag skapar aktiedgarvarde och bidrar till
en hallbar samhallsutveckling. Det kan ske genom
att paverka utformningen av bolagens ersattnings-
system, att balansera styrelsesammansattningen
med fler kvinnliga styrelseledaméter, att varna
bolagens kapitalstruktur, att verka for sunda arbets-
forhallanden och att motverka ekonomisk brotts-
lighet, korruption och penningtvatt. Klimatfragan

ar fortsatt den stora strategiska fragan for bolagen

AP3 arsredovisning 2021

men sociala fragor far allt storre uppmarksamhet,
exempelvis anstalldas arbetsvillkor och hur bolagen
beaktar manskliga rattigheter i sin verksamhet.

Ibland ar effekterna av engagemanget direkt
observerbart, exempelvis da bolagen beaktar
fondens synpunkter och andrar forslag till bolags-
stdmmorna, men ofta &r &garstyrning en process
som kréaver tdlamod.

Successivt 6kad aktivitet inom dgarstyrning
APS3 har successivt intensifierat dgarstyrnings-
arbetet, vilket manifesterats i en trendmassigt sti-
gande rostningsaktivitet pa bolagsstéammor. Under
2021 rostade fonden pé néstan 1200 bolagsstéam-
mor varav 160 svenska drsstdmmor. Det motsvarar
i stort sett samtliga bolag i den svenska aktieport-
foljen och en 6vervdagande majoritet av fondens
utlandska portfoljbolag.

Drygt en fjardedel av AP3s kapitalandel investerad
i noterade bolag aterfinns pa Stockholmsbdrsen och
dar har fonden stor majlighet till direkt paverkan ge-
nom valberedningsarbete. | de valberedningar som
fonden deltog i under aret verkade fonden for att 6ka
andelen kvinnliga styrelseledamater och andelen
Okade fran i genomsnitt 22 till 31 procent. AP3 ar
overtygad om att mangfald i styrelserna leder till att
bolagen blir mer attraktiva som arbetsgivare och
att det leder till battre beslutsfattande och hogre
vardetillvaxt.

Paverkansarbete i utlandska bolag

| utlandska bolag bedrivs agarstyrning genom
bolagsdialoger, att stodja olika investerarinitiativ och
att rosta pa bolagsstammor. | &r har AP3 rostat pa
drygt 1 000 stammor. Bolag har ofta svarare att leva
upp till de hogt stallda krav som AP3 satt upp i vissa
dgarfragor. AP3 avstod fran att rosta eller réstade
mot styrelsens rekommendation i 20 procent av
forslagen pa stdmmorna, en betydligt storre andel
an pa den svenska aktieportféljen.

Under aret rostade fonden nej till mer &n halften av
ersattningsforslagen da bolagen har svért att upp-
fylla AP3s krav pa ersattningssystem. Ersattningar
till ledande befattningshavare &r ett omrade dér det
finns stora skillnader mellan hur det ser ut i svenska
bolag jamfort med manga utlandska bolag.

Noterbart ar att fonden rostade ja till halften av de
forslag som lades av andra aktiedgare pa bolags-
stammorna, vilket ar ett resultat av att aktiedgare i
utlandska bolag manga ganger lagger fram egna val
genomarbetade forslag. Fonden rostade exempelvis
jatill ett flertal aktiedgarforslag som ror bolagens
klimatarbete, exempelvis att bolagen ska redovisa
eventuella kostnader man har for att bedriva lobby-
verksamhet i klimatrelaterade fragor.

Nyckeltal och GRI

| ar har AP3 réstat pa
néstan 1200 bolags-
stdmmor varav 160
svenska. Utlandska
bolag har ofta sva-
rare att leva upp till
de hogt stéllda krav
som AP3 sattupp i
vissa dgarfragor. AP3
avstod eller réstade
mot styrelsens
rekommendation i 20
procent av férslagen
pa stimmorna.

Agarstyrningsrapport

AP3 sammanstéller arligen
en agarstyrningsrapport
som sammanfattar
bolagsstdmmoadret.
Rapporten finns pa ap3.se


https://www.ap3.se/en/rapporter/
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AP3s paverkansmedel

Rostning per marknad 2021

I USA, 36%
Japan, 24%
Sverige, 14%

Il Storbritannien, 4%

[ Frankrike, 3%
Tyskland, 3%
Kanada, 3%

Bl Nederlanderna, 2%

B Schweiz, 2%

M Australien, 2%
Irland, 1%

W Ovriga, 8%

Valberedningar
2021 2020 2019 2018 2017
Svenska valberedningar dar AP3 deltagit, antal 6 5 6 5 4
Andel kvinnor i svenska bolagsstyrelser dar AP3 deltagit i valberedningen, % 31% 22% 24% 18% 27%
Andel nyvalda kvinnor i svenska bolagsstyrelser dar AP3 deltagit i valberedningen, % 50% 0% 50% 0% 57%
R6stning pa bolagsstammor 2017-2021
2021 2020 2019 2018 2017
Rostning pa arsstammor i Sverige, antal 160 71 75 70 62
motsvarar % andel av fondens totala innehav i svenska noterade aktier (marknadsvarde) 100% 91% 83% 84% 92%
motsvarar % andel av fondens totala innehav i svenska noterade aktier (antal bolag) 97% 51% 54% 39% 39%
RGstning pa utlandska stammor, antal 1011 999 972 780 837
motsvarar % andel av fondens totala innehav i globala noterade aktier (marknadsvérde) 86% 86% 90% 36% 39%
motsvarar % andel av fondens totala innehav i globala noterade aktier (antal bolag) 70% 69% 71% 27% 30%
Andelen berdknas pa marknadsvarden per 31 december varje ar
Svensk rostning, sammanfattning av beslut
Styrelsens férslag Aktiedgares forslag

Fraga Antal AP3 for AP3 emot Antal AP3 for AP3 emot
Styrelseledamdter och ansvarsfrihet 720 99% 1% 3 0% 100%
Incitamentsprogram 164 93% 7%

Faststalla bokslut, utse revisorer etc 480 100% 0%
Skydd mot Gvertagande (takeover)

Kapitalstruktur, organisation, forvarv 631 97% 3% 4 0% 100%
Milj6 och halsa 2 0% 100%
Bolagsstyrning 870 100% 0% 3 0% 100%
Socialt och manskliga rattigheter 3 0% 100%
Totalt 2865 99% 1% 15 0% 100%
Global rostning, sammanfattning av beslut

Styrelsens forslag Aktiedgares forslag

Fraga Antal AP3 for AP3 emot Antal AP3 for AP3 emot
Styrelseledamater och ansvarsfrihet 8514 92% 8% 126 37% 63%
Incitamentsprogram 1458 45% 55% 21 29% 71%
Faststélla bokslut, utse revisorer etc 1915 69% 31% 110 66% 34%
Skydd mot 6vertagande (takeover) 101 42% 58%

Kapitalstruktur, organisation, férvary 840 67% 33%

Milj6 och halsa 50 48% 52%
Bolagsstyrning 28 50% 50%
Socialt och ménskliga rattigheter 26 58% 42%
Totalt 12 828 81% 19% 361 50% 50%
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AP-fondernas etikrad

ETIKRADET 2021

Forvaltningsberattelse Nyckeltal och GRI

Etikradets dialoger skyddar pensions-
kapitalet tack vare paverkan

P-fondernas etikrad (Etikradet)

ar ett samarbete mellan AP1-

AP4 for att med gemensam kraft

paverka foretag till ett hallbart
vardeskapande och till transparent rap-
portering. Under 2021 har Etikradet varit
involverade i atta forebyggande projekt
dar framsteg pavisas. | slutet av aret
fordes aktiva paverkansdialoger med 85
bolag i alla varldsdelar.

3168

av AP-fondernas bolag
granskades 2021

77

delmal uppnaddes under
aret med hjalp av dialoger

12

dialoger avslutades
efter uppnadda mal

Genom dialoger och samtal med bolag engagerar
sig Etikradet for att paverka bolag och branscher

i bade forebyggande syfte och i handelse av inci-
denter. Etikradet samarbetar kring de féretag som
finns i AP-fondernas aktieportfoljer av borsnoterade
foretag, framst de utlandska innehaven.

Forebyggande arbete bidrar till

att forhindra olyckor och incidenter

Etikrddets forebyggande paverkansarbete beror
flera bolag och branscher. Under 2021 avslutade
Etikradet ett stort och framgangsrikt arbete for okad
sakerhet i gruvors avfallsdammar; en global och
Oppen databas skapats, en forsta global standard
arbetats fram och ett institut for Oversyn av stan-
darden etablerats. Ett annat arbete ror tech-giganter
och manskliga rattigheter med fokus pé bl a inte-
gritetsfragor. Antalet bolag som engageras inom
ramen for de atta projekten varierar frén ett 10-tal
upp till over 500.

Reaktivt arbete paverkar bolag

att hantera och atgarda

Etikradets granskning av nédra 3 200 innehav, i slutet
av 2021, pavisade drygt 100 bolag med sé kallad

Reaktiva dialoger

Tva ganger per ar granskas AP-fondernas portféljer for att upptacka misstankta krankningar.
85 dialoger pagar med bolag runt om i varlden i syfte att uppméarksamma bolagen pé bristerna.

Granskning 2021 2020 2019 Dialoger 2021-12-31
Antal bolag i AP-fondernas 3168 2430 3557 Antal aktiva dialoger (avstdmning oktober) 85
portfoljer samtliga granskade Antal delmal uppnadda under &ret i dessa dialoger 77

varav bekraftade krankning 23 22 29

varav med risk for kréinkning 89 72 29 Utveckling for dialoger under hela aret

varav utan anmarkning i 3056 2336 3437  Antalnyadialoger pdborjade 5

granskning Antal dialoger avslutade med mal uppnatt 12
Antal bolag rekommenderade for exkludering 0

Paverkansdialoger per region

Antal

Paverkansdialoger per bransch

Totalt marknadsvérde bolag som ingér i dialoger

Afrika/
Mellandstern Pacific

Nord-
amerika

Latin-
amerika S @ ¥
< @‘b

Asien/ Europa

B Etik I Miljs [ Manskliga rattigheter
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"bekréaftad krankning av en internationell konvention”
eller med "befarad risk for krankning”. De flesta bolag
klarade darmed granskningen utan anmarkning.
Etikradet for dialog med de bolag som har "be-
kraftade krankningar” och "vid risk for krankning”.

Nyckeltal — 77 delmal uppnaddes 2021
Nyckeltal for reaktiva dialoger redovisas i ar med
mer utforlig statistik an tidigare. Vid slutet av aret
fordes aktiva dialoger med 85 bolag. | dessa dia-
loger har totalt 77 delmal uppnatts under aret.

Fondstyrning

Forvaltningsberattelse Nyckeltal och GRI

AP-fonderas etikrad

Paverkansdialoger fordelade pa

hallbarhetsomraden - ESG*

Vad bedoms vara en krankning?

Manskliga Miljo
réattigheter 13%
60 %
) Las mer pa
Etik Etikradets webbplats
27 % etikradet.se

* ESG - star for Environment, Social och Governance

"hur starkt bolaget ar involverat eller kopplat till krankningen”,
"bolagets hantering av situationen”.

Etikradets arbetssatt handlar om att sékerstélla att inga over-

tradelser, dvs krankningar, sker av overenskomna konventioner
som Sverige har ratificerat. Overtradelserna handlar om klimat,
milj6, manskliga rattigheter och etik/agarstyrning. Dessa be-
domes utifran tva olika grader av allvarlighet.

Bekraftad krankning — En krankning av en internationell kon-
vention anses vara bekraftad nar den ar verifierad och bedomd
utifran ett antal kriterier; dvs "krénkningens allvarlighet i skala”,

Risk for krankning — omfattar fall som efter analys utifran
ovanstaende kriterier, inte uppfyller samtliga kriterier for bekraf-
tad krankning, men dar allvarlighetsgraden bedéms som "hog”

av Etikradet. Denna kategori av bolag omfattar dven bolag dar
en eventuell krankning ar under utredning och dar en dialog

"omfattning och majlighet till forhindrande av krdnkningen”,

Etikradets forebyggande dialoger

annu inte pabdrjats och bolag dar Etikradet fort dialog men déar
risken dndé fortsatt bedéms som hdg, varfor Etikradet foljer
bolagets arbete och resultat av bolagets vidtagna atgarder.

Det bedrivs atta forebyggande projekt nu i syfte att forbygga att att olyckor och incidenter sker. Nedan beskrivs tre av dessa projekt i korthet.

Forebyggande projekt  Hallbarhetsomrade
Sakerhet Manskliga rattigheter
i gruvors

avfallsdammar

Tech-giganter
och manskliga
rattigheter

Styrning — affarsetik

Omstallning i Klimat och milj6

utslappstunga
branscher

Manskliga rattigheter,

Bakgrund

Dammbyggnationerna aldras och olycks-
frekvensen véntas oka om de inte under-
hélls. Konsekvenserna nar en damm ramnar
ar ofta tragiska och omfattande pa miljo,
vaxt- och djurliv samt for manniskor och for
bolagens verksamhet.

Internet, personliga elektroniska enheter och
sociala medier &r en del av var ekonomiska
och sociala framtid. Tekniken innebar bade
mojligheter och utmaningar inom hallbarhet.
Utmaningarna handlar t ex om hur insamling
av data sker och kommersialisering av
personuppgifter och hur detta anvénds.

For att klara klimatkrisen behdvs en betydan-
de omstallning. Regeringar behover inféra
tydliga regelverk som majliggor en rattvis
och smidig omstallning. Bolag behover for-
andra sina affarsmodeller, konsumenter och
medborgare behover éndra sina konsum-
tions- och beteendemonster.

Mal och delmal

2021 avslutade Etikradet ett stort och framgangsrikt
arbete som pagatt i tre ar med att bygga en databas
for att folja upp sékerheten i gruvor. Etikradet har
haft en ledande roll i arbetet att skapa denna globala
och 6ppna databas med vasentlig information om
gruvors avfallsdammar globalt. Malet &r att tillse att
en forsta global standard satts. Ett institut har eta-
blerats som ansvarar for éversynen av databasen
och for att den globala standarden for avfalls-
dammar ska efterlevas av gruvbolagen.

Etikradet har tillsammans med Danish Institute for
Human Rights (DIHR) tagit fram ett Férvantans- och
kravdokument fran investerare till berérda bolag.
Under aret har dialoger forts och resultatet har lett
till att flera av bolagen har anstallt mer personal
med kunskap om manskliga rattigheter samt tagit
fram tydligare policyer om hur de ska arbeta.

2020 initierades ett samarbete med bl a IIGCC,
CA100+ for att ta fram en plan for hur investerare
bast kan stotta och facilitera inom och mellan olika
branschers omstallning till ett lagfossilt samhélle.
Idag fors rundabordsdialog med olika aktorer i
branschers vardekedjor for att genom samverkan
mojliggora en snabbare teknikomstallning.

AP3 arsredovisning 2021
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AP3 som buffertfond Hallbarhet Fondstyrning

Agarstyrning

AGARSTYRNING GENOM SAMVERKAN:

Forvaltningsberattelse Nyckeltal och GRI

Initiativ och samarbeten starker
paverkanskraften i hallbarhetsarbetet

AP3 samarbetar med andra investerare for att 6ka med andra internationella investerare med en liknan-
mojligheterna att paverka de bolag som fonden in- de hallbarhetsagenda bidrar till en 6kad majlighet
vesterar i. Nedan presenteras ett urval av de initiativ att paverka foretag till positiv férandring och dkad

och samarbeten som AP3 ar delaktiga i. Samarbetet  transparens i rapporteringen.

Kort om nagra viktiga samarbetsorganisationer och initiativ

E“",‘a'ﬂ" %  Climate Action 100+
ction 100+ )
—

- Dialog med 160+ bolag med storst utslapp av
vaxthusgaserivarlden. Bolagen uppmanas att ta
nédvandiga steg for att deras utslapp av
vaxthusgaser ska varai linje med Parisavtalet.
615 investerare med AUM +55 000 mdr USD.

- Undertecknades oktober 2017. AP3 deltar i ett
antal bolagsdialoger och Etikradet deltar i
CA100+ Accelerator (sektorbaserat).

IIGCC - Institutional Investor Group on
Climate Change

- Ett forum for samarbete kring klimatfragor for
investerare. Malet ar att fora fram investerarnas
rost i klimatfragor samt engagera bolag,
myndigheter och investerare for att uppmark-
samma langsiktiga risker och majligheter pa
grund av klimatféréndringar.

- Medlem sedan 2010. AP3 och Etikradet deltar
i flera projekt inom IIGCC.

PAII - Paris Aligned Investment Initiative

— Medlemsstyrt intiativ som startades maj 2019
av [IGCC. Utgor ett ramverk for investerares
portfoljutveckling mot Paris-malet och ett stod
for fondens stéllningstagande i Hallbarhets-
policyn om Net Zero Commitment.

- Undertecknades september 2021.

W ICGN - International Corporate Governance
ICGN
Network

- Ett globalt samarbete for att hdja standarden
inom dgarstyrning globalt. ICGN arbetar bland
annat for att aktiedgare ska fa 6kade rattigheter
att rosta pa bolagsstammor och starka
stallningen gentemot bolagsledningarna.

- Medlem sedan 2005. AP3 &r en aktiv deltagare
iICGN:s arbete.

AP3 arsredovisning 2021

TCFD

PRI - Principles for responsible Investments

- Syftar till att uppmuntra investerare att integrera
ESG i finansiella analys- och beslutsprocesser.

— Undertecknades juli 2006. AP3 rapporterar
arligen till PRI om status och utvecklingen av
hallbarhetsarbetet.

TPI - Transition Pathway Initiative

- Adresserar klimatomstallningen for bolag i
sarskilt utsatta branscher och metod for att folja
bolagens utveckling mot 1,5 graders-malet.

- Undertecknades december 2016. AP3 anvénder
TPI:s bedémning av bolagens omstallnings-
férmaga i sin investeringsprocess.

TCFD - Task Force on Climate-related
Financial Disclosure

- TCFD:s ramverk 6kar bolagens transparens och
ger investerare information som behdvs for att
beddma klimatrisker och méjligheter.

- Undertecknades december 2017. Ramverket
anvands av AP3 for att beskriva och kommuni-
cera fondens klimatarbete och fonden uppmanar
portfoljbolagen att gora detsamma.

TNFD - Taskforce on Nature-related
Financial Discosures

- Taskforce on Nature-related Financial
Discosures startades sommaren 2021.
Ett ramverk ska vara pa plats senast 2023.
Fullstandig bild av miljdmassiga risker och
mojligheter. Utgor ett stod for fondens
stéllningstagande i Hallbarhetspolicyn om
biologisk mangfald.

- Undertecknades september 2021.
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Forvaltningsberattelse Nyckeltal och GRI

AP3s héllbarhetsrap-
portering utgar fran
AP-fondernas gemen-
samma riktlinjer for
redovisning av hur
malet om foredomlig
forvaltning har uppnatts.
AP3 efterstravar att
folja ARLs riktlinjer for
hallbarhetsrapportering
och aven GRI Standards.
Hallbarhetsrapporte-
ringen aterfinns i denna
rapport pa sidorna 16-29
samt TCFD-tabell pa
sidan 27 och GRI-index
sid 75-76.

Revisorns yttrande avseende den lagstadgade hallbarhetsrapporten

Till Styrelsen i Tredje AP-fonden, org.nr 802014-4120

Uppdrag och ansvarsfordelning

Det &r styrelsen som har ansvaret for hallbarhets-
rapporten fér ar 2021 och for att den ar uppréattad
i enlighet med Tredje AP-fondens principer for
hallbarhetsrapportering.

Granskningens inriktning och omfattning

Var granskning har skett med végledning av FARs
rekommendation RevR 12 Revisorns yttrande

om den lagstadgade hallbarhetsrapporten. Detta
innebar att var granskning av hallbarhetsrappor-
ten har en annan inriktning och en vasentligt min-
dre omfattning jamfort med den inriktning och
omfattning som en revision enligt International

Standards on Auditing och god revisionssed i
Sverige har. Vi anser att denna granskning ger
oss tillracklig grund for vart uttalande.

Uttalande
En hallbarhetsrapport har upprattats.

Stockholm den 18 februari 2022

Peter Nilsson Helena Kaiser de Carolis

Auktoriserad revisor  Auktoriserad revisor
Forordnad av Forordnad av
regeringen regeringen

AP3 arsredovisning 2021
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Klimat

FOKUS KLIMAT:

Hallbarhet Fondstyrning

Forvaltningsberattelse Nyckeltal och GRI

Klimatpaverkan och rapportering

Styrelsen har under
2021 fastslagit
foljande policyer med
direkt koppling till
hallbarhetsarbetet:

Riskpolicy
Hallbarhetspolicy
Agarpolicy

Mal och
forvaltningsprinciper
Placeringsriktlinjer
for forvaltnings-
verksamheten

edan 2017 stodjer AP3 det globala
ramverket Task Force on Climate-
related Financial Disclosure (TCFD)
- och uppmanar darmed foretag till
Okad transparens och battre rapportering
kring klimatrelaterade risker. TCFD arbetar
aven for att paverka regulatorer och over-
vakande myndigheter att sdkerstalla att
atgarder koordineras varlden 6ver.

Utveckling av verktyg och rapportering enligt
TCFDs rekommendationer
TCFD-ramverket utgor ett verktyg for att beskriva
och kommunicera arbetet med klimatrelaterade
risker och AP3 uppmanar de bolag som fonden
investerar i och de forvaltare som fonden anlitar att
rapportera enligt TCFDs rekommendationer for olika
branscher. Huvuddragen utgors av att organisatio-
nerna ska utarbeta och sékerstalla:
Styrning av klimatrelaterade risker och majligheter
Strategier avseende aktuell och potentiell pa-
verkan av klimatrelaterade risker och maojligheter
pa organisationens affér, strategi och finansiella
planering
Implementering — processer for identifiering,
bedémning och hantering av klimatrelaterade
risker och mojligheter
Matetal och mal for att beddma och hantera
relevanta klimatrelaterade risker och maojligheter.

AP3s klimatarbete pa viag mot mal som ska vara uppfyllda ar 2025

sy

uppvarmning

. AP3s portfalj ska bidra till
minskad risk for global

AP3s styrning av klimatrelaterade risker
och mojligheter
Eftersom AP-fondernas verksamhet regleras av
AP-fondslagen, som &r fastslagen av Sveriges riks-
dag, foljer AP-fonderna de internationella konventio-
ner och overenskommelser som Sverige har anslutit
sig till. Klimatkonventionen med Parisavtalet ar en
sadan konvention och Sverige har &ven anslutit sig
till FNs Agenda 2030. Dessa ramverk péverkar i sin
tur utformningen av Sveriges miljomal och paverkar
darfor hur AP3 agerar.

AP-fonderna har formulerat en gemensam varde-
grund och en gemensam syn pa vad det innebar
att leva upp till AP-fondslagens krav pa att vara en
foredomlig investerare och pa hur hallbarhetsarbetet
ska foljas upp och rapporteras. Det &r sedan upp
till varje fonds styrelse att faststélla hur hallbarhets
arbetet styrs och implementeras.

AP3s klimatstrategi
Som ett led i att fortydliga AP3s hallbarhetsarbete
har hallbarhetspolicyn arbetats fram. Styrelsen fast-
slari policyn att AP3s framsta verktyg att paverka
utvecklingen i en héllbar riktning &r vara en ansvars-
full &gare som verkar genom aktiv &garstyrning.
Fonden ska engagera sig i foretag med héllbarhets-
utmaningar och vara instrumentell i omstallnings-
processen.

Inom klimatomrédet anger hallbarhetspolicyn att

Steg mot malen under 2021

— AP-fondernas arbete att bedriva ett uppfoljande paverkansarbete av bolagens

co CO2-utslapp har fortsatt bade direkt mot portféljbolag och genom globala
2 samarbeten.
* — AP3 fortsatte att reducera portfoljens exponering mot koldioxidintensiva bolag

— AP3 fortsatte att utveckla arbetet baserat pa scenarioanalys som gjordes 2019.
— Tillsammans med Sveriges storsta institutionella investerare har fonden genomfort
ett projekt for att undersoka hur ett 100-tal bolag foljer TCFDs rekommendationer.

2. AP3s tematiska hallbarhets-
investeringar ska fordubblas 6
fram till och med 2025

- Polhem Infra som samégs av AP1, AP3 och AP4 genomforde under 2021
ytterligare investeringar, bl a i Solor Bioenergi. AP-fondernas gemensamma bolag
4to1 investerade i batteritillverkaren Northvolt,

- Ytterigare skogsinvesteringar i USA i bade i partnerskap med Lone Rock Resources
i Oregon och genom AP3s skogsbolag Three Tree i dstra Texas, USA.

w

AP3 arsredovisning 2021

. AP3s direktagda onoterade bolag
ska vara ledande inom hallbarhet

— AP3s fastighets- och infrastrukturbolag fortsatter att ligga i framkant och
utvecklar héllbarhetsarbetet i hdgt tempo déar fokus ligger pa energibesparing,
bra byggmaterial, resurseffektivitet, grona hyresavtal och gron finansiering.

— Vasakronan fortsatte arbetet for att skapa en klimatneutral verksamhet. Vasa-
kronan och Hemso blev bada belénade med pris for sitt hallbarhetsarbete 2021.
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AP3 ska bidra till att motverka klimatforandringarna
samt begrdnsa dess effekter i Gverensstammelse
med Parisavtalet och att AP3s portfdlj ska ge netto-
nollutslapp av véxthusgaser senast ar 2050. Efter
styrelsens stallningstagande har AP3s organisa-
tion beslutat att ansluta sig till PAIl, Paris Aligned
Investment Initiative.

Implementering och riskhantering

For AP3 &r det vasentligt att bade forsta var inves-
teringsmojligheterna finns och hur AP3s kapital kan
paverka utvecklingen i ratt riktning. Implementering
sker pé olika séatt i olika delar av portfoljen:

® | den noterade aktieportfoljen bedriver AP3
dialoger med syfte att portfoljpolagen ska mini-
mera klimatpéverkan i sina egna verksamheter
och stélla om i en hallbar riktning. Fondens pa-
verkansarbete bedrivs bade for att driva pa om-
stallningsarbetet och for att begransa de direkta
investeringsriskerna.

Paverkansarbetet bedrivs i egen regi framst mot
svenska bolag och tillsammans med andra pa
internationell niva.

Koldioxidavtrycket i tillgdngsportfoljen paver-
kas ocksd genom att minska eller avsta ifran
investeringar i bolag och sektorer som har sma
mojligheter att stalla om sina affarsmodeller i en
hallbar riktning.

En vasentlig del i klimatstrategin utgors av att
driva en integrering av hallbarhet i affarsstrategier
och karnverksamhet inom fondens fastighets-
bolag. Fastigheter tar mycket resurser i ansprak i
form av energi, material och generering av avfall.
Det ar darfor av vasentlig betydelse att AP3s
direktdgda onoterade bolag ar foregangare inom
hallbarhet i jamforelse med konkurrerande bolag.

Fondstyrning Forvaltningsberattelse

® Investeringar som tydligt bidrar till minskade
klimatrisker och ett hallbart samhaélle. Hit réknas
exempelvis grona obligationer och andra hall-
barhetsinvesteringar, framst inom alternativa
investeringar.

Matetal och mal - AP3s klimatrapportering
AP3 har sedan 2014 arbetat med konkreta klimatre-
laterade hallbarhetsmal. Méalen har hjélpt till att driva
den interna utvecklingen av hallbarhetsarbetet, men
har dven hjalpt till att bygga fortroendet for det hall-
barhetsarbete fonden gor. AP3 beslutade i borjan
av 2019 om nya klimatinriktade héllbarhetsmal som
ska vara uppfyllda 2025.

Se sammanstallningen éver de klimatrelaterade
maélen pa sidan 26.

Nyckeltal och GRI

Klimat

G
\¢
PAII

PAIl &r ett samarbete
som syftar till att AP3s
portfolj ska uppna noll i

nettoutslapp av
vaxthusgaser senast ar

2050, att verka for att
data och verktyg finns
tillgéngliga for att folja

utvecklingen och att
sjalva rapportera enligt

TCFDs ramverk.

_—

AP3s koldioxidavtryck for noterade aktier’
Aktieportfoljens totala utsléapp miljoner tCO2e
AP3 jamfort med MSCI ACWI (%)

Forandring av portfoljens totala koldioxidutslapp i forhallande till foregdende ar (%)
varav forandring beroende pa féréndringar i portfoliens innehav (%-enheter)
varav forandring beroende pa forandringar i bolagens utslapp (%-enheter)

Relativt koldioxidutslapp? (tCO2e/miljoner kronor)
Koldioxidintensitet® (tCO2e/miljoner kronor)

Portfoljviktad koldioxidintensitet (TCFD)* (tCO2e/miljoner kronor)

Forandring av portfoliens koldioxidintensitet (TCFD) i forhallande till foregdende ar (%)

varav forandring beroende pa férandringar i portfoljens innehav (%-enheter)

varav forandring beroende pa féréndringar i bolagens utslapp (%-enheter)
Marknadsvarde av fondens direktédgda noterade aktieportfolj som ingar i analysen (mdkr)
Andel av marknadsvarde som det finns rapporterad COze data for (%)

2021 2020
08 09
-63% -57%
-18% -14%
-12% -10%
-6% 4%
3,5 58
9,5 10,6
8,6 71
21% -24%
8% -13%
13% 11%
2150 159,4
80% 84%

1) Totalt koldioxidutslapp: Summan av dgd andel av portfoljbolagens respektive koldioxidutslapp (avser scope 1 och scope 2).

2) Relativt koldioxidutslapp: Summan av dgd andel av portfoljbolagens respektive koldioxidutslapp i forhallande till portféljens marknadsvérde.

3) Koldioxidintensitet: Summan av dgd andel av portfoljbolagens respektive koldioxidutslapp i forhallande till summan av dgd andel av portféljbolagens omséttning.

4) Portfoljviktad koldioxidintensitet (TCFD): Mattet summerar portféljbolagens respektive koldioxidintensitet, dvs ett bolags koldioxidutslapp i forhallande till dess omsattning,

viktat baserat pa respektive bolags andel av portfoljen.
Kaélla: Trucost S&P Global och AP3

2019
1.1
-49%
1%
2%
1%
74
13,6
93
-30%
-19%
11%
144,6
82%

2018 2017
1.1 12
-48% -45%
9,7 9,4
151 157
132 148
1089 126,1
78% 83%
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Nyckeltal och GRI

Fran Stockholmskonferensen 1972
till omstallningens artionde

Parisavtalet 2015 utgjorde det verkliga startskottet
for varldens lander att samlas kring att motverka
klimatforandringar. Avtalsparterna — 194 lander

- férbinder sig att att begrdnsa utsldppen av
vaxthusgaser, att bidra till tgarder som begransar
skadeverkningar och att Iander med storre resurser
ska hjalpa lander med mindre resurser.

AP3 har under 2021 fortsatt att hdja ambitionen
inom klimatomradet genom att ansluta sig till Paris
Aligned Investment Initiative (PAIl) Net Zero Asset
Owner Commitment. 20-talet & omstallningens ar-
tionde — nagot som nu formar AP3s investeringar.

Fran Stockholm 1972 till Stockholm 50+

Den forsta globala miljokonferensen holls i

Stockholm 1972. Sedan dess har varldssamfundet

i FNs regi arbetat vidare med att samla varldens

lander att arbeta for en hallbar utveckling i en rad

olika dimensioner genom flera globala initiativ:

® Under stockholmskonferensen beslutade man
att bilda United Nations Environment Programme
(UNEP).

® UNEP etablerade tillsammans med World Meteoro-
logical Organization (WMO) Intergovernmental Pa-
nel on Climate Change (IPCC) 1988 for att ta fram
vetenskapliga underlag for hur klimatet utvecklas
och vad som behover dstadkommas for att paver-
ka utvecklingen. IPCC ar sedan 1988 ett FN-organ.

Under 2022 arragnerar FN Stockholm 50+ for att
markera att FNs globala miljéarbete pagatt under
fem artionden.

Rio 1992 till Kunming 2022

UNEP tog ocksa initiativ ar 1988 till det arbete som
ledde till Konventionen om biologisk mangfald

som lades fram vid toppmaotet om miljo och hallbar
utveckling i Rio de Janeiro 1992. "Convention on
Biological Diversity” (CBD) har under hosten genom-
fort sitt "COP15" i Kunming, Kina. Métet resulterade i
"Kunmingdeklarationen” dér varldens ledare slar fast
att krisen for biologisk mangfald utgor ett globalt
samhallshot. Motet ar planerat att fortsatta i maj
2022 dé& detaljer kring motatgarder ska forhandlas
fram.

1992 antogs &ven FNs Klimatkonvention (UN-
FCCC) som bland omfattar Parisavtalet fran 2015.
UNFCCC forvaltar Parisavtalet och under 2021 holls
det viktiga klimattoppmotet COP26.

IPCCs klimatrapport 2021 - en vetenskapligt
baserad “reality check”

FNs sjatte klimatrapport som slapptes i augusti
2021 fastslar mer i detalj hur manniskans aktiviteter
paverkar klimatutvecklingen, att forandringarna gar

AP3 arsredovisning 2021

snabbare &n befarat och att det kan bli omgjligt att
uppna Parisavtalets malsattningar om inte snabba
och storskaliga atgarder vidtas for att reducera
utsléppen av vaxthusgaser. Under det senaste ar-
tiondet har forskningen forbattrat kunskapen om hur
olika ekosystem och klimatpaverkan relaterar till var-
andra och mer avancerade modeller har utvecklats.
Det har medfort att forstaelsen for orsakssamband
har okat vilket ocksa mojliggor béattre prognoser.
IPCCs vetenskapliga rapport fatt stor betydelse for
hur varldssamfundet idag ser pé utvecklingen. Ett
centralt budskap ar att utvecklingen @nnu gar att
paverka och att det inte ar for sent.

COP26i Glasgow

COP26 konstaterade att avsevart storre atgarder be-
hover vidtas och att betoningen ocksa maste ligga pa
en rattvis fordelning av dtaganden mellan resursstar-
ka lander och lander med mindre resurser. Fattigare
|&nder kan idag peka pa att tidigare l6ften &nnu inte
arindrheten av att uppnas. Slutavtalet fran COP26
innehéller steg i en riktning mot att kunna na Paris-
avtalet; kolbaserade branslen néamns specifikt och
kol ska "fasas ned” om &n inte "ut’, det ndddes en
overenskommelse om att reducera vaxthusgasen
metan, att stoppa skogsskovlingen och hur det kan
goras. Viktigast var kanske att det ndddes 6verens-
kommelser om hur rapportering och uppféljning ska
ga till samt att forutsattningar skapades for en global
utslappshandel.

AP3 sitter mal att investeringarna ska vara
vaxthusgasneutrala 2050

AP3s styrelse har under 2021 fastslagit en hallbar-
hetspolicy som bland annat innebar ett stallnings-
tagande att AP3s portfdlj av investeringar ska vara
utslappsneutral av vaxthusgaser senast 2050.
Samtidigt satter AP3 nya mal for arbetet kring natur-
resurser och biologisk mangfald da det utgor en
integrerad del i att kunna na klimat- och miljomalen.

Hallpunkter

1972

"Stockholms-
konferensen” blir FNs
forsta globala miljo-
konferens.

1992

"Riokonferensen” myn-
nar ut i Konventionen
om biologisk méangfald.
Samma ar antas FNs
Klimatkonvention.

2015

Parisavtalet tas fram vid
klimatkonventionens
271:amote i Paris.
Sveriges riksdag god-
kanner avtalet 2016.

2021

IPCCs sjatte klimt-
rapport slapps och
klimatkonventionens
26:e mote ager rumii
Glasgow.

2022

Forberedelser pagar for
fortsattningen av det
15:e uppfoljningsmatet
kring Konventionen om
biologisk mangfald dar
nya malsattningar for-
véntas fastslas.
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Avtal - bakgrund

Parisavtalet och Agenda 2030 viktiga

ramverk i Sveriges mil

arisavtalet och Agenda 2030 utgor
vagledning for global samverkan
mellan regeringar, civilsamhélle och
naringsliv. De 17 globala hallbarhets-
malen ska vara uppnadda 2030 och har som
malsé&ttning att avskaffa extrem fattigdom,
begransa klimatforandringarna och skapa en

jamlik och hallbar varld.

Sveriges riksdag har stallt sig bakom Parisavtalet
och de globala hallbarhetsmalen i Agenda 2030.
Ramverken ar integrerade i Sveriges héllbarhets-
arbete och miljomal, beslutade av Sveriges riksdag.
De utgor viktiga delar i utformningen av AP3s hall-
barhetsarbete pa de omraden fondens paverkans-
arbete kan gora skillnad och skapa varde for pen-

Parisavtalet reglerar inte enbart att landerna ska
bidra med allt ambiticsare ataganden for att kunna
uppna att den globala uppvarmningen ska kunna
hallas Iangt under 2 grader Celsius utan dven mer
specifikt hur det ska ga till. Varje land har en skyldig-
het att vart femte ar rapportera vilka &tgarder man
vidtar for att begrénsa vaxthusgaser, vilka atgarder
man vidtar for att begrénsa skadeverkningar och
hur man hjalper andra lander genom t ex teknikover-
foring. Lander som ligger langt framme har skyldig-
het att hjalpa lander med ett sdmre utgangsléage.

AP3 bidrar till Agenda 2030 genom aktiv dgar-
styrning och investeringar som bidrar till omstalining
och en hallbar utveckling. Nedan ges exempel pa
agarstyrning och investeringar under aret som be-
déms ha en positiv paverkan pa négra utvalda mal:

sionssystemet och bidra till samhallsutvecklingen.

joar

bete

>

PARIS2015

UH CLIMATE CHANGE CONFERENCE

COP21-CMP11

Mal 5: Jamstilldhet

Genom rostning om styrelsemedlemmar verkar
AP3 for en jamnare konsfordelning i bolagens
styrelser.

Mal 6: Rent vatten och sanitet

AP3 har investerat i vatteninfrastruktur, med
inriktning mot bade vattenforsorjning och
-rening.

Mal 7: Hallbar energi for alla

Fastighetsbolag satsar allt mer pé solenergi

i takt med att tekniken utvecklas, déribland
AP-fondsdgda Vasakronan. AP3 har ocksa
investeringar i riskkapitalfonder och i noterade
bolag inriktade mot fornybar energi. Vindkrafts-
parken Skaftasen som producerar ca 535GWh el
togs i drift under 2021.

Mal 8: Anstindig arbetsmiljo
och ekonomisk tillvaxt

Arbetsvillkor och arbetsmiljo ar viktiga
fragestallningar som AP3 prioriterar. Fonden for
dialoger med bolag for att motverka osakra
arbetsforhallanden, arbetsplatsolyckor,
diskriminering och barnarbete. Etikradet
initierade ett projekt for paverkan kring
manskliga rattigheter i form av integritetsskydd
inom Tech-sektorn. Ett férvantansdokument
formulerades tillsammans med Danish Institute
for human rights.

Mal 9: Hallbar industri, innovationer
och infrastruktur

AP3s investeringar och dgarengagemang

bidrar till effektivare resursanvandning, ckad
produktionskapacitet, innovationer och I6sningar
som bidrar till omstélining och hallbart
vardeskapande.

Mal 11: Hallbara stader och samhillen
Fastighetsbolaget Vasakronan &r bland de
ledande inom energibesparing och kontors-
effektivitet och fungerar ddrmed som forebild for
AP3s ovriga fastighetsbolag. AP3s fastighets-
bolag Hemsao, Trophi, Regio och Trenum har
fokus pa att i sina verksamheter arbeta for bade
resurseffektivisering och socialt ansvar vilket
ocksa okar Idnsamheten och ger attraktivare
fastigheter. Ett exempel &r Hemso som skapar
mervéarde genom projekt Skolgardslyftet, med
mal att forbéattra skolors utemiljo sé att de battre
framjar barns utveckling och larande.

Mal 12: Ansvarsfull konsumtion

och produktion

AP3s skogsinvesteringar motsvarar 240 000
hektar av vilket mer &n 95 procent ar certifierat.
60 procent av timret anvands som byggnads-
material, mobler och inredning medan 40 pro-
cent anvands till papper och pappersrelaterade
produkter.

Mal 13: Bekampa klimatforandringen

2021 anslot sig AP3 till PAIl vilket innebar att AP3
forbinder sig att arbeta for att malen i Paris-
avtalet kan nas. AP3 bidrar bl a genom
betydande investeringar i skog och gréna
obligationer vilket omfattar arbete bade vad
géller klimatet och biologisk méngfald.

Mal 15: Liv pa land

Ett hallbart skogsbruk ar viktigt for klimatet. AP3
ager 240 000 hektar produktiv skogsmark som
brukas héllbart och till det kommer 28 000
hektar skogsmark med olika former av utokat
skydd.

Mal 16: Fredliga och inkluderande
samhallen

Att motverka ekonomisk brottslighet, korruption
och penningtvatt ar en viktig dgarstyrningsfraga.
Dels for att forhindra ekonomisk skada for
bolagen och investerare, dels for att minimera
risken for att samhallet i stort ska tappa
fortroendet for den finansiella marknaden.

Mal 17: Genomforande och globalt
partnerskap

For en aktor som AP3 dr samarbeten och
partnerskap viktiga. Initiativ som finns pa
klimatomradet: Climate Action 100+, Task force
for Climate related Financial Disclosure (TCFD),
Transition Pathway Initiative (TPI) och The
Institutional Investor Group on Climate Change
(IIGCC) samt konstruktiva samarbeten med
pensionfonder och investerare, bade i Sverige
ochiandra lander.

\/
M
oy

GLOBALA MALEN

for hallbar utveckling
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AP3 som buffertfond Fondstyrning Forvaltningsberattelse

Fondstyrning

Fondstyrningsrapporten omfattar information om hur

&
styrningen av AP-fonderna ser ut. | grunden sker det
genom AP-fondslagen Lag (2000:192) om allmdnna
pensionsfonder. Har presenteras ocksa AP3s \

styrelse, utskott och ledning, hur den interna och
externa kontrollen fungerar och hur AP3 utvarderas.

sid. 3 1 sid. 3 3
Styrning av AP3 Styrelsearbetet under
2021, arshjul och leda-
moternas narvaro

~ 39 . 37

Intern och extern tvardering av AP3s
kontroll forvaltning

20 AP3 arsredovisning 2021

Nyckeltal och GRI
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Fondstyrning

Styrning, styrelse,
ledning och kontroll

ondstyrningsrapporten har upprattats

med tillampning av arsredovisnings-

lagen och svensk kod for bolagsstyrning

i relevanta delar och omfattar informa-
tion om styrning, styrelsens uppgifter, arbete
och ersattning samt en summering av fokus-
fragor for styrelsens arbete under aret.

Statlig myndighet och styrd av AP-fondslagen
AP3 ar liksom 6vriga AP-fonder en statlig myndig-
het. Verksamheten &r sa gott som uteslutande reg-
lerad i Lag (2000:192) om allmanna pensionsfonder.
Regeringen har avsagt sig foreskriftsratten dver
fonderna och fonderna skiljer sig fran andra statliga
myndigheter bland annat genom att det ar fondens
styrelse som utser VD och verksamheten revideras
av externa revisorer.

Styrelsen

APS3s styrelse utses av regeringen och bestar av nio
ledaméter. Tva ledamdter nomineras av organisa-
tioner som foretrader arbetsgivarintressen och tva
som foretrader arbetstagarintressen. Ordférande
och vice ordférande utses bland de ledaméter

som inte foreslagits av arbetsmarknadens parter. |
"Policy for styrning och utvéardering av AP-fonderna”
anges en tidsbegransning for uppdrag som ledamot
i AP-fondernas styrelser om atta ar.

Lag (2000:192)
om allméanna
pensionsfonder
kallas
AP-fondslagen.

Forvaltningsberattelse Nyckeltal och GRI

Fondstyrning

Styrelsens uppgifter

Enligt AP-fondslagen har styrelsen ett fullt och
odelat ansvar for verksamheten och svarar inom de
ramar som riksdagen har stallt upp for AP3s organi-
sation och for férvaltningen av fondens medel. | den
man styrelsens arbete inte regleras i AP-fondslagen
regleras det framst i den arbetsordning som styrel-
sen faststéller arligen.

Av AP-fondslagen foljer att styrelsen arligen ska
faststélla en verksamhetsplan. Denna ska inne-
hélla riktlinjer for placeringsverksamheten och for
fondens héllbarhetsarbete inklusive utévande av
rostratt samt en riskhanteringsplan. AP3s styrelse
ser darutover som sin viktigaste uppgift att fast-
stalla mal for verksamheten, anstélla och utvérdera
VD, besluta om overgripande styrdokument samt ta
stéllning till overgripande strategiska fragor sdsom
riskaptit, exponerings- och risklimiter, faststéllande
och uppfdljning av budget, uppfoljning av forvalt-
ningsresultat och évergripande inriktning pé hall-
barhetsfragor.

Vid varje styrelsemote behandlas befintlig
tillgdngsallokering i portfoljen och &ven eventuella
forandringar i portfoljen. Implementeringen ar dele-
gerad till VD. For att sakerstalla att styrelsens beslut
verkstalls, att riskerna i verksamheten hanteras och
att verksamheten i 6vrigt bedrivs pé ett &ndamals-
enligt satt fordras ocksa en god kontroll och uppfolj-
ning pa verksamhetsniva.

Styrning av AP3

Svenska folket

Externa revisioner G

B

revisionsutskott P —
tningsutskott Lo

A

N

>
A

; N

E AP3s styrelse

% _ < ..........
R, T,

/ AP-fondslagen

AP3s verkstallande ledning
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Fondstyrning Forvaltningsberattelse Nyckeltal och GRI

Fondens Riskpolicy, tidigare riskhanteringsplan,
anger strukturen for den interna kontrollen och
uppfoljningen av risken. Utover att faststélla fondens
héllbarhets- och dgarpolicy hanterar styrelsen andra
policyfragor inom dgarstyrningen sdsom fokus-
omraden infor kommande bolagsstammosédsong.
Styrelsen beslutar normalt inte hur fonden ska agera
i enskilda fall inom agarstyrningen utan har dele-
gerat det till VD. Uteslutning av bolag fran fondens
investeringsuniversum beslutas av styrelsen. Vid
styrelsens sammantraden deltar forutom styrelsens
ledaméter &ven fondens VD och berdrda anstéllda
hos fonden som &r experter eller foredragande i
arenden.

Utvardering av styrelsearbetet

Styrelsen gor en arlig utvardering av styrelsearbetet.
Utvardering avseende 2021 genomfordes internt i
styrelsen med utgadngspunkt i ett antal diskussions-
fragor.

Styrelsens erséattning

Arvoden och andra ersattningar till styrelseleda-
moterna bestams av regeringen. Ersattningen
uppgar per ar till 200 000 kr for ordféranden,

150 000 kr for vice ordféranden och 100 000 kr

till ovriga ledamoter. Regeringen har stéllt en arlig
ram om 100 000 kr till styrelsens forfogande for
utskottsuppdrag och andra sarskilda uppdrag.
Styrelsen har med stod harav beslutat att ersattning
till ledamoter i styrelsens risk- och revisionsutskott
ska utga med 26 520 kr for ordféranden och 21 220
kr for 6vriga ledamoter och for ersattningsutskottet
med 10 300 kr per ledamot inklusive ordféranden.

AP3 arsredovisning 2021

Styrelsens utskott

Styrelsen har inrattat tva utskott, ett risk- och revisionsutskott
och ett ersattningsutskott.

o Risk- och revisionsutskottet ar ett beredande och bevakande organ
at styrelsen. Utskottet dvervakar den finansiella rapporteringen och
haller sig informerad om saval risk- som revisionsarbetet. Vid de
moten da slutrevisionen, forvaltningsrevisionen och revisionsplan
behandlas &r revisorerna ndrvarande pa utskottets moten. Utskottet
overvakar ocksa effektiviteten av fondens interna kontroll och risk-
hantering, bereder styrelsens beslut om riskstrategi och risktolerans
overvakar den finansiella rapporteringen, tar del av I6pande rapporte-
ring fran kontrollfunktionerna och foljer upp fondens arliga analys av
operativa risker och verksamhetsrisker. Utskottet behandlar plan for
internrevision infor faststallande av styrelsen och tar emot rappor-
tering fran internrevisorerna avseende genomférda granskningar.

Vid behov rapporteras de aven till styrelsen och man féljer upp att
eventuella iaktagelser eller brister som framkommer atgardas samt
att revisorernas opartiskhet och sjalvstandighet granskas. Under 2021
bestod utskottet av Malin Bjorkmo (ordférande) och Johan Bygge.
Peter Englund (fram t o m maj) ersattes av Carina Wutzler fr o m juni.

0 Ersattningsutskottet ska verka for att [6ner och andra ersattningar
inom fonden ar marknadsmassiga, konkurrenskraftiga, andamals-
enliga och rimliga. Utskottet bevakar och foljer upp tillampningen av
regeringens riktlinjer for anstéliningsvillkor for ledande befattnings-
havare i AP-fonderna. Utskottet bereder fragor rérande 16n och
annan ersattning till VD. Utskottet bereder ocksa styrelsens beslut
avseende |dneram for ovriga anstéllda samt utvarderar fondens
prestationsbaserade ersattningssystem. Under 2021 bestod utskottet
av Christina Lindenius, ordférande, Torbjorn Hallo samt Ylva Hedén
Westerdahl.
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Fondstyrning

Styrelsearbetet under 2021

Styrelsens arbetsar styrs dels av att
regeringen arligen utser ledaméterna i
slutet av maj, dels av att fondens raken-
skapsar ar kalenderar. Arsredovisningen
ska vidare overlamnas till regeringen
senast i manadsskiftet februari/mars for
att den ska ha tid att granska arsredovis-
ningen och genomfora utvarderingen av
AP-fonderna till den 1 juni.

Styrelsen har normalt sex ordinarie sammantraden
per ar vilket ocksa var fallet 2021. Ett av styrelse-
motena ar ett langre strategimote dar mer strate-
giska fragor och 6vergripande teman behandlas.
Styrelsedret framgar av arshjulet nedan. Pa grund
av den pagéende pandemin har styrelsemétena
under arets forsta del inte kunnat genomférdas pa

sedvanligt satt med fysiskt deltagande utan har till
stor del skett digitalt via videolank vilket har fungerat
val. Styrelsen atergick dock till moten med personlig
ndrvaro fr o m styrelsemétet i oktober.

Nagra viktiga projekt inom fonden har ocksa
paverkat styrelsearbetet i betydande omfattning.
Under 2020 inleddes ett arbete med att utveckla
fondens hallbarhetsstrategi. Det arbetet har fortsatt
under 2021 och olika delar i projektet har behandlats
pé nastan samtliga styrelsemoten. En ny hallbar-
hetspolicy faststélldes pa det konstituerande sty-
relsemotet. | beslutet om budget for 2020 avsattes
medel for en genomgripande 6versyn av fondens
IT-systemstruktur. Detta projekt som kommer att
pagé under flera ar foljs av styrelsen. Under 2022
|6per fondens nuvarande hyresavtal ut. Styrelsen
har aktivt foljt arbetet om fondens framtida lokaler. 9

Budget, Kompetens-
forsorjning, Forvaltnings-
revision, Operativa risker,

Portfoljuppféljning och

Compliancerapport.

Alternativa investe-
ringar och tillvaxtplaner,
Kvartalsrapport, Rapport
frén kontrollfunktionerna

inkl. uppfoljning risk-

tolerans och Styrelse-
utvardering.

Okt

Halvarsrapport, Verksam-
hetsplan, Rapport fran
kontrollfunktionerna inkl.
uppfdljning risktolerans
och Agarstyrning.

= Styrelsemote

Arsredovisning, Revision,
Ersattningsfragor,
Rapport fran kontroll-
funktionerna inkl. upp-
foljning risktolerans,
Risk- och Compliance
arsplan, Utvéardering
av forvaltning och
hallbarhetsmal samt
Arsplan internrevision.

Styrelsens arliga
strategimote, Kvartals-
rapport och Rapport fran
kontrollfunktionerna inkl.
uppfdljning risktolerans.

— April

Juli @

Konstituerande styrelse-
mote, Verksamhetsplan,
Mal & forvaltnings-
principer, Regeringens
utvardering, Portfolj-
uppfoljning och
Compliancerapport.

@ = Risk- och revisionsutskottet ‘ = Ersattningsutskottet
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AP3 arsredovisning 2021

Hallbarhet Fondstyrning

P& augustimdtet gav styrelsen VD mandat att
slutforhandla en forlangning av hyresavtalet med
varden Vasakronan. | samband med forlangning-

en kommer lokalerna att byggas om for att battre
motsvara nuvarande och framtida behov men ocksa
for att anpassa lokalerna till nya krav. Styrelsen har
ocksé aktivt foljt forberedelserna for att aterga till
mer normala arbetsférhallanden efter pandemin.

Fordjupningar under 2021

| &r genomfordes ett kombinerat konstituerande
mote och strategimate i juni. Utdver hallbarhets-
fragor behandlade strategimaotet intern kontra extern
forvaltning, aktieportfoljens geografiska fordelning
och viktning samt inflationsrisker.

Tva investeringar har behandlats narmare i styrel-
sen. Investeringen i Northvolt genomférdes genom
bolaget 4to1 Investments som ags gemensamt av
Forsta-Fjarde AP-fonderna. Den andra investeringen
ror en storre skogsinvestering i USA.

Styrelsen har ocksa fattat beslut om reviderad
definition av risktolerans for betalningsberedskap
och vilka tillgdngar som sakrar att likviditet finns for
att mota kravet pé betalningsberedskap. Styrelsen
har ocksa utover regeringens utvardering ocksa
behandlat Riksrevisionens granskning av AP-
fondernas héllbarhetsarbete.

Under &ret har styrelsen bl a fatt olika fordjupade
presentationer rérande forvaltningen. | genomga-
ngen av Alternativa investeringar ingick en genom-
gang av tillgadngsslagen reglerad infrastruktur och
forsakringsrelaterade risker, s k ILS (insurance
linked securities). En av de storsta fordndringarna pa
finansmarknaden pa ménga ar &r den s k IBOR-
reformen, dvs dvergangen till riskfria referensrantor.
Interbankrantor, "Inter bank offered rates” (IBOR),
som anvands i dag som referensrantor i en mangd
olika finansiella kontrakt kommer gradvis att fasas

Forvaltningsberattelse Nyckeltal och GRI

ut globalt for att ersattas av riskfria rantor. Flera
viktiga referensrantor, [LIBOR (USD), LIBOR (EUR)]
kommer att erséttas av nya riskfria rantor under
2022. Fondens forberedelser har under aret foljts
upp i risk- och revisionsutskottet. Hela styrelsen fick
information pa decembermatet kring reformen och
dess orsaker samt det interna forberedelsearbetet.

Styrelsemoten 2021

Narvaro styrelsemoten
(antal genomférda)

Christina Lindenius 6av6
Peter Englund (slutade maj 2021) 2av2
Johan Bygge 6av6
Malin Bjérkmo 6av6
Magnus Emfel 5av6
Hillevi Engstrom (slutade maj 2021)  1av2
Ylva Hedén Westerdahl 6av6
Torbjorn Hallo 6avb
Annelie Soderberg (borjade juni 2021) 4av 4
Carina Wutzler S5av6
Peter Wagstrom (borjade juni 2021)  4av4

Erséattningsutskott Risk- och revisionsutskott

Ordforande (3 av 3)
Ledamot tommaj (1 av 1)
Ledamot (4 av 4)
Ordférande (4 av 4)

Ledamot (3 av 3)

Ledamot (3 av 3)

Ledamot fr o m juni (T av 2)
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Intern och extern kontroll

| styrelsen ansvar ingér att tillse att fonden har en
god intern kontroll. For att sdkerstalla detta fast-
stéller styrelsen dvergripande styrdokument som
beskriver ramverket for AP3:s interna styrning och
kontroll och utifr&n dessa faststéller VD instruktioner.

Intern kontroll

Fonden arbetar enligt de vedertagna principerna
med tre forsvarslinjer dar fondens affarsdrivande
verksamhet ar ansvariga for identifiering och han-
tering av de risker som uppkommer i den dagliga
verksamheten och den andra forsvarslinjen som
utgors av fondens oberoende kontrollfunktioner;
Riskkontrollfunktionen och Compliancefunktionen
som foljer upp och kontrollerar att detta gors pa ett
andamalsenligt satt.

Kontrollfunktionerna rapporterar regelbundet till
savél Risk- och revisionsutskottet som till styrelsen
vid varje ordinarie mote. Vid vasentliga handelser
eller vid behov sker &terrapportering omedelbart till
styrelsen. Fondens internrevision utgor den tredje
forsvarslinjen och har till uppgift att granska AP3s
interna styrning och kontrollmiljé samt att processer
ar lampliga, effektiva och att verksamheten drivs
i enlighet med de beslut som fattats av styrelsen.
Genomforda internrevisionsgranskningar behandlas

av Risk- och revisionsutskottet och dterrapporteras
till styrelsen.

Fonden har lagt ut internrevisionsfunktionen till
KPMG som under 2021 genomfért tva granskningar,
en granskning av processer kopplade till efter-
levnad av marknadsmissbruksférordningen samt
en granskning av forsta och andra forsvarslinjen i
fonden. KPMG identifierade forbattringsomraden
som har omhéandertagits av fonden.

Externarevisorer

AP3s revisorer utses av regeringen, som efter upp-
handling utsett PwC att vara revisorer i AP-fonderna.
Revisorer i fonden ar Helena Kaiser de Carolis och
Peter Nilsson. Peter Nilsson ansvarar aven for att
samordna revisionen av samtliga AP-fonder. | revi-
sorernas uppdrag ingar granskning av den |6pan-
de verksamheten inklusive den interna kontrollen,
forvaltningen, drsbokslutet samt &rsredovisningen.
Revisorerna uttalar sig om rakenskapshandlingar-
na och forvaltningen pa grundval av revisionen. |
uppdraget ingar dven att granska att AP3 foljer de,
av fonderna gemensamt faststallda redovisnings-
och varderingsprinciperna, samt att uppréattade
rakenskapshandlingar ger en rattvisande bild av
verksamheten.

Tre forsvarslinjer for hantering av risker

Nyckeltal och GRI

Fondstyrning

©,

Las mer om
den interna
riskhanteringen
pa sidan 49-50

risken inom det egna ansvarsomradet.

Den forsta linjen utgors av den direkta affarsverksamheten, vilket inkluderar samtliga enheter inom
kapitalforvaltningen men ocksa de affarsstodjande affarsfunktionerna. Ansvaret for riskhantering
och regelefterlevnad finns darmed dar risken har sitt ursprung. Kontroller sker [6pande genom hela
transaktionsflodet. Varje medarbetare och avdelningschef har ett ansvar att identifiera och hantera

Den andra forsvarslinjen utgors av fondens Riskkontroll och Compliancefunktioner.
Kontrollfunktionerna sakerstaller att organisationen i sin helhet och i berérda delar héller sig inom
faststallda limiter, foljer de restriktioner och instruktioner den ar dlagd samt att identifierade risker

hanteras av forsta forsvarslinjen pa ett tillfredstéllande satt. Compliancefunktionen arbetar framst med
regelefterlevnad och foljer upp operativa risker medan Riskkontrollfunktionen granskar de finansiella
riskerna. Riskkontroll och Compliancefunktionerna ar oberoende funktioner och organisatoriskt
fristdende fran de funktioner som tar aktiva affarsbeslut. Bade CRO som &r dvergripande ansvarig for
Riskkontrollfunktionen och Compliance officer rapporterar till VD och direkt till styrelsen.

Den tredje forsvarslinjen utgors av internrevision. Riskhanteringen i fonden kvalitetssakras av
internrevisionsfunktionen genom regelbundna granskningar och utvarderingar av aktuella omraden for
att sdkerstélla att den &r effektiv och andamalsenlig. Baserat pa utvarderingar av den tredje forsvarslinjen
forstarks processerna inom de 6vriga forsvarslinjerna kontinuerligt. Internrevisionen i AP3 har lagts ut

pa extern revisionsbyra som utses av och rapporterar till styrelsen via Risk- och revisionsutskottet och
ar oberoende fran affarsverksamheten. Varje ar genomfors internrevisionsgranskningar pa Risk- och
revisionsutskottets uppdrag.

AP3 arsredovisning 2021
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Riskstyrning

Styrelsen faststéller &rligen fondens operativa mal
om vilken real avkastning pa det forvaltade kapita-
let som ska uppnés Over tid. Detta baseras pa en
helhetsbedémning av fondens méjligheter att gora
storsta mojliga nytta i sin roll som buffertfond i
inkomstpensionssystemet utan att kapitalet utsatts
for risker som medfor att generationsneutraliteten
dventyras. Det operativa mélet forvantas uppnas
genom att fonden investerar kapitalet och darmed
exponeras mot en rad finansiella risker. De yttersta
begransningarna for fondens finansiella risktagande
faststélls i Lagen om allménna pensionsfonder vilket
i korthet anges nedan. Grundat pa dessa begréns-
ningar och nivan pa operativa malet formulerar
styrelsen en overgripande riskaptit som anger vilka
risker och i vilken utstrackning dessa accepteras for
att kunna nd malen. Riskaptiten konkretiseras sedan
genom styrelsens risktolerens som anger begrans-
ningarna inom vilka de olika riskerna ska befinna

Fondstyrning Forvaltningsberattelse

sig, dessa foljs sedan upp och aterrapporteras till
styrelsen varje kvartal.

Fondens riskpolicy ar det styrdokument som be-
skriver de huvudsakliga riskerna férenade med verk-
samheten, styrelsens aptit for olika typer av risker
samt hur risker ska hanteras, foljas upp och kontroll-
eras. VD ansvarar for den I6pande forvaltningen och
att styrelsens riktlinjer foljs samt for att organisera
en god kontroll och styrning av verksamheten samt
kontroll och rapportering av risker.

De yttersta begransningarna fér fondens
finansiella risktagande faststalls i Lagen om
allmanna pensionsfonder vilket i korthet anges
nedan. Grundat fran dessa begransning faststaller
styrelsens risktolerans for varje risktyp som ytter-
ligare specificerar det finansiella risktagande som
styrelsen accepterar for att det operativa mélet ska
kunna uppnas.

Risk

filosofi

Riskaptit

Interna instruktioner, processer och riskmandat

Begransningar reglerade i lag for finansiella risker

Likviditetsrisk

Total riskniva

Valutaexponering Rostbegransning

Nyckeltal och GRI

Tak for svenska
noterade aktier

Hogst 40 procent av
fondens tillgéngar far pla-
ceras i illikvida tillgangar
raknat vid investerings-
tillfallet.

Minst 20 procent av
fondens tillgadngar ska
placeras i rantebarande
vardepapper med lag
kredit- och likviditetsrisk.

Valutaexponeringen far
hogst uppga till 40 procent
av fondens tillgangar.

Fonden far inneha hogst
10 procent av rosterna i ett
enskilt borsnoterat bolag.

Fondens investeringar pa
svenska reglerade mark-
nader far hogst uppga till
tva procent av det totala

marknadsvérdet.

AP3 arsredovisning 2021
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Fondstyrning

Forvaltningsberattelse Nyckeltal och GRI

Fondstyrning

Hur AP3s forvaltning utvarderas

Utvarderingen har fyra delkomponenter som utgors av
bade finansiella mal och hallbarhetsmal for verksamheten.

OAvkastningjémfbrt med det 6vergripande malet

AP3 utvarderar uppnadd avkastning mot det langsiktiga av-
kastningsmaélet som till och med 2019 var 4 procent real av-
kastning och fran och med 2020 &r 3,5 procent real avkastning.
Utvarderingen sker dels sedan starten 2001 och dels Iopande

i 10-arsperioder. Sedan start uppgar den reala avkastningen

i genomsnitt till 5,5 procent per &r. Under den senaste
10-arsperioden har den reala avkastningen i genomsnitt
varit betydligt hogre, 9,8 procent per ar.

@ Avkastning jamfort med en

langsiktig statisk portfélj (LSP)
AP3s resultat jamfors med avkastningen for
en portfolj som utgor det absolut billigaste
forvaltningsalternativet. LSP innehaller enbart
noterade aktier (55%) och obligationer (45%).
LSP rebalanseras manadsvis men belastas
inte med transaktionskostnader. LSP represen-
terar en portfolj som skall bara en risk som over
tid ar i paritet med AP3s portfdlj. Den potentiella
avkastningen for denna riskniva varierar dver tid
men pa lang sikt skall den ha en rimlig mojlighet att nd
det av styrelsen faststéllda avkastningsmalet. Syftet med jam-
forelsen &r att utvardera AP3s beslut att anvanda mer resurser for
att bedriva en mer avancerad investeringsstrategi och en mer aktiv
forvaltning. Under 2021 uppgick AP3s forvaltningsresultat till 20,7
procent efter kostnader medan LSP avkastade 15,1 procent. Det
motsvarar ett mervarde pa 23,7 miljarder kronor mot LSP. Sedan
jamforelsen infordes 2012 har AP3 haft 61 procentenheter hdgre
avkastning efter kostnader an LSP. Det motsvarar 111,9 miljarder
kronor som AP3s forvaltningsstrategi har bidragit med for att
ytterligare starka pensionssystemet.

Avkastning
mot malet

Jamforelse
med LSP

O Nyckeltal utvarderas mot en jamforelsegrupp

Eftersom AP3s forvaltning ska halla en hog internationell stan-
dard utvarderas avkastning och kostnader mot en internationell
jamforelsegrupp av forvaltare. Foretaget CEM Benchmarkning gor
en analys av AP3 jamfort med liknande fonder utifran forvaltad
volym, storlek och typ av uppdrag. For de fem senast undersokta
aren, 2016-2020, var AP3s kostnader i genomsnitt 26 procent lag-
re an snittfonden i den internationella jamforelsegruppen.

© Utvirdering av hallbarhetsmal
AP3s dvergripande hallbarhetsmal for 2025
ar satta med dvertygelsen om att matbara
mal driver forandring. Mélen valdes utifrén
de omraden dar AP3 har storst majlighet att
paverka klimatutvecklingen i en positiv rikt-
ning utan att gora avkall pa avkastningen. Det
handlar om att bidra till minskad risk for global
uppvarmning genom att halvera portfoljens
koldioxidavtryck, att genomfora scenariobase-
rad analys av klimatrelaterade risker, att fordubbla
innehavet av gréna obligationer och att férdubbla de
strategiska hallbarhetsinvesteringarna samt att verka
for och driva utvecklingen av grona fastigheter. Se sid 26.
AP3s mal for dgarstyrningsarbetet omfattar krav pa férandring
for att uppnd en &ndamalsenlig bolagsstyrning. AP3 ska verka for
att de sju principerna i fondens Agarpolicy efterlevs, vilket exem-
pelvis innebar att bolagen ska ha en val avvagd kapitalstruktur
med anpassade emissions- och dterkdpsbemyndiganden, att
bolagens styrelser ska ha en jamn konsfordelning, att bolagets re-
visorer ar oberoende och att bolagsledningens ersattningssystem
bidrar till att skapa langsiktigt aktiedgarvarde.

Jamforelse-
grupp, CEM

Utvardering
mot hallbar-
hetsmal

AP3 mot LSP indexerad utveckling 2012-2021
%

Kostnader indexerad utveckling 2005-2020

= AP3

= LSP

Sedan den langsiktiga statiska portféljen inférdes som jamforelse 2012 sa
har AP3s avkastning dvertraffat LSP med 61 procentenheter.

CEMs undersdkning 2020 visar att AP3s kostnader har legat 26% under
liknande internationella fonders kostnader i snitt de senaste fem &ren. AP3
deltar sedan 2005 en arlig internationell undersckning som genomfors av
det kanadensiska foretaget CEM Benchmarking. Har jamfors AP3 med
andra internationella pensionsfonder med liknande uppdrag och storlek.
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Styrelse och verkstillande ledning

Hallbarhet

Fondstyrning

Tredje AP-fondens styrelse

CHRISTINA LINDENIUS
Ordférande, invald 2017

Andra nuvarande uppdrag: VD for Svensk
Forsakring och Forsakringsbranschens
arbetsgivareorganisation (FAO) samt
ansvarig for "koncernen” Svensk Forsakring i
Samverkan (SFIS). Styrelseordférande i Min
Pension i Sverige, Trafikforsakringsforeningen
(TFF), Svensk Forsakring Administration och
Statens Servicecenter. Styrelseledamot i
FPK Forsakringsbranschens Pensionskassa,
ledamot i Centrum for AMP samt ledamot i
ICC:s Overstyrelse.

Tidigare uppdrag: Generaldirektor pa
Premiepensionsmyndigheten, finansrad pa
Finansdepartementet och riksbanksdirektor pa
Sveriges Riksbank.

Civilekonom fran Uppsala Universitet och
studier pa Masters of International Economics
Programme, SAIS, the Johns Hopkins
University, Washington D.C. Fodd 1964.

MAGNUS EMFEL
Invald 2019

Andra nuvarande uppdrag: Chefsekonom,
Stiftelsen Véarldsnaturfonden WWF.

Tidigare uppdrag: Social Venture Network
Sweden, Sveriges forum for héllbara
investeringar, SWESIF och Etikakademin.
Civilekonom, Stockholms Universitet och
Marknadsekonom, DIHM, fodd 1965.

AP3 arsredovisning 2021

JOHAN BYGGE
Vice ordférande, invald 2019

Andra nuvarande uppdrag: Styrelseuppdrag
som ordférande i Nobina AB, Scandi Standard
och Guard Therapeutics International. Ledamot
i Getinge AB, Capman OYJ, Praktikertjanst,
Lantmannen, Baltic Deep Water Life Ideell
férening och fortroenderad SNS.

Tidigare uppdrag: Deputy koncerncontroller
Ericsson, chefsbefattningar inom
Electroluxkoncernen inklusive CFO och vice VD,
CFO Investor, COO EQT, styrelseuppdrag inom
bland annat AP1, Riksbankens Jubileumsfond,
|-Med Australia, 3 Scandinavia, Anticimex, ILA
Vietnam, Swissmile AG och Sanitec OY med
flera.

Civilekonom, Handelshogskolan, fodd 1956.

- J
I \
YLVA HEDEN WESTERDAHL
Invald 2019

Andra nuvarande uppdrag: Prognoschef
och stallforetradande generaldirektor pa
Konjunkturinstitutet. Styrelseuppdrag som
ledamot Riksgalden.

Tidigare uppdrag: Avdelningschef
for Nationalrakenskaperna pa SCB,
chef for makroekonomiska enheten
pa Finansdepartementet, chef for
utredningsenheten pa avdelningen for
penningpolitik pa Riksbanken.

Ph.D. (Econ), University of London, fodd 1965.

Forvaltningsberattelse

Nyckeltal och GRI

MALIN BJORKMO
Invald 2016

Andra nuvarande uppdrag: Radgivare inom
foretagsstyrning och finansiella regelverk.
Styrelseuppdrag som ledamot i Handelsbanken
Fonder, Trygg-Stiftelsen, Lumera, Euro
Accident Livforsakring, Infranode och Gamla
Livforsakringsaktiebolaget SEB Trygg Liv.

Vice ordférande i disciplinnédmnden for
forsakringsdistribution.

Tidigare uppdrag: Omradeschef Finansinspek-
tionen, chef for enheten for statligt dgande
Regeringskansliet, VD Storebrand Liv Sverige
filial, chef kapitalforvaltningen Skandia Liv.

Ekon. lic. i finansiell ekonomi,
Handelshogskolan, fodd 1962.

a

TORBJORN HALLO
Invald 2018

Andra nuvarande uppdrag: Ekonom LO och Tf
chef for LOs Enhet for ekonomisk politik.

Civilekonom, Handelshdgskolan i Goéteborg,
Fil kand historia i Lund, fodd 1976.
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Styrelse och verkstallande ledning

I

CARINA WUTZLER
Invald 2020

PETER WAGSTROM
Invald 2021

ANNELIE SODERBERG
Invald 2021

Andra nuvarande uppdrag: Forhandlingschef,
Vérdférbundet.

Tidigare uppdrag: Vice ordforande i PP
Pension, ledamot i Monyx styrelse samt VD
i Bankanstalldas Pensionstjanst och VD i
Svenska Lararfonder.

Andra nuvarande uppdrag: Kommunstyrelsens
ordférande och kommunalrad Vellinge
Kommun samt ledamot i kommunfullmaktige.
Styrelseledamot i Vellinge koncern, Vellinge
kommunlokal, SKRs Forhandlingsdelegation
samt i Sobonas foreningsstyrelse.

Andra nuvarande uppdrag: Styrelseordférande
Arlandastad Group, Brunkeberg System och
Assentio. Styrelseledamot Amasten Fastighets
AB, Eastnine och NIAM.

Tidigare uppdrag: VD och koncernchef NCC
och ledande befattningar inom bygg- och
Forvaltningslinjen i Lund, inriktning kommunal fastighetssektorn.

Universitetskurser i féretagsekonomi,
ekonomi, fédd 1970.

marknadsforing och arbetslivets juridik, fodd
1959.

Civilingenjor Kungliga Tekniska hogskolan,
Stockholm, fodd 1964.

Verkstallande ledningen

ik

KERSTIN HESSIUS
VD
AP3 sedan september 2004

Andra nuvarande
uppdrag: Styrelseledamot
i Vasakronan, Hemso,
Trenum, Handelsbanken
och Riksbankens
Jubileumsfond.

Tidigare uppdrag: VD
Stockholmsbdrsen,

Vice Riksbankschef
Sveriges Riksbank, VD
Ostgota Enskilda Banks
kapitalforvaltning,
Nordenchef Fixed Income
Alfred Berg, VD Alfred Berg
Transferator.

Civilekonom, foédd 1958.

PABLO BERNENGO
Chief Investment Officer,
AP3 sedan november 2019
Tidigare uppdrag: VD
Ohman Fonder, CIO Ohman
Fonder, Portfolio Manager
DNB/Skandia/Carlson
Investment Management.

Civilekonom, fodd 1974.

EVA BORIC

Chief Financial Officer
och Chief Risk Officer
AP3 sedan augusti 2018
Tidigare uppdrag:
Riskchefsbefattningar
inom SEB. Development
specialist Nasdag OMX.

Civilekonom, fodd 1976.

LIL LARAS
LINDGREN

Chef Kommunikation
AP3 sedan februari 2014

Andra nuvarande
uppdrag: Styrelseledamot
i Urban Design arkitektbyra
samt i Swesif Sweden’s
Sustainable Investment
Forum.

Tidigare uppdrag:
Kommunikationschefs-

befattningar i bl a Ericsson,

Attendo, Tetra Pak,
Hemfrid, Sveriges Rese-
och Turistrad, Philipson

Bil samt flera &r som
kommunikationsradgivare.

Examen fran RMI Berghs
och Uppsala Universitet,
fodd 1962.

ZORICA BODIROZA
Personalchef
AP3 sedan januari 2016

Andra nuvarande
uppdrag: Mindre uppdrag
genom Bodiroza HR
Performance.

Tidigare uppdrag:
Personalchefsbefattningar
inom bland annat Ericsson,
AstraZeneca, Coca-Cola,
Hi3G Access och Carlson
Rezidor samt diverse
uppdrag som konsult
inom foréndringsledning
och HR.

Fil.kand inom personal-
och arbetslivsfragor,
Stockholms universitet
samt Executive MBA,
Henley Management
School, England,

fodd 1967.
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Forvaltningsberattelse

Forvaltningsberattelse 2021

Avkastningen for 2021 uppgick till 20,7 procent efter kostnader och vid arets
slut uppgick fondkapitalet till 502,3 miljarder kronor. Under de senaste tio
aren uppnadde AP3 en real avkastning om 9,8 procent i snitt per ar. Fondens
reala avkastningsmal &r 3,5 procent per ar over tid. Kostnaderna i relation till
forvaltat kapital uppgick under 2021 till 0,08 procent.

902,3 86,8

miljarder uppgick miljarder blev arets
fondkapitalet till vid resultat
arets slut

20,7%

var fondens totala
avkastning efter
kostnader

visning 2021

-

Nyckeltal och GRI

7,9

miljarder betalades ut
till pensionssystemet
under aret
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Arets resultat

Forvaltningsresultatet uppgick till 86 841 (37 179)
miljoner kronor, vilket motsvarar en avkastning om
20,8 (9,8) procent fore kostnader och 20,7 (9,7)
procent efter kostnader.

Den reala avkastningen, det vill sdga efter juste-
ringar for inflation, uppgick till 16,2 (9,1) procent.
Inflationen for heldret uppgick till 3,9 (0,5) procent.
Fondens langsiktiga mal sedan 2020 &r en real av-
kastning pa 3,5 procent per ar over tid. Dessforinnan
var det l&ngsiktiga avkastningsmalet 4,0 procent
realt. Det nya malet anses vara béttre anpassat
till behov och risker inom det svenska pensions-
systemet. Fonden har under den senaste tioars-
perioden uppnatt en real avkastning om 9,8 (7,7)
procent per ar.

Nominellt har avkastningen under samma period
uppgatt till 11,1 (8,7) procent i snitt, samtidigt som
inkomstindex som paverkar pensionsratternas upp-
rakningstakt 6kat med 2,7 (2,7) procent i genomsnitt
de senaste tio dren. AP3 har ddrmed bidragit positivt
till pensionssystemet och dvertraffat det langsiktiga
reala avkastningsmalet.

Fondkapitalet uppgick vid arets slut till 502 287
(422 974) miljoner kronor, en 6kning med 79 313
miljoner kronor jamfort med foregdende arsskifte.

Under dret hade fonden ett nettoutflode mot
pensionssystemet om totalt 7 528 (7 902) miljoner
kronor. Sedan 2009 har fonden betalat ut 72 653
miljoner kronor till Pensionsmyndigheten for att
tacka underskottet mellan pensionsavgifter och
pensionsutbetalningar och administrativa kostnader
i systemet.

Rorelsens intékter

Rorelsens intakter efter avdrag for provisionskost-
nader uppgick till 87 075 (37 401) miljoner kronor.
Intakterna utgors huvudsakligen av realiserade och
orealiserade vardeforandringar avseende fondens
finansiella tillgéngar, vilka varderas till verkligt varde
pé balansdagen. Ovriga intdkter utgérs av rénte-
netto, erhallna utdelningar samt valutakursférand-
ringar. Valutakursforéandringarna paverkade arets

Fondkapitalets forandring

Fondstyrning Forvaltningsberattelse

resultat positivt med 4 425 (-4 897) miljoner kronor.
Valutaresultatet bestar av vardeforandringar i ex-
ponering mot olika valutor, framst genom fondens
utlandska investeringar.

Arets provisionskostnader uppgick till 142 (126)
miljoner kronor och redovisas som en avdragspost
under rorelsens intékter da dessa direkt hanfors till
intékternas forvarvande. Dessa kostnader avser for-
valtningsarvoden for externa mandat, forvaltnings-
avgifter for fonder samt depabankskostnader och
kostnader for att halla sékerheter i samband med
clearing. Provisionskostnaderna uppgick till 0,03
(0,03) procent av det genomsnittliga fondkapitalet

Rorelsens kostnader

Rorelsens kostnader uppgick till 234 (222) miljoner
kronor. Av rérelsekostnaderna utgjordes 147 (138)
miljoner kronor av personalkostnader. Fondens
rorelsekostnader i forhallande till genomsnittligt
fondkapital under aret uppgick till 0,05 (0,06)
procent.

Riskexponering

Riskexponeringen i AP3s portfdlj foljs dagligen upp
med olika metoder och matt. Ett av de matt som
anvands &r Value at Risk (VaR) dar en daglig VaR
med 95 procents konfidentsnivé innebar att med 95
procents sannolikhet kommer den dagliga negativa
vardeforandringen i portfoljen inte att dverstiga det
beraknade beloppet. Per 31 december 2021 uppgick
VaR for totalportfoljen till 2 955 (2 220) miljoner
kronor. Tillgdngsslag Noterade aktier har den stors-

ta exponeringen och bidrar ocksé mest till risken i
portféljen. Diversifieringen mellan olika tillgdngsslag
och mellan olika geografiska marknader bidrar till
att minska risken i totalportfoljen.

Vasentliga handelser efter
rakenskapsarets utgang
Inga vasentliga handelser har intraffat efter
rakenskapsarets utgang.

Nyckeltal och GRI

Forvaltningsberittelse

Mkr 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012
Ingdende fondkapital 1/1 422974 393696 340668 345239 324375 303031 288332 258475 232956 214106
Inbetalda pensionsavgifter 75597 73872 72344 69552 66850 64174 61373 58880 56839 55441
Utbetalda pensioner -82889 -81564 -78678 -76109 -73999 -70595 -66142 -63777 -63488 -59009
Avgift till Pensionsmyndighetens administration -236 -210 -185 216 -226 -216 -176 =224 -230 -220
Arets resultat 86841 37179 59549 2202 28239 27981 19643 34977 32398 22638
Summa fondkapital 31/12 502287 422974 393696 340668 345239 324375 303031 288332 258475 232956
Kostnadsutvecklingen under de senaste tio aren

Mkr 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012
Provisionskostnader, mkr 142 126 122 117 152 180 170 162 155 119
Rorelsekostnader, mkr 234 222 212 202 195 186 192 178 173 183
Forvaltningskostnader, mkr 377 348 334 320 347 366 362 340 328 302
Provisionskostnadsandel, % 0,03 0,03 0,03 0,03 0,05 0,06 0,06 0,06 0,06 0,05
Rorelsekostnadsandel, % 0,05 0,06 0,06 0,06 0,06 0,06 0,06 0,07 0,07 0,08
Forvaltningskostnadsandel, % 0,08 0,09 0,09 0,09 0,10 0,12 0,12 0,12 0,13 0,14
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Forvaltningsberittelse

AP3s portfolj

Langsiktigt avkastningsmal

Tredje AP-fondens styrelse har fastslagit ett l&ngsik-
tigt avkastningsmal pa 3,5 procents real avkastning.
Det géller fro m 2020 och var tidigare 4 procent.
Malet faststélls med hjélp av fondens ALM-analys
som genomfors vart tredje ar (senast 2019). Malet
ar en rimlig avvagning av forvantad avkastning och
risk givet fondens uppdrag for inkomstpensions-
system att generera en hog avkastning samtidigt
som generationsneutralitet forvantas uppnas.

Portféljens tillgangsslag
AP3 investerar huvudsakligen i risktillgangar for att

Fondstyrning Forvaltningsberattelse

ha forutsattningar att éver tid uppna avkastnings-
malet. Fondens tillgdngsslag ar noterade aktier,
rantebarande investeringar samt alternativa investe-
ringar. Rantebarande investeringar bestar av obliga-
tioner, andra rantebarande instrument samt kassa.
Alternativa investeringar bestar av riskkapitalfonder,
fastigheter, infrastruktur, skog och forsakringsrisker.
Fondens absolutavkastande strategier, som dels
bestar av interna riskmandat utan allokerat kapital,
dels av investeringar i hedgefonder, kategoriseras
som "6vriga strategier”. Valutariskhanteringen utgor
ett sarskilt omrdde som hanteras och redovisas
separat.

Exponering, kapitalforvaltningen

Aktier
449%

Alternativa
investeringar

28,8%

Réntebérande —/
investeringar

27,4%

Exponering, tillgangslag

Riskkapitalfonder Forsakringsrisker

5,9% 0,7%

Fastigheter - .

16,0% Aktier Sverige
’

12,3%
Infra-
struktur

Aktier
Viarlden

32,6%

Realrdnte- —

obligationer

5,6%

Krediter \— Statsobligationer
5,5% 16,1%

Strukturen i AP3s portfolj med tillgangsslag och underkategorier.

AP3s
totala portfolj

Nyckeltal och GRI

Noterade aktier

Noterade aktier

Realranteobligationer

Investment grade

Statsobligationer

Alternativa investeringar

Riskkapitalfonder

Fastigheter

Infrastruktur

(IG) obligationer

Skog

Sub-IG/oratade obligationer
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Ovriga strategier

Absolutavkastande strategier

Riskpremiestrategier
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Avkastning per tillgangsslag

AP3s investeringar avkastade 20,8 procent fore
kostnader. De viktigaste bidragsgivarna var note-
rade aktier med 11,1 procentenheter och alterna-
tiva investeringar med 7,6 procentenheter. Da den
svenska kronan forsvagades bidrog fondens valuta-
exponering med 2,0 procentenheter till portfoljens
avkastning.

Den stora paverkande faktorn for marknadsut-
vecklingen 2021 blev den ekonomiska aterhamtning
som féljde pa den globala recessionen under 2020.
Den reala tillvéxten blev som vantat hog under aret
aven om pandemin levde kvar som en paverkande
faktor. | manga delar av varlden medforde den

Portfoljens sammanséttning

ekonomiska uppgangen stor efterfrdgan pa varor,
energi och arbetskraft vilket medforde att inflationen
steg snabbt. Flera centralbanker hojde rantan under
aret dven om de stora centralbankerna i USA och
Europa forst mot slutet av éret slog in pa en vag mot
en mindre expansiv penningpolitik. Den under aret
fortsatt expansiva penningpolitiken bidrog till att
avkastnigen pa finansiella investeringar blev hog.

Sverige och Riksbanken avvek inte frdn den ut-
vecklingen utan svensk ekonomi utvecklades starkt
utan att Riksbanken andrade politik.

Aret avslutades med osékerhet kring en ny variant
av coronaviruset som spreds snabbt dver varlden.

Marknadsvarde (mkr) Exponering (%) Avkastning (%) Bidrag (%)

Noterade aktier 233 995 44,9 23,8 111
Sverige 62 905 12,3 32,5 39
Varlden 171089 32,6 20,7 72
Rantebarande investeringar 123 255 27,4 0,2 0,1
Statsobligationer 67 539 16,2 2,1 -0,3
Realrénteobligationer 28 663 56 52 03
Krediter 27 053 55 0,5 0,0
Alternativa investeringar 144 848 28,8 30,7 7,6
Fastigheter 80129 16,0 34,4 47
Riskkapitalfonder 29762 59 62,8 2,6
Infrastruktur 19613 39 3,6 0,1

Skog 11729 2,3 51 0,1
Forsakringsrisker 3615 0,7 37 0,0

Ovriga strategier 194 -0,7 0,1
Valuta 2,0
Totalt 502 287 100,4 20,8 20,8

Noterade aktier
Noterade aktier avkastade 23,8 (15,1) procent och
bidrog med 11,1 (8,0) procent till portfoljens totala
avkastning. AP3s exponering mot noterade aktier
utgjorde 44,9 (45,6) procent vid arsskiftet och utgor
portfoljens storsta tillgangsslag och storsta risk-
bidrag till portfoljen. Aktieexponeringen har under
aret varierat mellan 43,9 och 48,2 procent.

Den ekonomiska aterhdgmtningen medférde en
stark vinstutveckling for aktier i manga regioner
och sektorer. Inte minst blev konsumenten en stark

drivkraft eftersom de statliga stimulanserna nadde
fram till enskilda individer. Manga branscher gynna-
des som IT, konsumentvaror, banker, energi- och
|akemedelsholag liksom fastighetsbranschen.

Bést utvecklades aterigen USA och Europa med
Sverige i topp, marknader dar AP3 har sina storsta
exponeringar. Utvecklingen var betydligt svagare i
tillvéxtmarknader, som inte haft samma fokus pa att
stimulera ekonomierna.

Aktiemarknaden 2021 (lokal valuta)
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Rantebarande investeringar

Réntebarande investeringar avkastade 0,2 (5,1)
procent, vilket medforde ett bidrag till hela portfoljen
pa 0,1 (1,6) procentenheter.

Tillgadngsslaget utgjorde 27,4 (31,0) procent av
portfoljens exponering. Ranteexponeringen har
under aret varierat mellan 24,2 procent och 31,8
procent. Ranteportfélijens sammanséttning bestod
vid arsskiftet av 59 procent stats- och statsgarante-
rade obligationer, 20 procent kreditobligationer och
20 procent realranteobligationer. Av rantebarande
investeringar hade 70,6 (22) procent htgsta mojliga
kreditbetyg, AAA, fran kreditvarderingsinstitutet
Standard & Poor’s och andelen placeringar med
betygen AAA eller AA uppgick till 70,8 (66) procent.
Enligt lagen om allménna pensionsfonder ska minst
20 procent av fondkapitalet placeras i rantebarande
placeringar med Iag risk. Under 2021 har fondens
andel i snitt legat pa 24,7 (25,5) procent.

Obligationsrantorna steg snabbt under inledningen
av aret nar ekonomierna varlden over borjade ta fart
igen. Till stor del var det drivet av att inflationsfor-
vantningarna steg i takt med att priser pa energi och
andra ravaror steg. Det fanns lange en forvantan om
att de storre centralbankerna inte skulle strama at
penningpolitiken trots stigande inflationsforvantning-
ar. Det medforde att realréntorna forblev mycket laga
under hela aret och penningpolitiken mycket expan-
siv vilket ocksé stottade kreditmarknaden.

Mot slutet av ret medforde en ihéllande hog
inflation att USAs centralbank aviserade att stodkop

Fondstyrning Forvaltningsberattelse Nyckeltal och GRI

av obligationer snabbt skulle avslutas och styrrantan
hojas under 2022. Det ledde dock enbart till margi-
nellt hogre kortrantor.

Efter den finansiella krisen 2008/09 har regula-
torer runt om i varlden okat kraven pa hur referens-
rantor tas fram. Detta har bland annat inneburit att
beslut har fattats att ersétta de i London handlade
interbankrantorna LIBOR med referensrantor.
IBOR-reformen, som férandringen kallas, genomfors
vid olika tidpunkter i olika marknader. For AP3s del
har det inneburit att nya berakningsmetoder och dis-
konteringskurvor har behovt tas fram for att berakna
vardet av vardepapper med rorlig ranta. Forandring-
ar i vardet till foljd av IBOR-reformen forvantas bli
marginella for merparten av fondens vardepapper
med rorlig ranta. Av saval redovisningsskal som lik-
viditetsaspekter ar det dock viktigt att i tid anpassa
alla berorda system for de nya referensrantorna och
den nya berakningsmetodiken. Reformen leder aven
till att grundlaggande 6verenskommelser gallan-
de handel med derivat kan komma att paverkas.
Fonden gér darfor igenom avtalen for handel med
OTC-derivat med samtliga motparter for att saker-
stalla att deras hantering av IBOR-reformen overens-
stammer med marknadspraxis.

Andelen gréna obligationer 6kade under aret till
18 (15) procent av de ranteb&rande investeringarna,
vilket motsvarar 23 (19) miljarder kronor. Fonden
har som mal att 2025 ha minst 30 miljarder kronor
investerade i grona obligationer.

0,2%

avkastade rantebarande
investeringar

Ranteutveckling 2021 (tioariga statsobligationer)
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Alternativa investeringar
Totalt avkastade Alternativa investeringar 30,7 (9,1)
procent, vilket gav ett avkastningsbidrag pé 7,6 (2,3)
procentenheter.

Av de 28,8 (24,9) procent av AP3s portfolj som
ar investerade i alternativa investeringar utgor 26,6
(22,5) procentenheter onoterade investeringar. Ex-
poneringen mot alternativa investeringar har under
dret varierat mellan 23,8 procent och 28,9 procent.

Drygt hélften av alternativa investeringar utgors
av fastigheter vars exponering motsvarar 16,0 (14,4)
procent av totalportféljen. Fastighetsinvesteringar-
na bestar av direktinvesteringar i fastighetsbolagen
Vasakronan, Hemso, Trophi, Regio och Trenum,
det noterade fastighetsbolaget Sagax samt mindre
investeringar i fastighetsfonder. Vasakronan, som ar
Sveriges storsta fastighetsbolag, dgs gemensamt
av AP1, AP2, AP3 och AP4 och investerar framst
i kontors- och butikslokaler centralt beldgna i de
storre svenska staderna. Vasakronan uppvisade en
avkastning om 23,4 (5,6) procent. Hemso, som &r in-
riktad mot samhéllsfastigheter avkastade 42,1 (17,8)
procent. For att finansiera Hemsos fortsatta expan-
sion tillforde AP3 850 miljoner kronor i eget kapital
under aret. AP3 &r majoritetsdgare i Hemsd som
ags tillsammans med Sagax. De mindre fastighets-
bolagen Trophi, Regio och Trenum avkastade 34,5
(13,1) respektive 20,7 (4,9) och 16,9 (9,3) procent un-
der dret. Det noterade bolaget Sagax avkastade 81,1
(25,8) procent. Sammantaget avkastade fastigheter
34,4 (11,6) procent.

AP3 har en mogen och valdiversifierad portfolj av
riskkapitalfonder. Under aret har fonden gjort nya
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investeringsataganden i 18 fonder. AP3s investering-
ar i riskkapitalfonder uppgick vid &rsskiftet till 29,8
(17,8) miljarder kronor och gav en avkastning om
62,8 (15,1) procent.

AP3s infrastrukturinvesteringar uppgar till 19,6
(15,9) miljarder kronor och bestar av samagda bolag,
Ellevio och Polhem Infra samt infrastrukturfonder.
Ellevio &ger och forvaltar lokala och regionala elnat
och AP3 &ger bolaget tillsammans med Omers
Infrastructure, Folksam och AP1. Polhem Infra ar
ett av AP1, AP3 och AP4 gemensamt &gt onoterat
bolag som bildades 2019 i syfte att investera i hall-
bar infrastruktur. Bolaget genomforde under 2021
kopet av Telia Carrier, ett varldsledande bolag inom
digitala motorvagar for datatrafik. Kopet innebar att
Polhem Infra blir agare till dver 74 000 km fibernat
med 320 anslutningspunkter i varlden. Bolaget
forvarvas till ett varde av drygt 9 miljarder kronor pa
skuldfri basis. Totalt avkastade AP3s infrastruktur-
investeringar 3,7 (-2,3) procent. AP3s infrastruktur-
investeringar motsvarar en exponering pa 3,9 (3,8)
procent av totalportfoljen.

Tillgdngsslaget Skog bestar av samagda bolag
och fonder. Under 2021 forvarvades skogstillgangar
i Texas till ett varde om 500 miljoner USD, i ett stra-
tegiskt samarbete med Hancock Natural Resource
Group. Fondens investeringar i skog avkastade 5,1
(13,4) procent.

Forsakringsrisker avser exponeringar med under-
liggande risker relaterat till naturkatastrofer, vader
och epidemier. Forsakringsrelaterade investeringar
uppgick vid arsskiftet till 3,6 (4,8) miljarder kronor
och hade en avkastning om 3,7 (-3,5) procent.

30,7%

avkastade alternativa
investeringar

Stigande andel alternativa investeringar ger 6kad diversifiering
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Ovriga strategier

Ovriga strategier bestr dels av interna s& kallade
absolutavkastande strategier, dels av externa
investeringar i hedgefonder. De interna absolutav-
kastande strategierna baseras pa riskmandat att
agera inom istallet for allokerat kapital. Mandaten
omfattar handel i aktier, rantor och valuta. Ovriga
strategier gav ett totalt avkastningsbidrag pa 0,1
(0,0) procentenheter.
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Valuta
Valuta resulterade i ett avkastningsbidrag om 2,0
(-2,1) procentenheter.

Vid arsskiftet hade AP3 en valutaexponering pa
21,1 (17,5) procent. Valutaexponeringen har under
aret varierat mellan 17,1 procent och 22,2 procent.

Tillgdngsslaget Valuta bestar av fondens netto-
resultat fran den kvarvarande valutaexponeringen
efter valutasakring mot forandringar i valutakurser

Fondstyrning Forvaltningsberattelse

strategier. Valutapositioner tas bade i syfte att ka
avkastningen och minska risken i totalportfdljen.
Under aret har den svenska kronan forsvagats
mot flertalet stora valutor. Storst ar forandringen
mot den amerikanska dollarn som stérkts med 10

procent mot kronan. En forsvagad kronkurs betyder
ett positivt valutaresultat for fonden dé investering-

ar i utlandsk valuta blir mer varda matt i svenska

Nyckeltal och GRI

2,0

procentenheter var
bidraget fran valuta till
fondens totalavkastning

mot svenska kronan samt fran direkta valuta-

kronor.

Valutautveckling 2021

Q
N v & 2} {\ o’ Q v

Q Q Q Q Q N N N

N N N N N N N N N N N N
v 2 2 V & L V & 2 2 v V
o Dy P P P Dy o o Dy o o Dy

- GPB - EUR - JPY == USD CHF
Tillgangsslag

Exponering per tillgangsslag

Alternativa

31 dec, 2021 Noterade aktier Réntor investeringar Ovriga strategier Valuta' AP3 totalt
Exponering, mkr 225379 137 566 144 861 -3 566 105981 504 239
Exponering, % 44,9 27,4 28,8 -0,7 211 100,4

Alternativa

31 dec, 2020 Noterade aktier Réntor investeringar Ovriga strategier Valuta’ AP3 totalt
Exponering, mkr 192 865 131 288 105314 -5 498 74039 423 969
Exponering, % 45,6 31,0 24,9 -1,3 17,5 100,2
Avkastning per tillgangsslag

Alternativa

31 dec, 2021 Noterade aktier Réntor investeringar Ovriga strategier Valuta' AP3 totalt
Avkastning, % 23,8 0,2 30,7 01 = 20,8
Bidrag till totalavkastningen,
procentenheter 11,1 0,1 7.6 0,1 2,0 20,8
Andel av totalavkastningen, % 53,2 03 36,6 03 9,4 100

Alternativa

31 dec, 2020 Noterade aktier Réntor investeringar Ovriga strategier Valuta’ AP3 totalt
Avkastning, % 151 51 91 0,0 - 9,8
Bidrag till totalavkastningen,
procentenheter 8,0 1,6 2,3 0,0 -2,1 9,8
Andel av totalavkastningen, % 82,1 15,9 23,5 -0,3 21,4 100,0

1) Valutaexponeringen visar andel tillgangar i utlandsk valuta och kan inte adderas in i den totala exponeringen.
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2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012
Resultat och floden
Mdkr
Arets resultat 86,3 37,2 59,5 2,2 28,2 28,0 19,6 350 324 22,6
Nettofloden mot pensionssystemet -7,5 -79 -6,5 -6,8 -7,4 -6,6 -49 -5,1 -6,9 -38
Fondkapital per 31/12' 502,3 423,0 3937 340,7 3452 324,4 303,0 288,3 258,5 2330
Avkastning och kostnader totalportfolj
%
Avkastning fore kostnader 20,8 98 17,7 0,7 8,9 9,5 6,9 13,8 14,2 10,7
Rérelsens kostnader 0,05 0,06 0,06 0,06 0,06 0,06 0,06 0,07 0,07 0,08
Provisionskostnader 0,03 0,03 0,03 0,03 0,05 0,06 0,06 0,06 0,06 0,05
Rorelse- och provisionskostnader, summa 0,08 0,09 0,09 0,09 0,10 0,12 0,12 0,12 0,13 0,14
Avkastning efter kostnader 20,7 9,7 17,6 0,6 838 9,4 6,8 137 141 10,7
Inflation 39 0,5 18 2,0 1.7 1,7 0,1 -0,3 0,1 -0,1
Real avkastning efter kostnader 16,2 9,1 156 -1,4 6,9 7,6 6,7 141 14,0 10,7
Mdkr
Intékter (inkl. provisionskostnader) 87,1 37,4 59,8 2,4 28,4 28,2 19,8 35,2 32,6 22,8
Rorelsens kostnader 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 072 0,1
Resultat efter kostnader 86,8 37,2 59,5 22 28,2 28,0 19,6 350 324 22,6
Annualiserad nominell avkastning
efter kostnader
%
Fem &r (2017-2021) 11,3 9,1 8,5 78 10,5 109 84 88 9,3 19
Tio &r (2012-2021) 11,1 8,7 8,7 8,5 6,1 57 57 6,8 6,5 6,7
Risk
Risk (1-ars standardavvikelse) i total- 52 108 4,2 54 3,5 6,2 7,0 4,7 49 53
portfoljen, %
Sharpekvot 4,0 09 43 03 2,8 16 1,0 2,8 2,8 18
Risk (10-ars standardavvikelse), % 6,3 7.0 6,0 6,3 7,6 8,0 8,1 7.8 79
Valutaexponering
% av totalportfoljen? 21,1 17,5 19,5 17,7 15,0 17,5 22,8 24,4 20,4 22,0
Extern forvaltning
% av totalportfoljen 31 29 31 26 25 29 31 33 35 36
Anstéllda
Antal anstéllda 31/12 61 60 58 59 57 57 51 57 53 56

1) Ingdende fondkapital vid fondens start 1 januari 2001 uppgick till 134,0 mdkr.

2) Exklusive exponering genom SEK-noterade bolag med utlandsk hemvist.
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Kostnader

AP3 efterstravar en ansvarsfull férvaltning med hog
kostnadseffektivitet och stabila kostnader over aren.

AP3 har fokus pa att bedriva verksamheten pa ett
kostnadseffektivt satt och foljer darfor noga upp
sina kostnader pa flera olika sétt.

Genom att arligen budgetera fondens férvaltnings-
kostnader ges oversikt och kontroll. Forvaltnings-
kostnaderna bestar av rérelsens kostnader, som ar
fondens interna kostnader, och provisionskostnader,
som ar fondens kostnader for extern forvaltning och
hantering av vardepapper och sakerheter. Analyser
av avvikelser mellan utfall och budget ger ocksa
vardefull information som anvands i styrningen av
fonden. Férandringar mellan &ren ger ocksa infor-
mation som anvéands av bade ledning och styrelse
om vilka kostnader fondens verksamhet genererar.
Naturligt sker en viss kostnadsokning 6ver dren
som foljd av att det kapital fonden forvaltar vaxer
och som en foljd av inflation. Darfor ar det viktigt att
ocksé méta kostnaderna i relation till det forvaltade
kapitalets storlek, sa kallad forvaltningskostnads-
andel. Den underlattar samtidigt jamforelse med
andra fonder.

Lagre kostnader an jamforbara

internationella fonder

For att sakerstélla att AP3 har en kostnadseffektiv
forvaltning aven ur ett internationellt perspektiv
deltar AP3 sedan 2005 i en arlig analys av inter-
nationella fonder som utfors av det kanadensiska
foretaget CEM Benchmarking. | undersckningen
deltar ett stort antal fonder fran hela véarlden och
AP3 jamfors dels med fonder som har liknande upp-
drag och storlek, dels med andra europeiska fonder.
Forutom kostnader jamférs dven avkastning, port-

Fondkapital, internt och externt forvaltat

i miljarder kronor

Totalt
fondkapital

Provisions-
kostnader

Rorelse-
kostnader
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félisammanséttning, forvaltningsstil, risk med mera.
Undersokningen visar att AP3 genererar en hog
avkastning till en 1ag kostnad. Enligt den senaste
undersokningen som galler 2020 hade AP3 i snitt
26 procent lagre kostnader an jamforelsegruppen
under de senaste fem aren.

Rorelsens kostnader

Rorelsens kostnader uppgick till 234 (222) miljoner
kronor och utgors av fondens interna kostnader for
att bedriva verksamheten. | relation till fondkapi-
talet motsvarar det 0,05 (0,06) procent. Rorelsens
kostnader utgors av kostnader for fondens interna
forvaltning, administration och ledning och delas
upp i personalkostnader och 6vriga administra-
tionskostnader. | personalkostnader ingér 6ner,
sociala avgifter och tjanstepensionsavsattningar for
fondens anstallda, men ockséa Gvriga personalrela-
terade kostnader sdsom utbildning och rekrytering
av personal. Personalkostnader utgor den storre
delen av rorelsens kostnader och uppgick till 147
(138) miljoner kronor. Antalet anstallda uppgick un-
der 2021 i snitt till 60 (60) personer. Ovriga adminis-
trationskostnader bestér bland annat av kostnader
for lokaler, IT och marknadsinformationstjanster.
Mer information om rérelsens kostnader finns i not
6och7.

Provisionskostnader

Provisionskostnaderna uppgick till 142 (126)
miljoner kronor och ar kostnader som direkt hanfors
till fondens externt forvaltade kapital och redovisas
pad egen rad under rorelsens intakter. | forhallande
till fondkapitalet uppgick provisionskostnaderna till
0,03 (0,03) procent. Extern forvaltning anvénds nar
fonden beddmer att den ar mer kostnadseffektiv

an intern forvaltning eller nar den av olika orsaker

ar svar att forvalta internt. D& avgiften for extern
forvaltning tas ut som en procentsats av det for-
valtade kapitalet ar kostnaden direkt relaterad till
det underliggande kapitalets storlek. Vid utgangen
av aret uppgick andelen extern forvaltning till 31

(29) procent av det totala fondkapitalet. | provisions-
kostnader redovisas ocksa kostnader for depabank-
stjanster och sakerhetshantering, vilka tillsammans
uppgick till 15 (14) miljoner kronor. Detta &r kostna-
der for att hantera och foérvara fondens vardepapper,
derivat och sakerheter relaterade till dessa. Mer in-
formation om provisionskostnader finns i not 4 och 5.
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Kostnadskontroll

@ Budgetuppfélining

@ Analys av férand-
ringar i absoluta tal

@ Kostnaderna i
relation till forvaltat
kapital

O Jamférelse med
liknande fonder
varlden over

0,08%

uppgar fondens
kostnader till i relation
till genomsnittligt
fondkapital

26%

lagre kostnader har
AP3 an jamforbara
internationella fonder

Kostnadernas fordelning

Ovriga
administrations-
kostnader

23%

Rorelsekostnader

Personal

39%

Provision

38 %



AP3 som buffertfond Hallbarhet

Ovriga kostnader, avgifter och arvoden
Transaktionskostnader ar kostnader som upp-
kommer vid kép och forsaljning av vardepapper och
utgors av skillnaden mellan kop och séljkurs. Denna
typ av kostnader bokfors som en del av tillgangens
anskaffningsvérde eller réknas av fran forsaljnings-
intakten. Vid handel med aktier tas dessutom en
sarskild avgift ut, sa kallat courtage. For 2021 upp-
gick courtaget till 73 (69) miljoner kronor. Trans-
aktionskostnader paverkar respektive tillgangsslags
nettoresultat.

Prestationsbaserade arvoden &r en typ av vinst-
delning till externa forvaltare nar avkastningen
ar god och 6verstiger vissa pa forhand uppsatta
mal. Redovisning sker direkt mot investeringarnas
avkastning och ingdr darmed under nettoresultat
av finansiella transaktioner i resultatrakningen. De
prestationsbaserade arvodena uppgick till 99 (133)
miljoner kronor. Mer information om prestations-
baserade arvoden finns i not 5. Skattekostnader
som fonden har ratt att aterfa enligt dubbelbeskatt-
ningsavtal bokfdrs som en fordran i balansrakning-
en och paverkar darfor inte resultatrakningen.

Fondstyrning Forvaltningsberattelse
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Forvaltningskostnader 2012-2021

[ Rorelsens kostnader [ Provisionskostnader

Riskhantering

Styrelsen faststéller fondens operativa mal och &r
ytterst ansvarig for fondens styrning och kontroll.
Det operativa malet &r att 6ver tid uppnéa en real av-
kastning pa det forvaltade kapitalet pa 3,5 procents
avkastning. Avkastningsmalet har faststallts utifran
en helhetsbedémning av fondens majligheter att
gora storsta maojliga nytta i sin roll som buffertfond i
inkomstpensionssystemet utan att kapitalet utsatts
for risker som medfor att generationsneutraliteten
dventyras. En vasentlig del i den bedémningen
utgors av den sa kallade ALM-analys som fonden
genomfor vart tredje ar (senast 2019).

Det operativa mélet forvantas uppnéds genom att
fonden investerar kapitalet och darmed exponeras
mot en rad finansiella risker. AP3s verksamhet inne-
bar samtidigt icke-finansiella risker.

Styrelsen faststaller ett riskregelverk inom
AP-fondslagens ramar som ytterligare specificerar
det finansiella risktagande som styrelsen accepte-
rar for att det operativa malet ska kunna uppnas.
VD ansvarar for den I6pande forvaltningen och att
styrelsens riktlinjer foljs, for att organisera en god
kontroll och styrning av verksamheten samt rap-
portering av risker. ClIO (Chief Investment Officer)
har till uppgift att hantera risken i den Gvergripande

portfoljsammansattningen samt delegera den 16-
pande forvaltningen av portfoljen inom de begrans-
ningar som styrelse och VD beslutat om. Respektive
chef och forvaltare ansvarar for att hantera risken
inom sitt mandat fér att nd mal inom givna limiter.

Risk Management Committee (RMC) ar fondens
beslutsforum for att hantera fragor som ror risker i
den dagliga verksamheten. RMC bestar av VD, CIO,
CRO (ordférande), Compliance Officer och chefen
for Riskkontroll. Kommittén bereder fragor till styrel-
sen rérande fondens dvergripande riskhantering och
kontroll. VD fattar beslut om operativa riskfragor i
fonden efter samrad med RMC.

Fondens risker

De risker som fonden utsatts for i sin verksam-

het har klassificerats i tre huvudsakliga omraden:
verksambhetsrisker ar fondovergripande risker som
relaterar till fondens uppdrag, malsattning och styr-
ning; finansiella risker ar risker som ér relaterade till
investeringsverksamheten och icke-finansiella risker
ar risker som ar relaterade till processer, system,
personal, anseende, lagar och regelefterlevnad. Ut-
over dessa risker tillkommer &ven héllbarhetsrisker.

AP3 arsredovisning 2021
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Forvaltningsberittelse

Finansiellarisker
Finansiella risker uppstér i fondens karnverksamhet,
det vill séga hanteringen av fondens investeringar i
olika tillgadngsslag. Dessa risker tas medvetet for att
kunna skapa avkastning och hanteras genom olika
typer av begransningar for risktagande. De mest
betydande riskerna utgérs av marknadsrisker (mark-
nadsvolatilitet), kreditrisker och likviditetsrisker.
Marknadsriskerna utgors framst av aktiekursrisk,
ranterisk, valutakursrisk och inflationsrisk.
Kreditrisk delar AP3 in i emittentrisk, motpartsrisk
och avvecklingsrisk. Emittentrisk ar risken att en 1an-
tagare inte kan fullfoja sina ataganden, motpartsrisk
utgors av att en motpart inte kan fullfélja sina atag-
anden i ett bilateralt finansiellt kontrakt och avveck-
lingsrisk uppkommer vid avrakning av finansiella
kontrakt om inte parternas dtaganden kan utféras
simultant. Likviditetsrisk omfattar risken att fonden
inte kan fullgora sina dtaganden som buffertfond
eller har tillracklig likviditet i portfoljen for att bibe-
halla handlingsutrymme. Det ingar ocksa att beakta
risken att AP3 tvingas avyttra illikvida tillgadngar.

Icke-finansiella risker

De icke-finansiella riskerna finns inom alla verk-
samhetsomraden och &r relaterade till risken for
bristande efterlevnad av saval externa som interna
regelverk som dger tilldmpning pa verksamheten,
risken for negativ publicitet eller fértroendeskadliga
handelser eller risken for forluster pa grund av otill-
rackliga eller felaktiga processer, system, personal
samt externa handelser sdsom bedrageri.

Forlusten kan besté i en ekonomisk forlust eller
uteliven fortjanst, merarbete, anseendeforlust och/
eller skadat fortroende for verksamheten.

Fonden har en arlig process for att identifiera och
utvardera samtliga icke-finansiella risker. Resultatet
fran den éarliga sjalvutvarderingen och eventuella
atgardsplaner presenteras for Risk- och revisions-
utskottet.

Hallbarhetsrisker
APSs héllbarhetsrisker ar i forsta hand forknippa-
de med de investeringar fonden gor. Riskerna kan

Fondstyrning Forvaltningsberattelse Nyckeltal och GRI

klassificeras som relaterade till klimat, miljo, sociala
fragor och &garstyrningsfragor. Inom dessa kate-
gorier belyser fonden fokusomraden som anses ha
storst materiell paverkan pa portfoljiens utveckling
och dar AP3 ocksa har storst mojlighet att paverka
utvecklingen i en hallbar riktning. AP3s fokusom-
raden utgors idag av:

o Klimat — klimatforandringar har stor potentiell
paverkan pa AP3s investeringar och majlighet till
en hog finansiell avkastning pa sikt. AP3 ska mot-
verka klimatforandringarna samt begransa dess
effekter i Overensstammelse med Parisavtalet.
AP3s portfdlj ska ge nettonollutslépp av vaxthus-
gaser senast ar 2050.

® Miljo — i takt med klimatférandringar och annan

mansklig paverkan okar risken att det blir svarare

att tillgodogora de samlade naturresursbehov
som finns idag. AP3 ska beakta hur fondens
investeringar paverkar materiella portfolj- och
samhallsrisker kopplade till biologisk mangfald
och ekosystem. AP3 har ambitionen att portféljen
ska bidra till bevarande av och positiv utveckling

for biologisk méngfald senast ar 2030.

Sociala fragor — AP3 ska verka for att manskliga

rattigheter, sarskilt kopplade till bolagens verk-

samheter, respekteras, uppratthalls och stérks
dar det finns behov. Genom AP-fondernas etikrad
finns idag malséttningar for sékrare gruvdrift
relaterat till avfallsdammar, ett utokat ansvars-
tagande for méanskliga rattigheter hos stora tech-
bolag genom att ett forvantansdokument tagits
fram och delgivits bolagen.

o Agarstyrningsfragor — Valskotta bolag utgor
en forutséattning att begransa héllbarhets- och
affarsrisker i bolagens verksamheter. AP3s
direkta agarstyrningsarbete verkar for att de
sju principerna i fondens Agarpolicy efterlevs.
Dessa principer tacker aktieagarnas rattigheter
och skyldigheter, bolagens kapitalstruktur och
styrelser, revision och intern kontroll, ersattning
till ledande befattningshavare, miljo och etik samt
informationsgivning.

AP3 arsredovisning 2021
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Finansiella risker

Marknadsrisker

Kreditrisker

Hallbarhet

Fondstyrning

Verksamhetsrisker
Verksamhetsrisker ar fondévergripande risker som relaterar till fondens uppdrag, malsé&ttning och styrning.
Dessa hanteras bland annat genom fondens ALM-process (Asset Liability Management) dar till exempel
risken att pensionssystemets forutsattningar dndras analyseras och utifran det faststéller styrelsen

fondens langsiktiga operativa mal.

Ick

Forvaltningsberattelse

Nyckeltal och GRI

Forvaltningsberittelse

lla risker

Likviditetsrisker Operativa risker Regeleft.er- Anseenderisk
levnadsrisk

Risktyp Styrelsens risktolerans Matt Utveckling 2021
Marknadsrisk Optimera exponeringen genom en ® Andel per tillgdngsklass Marknadsrisk ar den huvudsakliga
véldiversifierad portfdlj som gene- ® Value at Risk risken i AP3:s portfdlj och foljs upp
rerar en langsiktig hog avkastning ® Tracking Error dagligen bade pa overgripande
dar forlusterna under normala ® Kénslighetsmatt niva och for portfoljens olika delar.
forhallanden ar hanterbara. ® Stresstester Ett starkt borsar med lagre vola-
® Stop Loss tilitet &n foregaende ar bidrog till
att marknadsrisken i fonden sjonk
under 2021.
Kreditrisk Optimera kreditexponeringen ge- ® Andel krediter Fonden har fortsatt en vélba-
nom en diversifiering dver lander, ® Begransningar enskild emittent lanserad kreditexponering med
segment och ratingkategorier. ® Ratingbegransningar tyngdpunkt pa investment grade-
Begransa motpartsrisk genom emittenter i utvecklade marknader.
central clearing och avtal om
stéllande av sékerheter.
Likviditetsrisk AP3 ska vid varje tidpunkt ha ® Betalningsberedskap God likviditetssituation under aret

betalningsberedskap for att kunna
fullgora buffertdtagandet samt ha
tillracklig likviditet i portfoljen for
handlingsutrymme.

Andel likvida/illikvida tillgdngar
Begransningar i vardepappers-
utlaning

har skapat handlingsutrymme i
portfdljen samt tryggat en god
betalningsberedskap for att kunna
fullgora fondens &taganden.

Operativa risker, anseenderisk och
regelefterlevnadsrisk

Begrénsa de operativa riskerna i
verksamheten och uppratthalla
fondens goda rykte.

Antal incidenter
Limitdvertradelser
Personalomsattning

Fonden har forstarkt arbetet med
uppfoljning och utvérdering av ope-
rativa risker och incidenter genom
ett nytt risk- och incidentrapporte-
ringssystem. Antalet incidenter har
under aret legat pa en Iag niva och
fonden har en sund riskkultur.

AP3 arsredovisning 2021
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Medarbetare

AP3 hade vid érets utgéng 61 (60) personer an-
stéllda, varav 26 (26) kvinnor. Personalomséttning
uppgick till 6,7 (5,0) procent. Under aret har 5 (2)
personer rekryterats till fonden och 4 (3) personer
har lamnat fonden.

Den pagdende pandemin har préglat aret och
inneburit att en stor del av arbetet har utforts pa
distans i enlighet med Folkhalsomyndighetens re-
kommendationer for att minimera smittspridningen.
AP3 har forsett de anstéllda med nodvéandig utrust-
ning for att arbetet ska kunna utforas pa ett sakert,
effektivt och ergonomiskt satt fran hemmet. Under
aret har ett arbete for att definiera hur AP3s arbets-
satt efter pandemins restriktioner kommer att se ut i
det "nya normala”. | detta arbete har alla medarbeta-
re involverats genom bland annat en enkatstudie, in-
tervjuer och workshops med fondens chefer. Arbetet
har resulterat i en flexiblare I6sning vad galler arbete
fran kontoret respektive pa distans.

AP3 har fortsatt fokus pé att erbjuda och utveckla
en foretagskultur som framjar personlig utveckling,
uppmuntrar egna initiativ och samarbete over gran-
serna. Mangfald och jamstélldhet &r fortsatt viktiga

forutsattningar for att AP3 ska né sina mal. Detta
eftersom fonden &r 6vertygad om att mangfald ska-
par mervarde och bidrar till uppdraget

Vart forum for larande och utveckling, AP3-
akademin, har genomfort obligatoriska utbildnings-
insatser samt andra fondgemensamma utvecklings-
insatser som ska framja var kompetensutveckling
pa kort och lang sikt.

Betraffande ersattningsnivaerna i AP3 foljer re-
geringens riktlinjer, som foreskriver att ersattningen
ska vara konkurrenskraftig utan att vara loneledan-
de. Det &r av vikt att I6nenivaerna kan attrahera ratt
personer vid rekrytering och utveckla och behélla
relevant kompetens inom fonden. Fragor rorande
anstallning och erséattning bereds av erséattnings-
utskottet, dér tre av styrelsens ledamater ingar.
Forutom fast ménadslon bestdr ersattningen till
anstéllda ocksé av rorlig 16n, pensionsavsattningar
och dvriga formaner som bestar av sjukvardsfor-
sakring, gruppforsakring och friskvardsbidrag. VD,
ledning, compliance officer och chef for Riskkontroll
omfattas inte av programmet for rorlig ersattning.

AP3 arsredovisning 2021
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Samverkan mellan AP-fonderna

Samverkan sker inom
féljande omraden:

o Back Office/Affarsstod
e Compliance

o HR

olT

o Juridik

o Kommunikation

e Redovisning

@ Risk och Performance
o Systemforvaltning

UtGver dessa funktions-
inriktade grupper

sker samverkan aven
genom AP-fondernas
etikrad (AP1-AP4) och
Innovationsforum
(AP1-AP4, AP7).

AP3 arsredovisning 2021

P-fondernas (AP1-AP4 samt

AP7) Samverkansrad bildades for

att skapa battre och effektivare

samarbeten inom omraden utan-
for investeringsverksamheten. Malet kan
sammanfattas i nyttan med kunskaps- och
resurseffektivisering.

Samverkansradet bildades ar 2016 for att skapa
battre och effektivare samarbeten inom omraden ut-
anfor investeringsverksamheten eller i de fall konkur-
rensen mellan AP-fonderna riskeras. Arbetet bedrivs
inom nio funktionsinriktade samverkansgrupper
med ett overgripande fokus att identifiera omraden
dar det finns tydlig samverkanspotential och dar ett
samarbete mellan AP-fonderna kan medféra 6kad
kostnadseffektivitet for det svenska pensionssys-
temet. Ett ytterligare syfte med samverkan ar att
tillvarata de mervarden i form av erfarenhetsutbyten
och kunskapsdverforing som sammantaget kan ge
AP-fonderna en bredare och storre kunskapsbas.

Samverkansradets roll

Samverkansradet ar det samlande organet vars
overgripande roll ar att tillse att samverkan sker
mellan AP-fonderna samt skapa forutsattningar for
det. For att &stadkomma det har Samverkansradet
etablerat en gemensam struktur och arbetsmeto-
dik med arsplaner som féljs upp tva ganger per ar.
R&det ansvarar ocksa for att rapportera grupper-
nas fortlopande arbete samt resultat till relevanta

intressenter. | slutet av dret sammanfattas arbetet
i en rapport till AP-fondernas respektive vd, vilken
dven anvands som underlag for regeringens arliga
utvéardering av AP-fonderna.

Samverkansprojekt 2021

Under 2021 har samverkansgrupperna fortsatt
arbeta genom att anvanda digitala plattformar for
arbetsmoten och for informationsutbyte. De digitala
forumen har underlattat och maojliggjort an mer

en effektiv samverkan och interaktion. Det digitala
arbetssattet har for stora samverkansgrupper som
till exempel Back Office/Affarskontroll mojliggjort
att fler deltagare fran respektive AP-fond har kunnat
delta i utbildningar, informationstréffar och diskus-
sioner.

Flera aspekter med Covid-19-situationen har
inneburit en hel del erfarenhetsutbyte mellan
AP-fonderna. Bland annat kring hur atertagen till
kontoren efter pandemin har fungerat. Ett annat
omréde dar AP-fonderna kontinuerligt samverkar
ar kring upphandling och utvardering av produkter
och tjanster. Under 2021 genomfordes gemensam
upphandling av rekryteringstjanster, upphandlings-
tjdnster, sjukvardsforsakring samt tjanstepensions-
radgivning och -administration.

AP-fonderna har aven samarbetat vid upphandling
av kommunikationstjanster for Etikrddet. Samar-
bete har ocksd omfattat etablerandet av gemen-
samma investeringsstrukturer mellan vissa av
AP-fonderna, som till exempel 4 to 1 Investments,
samt samarbete i internationella skattefragor. Inom
IT-omradet har AP-fonderna samverkat kring infor-
mationssakerhet dar AP1, AP3 och AP4 startat upp-
handling av informationssakerhetsansvarig (CISO)
for att implementera ett ledningssystem for informa-
tionssékerhet i enlighet med krav fran Myndigheten
for samhéllsskydd och beredskap (MSB). AP3 och
AP4 har dven tillsammans genomfort en behovs-
analys och tagit fram underlag infor upphandling av
nytt portfoliforvaltningssystem.
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Gemensam syn pa redovisning enligt SFDR

AP-fonderna vidareutvecklar rapporteringen
2018 lanserade EU en handlingsplan for att 6ka
andelen héllbara investeringar, framja langsiktighet
och gora det tydligare vad som &r héllbart, med det
overgripande malet ar att EU ska vara klimatneutralt
senast ar 2050. Som ett led i detta har EU infort ett
flertal foreskrifter for att starka handlingsplanen. En
av dessa ar Sustainable Finance Disclosure Regula-
tion (SFDR), den sé& kallade Disclosure-forordningen,
som tradde i kraft i mars 2021. Disclosure-
forordningens huvudsyfte ar att Oka transparensen
i hallbarhetsfragor samt 6ka jamforbarheten mellan
finansmarknadsaktorer avseende integrering av
hallbarhetsrisker och beaktande av negativa konse-
kvenser for en hallbar utveckling i processer.
AP-fonderna omfattas inte direkt av Disclosure-
férordningen men kommer att utveckla sin rap-
portering med syfte att se 6ver hur fonderna kan
rapportera i linje med den nya standard som satts
av forordningen.

AP3 moter kravet fran intressenterna om okad transparens

Intressentdialog och vasentlighetsanalys
Ett gemensamt arbetet kring dialog med intressen-
ter genomférdes av AP1, AP2, AP3 och AP4 och
AP-fondernas etikrdd hosten 2020. Dialogerna gors
med ndgra ars mellanrum. Syftet &r att dialogen
med intressenter ska ge en viktig vagledning i fon-
dernas hallbarhetsarbete. Det gors for att undersoka
hur intressenterna ser pa AP-fondernas uppdrag och
verksamhet i relation till hallbarhet och avkastning.
Dialogen, i form av en enkat, skickades ut till drygt
200 personer inom AP-fondernas atta viktigaste
intressentgrupper dvs uppdragsgivare (Pensions-
gruppen, finans- och socialférsékringsutskotten
samt finansmarknadsdepartementet), portféljbolag,
leverantorer, branschkollegor, formanstagare, sam-
halle, intresseorganisationer samt medarbetare.
Sammantaget visade dialogen att intressenternas
kunskap och ramverk varierar om AP-fonderna och
Etikradet men att grupperna. Dock visade det sig
att de har relativt god kdnnedom om AP-fondernas
verksamhet och ett hogt fortroende for att AP-
fonderna lever upp till sitt uppdrag. Intressenterna
har dven ett hogt fortroende for AP-fondernas arbe-
te med och integration av hallbarhetsfragor i forvalt-
ningen. Dialogen visade aven att AP-fonderna kan bli
battre pa att hantera och kommunicera hallbarhets-
relaterade risker och mojligheter i sina investeringar.

Prioriterade hallbarhetsomraden
Intressenterna fick aven rangordna tolv utvalda
hallbarhetsomraden utifrdn hur viktigt de ansag att
respektive omréde var for AP-fonderna att beakta

i sin forvaltning och i sitt paverkansarbete gente-
mot bolagen. Fem omraden anségs lika viktiga for
samtliga intressenter: affarsetik, antikorruption,
l&ngsiktig avkastning, manskliga rattigheter och
klimatpaverkan.

Kommunikation och uppféljning 2021-2022
Intressenterna framhall att AP-fonderna kan ut-
veckla sin kommunikation genom en ¢kad trans-
parens. AP3 har darfor valt att 6ka tillgangligheten
och i praktiken gora informationen mer lattillganglig
digitalt. Det namndes sarskilt att man vill se en 6kad
transparens kring AP-fondernas bolagsdialoger,
vilket AP3 visar upp i den arliga dgarstyrningsrap-
porten dar mer utforlig statistik om rostning och
paverkan presenteras. Aven AP-fondernas etikrads
paverkansarbete ar tydligare kvantifierat. Se sid 20-
23 och etikradet.se.

Regelbundna dialoger med omvarlden ar viktiga
for att driva en vardeskapande forandringsprocess
och AP-fonderna arbetar for att folja upp och fordju-
pa dialogen med utvalda intressentgrupper. AP3 har
under 2021 fortsatt att utveckla tillgédngligheten och
tydligheten i var kommunikation bdde om hur AP3
arbetar med hallbarhet, hur paverkan sker och hur
informationen presenteras.

AP3 arsredovisning 2021
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Mkr Not 2021 2020
Rorelsens intakter
Rantenetto 2 1633 2149
Erhallna utdelningar 5847 4375
Nettoresultat, noterade aktier och andelar 3 49 050 25950
Nettoresultat, onoterade aktier och andelar 27 685 6702
Nettoresultat, rantebarande tillgangar 252 3370
Nettoresultat, derivatinstrument -1675 -122
Nettoresultat, valutakursforandringar 4425 -4.897
Provisionskostnader, netto 5 -142 -126
Summa rorelsens intakter 87 075 37 401
Rorelsens kostnader
Personalkostnader -147 -138
Ovriga administrationskostnader -87 -84
Summa rorelsens kostnader -234 -222
Arets resultat 86 841 37179
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Balansrakning
Balansrakning
Mkr Not 2021-12-31 2020-12-31

Tillgangar
Aktier och andelar

Noterade 8,19 249 343 202 410

Onoterade 9,19 125339 86 677
Obligationer och andra rantebarande tillgangar 10,19 137981 126 068
Derivat 11,19, 21 416 9671
Kassa och bankmedel 1898 1107
Ovriga tillgangar 12,21 5600 5577
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 13 1057 1030
Summa tillgangar 521634 432 541
Fondkapital och skulder
Skulder
Derivat 11,19, 21 6888 384
Ovriga skulder 14,21 12 368 9120
Forutbetalda intakter och upplupna kostnader 15 91 63
Summa skulder 19 347 9 567
Fondkapital
Ingaende fondkapital 422 974 393696
Nettobetalning mot pensionssystemet 16 -7 528 -7 902
Arets resultat 86 841 37179
Summa fondkapital 502 287 422974
Summa fondkapital och skulder 521634 432 541
Poster inom linjen 17,22

AP3 arsredovisning 2021
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Noter

Noter

Tredje AP-fonden, organisationsnummer 802014-4120, ar en av buffert-
fonderna inom det svenska pensionssystemet med séte i Stockholm.
Arsredovisning for rakenskapsaret 2021 har godkénts av styrelsen den
18 februari 2022. Resultatrakning och balansréakning ska faststéllas av
regeringen.

1 Redovisnings- och vérderingsprinciper

Enligt lagen (2000:192) om allménna pensionsfonder ska drsredovisningen
upprattas med tillampning av god redovisningssed, varvid de tillgangar
som fondmedlen placerats i ska upptas till marknadsvéardet. Med denna
utgangspunkt har Forsta till Fjarde AP-fonderna utarbetat gemensamma
redovisnings- och vérderingsprinciper vilka har tilldmpats och samman-
fattas nedan.

Fondernas redovisnings- och vérderingsprinciper anpassas succes-
sivt till den internationella redovisningsstandarden, IFRS. En fullstandig
anpassning till IFRS skulle inte vasentligt paverka redovisat resultat och
kapital. Tredje AP-fonden uppfyller kraven for att definieras som ett invest-
mentforetag enligt IFRS 10. Mot nu géllande IFRS ar enda storre skillnaden
att kassaflodesanalys ej upprattas och att IFRS 16 inte tillampas.

Affarsdagsredovisning

Transaktioner i vardepapper och derivatinstrument pa penning- och
obligationsmarknaden, aktiemarknaden och valutamarknaden redovisas

i balansrakningen per affarsdagen, dvs vid den tidpunkt da de vésentliga
rattigheterna och darmed riskerna 6vergar mellan parterna. Fordran pa
eller skulden till motparten mellan affarsdag och likviddag redovisas under
6vriga tillgdngar respektive 6vriga skulder. Ovriga transaktioner, framfor
allt transaktioner avseende onoterade aktier, redovisas i balansrakningen
per likviddagen, vilket dverensstammer med marknadspraxis.

Nettoredovisning

Finansiella tillgangar och skulder nettoredovisas i balansrakningen nar

det finns en legal rattighet att nettoredovisa transaktioner och det finns en
avsikt att erlagga likvid netto eller realisera tillgangen och erléagga likvid for
skulden samtidigt.

Omrakning av utlandsk valuta
Transaktioner i utlandsk valuta omraknas till svenska kronor med den
valutakurs som galler pa transaktionsdagen. Pa balansdagen rdknas
tillgangar och skulder i utlandsk valuta om till svenska kronor till balans-
dagens valutakurser.

Vardeforandringar pa tillgdngar och skulder i utldandsk valuta uppdelas
i en del som ar hanforlig till vardeforandringen av tillgangen eller skulden
i lokal valuta och en del som &r orsakad av valutakursforandringen.
Valutakursresultat som uppstar vid forandring av valutakurs redovisas i
resultatrakningen pa raden Nettoresultat, valutakursforandringar.

Aktier i dotterforetag/intresseforetag

Enligt lagen om allménna pensionsfonder upptas bade aktier i och lan till
dotterforetag/intresseforetag till verkligt varde. Verkligt varde bestdms
enligt samma metoder som tilldmpas for onoterade aktier och andelar.
Krav pa att uppratta koncernredovisning foreligger inte. Lan till dotter- res-
pektive intressebolag som avses hallas till forfall varderas till verkligt varde
via fair value option i IFRS 9. Hela vardeforandringen redovisas dock som
del av aktieinnehavet pa raden Nettoresultat, onoterade aktier och andelar.

Virdering av finansiella instrument

Fondens samtliga placeringar varderas till verkligt véarde varvid saval
realiserade som orealiserade vardeforandringar redovisas i resultat-
rakningen. | raderna Nettoresultat per tillgdngsslag ingar séledes saval
realiserade som orealiserade resultat. Eget kapital-instrument innehas for
handel och varderas darfor till verkligt véarde 6ver resultatrékningen. Skuld-
instrument innehas for handel och varderas dérfor till verkligt varde over
resultatrakningen. Lan till dotter- respektive intressebolag avses att hallas
till forfall, men har utnyttjas fair value option for att lagen om allménna
pensionsfonders krav pa véardering till verkligt véarde ska uppfyllas. | de fall
hanvisning nedan sker till vald indexleverantér, se fondens hemsida for
information kring aktuella index. AP-fonderna féljer alla sina tillgangar uti-
frén verkligt varde. Nedan beskrivs hur verkligt varde faststalls for fondens
olika placeringar.

AP3 arsredovisning 2021

Fondstyrning

Forvaltningsberattelse Nyckeltal och GRI

Noterade aktier och andelar

For aktier och andelar som ar upptagna till handel vid en reglerad marknad
eller handelsplattform, bestdams verkligt varde utifran balansdagens
officiella marknadsnotering enligt fondens valda indexleverantor, oftast
genomsnittskurs. Innehav som inte ingar i index varderas till noterade
priser observerbara pa en aktiv marknad. Erlagda courtagekostnader
resultatfors under Nettoresultat noterade aktier.

Onoterade aktier och andelar

For aktier och andelar som inte ar upptagna till handel vid en reglerad
marknad eller handelsplattform, bestams verkligt véarde baserat pa vér-
dering erhéllen frdn motparten eller annan extern part. Varderingen upp-
dateras déa ny vérdering erhéllits och justeras for eventuella kassafloden
fram till bokslutstillfallet. | de fall fonden pa goda grunder bedémer att
varderingen éar felaktig sker en justering av erhallen vardering. Varderingen
avseende onoterade andelar foljer IPEVs (International Private Equity and
Venture Capital Valuation Guidelines) principer eller likvardiga varderings-
principer och ska i forsta hand vara baserat pa transaktioner med tredje
part, men dven andra varderingsmetoder kan anvandas.

Vardering avseende onoterade fastighetsaktier baseras pa en vardering
enligt substansvérdemetoden i den man aktien inte varit foremal for trans-
aktioner pa en andrahandsmarknad. Innehav i onoterade fastighetsforetag
varderas med beaktande av uppskjutna skatteskulder till det vérde som
anvands vid fastighetstransaktioner vilket skiljer sig mot den vardering
som sker i redovisningen hos fastighetsforetagen.

Obligationer och andra rdntebérande tillgangar

For obligationer och andra réntebérande tillgangar bestéams verkligt varde
utifran balansdagens officiella marknadsnotering (oftast kopkurs) enligt
fondens valda indexleverantor. Innehav som inte ingar i index varderas till
noterade priser observerbara pa en aktiv marknad. | de fall instrumenten
inte handlas pa en aktiv marknad och tillforlitliga marknadspriser inte
finns att tillga varderas instrumentet med hjalp av allmént vedertagna
varderingsmodeller som innebar att kassafloden diskonteras till relevant
varderingskurva.

Som ranteintakt redovisas ranta berdknad enligt effektivrantemetoden
baserat pa upplupet anskaffningsvarde. Det upplupna anskaffningsvardet
ar det diskonterade nuvardet av framtida betalningar, dar diskonterings-
rantan utgors av den effektiva réntan vid anskaffningstidpunkten. Detta
innebar att forvarvade 6ver- och undervéarden periodiseras under ater-
stdende |6ptid eller till ndsta rantejusteringstillfalle och ingér i redovisad
ranteintakt. Vardeforandringar till foljd av ranteforandringar redovisas
under nettoresultat for rantebarande tillgdngar, medan vardeforandringar
till foljd av valutakursforandringar redovisas under nettoresultat valuta-
kursférandringar.

Derivatinstrument

For derivatinstrument bestams verkligt varde baserat pa noteringar vid
arets slut. | de fall instrumenten inte handlas pa en aktiv marknad och
tillforlitiga marknadspriser inte finns att tillga, varderas instrumentet
med hjélp av allmént vedertagna varderingsmodeller dér indata utgors av
observerbara marknadsdata.

Derivatkontrakt med positivt verkligt varde per balansdagen redovisas
som tillgangar medan kontrakt med negativt verkligt varde redovisas som
skulder. Vardeforandringar till foljd av valutakursforandringar redovisas
i resultatrakningen under nettoresultat valutakursférandringar medan
ovriga vardeforandringar redovisas som nettoresultat derivatinstrument.

Aterképstransaktioner

Vid dkta aterkopstransaktion, sa kallad repa, redovisas sald tillgang fort-
satt i balansrakningen och erhallen likvid redovisas som skuld. Det sélda
vardepappret redovisas som stélld pant inom linjen i balansrakningen.
Skillnaden mellan likvid i avistaledet och terminsledet periodiseras Gver
|6ptiden och redovisas som ranta.

Vérdepapperslan

Utldnade vérdepapper redovisas i balansréakningen till verkligt varde
medan erhallen ersattning for utldningen redovisas som ranteintakt i
resultatréakningen. Erhalina sékerheter for utldnade vardepapper kan besta
av vardepapper och/eller kontanter. | de fall Tredje AP-fonden har rétt att
forfoga 6ver erhéllen kontantsakerhet redovisas denna i balansrékningen
som en tillgdng och en motsvarande skuld. | de fall fonden inte forfogar
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over sékerheten redovisas den erhallna sékerheten inte i balansrékningen
utan anges separat i not under rubriken "Stéllda panter, ansvarsforbindelser
och ataganden”. Under denna rubrik redovisas dven vardet av utlanade
vardepapper, samt sékerheter for dessa.

Poster som redovisas direkt mot fondkapitalet
In- och utbetalningar som har skett mot pensionssystemet redovisas
direkt mot fondkapitalet.

Provisionskostnader
Provisionskostnader redovisas i resultatrakningen som en avdragspost
under rorelsens intédkter. De utgors av externa kostnader for forvaltnings-
tjdnster, sdésom depabanksarvoden och fasta arvoden till externa
forvaltare samt fasta avgifter for noterade fonder. Prestationsbaserade
arvoden, som utgar nar forvaltare uppnar en avkastning utover dverens-
kommen niva dar vinstdelning tillampas, redovisas som avgdende post
under nettoresultat for aktuellt tillgangsslag i resultatrdakningen.
Forvaltararvoden for onoterade aktier och andelar redovisas som an-
skaffningskostnad och kommer ddrmed ingé i det orealiserade resultatet.

Rorelsens kostnader

Samtliga forvaltningskostnader, exklusive courtage, arvoden till externa
forvaltare och depabanksarvoden, redovisas under rorelsens kostnader.
Investeringar i inventarier samt egenutvecklad och forvarvad programvara
kostnadsfors i normalfallet I6pande.

Skatter

Tredje AP-fonden &r befriad fran all inkomstskatt vid placeringar i Sverige.
Skatt pa utdelningar och kupongskatter som pafors i vissa lander
nettoredovisas i resultatrakningen under respektive intéktsslag.

Fonden &r fran och med 2012 registrerad till mervéardesskatt och dar-
med skatteskyldig till mervardesskatt for forvarv fran utlandet. Fonden har
inte ratt att aterfa betald mervardesskatt. Kostnadsford mervardesskatt
inkluderas i respektive kostnadspost.

Avrundningar mm

Avrundningsdifferenser i tabeller kan férekomma. Belopp anges i miljoner
kronor (mkr) om inget annat anges.

2 Rantenetto
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Mkr 2021 2020
Rénteintakter
Obligationer och andra rantebarande intakter 1500 2014
Vardepapperslan, aktier 44 45
Vardepapperslan, obligationer 74 74
Ovriga ranteintakter 20 18
Summa ranteintékter 1638 2151
Réntekostnader
Ovriga rantekostnader 4 2
Summa rantekostnader 4
Réntenetto 1633 2149

Forvaltningsberattelse Nyckeltal och GRI

Noter

3 Nettoresultat noterade aktier och andelar

Mkr 2021 2020
Resultat noterade aktier och andelar 49123 26019
Avgar courtage -73 -69
Nettoresultat noterade aktier och andelar 49 050 25950

4 Nettoresultat onoterade aktier och andelar

Mkr 2021 2020
Realisationsresultat 4262 921
Orealiserade vardeférandringar 23423 5781
Nettoresultat onoterade aktier och andelar 27 685 6702

Externa forvaltararvoden for onoterade tillgdngar redovisas som en del av
tillgangens anskaffningsvérde och belastar darmed orealiserat netto-
resultat for onoterade tillgangar. Aterbetalda férvaltararvoden paverkar
foljaktligen orealiserat resultat positivt.

Under &ret har totalt 587 (457) miljoner kronor erlagts i forvaltararvoden
avseende onoterade tillgangar, varav 577 (446) miljoner kronor medger
dterbetalning. Under aret har dven 327 (47) miljoner kronor aterbetalats.
Det orealiserade resultatet for onoterade aktier och andelar har netto
paverkats negativt med 260 (negativt med 409) miljoner kronor.

5 Provisionskostnader

Mkr 2021 2020
Externa forvaltningsarvoden noterade tillgdngar 119 104
Externa forvaltningsarvoden onoterade tillgdngar 9 8
Ovriga provisionskostnader inkl. depabanks- 15 14
kostnader
Summa provisionskostnader 142 126

| provisionskostnader ingér inte prestationsbaserade arvoden vilka
uppgick till 99 (133) miljoner kronor och &r relaterade till noterade aktier.
Prestationsbaserade arvoden reducerar nettoresultatet for respektive
tillgangsslag.

Underliggande avgifter i total return swaps (TRS) redovisas inte i
provisionskostnader utan som en del av vardeférandringen under Netto-
resultat, derivatinstrument. For 2021 uppgar underliggande kostnader i
TRSer till 0 (1) miljoner kronor.
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6 Personal
2021 2020
varav varav
totalt  kvinnor totalt  kvinnor
Medelantal anstéllda 60 25 60 25
Anstéllda 31/12 61 26 60 26
Antal i ledningsgruppen 31/12 5 4 5 4
Loner och Rorliga Pensions- varav  Sociala kostnader inkl.
Personalkostnader i tkr, 2021 arvoden ersattningar kostnader lonevéxling sarskild I6neskatt Summa
Styrelsens ordforande, 210 66 276
Christina Lindenius
Ovriga styrelseledaméter 940 279 1219
Summa 1150 345 1495
VD Kerstin Hessius 4040 2508 998 1878 8426
Ledningsgruppen exkl VD
Pablo Bernengo 3444 977 1319 5740
Eva Boric 2075 636 806 3517
Lil Laras Lindgren 1419 632 108 599 2651
Zorica Bodiroza 1546 509 609 2663
Summa ledningsgruppen exkl VD 8484 2754 108 3333 14 570
Ovriga anstéllda 63 339 4019 25004 3417 26 889 119 250
Summa anstéllda 75863 4019 30 266 4522 32100 142 247
Ovriga personalkostnader 3372
Summa personalkostnader 77 013 4019 30266 4522 32445 147114
Loner och Rorliga Pensions- varav  Sociala kostnader inkl.
Personalkostnader i tkr, 2020 arvoden ersattningar kostnader lonevéxling sarskild Ioneskatt Summa
Styrelsens ordforande, 210 66 276
Christina Lindenius
Ovriga styrelseledaméter 940 259 1199
Summa 1151 325 1476
VD Kerstin Hessius 3963 2 444 998 1838 8246
Ledningsgruppen exkl VD
Pablo Bernengo 3353 751 1236 5340
Eva Boric 2038 568 778 3385
Lil Laras Lindgren 1504 515 597 2616
Zorica Bodiroza 1515 493 614 2622
Summa ledningsgruppen exkl VD 8410 2327 3225 13 962
Ovriga anstallda 59312 4998 22194 3095 25251 111755
Summa anstillda 71684 4998 26 966 4093 30314 133963
Ovriga personalkostnader 2491
Summa personalkostnader 72 835 4998 26 966 4093 30 640 137929

AP3 arsredovisning 2021
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Styrelse

Styrelsearvoden faststalls av regeringen. Helarsersattningen uppgar
sedan 2020 till 200 tkr till styrelsens ordférande, 150 tkr till vice ordférande
och 100 tkr till ledamdter. Regeringen har beslutat om majlighet for fonden
att ersatta ledamoter i styrelsen for utskottsarbete med maximalt 100 tkr
att fordelas mellan medlemmarna i ersattnings- och revisionsutskottet.
For 2021 har 100 (100) tkr betalats ut i ersattningar for utskottsarbete.

Utskott

Erséattningsutskottet har under aret bestatt av tre ledaméter och bereder
bland annat fragor avseende VDs I6n och formaner samt [6neram infor
|6nerevision. Ersattningsutskottet bereder ocksa fragor rérande program-
met for prestationsbaserad rorlig ersattning. Beslut i dessa fragor fattas
av styrelsen. Risk- och revisionsutskottet bestar av tre ledamoter. Risk-
och revisionsutskottet &r bevakande och beredande &t styrelsen inom i
forsta hand omradena finansiell rapportering, redovisning, internkontroll,
riskhantering och extern revision.

VDs ersattning

Ersattning till VD faststélls av styrelsen. | VDs anstallningsavtal forbinder
sig fonden att betala premie for tjdnstepensions- och sjukforsakring upp-
gaende till 30 procent av bruttolonen. Avtalet galler med en uppsagnings-
tid fran saval fondens som VDs sida pa 6 manader. Vid uppségning

fran fondens sida kan &ven 18 manaders avgangsvederlag utbetalas.
Uppséagningslon och avgéngsvederlag ska avréaknas mot erhallande av
inkomst fran ny tjanst eller naringsverksamhet. Det finns inget avtal om
fortida pension. VD har erhallit skattepliktiga formaner till ett varde upp-
gaende till 6 (5) tkr. VD omfattas ej av programmet for prestationsbaserad
rorlig ersattning.

Ledningsgrupp exkl VD
Ledningsgruppen bestar av VD, CIO, chefen for affarsstdd & kontroll tillika
CRO, Kommunikationschef samt Personalchef.

Anstéllningsvillkoren for verkstéllande ledningen regleras enligt kol-
lektivavtal med BAO och Jusek/Civilekonomernas Riksférbund/Sveriges
ingenjorer (SACO). Séledes finns det inga sarskilda avtal avseende upp-
sdgningstid, avgangsvederlag eller fortida pension for ndgon i ledningen.
Medlemmarna i ledningsgruppen har erhallit skattepliktiga formaner till
varden mellan 5 (5) och 23 (6) tkr. Medlemmar i ledningsgruppen omfattas
inte av programmet for prestationsbaserad rorlig ersattning.

Ersattning
Fonden foljer regeringens riktlinjer for anstéaliningsvillkor i AP-fonderna,
dér det framgar att erséattningsnivaerna ska vara konkurrenskraftiga utan
att for den skull vara Iéneledande. Styrelsens ersattningsutskott ansvarar
infor styrelsen for att bereda ersattningsfragor. Ersattningar och andra an-
stallningsvillkor for AP3s verkstéllande direktor (VD) beslutas av styrelsen.
Ersattningar och anstéllningsvillkor for 6vriga ledande befattningshavare
godkanns av ersattningsutskottet baserat pa VDs forslag. Vidare beslutar
styrelsen om Iéneram for 6vriga anstallda.

| likhet med tidigare &r har AP3 deltagit i Willis Towers Watsons
marknadslonekartlaggning for att jamfora de anstélldas [6ner med
motsvarande roller pa finansmarknaden. Syftet med att delta arligen &r att
beddéma om erséttningsnivaerna ligger i linje med vad regeringens riktlinjer
foreskriver. Resultatet av marknadsloneanalysen visar att majoriteten av
AP3s anstallda ligger kring medianen i relation till jamforelsemarknadens
ersattningsnivaer. Styrelsens slutsats ar darfor att ersattningsstrukturen
och erséttningsnivaerna ar marknadsmassiga, konkurrenskraftiga utan
att vara |6neledande, samt rimliga och dndamalsenliga for VD, ledande
befattningshavare och 6vriga anstallda. Styrelsen bedomer ocksé att
fonden foljer regeringens riktlinjer och att det inte finns nagra undantag
som ska sarredovisas.

Program for prestationsbaserad ersattning

Styrelsen har beslutat om ett program for rorlig ersattning i linje med
de statliga riktlinjer som regeringen gav ut i april 2009 samt med
anpassningar i enlighet med de allménna rad om ersattningspolicy i
forsakringsforetag med flera som Finansinspektionen publicerade i

Fondstyrning
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mars 2010. Programmet géller fér 2021 och innebér att anstallda inom
Kapitalforvaltningen har mojlighet att erhéalla upp till tva extra manads-
|oner i prestationsbaserad rorlig ersattning under forutséattning att i
férvag kommunicerade kriterier ar uppfyllda. 60 procent av den rorliga
ersattningen betalas ut forst tre ar efter intjanandearet. Anstéllda inom
de administrativa funktionerna har majlighet att erhdlla motsvarande en
manadslon i rorlig ersattning. For att rorlig ersattning ska kunna utga till
nagon anstalld maste fonden som helhet uppvisa ett positivt resultat.
VD, medlemmar i ledningsgruppen samt Compliance Officer och Chef for
riskkontroll & avkastningsanalys omfattas inte av programmet om rérlig
prestationsbaserad ersattning. For 2021 har fonden reserverat 4,0 (5,0)
miljoner kronor for utbetalning av rorlig ersattning baserat pa uppfyllelse
av malienlighet med avtal. Det reserverade beloppet motsvarar en rorlig
prestationsbaserad erséttning pa i snitt 0,8 (1,0) manadsloner per anstalld
som omfattas av programmet.

Sjukfranvaro
Total sjukfranvaro under 2021 uppgick till 1,3 (0,5) procent uppdelat pa
0,2 (0,2) procent for man och 2,8 (0,8) procent for kvinnor.

Ovrigt

Enligt hallbarhetsregelverket GRI ska bolag redovisa huruvida fack-
féreningsfrihet rdéder samt om det finns anstéllda under 18 ar. | enlighet
med svensk lag rader fackforeningsfrihet pa AP3. Anstallningsvillkoren fér
anstallda pa AP3 regleras enligt kollektivavtal med BAO och Jusek/Civil-
ekonomernas Riksférbund/Sveriges ingenjorer (SACO). Fonden har inga
anstéllda under 18 ar.

7 Ovriga administrationskostnader

Mkr 2021 2020
Lokalkostnader 13 12
Informations- och datakostnader 53 54
Kopta tjanster 17 12
Ovrigt 4 5
Summa 6vriga administrationskostnader 87 84

| kopta tjdnster ovan ingar arvoden till revisionsbolag. | kopta tjanster ingar
dven arvoden for konsulttjdnster bestallda av regeringskansliet om
0,5 (0,9) miljoner kronor.

Tkr 2021 2020
Revisionsuppdrag
PwC 750 738
Ovriga tjanster revisionsbolag
PwC - -
Summa erséttning till revisionsbolag 750 738

8 Noterade aktier och andelar

Mkr, verkligt varde 2021-12-31 2020-12-31

Svenska aktier 71939 57119
Andelar i svenska fonder ° -
Utlandska aktier 135261 108 948
Andelar i utlandska fonder 42143 36 343
Summa noterade aktier och andelar 249 343 202 410

En forteckning 6ver fondens fem storsta svenska respektive utlandska
aktieinnehav finns pa sid 74. Pa fondens hemsida ap3.se aterfinns en
férteckning over fondens samtliga aktieinnehav. Angaende vardepappers-
utléning, se vidare not 1 och 17. Sékerheter som erhélls for utlaning uppgar
i snitt till 103 procent av de utldnade tillgangarnas marknadsvérde.
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9 Aktier och andelar, onoterade

AP3 hade per 31 dec 2021 gjort foljande investeringar i onoterade varde-
papper direkt och via riskkapitalbolag och fonder. Specifikation nedan
visar de fem storsta innehaven baserat pa investerat kapital.

Mkr, verkligt varde 2021-12-31  2020-12-31

Fondstyrning

Forvaltningsberattelse

Nyckeltal och GRI

Svenska aktier och andelar, dotter- och 76 302 56 228
intressebolag
Utlandska aktier och andelar, dotter- och 9557 3957
intressebolag
Ovriga onoterade svenska aktier och andelar 2494 2 069
Ovriga onoterade utldndska aktier och andelar 36986 24 423
Summa aktier och andelar, onoterade 125339 86 677
Svenska aktier och andelar, dotter- och intressebolag
Agarandel Verkligt 100% eget 100%
Organisationsnr Sate Antal aktier kapital/roster varde kapital 2021 resultat 2021
Vasakronan Holding AB 556650-4196 Stockholm 1000 000 25% 25253 85290 16 421
Hemso Fastighets AB 556779-8169 Stockholm 70 000 700 70% 21760 28350 8189
Hemso Intressenter AB 556917-4336 Stockholm 25000 50% 4663
Hemsd Norden KB 969769-2961 Stockholm 50% 677 1355 454
Trophi Fastighets AB 556914-7647 Stockholm 1000 000 100% 9096
Fastighets AB Regio 559013-4911 Stockholm 4000014 96%/98% 5390
Polhem Infra KB 969789-2413 Stockholm 33% 2949 8541 405
Polhem Infra AB 559183-3917 Stockholm 20000 33% 0 0
Ellevio Holding 1 AB 559005-2444 Stockholm 10 000 20% 2160
Trenum AB 556978-8291 Goteborg 500 50% 1922
Gysinge Skog AB 559164-0817 Stockholm 25000 50% 1603
4 to 1 Investments AB 559313-2490 Stockholm 6250 25% 1
410 1 Investments KB 969795-3033 Stockholm 25% 828
Summa aktier och andelar i svenska 76 302
dotter- och intressebolag
Utlandska aktier och andelar, dotter- och intressebolag
Agarandel Verkligt
Sate Antal aktier kapital/roster varde
ThreeTree Holdings LLC USA 10000 100% 6 639
OMERS Farmoor 2 Holdings B.V. Nederlanderna 149 100%/49% 2917
Summa aktier och andelar i utlandska dotter- och intressebolag 9 557
Fem storsta innehaven i 6vriga svenska onoterade aktier och andelar
Agarandel Anskaffnings-
Sate kapital varde 2021
Verdane Capital X Stockholm 7% 295
Verdane Capital IX Stockholm 10% 233
Altor Fund IV Stockholm 2% 209
Verdane Edda Stockholm 8% 201
Verdane Capital VIII Stockholm 15% 147
Fem storsta innehaven i 6vriga utlandska onoterade aktier och andelar
Agarandel Anskaffnings-
Sate kapital varde 2021
Mirova Core Infrastructure Fund Il SCS Luxemburg 8% 916
Innisfree PFI Secondary Fund 2 (ISF2) London 18% 898
Hermes Infra Spring Il Guernsey 26% 677
Vauban Core Infrastructure Fund Il SCS Luxemburg 4% 561
Resonance Industrial Water Infrastructure Fund Limited Guernsey 25% 495

En specifikation 6ver samtliga innehav med angivelse av startar pa investeringen och investeringsatagande aterfinns pa ap3.se.
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10 Obligationer och andra réantebarande tillgéngar

Obligationer och andra riantebérande vardepapper fordelat pa

emittentkategori

Mkr, verkligt varde

2021-12-31 2020-12-31

instrumentkategori

Mkr, verkligt varde

Forvaltningsberattelse

Nyckeltal och GRI

Noter

Obligationer och andra rantebirande vardepapper férdelat pa

2021-12-31 2020-12-31

Svenska staten 5401 6998 Realrdnteobligationer 28717 26 415
Svenska kommuner - - Ovriga obligationer 100207 88 464
Svenska bostadsinstitut 5208 4673 Certifikat 149 1289
Ovriga svenska emittenter Onoterade reverslan 8477 8448
Finansiella foretag 1905 1795 Summa 137 550 124616
Icke-finansiella foretag 17 044 17819 Réntefonder 430 1452
Utlandska stater 71902 63 195 Summa 137 981 126 068
Ovriga utlandska emittenter 36090 30156 Av obligationer och andra rénteb&rande vardepapper avser 6 725 (3 566)
Summa 1 124616 miljonegr kronor aterinvestering av erhallna konﬁagﬁsékerheter relaterade
Réntefonder 430 1452 till vardepappersutlaning. Angaende vardepappersutlaning, se vidare not 1
Summa 137981 126 068 och 17. Sakerheter som erhélls for utlaning uppgar i snitt till 103 procent av

11 Derivatinstrument brutto

de utldnade tillgdngarnas marknadsvérde.

2021-12-31 2020-12-31
Positivt Negativt Positivt Negativt
Mkr verkligt varde verkligt varde verkligt varde verkligt varde
Aktierelaterade instrument
Optioner, clearade Innehavda, kop 26 - 24
Innehavda, salj - - - -
Utstallda, kop - - - -5
Utstallda, salj - -8 - -16
Terminer 0 0 -
Swappar = =T 1 -
Summa 26 -9 25 -21
varav clearat 26 -8 24 -21
Rante- och kreditrelaterade instrument
Optioner, clearade Innehavda, kop - -
Innehavda, salj - - - -
Utstallda, kop - -
Utstallda, salj - - - -
FRA/Terminer 0 0 3 -3
CDS - - - -
Swappar 46 -72 287 -40
Summa 46 -72 290 -43
varav clearat 0 0 3 -3
Valutarelaterade instrument
Optioner, OTC Innehavda, kop 93 - 146 -
Innehavda, sélj 99 - 152 -
Utstallda, kop = 76} - -137
Utstallda, sélj - -59 - -80
Terminer 152 -6 672 9058 -103
Swappar = = -
Summa 344 -6 807 9 356 -320
Effekt av nettoredovisning = = . _
Summa derivatinstrument 416 -6 888 9671 -384
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Noter

Derivat far enligt fondens placeringsregler anvandas i syfte att effektivi-
sera forvaltningen eller hantera risken.

Aktie- och réntederivat handlas foretradesvis pa standardiserade
marknader i clearade produkter, varpa motpartsriskerna enbart &ar gent-
emot clearinghuset. Valuta- och kreditderivatmarknaderna ar emellertid
OTC-marknader, vilket innebdr att denna handel inte &r standardiserad
eller clearad, varpa motparts- och leveransrisker uppkommer gentemot
de motparter som anlitas. Fondens motparter for handel som ej clearas
godkanns och limiteras av fondens styrelse och exponering inom ramen
for dessa limiter bevakas I6pande. Fonden anvénder marknadens standar-
diserade avtal for OTC-handel sdsom exempelvis ISDA-avtal.

Utstéllda séljoptioner ar delpositioner i olika optionsstrategier med
syfte att hantera risken i portfoljen. | den man en utstalld option innebar att
AP3 har en forpliktelse att leverera ett underliggande vardepapper har fon-
den alltid innehav i detta vardepapper som tacker eventuellt leveranskrav.

For en ndrmare beskrivning av riskhanteringen med avseende pa
derivatinstrument hanvisas till fondens riskhanteringsplan pa ap3.se.

12 Ovriga tillgéngar

Mkr 2021-12-31 2020-12-31
Fondlikvider 111 204
Aterkdpstransaktioner 1062 781
Aterinvesterade kontantsékerheter 4427 4591
Ovriga kortfristiga fordringar 0 0
Summa 6vriga tillgangar 5600 5577

13 Forutbetalda kostnader och upplupna intakter

Mkr 2021-12-31 2020-12-31
Upplupna ranteintakter 618 628
Upplupna utdelningar 97 86
Restitutioner 279 252
Forutbetalda kostnader 54 54
Upplupna premier aktielan 10 10
Summa forutbetalda kostnader och 1057 1030
upplupna intakter

14 Ovriga skulder

Mkr 2021-12-31 2020-12-31
Leverantdrsskulder 18 18
Fondlikvider 127 158
Loneskatter 1 0
Personalens kallskatter 3 3
Aterkopstransaktioner 1062 781
Mottagna kontantsakerheter 11153 8155
Ovriga skulder 5 4
Summa 6vriga skulder 12368 9120

AP3 arsredovisning 2021
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Forvaltningsberattelse Nyckeltal och GRI

15 Forutbetalda intakter och upplupna kostnader

Mkr 2021-12-31 2020-12-31
Upplupna externa forvaltningskostnader 66 39
Ovriga upplupna kostnader 14 13
Rorlig erséattning inkl. sociala avgifter 11 11
Summa forutbetalda intakter och 91 63

upplupna kostnader

Rorlig erséattning for ar 2019 utbetalades till 40 procent under 2020

och resterande del utbetalas under 2022. Rorlig ersattning for ar 2020
utbetalades till 40 procent under 2021 och resterande del utbetalas under
2023. Avsattning for rorlig ersattning har dven gjorts for &r 20217 med 40
procents utbetalning 2022 och resterande del for utbetalning 2024.

16 Fondkapital

Nettobetalningar mot pensionssystemet

Mkr 2021-12-31 2020-12-31
Ingdende fondkapital 422974 393696
Inbetalda pensionsavgifter 75597 73872
Utbetalda pensionsmedel innevarande ar -82 885 -81 564
Overflyttning av pensionsratter till EG -1 -2
Reglering av pensionsratt 28 2
Administrationsersattning till -236 -210
Pensionsmyndigheten
Summa nettobetalningar -7 528 -7 902
mot pensionssystemet
Arets resultat 86 841 37179
Utgaende fondkapital 502 287 422974

17 Stéllda panter, ansvarsforbindelser och dtaganden

Stéllda panter, ansvarsforbindelser och jamforliga sakerheter

Mkr 2021-12-31  2020-12-31
Panter for aterképstransaktioner

Mottagna sakerheter 5489 5372
Avldmnade sakerheter 1062 781
Panter for derivathandel

Erhallen kontantsakerhet = 7 637
Stélld kontantsakerhet 1671 -
Utlanade vardepapper for vilka
kontantsékerheter erhallits
Utlanade vérdepapper 11154 8157
Erhallen kontantsakerhet 11153 8156
Utlanade vardepapper mot erhallen
sdkerhet i form av vardepapper
Utlanade vérdepapper 72 509 70 884
Erhallen sékerhet i form av vardepapper 72954 75201
Summa utstéllda sakerheter och vardepapper 86 397 79 822
Utestaende ataganden

Mkr 2021-12-31 2020-12-31
Onoterade aktier 9491 8771
Fastighets-, infrastruktur- och skogsfonder 2175 2262
Teckningsataganden 12 853 14097
Totala ataganden 24519 25129
Summa poster inom linjen 110915 104 952

Ovanstédende sékerheter finns redovisade i not 10, 12 och 14.
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18 Valutaexponering
Valutaexponerade tillgangar per valuta per 31 dec 2021

Mkr uUsD EUR GBP JPY Ovrigt Totalt
Aktier och andelar 126 666 29 271 8826 11309 38443 214515
Exponering genom SEK-noterade bolag med utlandsk hemvist = 2778 1130 1470 5377
Obligationer och andra réantebéarande vardepapper 81732 6 402 3611 2069 510 94 325
Derivat -194 -27 23 110 =1 -89
Ovriga placeringstillgéngar 8193 920 3087 101 613 12914
Valutaexponering brutto 216 398 39344 16 677 13 589 41 035 327 042
Kurssakring -163 271 -27 539 -9 639 -6 696 -8 538 -215 683
Total valutaexponering 53126 11 805 7038 6 893 32497 111 358
Valutaexponerade tillgangar per valuta per 31 dec 2020

Mkr usD EUR GBP JPY Ovrigt Totalt
Aktier och andelar 87 419 22915 8295 10671 38394 167 694
Exponering genom SEK-noterade bolag med utlandsk hemvist - 1589 1100 - 1891 4580
Obligationer och andra réntebarande vardepapper 72785 6725 3018 2087 565 85179
Derivat -107 -132 21 2 22 -198
Ovriga placeringstillgdngar 4679 739 2756 147 230 8551
Valutaexponering brutto 164 775 31836 15190 12902 41102 265 806
Kurssakring -138 955 -26 821 -8 525 -7 380 -5505 -187 187
Total valutaexponering 25820 5015 6 665 5522 35597 78 619
19 Finansiella instrument, pris- och varderingshierarki

Investeringstillgangar per varderingskategori per 31 dec 2021

Mkr Niva 1 Niva 2 Niva 3 Totalt
Noterade aktier och andelar 249 343 = = 249 343
Onoterade aktier och andelar 125339 125339
Obligationer och andra rantebarande tillgangar 129 473 - 8507 137981
Derivat, positiva marknadsvéarden 390 = 416
Summa investeringstillgangar 378842 390 133 846 513079
Derivat, negativa marknadsvarden -6 880 = -6 888
Summa 378834 -6 490 133 846 506 190
Investeringstillgangar per varderingskategori per 31 dec 2020

Mkr Niva 1 Niva 2 Niva 3 Totalt
Noterade aktier och andelar 202 410 202 410
Onoterade aktier och andelar - 86677 86677
Obligationer och andra réntebarande tillgangar 117 581 8488 126 068
Derivat, positiva marknadsvarden 9 644 - 9671
Summa investeringstillgangar 320017 9 644 95165 424 827
Derivat, negativa marknadsvarden -24 -360 - -384
Summa 319993 9284 95165 424 443
F6randring av tillgangar i niva 3 2020 till 2021

Obligationer och
Noterade aktier ~Onoterade aktier andra rantebarande

Mkr och andelar och andelar tillgangar Derivat Totalt
Redovisat varde vid drets ingang = 86 677 8488 = 95165
Investerat - 15568 322 - 15890
Salt/aterbetalt under aret = -2776 -303 = -3080
Realiserad vardeforandring - 208 0 - 208
Orealiserad vardeforandring = 25661 1 = 25663
Forflyttning fran niva 1 eller 2 - - - - -
Forflyttning till niva 1 eller 2 = = = = =
Redovisat vérde vid arets utgang - 125339 8 507 - 133 846

AP3 arsredovisning 2021
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Forandring av tillgangar i niva 3 2019 till 2020

Noterade aktier

Fondstyrning

Forvaltningsberattelse Nyckeltal och GRI

Obligationer och

Onoterade aktier andra rantebarande

Mkr och andelar och andelar tillgangar Derivat Totalt
Redovisat varde vid arets ingang - 78099 8270 - 86 369
Investerat - 7421 448 - 7869
Salt/aterbetalt under aret - -1 585 -200 - -1785
Realiserad vardefoérandring - -18 19 - -
Orealiserad vardeforandring - 2760 -49 - 2711
Forflyttning fran niva 1 eller 2 - - - - -
Forflyttning till niva 1 eller 2 - - - - -
Redovisat vérde vid arets utgang - 86 677 8488 - 95165
AP3 varderar samtliga innehav till verkligt varde, vilket faststalls utifran 20 Finansiella risker
PR e VT okt o Vlu at s AP port
en skuld regleras i en normal transaktion mellan marknadsaktdrer vid Lagsta Hogsta  Genom-
tillfallet d& vardering gors. Mkr niva niva snitt 31dec 31 dec'

Niva 1: Innehav som finns representerade i de index som fonden 2021 1693 3902 2671 2955 2990
anvander for likvida investeringar i aktier och rantebarande vardepapper
2020 1602 12129 4 458 2220 5680

varderas i forsta hand till indexleverantorernas varderingspriser. | de fall
tillgangen inte inkluderas i ndgot index eller dar indexleverantdrens pris
beddms som icke tillforlitligt, sker vardering i stallet till noterade priser
observerbara i en aktiv marknad. Med aktiv marknad menas en handels-
plats dar priser stélls oftare &n en gang i veckan. Att anvanda observerbara
priser ar alltid forsta valet vid val av varderingspris och omfattar merparten
av AP3s tillgangar, men nér dessa inte finns att tillga tas priserna enligt
nasta steg i varderingshierarkin.

Niva 2: For vissa innehav, framst vissa rantebarande vardepapper samt
flertalet derivat som inte handlas over bors eller hanteras av ett clearing-
hus, saknas tillforlitliga noterade priser. Vardering sker da utifran veder-
tagna modeller vilka i sin tur anvander observerbara marknadsdata for
att faststélla ett verkligt varde. Varderingsrisken for denna grupp bedoms
som begransad. | denna grupp inkluderas ocksa vissa typer av trans-
aktioner dar AP3 ar beroende av prisuppgifter fran en eller ett par externa
motparter for att faststalla ett verkligt varde. For tillgangar dar tillgéngligt
pris bedoms som mindre tillforlitligt, t ex pa grund av I1dg marknads-
aktivitet, gors en rimlighetsbedémning av fondens egen vardering baserad
pa vardering erhallen fran tredje part.

Niva 3: Slutligen finns innehav som maste modellvarderas dar vérde-
ringen till stor del &r beroende av icke observerbara marknadsdata och
darmed innehaller en storre grad av bedémning och hogre osakerhet. For
AP3s del ar det framst innehav i riskkapitalfonder samt onoterade innehav
i fastighetsbolag som aterfinns i denna kategori.

AP3s vardering av innehav i riskkapitalfonder baseras pa den vardering
som erhalls av externa forvaltare. AP3 stéller krav pa att forvaltarna
ska félja IPEVs principer for vardering samt att fonden revideras av en
vélrenommerad revisionsfirma. Vardering fran férvaltarna erhélls vanligen
inom 90 dagar efter kvartalsslut vilket innebér att varderingarna av AP3s
innehav per 31 december baseras pa rapporter fran férvaltarna per 30
september, justerat for kassafloden under fjarde kvartalet. En bedom-
ning gors av varderingens tillforlitlighet for att faststélla om eventuella
korrigeringar ar nddvandiga for att uppna ett mer rattvisande verkligt
vérde. Per 31 december 2021 hade inga sddana korrigeringar bedomts
nodvandiga. Varderingen paverkas i forsta hand av de underliggande
bolagens resultatutveckling, men ocksa av aktiemarknadens vardering
av jamforbara bolag. Forvantade diskonterade framtida kassafloden har
mindre betydelse for varderingen, da AP3s riskkapitalportfolj i forsta hand
bestar av mogna bolag, s k buyouts.

| tabellen redovisas AP3s samtliga investeringstillgangar fordelade per
véarderingskategori. 75 (75) procent av fondens investeringstillgangar kan
varderas till observerbara priser i en aktiv marknad. En nedvardering med
10 procent av de tillgdngar som &r mest svarbedomda, dvs niva 3, skulle
paverka AP3s fondkapital med -2,7 (-2,2) procent. Fondens varderingsrisk
bedoms som begransad.

AP3 arsredovisning 2021

1) Kolumnen visar VaR vid likaviktad historisk data.

Fondens innehav ar exponerade mot marknads- och kreditrisker, vilka kan
innebara vardeforandringar nar t ex aktiekurser, rantor, kreditspreadar och
valutakurser forandras. AP3 anvander Value at Risk (VaR) for att aggre-
gera risk 6ver samtliga risktyper. Per arsskiftet uppgick fondens risk matt
som VaR for totalportféljen till 2 955 (2 220) miljoner kronor. AP3 berdknar
VaR med 95 procents konfidensintervall och en tidshorisont pa en dag. Det
innebar att 19 dagar av 20 bor de negativa vardeforéandringarna i portfoljen
inte vara storre an VaR forutsatt att marknadsforhallandena foljer historis-
ka mdnster. AP3 baserar VaR-berdkningarna pa historiska marknadsdata
for en period om 360 dagar tillbaka i tiden. Den historiska datan viktas
exponentiellt, dvs de senaste 80 dagarnas marknadshéndelser dominerar
berdkningarna. Berdkningsmetoden som anvands ar Monte Carlo-
simulering, en slumpméssig simulering av vardeforéandringar baserat pa
historiska data. Tabellen ovan visar hogsta och ldgsta niva pa VaR samt
risken i genomsnitt och vid slutet av aret for AP3s portfdlj. | tabellen visas
ocksa VaR per den 31 december dér den historiska datan ar likaviktad,
varje dag under perioden vager lika tungt i berakningen.

Fondens risk mé&tt som VaR har varierat mellan 1 693 (1 602) miljoner
kronor och 3902 (12 129) miljoner kronor under aret. Skillnaderna i
riskniva forklaras framst av forandrad marknadsvolatilitet och mindre av
forandringar av portfoljens sammansattning.

Pa sida 46 visas riskexponeringen férdelad pa AP3s tillgangsslag.

Daglig Value at Risk (VaR) for AP3s portfolj 2021

@o == Exponentiellt viktad historisk data ,\69‘
Likaviktad historisk data >
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Exponering mot kreditrisk per 31 dec 2021' Kreditbetyg

Mkr AAA AA A BBB «BBB-?
Statsobligationer 91072 1307 2330 845 -
Bostadsobligationer 5691 - - 163 -
Foretagsobligationer 1230 3788 6048 9607 5680
Depositioner och repor = = 4427 = =
Derivat, nettofordran = = 23
Bruttoexponering 97 992 5095 12828 10615 5680
Erhallna sakerheter -
Nettoexponering 97 992 5095 12 828 10615 5680
Exponering mot kreditrisk per 31 dec 2020' Kreditbetyg

Mkr AAA AA A BBB «BBB-?
Statsobligationer 25397 58 337 2292 962 -
Bostadsobligationer 4942 - - 1183
Foretagsobligationer 517 2 490 3637 11 856 4406
Depositioner och repor - - 4591
Derivat, nettofordran - 1594 7721 - -
Bruttoexponering 30 855 62 421 18 241 14 001 4 406
Erhallna sakerheter - 1297 6 340 - -
Nettoexponering 30855 61124 11901 14001 4 406

1) Inkluderar placeringar i noterade rantebarande vardepapper, depositioner och repor, icke clearade derivat dar AP3 har en fordran pa motparten samt aterinvestering av erhallna
kontantsakerheter relaterade till vardepappersutlaning. Da tabellen endast visar exponering mot kreditrisk kan den ej avldsas mot balansrakningen.

2) Inkluderar aven vardepapper utan rating.

Fondens likviditetsrisk begrénsas bland annat genom kravet i AP-fondslagen avseende att AP-fonderna maste halla minst 20 procent av fondkapitalet

i rantebarande fordringar med l&g kredit- och likviditetsrisk. Under 2027 har fondens andel i snitt legat pa 24,7 (25,5) procent.

21 Finansiella tillgdngar och skulder som nettas i balansrakningen eller lyder under kvittningsavtal

2021-12-31 Kvittning av
Nettade belopp Nettobalans i finansiella
i balans- balans- instrument Mottagna  Nettobelopp Summa i
Tillgangar, Mkr Bruttobelopp rakningen rakningen enligt avtal sakerheter efter kvittning Ovrigt" balansrakningen
Derivat 390 - 390 366 = 24 26 416
Tillgangsrepor 1062 - 1062 1062 - - 4427 5489
Ej likviderade affarer - - - - - - 111 111
Summa 1452 - 1452 1428 - 24 4564 6016
2021-12-31 Kvittning av
Nettade belopp Nettobalans i finansiella
i balans- balans- instrument Stdllda  Nettobelopp Summa i
Skulder, Mkr Bruttobelopp rakningen rakningen enligt avtal sékerheter efter kvittning Ovrigt" balansréikningen
Derivat 6 880 = 6 880 366 1671 4843 8 6 888
Skuldrepor 1062 = 1062 1062 = = 1062
Ej likviderade affarer - - - - - 127 127
Summa 7942 - 7942 1428 1671 4843 135 8077

1) Ovriga instrument i balansrakningen som inte lyder under avtal som tillater kvittning.

AP3 arsredovisning 2021



AP3 som buffertfond Hallbarhet Fondstyrning Forvaltningsberattelse Nyckeltal och GRI

Noter
2020-12-31 Kvittning av
Nettade belopp Nettobalans i finansiella
i balans- balans- instrument Mottagna  Nettobelopp Summa i
Tillgangar, Mkr Bruttobelopp rakningen rakningen enligt avtal sakerheter efter kvittning Ovrigt' balansrikningen
Derivat 9644 - 9 644 329 7 637 1678 27 9671
Tillgangsrepor 781 - 781 781 - - 4591 5372
Ej likviderade affarer - - - - 204 204
Summa 10 426 - 10 426 1111 7 637 1678 4822 15247
2020-12-31 Kvittning av
Nettade belopp Nettobalansii finansiella
i balans- balans- instrument Stdllda  Nettobelopp Summaii
Skulder, Mkr Bruttobelopp rakningen rékningen enligt avtal sakerheter efter kvittning Ovrigt' balansrikningen
Derivat 360 - 360 329 - 31 24 384
Skuldrepor 781 - 781 781 - - - 781
Ej likviderade affdrer - - - - - - 158 158
Summa 1141 - 1141 1111 - 31 182 1323

1) Ovriga instrument i balansrékningen som inte lyder under avtal som tillater kvittning.

22 Narstaende

Syftet med noten ar att upplysa om hur AP3s resultat och stallning har
paverkats av transaktioner och utestdende mellanhavanden, inklusive
ataganden, med narstéende i enlighet med definitioner i IAS 24. Som
narstaende till AP3 betraktas foretag dar AP3 genom sin dgarandel har

Motpart, Mkr 2021-12-31 2020-12-31
Vasakronan Holding AB
Ranteintakter 9 9
Lokalhyror -10 -10

Atagande om att pa Vasakronans begaran

kopa foretagscertifikat i bolaget med upp till

ett vid var tid hogsta sammanlagda likvid-

belopp om 4500 4500

Hemso Fastighets AB

Atagande om att pa Hemsg Fastighets ABs
begéran kopa foretagscertifikat i bolaget
med upp till ett maximalt likvidbelopp om 5000 5000

Aktiedgartillskott under aret 700 700

Hemso Intressenter AB

Réanteintakter 98 98
Agarlan 1470 1470
Aktiedgartillskott under aret 150 150

Trophi Fastighets AB
Réanteintakter 23 24
Agarlan 448 613

Atagande om att pa Trophi Fastighets ABs

begéaran kopa foretagscertifikat i bolaget med

upp till ett vid var tid hogsta sammanlagda

likvidbelopp om 2000 2000

Fastighets AB Regio
Agartillskott under &ret 100 -

AP3 arsredovisning 2021

ett bestdammande eller betydande inflytande, eller dar AP3 har nyckel-
personer i ledande stéllning. AP3 hyr sina lokaler av Vasakronan AB till
marknadsmassiga villkor. Avseende I0ner och ersattningar till AP-fondens
styrelseledamdter och ledningsgrupp, se not 6.

Motpart, Mkr 2021-12-31 2020-12-31
Ellevio AB
Réanteintakter 263 248
Agarlan 4645 4382
Trenum AB
Réanteintakter 21 23
Agarlan 1983 1983
Agartillskott under ret - 50
Atagande om att p& Trenum ABs begéran képa 1000

foretagscertifikat i bolaget med upp till ett vid
var tid hogsta sammanlagda likvidbelopp om

Polhem Infra AB
Aktiedgartillskott under aret 0 0

Polhem Infra KB

Agartillskott under &ret 2320 90
Investeringsatagande 353 2 597
Aphelaria AB

Aktiedgartillskott under aret - 0

ThreeTree Holdings LLC
Aktiedgartillskott under aret 5149 1266

4 to 1 Investments KB
Agartillskott under &ret 834 -
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Revisionsberittelse

Revisionsberattelse

For Tredje AP-fonden, org.nr 802014-4120

Rapport om arsredovisningen

Uttalanden

Vihar utfort en revision av arsredovisningen for Tredje AP-fonden
for ar 2021. Fondens arsredovisning ingér pa sidorna 40-69 i detta
dokument.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprattats i enlighet
med Lag (2000:192) om allménna pensionsfonder (AP-fonder)
och ger enialla vasentliga avseenden rattvisande bild av Tredje
AP-fondens finansiella stéllning per den 31 december 2021 och
av dess finansiella resultat for aret enligt lagen om allménna
pensionsfonder. Forvaltningsberattelsen ar forenlig med ars-
redovisningens ovriga delar.

Vitillstyrker darfor att resultatrakningen och balansrakningen
faststalles.

Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing
(ISA) och god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt dessa
standarder beskrivs narmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ar
oberoende i forhallande till Tredje AP-fonden enligt god revisors-
sed i Sverige och har i dvrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt
dessa krav. Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar till-
rackliga och andamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Annan information &n arsredovisningen
Detta dokument innehaller &ven annan information &n ars-
redovisningen och denna aterfinns pa sidorna 1-39 samt 72-79.

Det ar styrelsen och den verkstallande direktoren som har an-
svaret for denna andra information.

Vart uttalande avseende arsredovisningen omfattar inte denna
information och vi gor inget uttalande med bestyrkande avseende
denna andra information.

| samband med var revision av arsredovisningen ar det vart
ansvar att lasa den information som identifieras ovan och Gver-
vaga om informationen i vasentlig utstrackning ar oférenlig med
arsredovisningen. Vid denna genomgang beaktar vi dven den
kunskap vi i ovrigt inhamtat under revisionen samt bedémer om
informationen i dvrigt verkar innehélla vasentliga felaktigheter.

Om vi, baserat pa det arbete som har utforts avseende denna
information, drar slutsatsen att den andra informationen innehaller
en vasentlig felaktighet, &r vi skyldiga att rapportera detta. Vi har
inget att rapportera i det avseendet.

Styrelsens och verkstallande direktorens ansvar

Det ar styrelsen och verkstallande direktoren som har ansvaret
for att arsredovisningen upprattas och att den ger en rattvisande
bild enligt lagen om allmanna pensionsfonder. Styrelsen och verk-
stallande direktren ansvarar dven for den interna kontroll som de
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bedomer ar nodvandig for att uppréatta en arsredovisning som inte
innehdller nagra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller misstag.

Vid upprattandet av &rsredovisningen ansvarar styrelsen och
verkstallande direkttren for bedémningen av fondens férmaga att
fortséatta verksamheten. De upplyser, nar sé &r tilldmpligt, om for-
hallanden som kan paverka formégan att fortsatta verksamheten
och att anvanda antagandet om fortsatt drift.

Antagandet om fortsatt drift tillampas dock inte om styrelsen
och verkstéllande direktoren avser att likvidera fonden, upphora
med verksamheten eller inte har ndgot realistiskt alternativ till att
gora nagot av detta.

Revisorns ansvar

Vara mal &r att uppna en rimlig grad av sédkerhet om huruvida ars-
redovisningen som helhet inte innehaller nagra vasentliga felaktig-
heter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pd misstag, och
att lamna en revisionsberéttelse som innehaller vara uttalanden.

Rimlig sakerhet ar en hog grad av sakerhet, men ar ingen garanti
for att en revision som utfors enligt ISA och god revisionssed i
Sverige alltid kommer att upptédcka en vasentlig felaktighet om en
sadan finns. Felaktigheter kan uppsta pa grund av oegentligheter
eller misstag och anses vara vasentliga om de enskilt eller tillsam-
mans rimligen kan forvantas paverka de ekonomiska beslut som
anvéndare fattar med grund i arsredovisningen.

Som del av en revision enligt ISA anvander vi professionellt
omddme och har en professionellt skeptisk instéllining under hela
revisionen. Dessutom:

e identifierar och bedémer vi riskerna for vasentliga felaktig-
heter i arsredovisningen, vare sig dessa beror pa oegentligheter
eller misstag, utformar och utfor granskningséatgéarder bland
annat utifrdn dessa risker och inhdmtar revisionsbevis som &r
tillrdckliga och andamalsenliga for att utgora en grund for vara
uttalanden. Risken for att inte upptéacka en vasentlig felaktighet
till foljd av oegentligheter ar hogre &n for en vasentlig felaktighet
som beror pd misstag, eftersom oegentligheter kan innefatta
agerande i maskopi, forfalskning, avsiktliga utelamnanden,
felaktig information eller dsidoséattande av intern kontroll.
skaffar vi oss en forstéelse av den del av fondens interna
kontroll som har betydelse for var revision for att utforma
granskningséatgarder som &r lampliga med hansyn till om-
standigheterna, men inte for att uttala oss om effektiviteten

i den interna kontrollen.

utvarderar vi lampligheten i de redovisningsprinciper som an-
vands och rimligheten i styrelsens och verkstallande direktorens
uppskattningar i redovisningen och tillhrande upplysningar.
drar vi en slutsats om lampligheten i att styrelsen och verk-
stallande direktoren anvander antagandet om fortsatt drift vid
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upprattandet av arsredovisningen. Vi drar ocksa en slutsats,
med grund i de inhdmtade revisionsbevisen, om huruvida det
finns ndgon vasentlig osékerhetsfaktor som avser sddana
handelser eller férhallanden som kan leda till betydande tvivel
om fondens formaga att fortsatta verksamheten. Om vi drar
slutsatsen att det finns en vasentlig osakerhetsfaktor, méaste vi
i revisionsberattelsen fasta uppmarksamheten pa upplysning-
arna i arsredovisningen om den vasentliga osakerhetsfaktorn
eller, om séddana upplysningar &r otillrackliga, modifiera utta-
landet om arsredovisningen. Vara slutsatser baseras pa de
revisionsbevis som inhdmtas fram till datumet for revisions-
berattelsen. Dock kan framtida handelser eller forhallanden
gora att fonden inte langre kan fortsatta verksamheten.

e utvarderar vi den 6vergripande presentationen, strukturen och
innehallet i &rsredovisningen, daribland upplysningarna, och om
arsredovisningen aterger de underliggande transaktionerna och
handelserna pa ett sétt som ger en rattvisande bild.

Vimaste informera styrelsen om bland annat revisionens plane-

rade omfattning och inriktning samt tidpunkten for den. Vi maste
ocksa informera om betydelsefulla iakttagelser under revisionen,
daribland de eventuella betydande brister i den interna kontrollen
som vi identifierat.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar
Uttalanden
Utbver var revision av arsredovisningen har vi dven granskat
inventeringen av de tillgdngar som Tredje AP-fonden forvaltar.
Vihar dven granskat om det finns négon anmaérkning i évrigt mot
styrelsens och verkstéallande direktorens forvaltning av Tredje
AP-fonden for 2021.

Revisionen har inte givit anledning till anmarkning betraffande
inventeringen av tillgdngarna eller i 6vrigt avseende forvaltningen.

Grund for uttalanden
Vihar utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Vart an-
svar enligt denna beskrivs narmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi
ar oberoende i forhallande till Tredje AP-fonden enligt god revisors-
sed i Sverige och har i dvrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt
dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrackliga och
dndamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Styrelsens och verkstallande direktorens ansvar
Det ar styrelsen och verkstallande direktoren som har ansvaret
for rakenskapshandlingarna samt for forvaltningen av fondens
tillgadngar enligt lagen om allménna pensionsfonder.

Styrelsen ansvarar for Tredje AP-fondens organisation och
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Revisionsberiattelse

forvaltningen av Tredje AP-fondens angeldgenheter. Detta inne-
fattar bland annat att fortlopande bedoma Tredje AP-fondens eko-
nomiska situation och att tillse att Tredje AP-fondens organisation
ar utformad sd att bokforingen, medelsforvaltningen och Tredje
AP-fondens ekonomiska angelégenheter i 6vrigt kontrolleras pa
ett betryggande satt. Den verkstéllande direktoren ska skota den
|6pande forvaltningen enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar
och bland annat vidta de dtgarder som ar nodvandiga for att
Tredje AP-fondens bokféring ska fullgoras i Gverensstammelse
med lag och for att medelsforvaltningen ska skétas pé ett be-
tryggande satt.

Revisorns ansvar

Vart mal betraffande revisionen av férvaltningen, och darmed vart
uttalande om forvaltningen ar att inhdmta revisionsbevis for att
med en rimlig grad av sakerhet kunna bedéma om det finns ndgon
anmarkning mot styrelsens och verkstallande direktorens for-
valtning for Tredje AP-fonden for rékenskapsaret 2021.

Rimlig sakerhet &r en hog grad av sakerhet, men ingen garanti
for att en revision som utfors enligt god revisionssed i Sverige
alltid kommer att upptécka atgarder eller forsummelser som kan
foranleda anmarkning.

Som en del av en revision enligt god revisionssed i Sverige
anvander vi professionellt omdéme och har en professionellt
skeptisk installning under hela revisionen. Granskningen av for-
valtningen grundar sig framst pa revisionen av rakenskaperna.

Vilka tillkommande granskningsatgarder som utfors baseras
pa var professionella bedomning med utgdngspunkt i risk och
vasentlighet. Det innebér att vi fokuserar granskningen pé sa-
dana atgarder, omraden och forhallanden som &r védsentliga for
verksamheten och dar avsteg och dvertradelser skulle ha sarskild
betydelse for Tredje AP-fondens situation. Vi gar igenom och pro-
var fattade beslut, beslutsunderlag, vidtagna atgérder och andra
forhallanden som ér relevanta for vart uttalande om forvaltningen.

Stockholm den 18 februari 2022

Helena Kaiser de Carolis
Auktoriserad revisor
Forordnad av regeringen

Peter Nilsson
Auktoriserad revisor
Forordnad av regeringen
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Nyckeltal

Nyckeltal och GRI

Pa kommande sidor aterfinner du AP3s nyckeltal, GRI-index, en
ordlista och information om Sveriges pensionstillgdngar som nu
uppgar till 15 000 miljarder kronor.
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Nyckeltal och GRI

Nyckeltal
Nyckeltal
Fondkapitalets forandring
Mkr 2021 2020 2019 2018 2017

Ingdende fondkapital’ 422 974 393696 340 668 345239 324375

Nettofloden mot pensionssystemet -7 528 -7 902 -6 520 -6 773 -7375

Resultat 86 841 37179 59 549 2202 28239

Utgdende fondkapital 502 287 422974 393 696 340 668 345239

1) Ingaende fondkapital vid fondens start 2001 var 133 975 mkr.

Marknadsviarde per tillgangsslag

Mdkr 2021-12-31 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31  2017-12-31

Noterade aktier’ Sverige 62,9 52,1 48,8 373 44,5
Europa 32,6 28,5 23,0 17,3 26,9
Nordamerika 98,5 72,2 57,4 441 54,0
Asien 16,4 16,0 19,3 11,2 7.6
Tillvaxtmarknader 222 24,1 249 183 19,8
Globalt 1,4

Noterade aktier totalt 234,0 193,0 173,5 128,1 152,9

Réntebarande’

Nominella Sverige 27,3 41,5 32,7 373 458
Euro-omradet 7,1 6,3 0,0 0,0 04
Storbritannien 37 31 83 82 9,0
USA 53,9 44,8 52,7 58,4 44,8
Japan 2,1 21
Tillvaxtmarknader 04 04

Realranteobligationer Sverige 4,0 38 49 49 4.8
Euro-omradet = - 0,0
Japan = - - 0,0 02
USA 24,7 22,6 2338 19,0 158

Réntebéarande totalt 1233 124,6 122,3 127,9 120,8

Alternativa investeringar’

Fastigheter och Infrastruktur Vasakronan 25,3 21,0 20,6 17,7 15,2
Hemso 28,6 20,2 17,1 14,0 118
Farmoor 2.9 2,8 32 32 31
Regio 54 4,5 38 33 2,3
Sagax 73 4,0 32 15 11
Trenum 39 34 2.8 272 1,6
Trophi 9,5 7.5 6,7 6,2 53
Ellevio 6,8 6,4 6,2 6,1 54
Polhem Infra 2,9 0,5 0,3
4101 08
Skog och jordbruksmark 11,7 6,0 47 53 5,0
Internationella fastighetsfonder? 6,3 6,5 82 6,7 6,2

Fastigheter och Infrastruktur totalt 111,5 82,7 76,9 66,4 57,0

Onoterade aktier 29,8 17,8 15,5 131 10,3

Ovriga tillgéngar® 36 48 56 53 4,1

Alternativa investeringar totalt 144,8 105,3 97,9 84,7 71,4

Ovriga strategier 02 0,1 - - -

Totalt 502,3 423,0 393,7 340,7 345,2

1) Den kassa som svarar mot terminspositionerna har i tabellen fordelats pa respektive tillgangsslag.
Det innebér att uppgifterna i tabellen inte &r fullt jamforbara med motsvarande uppgifter i balansrakningen.

2) Inkluderar infrastrukturfonder.

3) Under Ovriga tillgdngar redovisas bland annat investeringar i forsékringsrelaterade risker och konvertibler.
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Nyckeltal

Fem storsta innehaven i svenska noterade bolag

Agarandeli Agarandel i
procentav  procent av

Namn Antal aktier kapitalet rosterna
Sagax AB 24227 658 543 3,52
Investor AB 15880 150 0,52 037
Atlas Copco AB 12196 687 0,48 0,08
Volvo AB 5900 223 0,60 0,26
Telefonaktiebolaget 22 345154 0,67 1,07
LM Ericsson

Fem storsta innehaven i utlandska noterade bolag

Namn Antal aktier
Apple Inc 3403275
Microsoft Corp 1671885
Alphabet Inc 149 638
Amazon.com Inc 111603
Nestlé SA 1535110

Fondstyrning Forvaltningsberattelse Nyckeltal och GRI

Marknads-
varde, mkr

7389
3662
3151
2558
2232

Marknads-
varde, mkr

5471
5091
3923
3369
1944

Tio motparter som erholl mest aktiecourtage under 2021
(bokstavsordning)

ABG DNB

Bank of America JP Morgan
Bernstein Nordea
Carnegie SEB

Citi UBS

Fem motparter som formedlade de storsta affarsvolymerna inom
ranteférvaltningen under 2021 (bokstavsordning)

Bank of America Nordea
Danske Bank SEB
JP Morgan

Fem motparter som formedlade de storsta affarsvolymerna inom
valutaférvaltningen under 2021 (bokstavsordning)

Barclays Danske Bank
BNP Paribas SEB
Citi

Fondkapitalets fordelning mellan externa och interna forvaltningsmandat per 31 dec 2021

Mandat Marknadsvéarde, mkr Andel av fondkapitalet, %
Externa diskretiondra mandat
Aktiemandat
Passiva mandat
BlackRock Investment Management Stillahavsasien 4604
BlackRock Investment Management Nordamerika — Mellanstora bolag 11095
Semipassiva mandat
BlackRock Investment Management Japan 10957
BlackRock Investment Management Nordamerika — Stora bolag 37216
63 872 13%
Fondinvesteringar
Noterade tillgangar
Aktiefonder 28118
Réntefonder 426
Absolutavkastande strategier och hedgefonder 14094
Onoterade tillgdngar
Riskkapitalfonder 29762
Infrastrukturfonder 6113
Fastighetsfonder 202
Skogsfonder 11729
90 445 18%
Interna férvaltningsmandat
Noterade aktier och andelar 149617
Réantor och krediter 114742
Forsakringsrelaterade risker 3615
Onoterade innehav i fastighetsbolag 85307
353281 70%
Ovriga tillgéngar och skulder’ -5311 -1%
Totalt fondkapital 502 287 100%

1) Bestar framst av kassa och valutasakringar.
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Innehallsforteckning enligt GRI

AP3 har en lang tradition av att arbeta med héllbarhetsfragor (ESG, dvs.
hur hansyn tas till miljo, sociala frdgor och bolagsstyrning). Hallbarhets-
arbetet hanterar fonden internt genom investeringsanalyser, dgarstyrning
och med ett sarskilt fokus pa miljo- och etikfragor via AP-fondernas
etikrad.

Ansvaret for hallbarhetsarbetet ligger pa flera platser i organisationen.
Kapitalférvaltningen har ett integrerat ansvar vid forvaltning och det
interna héllbarhetsarbetet drivs i en intern hallbarhetskommitté.

Om redovisningen

AP3s hallbarhetsredovisning har upprattats for att sa langt som majligt
uppfylla kraven enligt GRI Standarder pa niva "Core” och det bransch-
specifika tilldgget Finansiella tjanster (Financial Services, FS). Samtliga

Fondstyrning
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GRI-index

GRI Standarder avser version 2016. | redovisningen ingar AP3s verksam-
het, inga avgransningar har gjorts utan omfattningen &r densamma som
for den finansiella rapporteringen.

Rapporterade vasentliga omraden och indikatorer har valts utifran séval
krav och forvantningar frén AP3s intressenter som fondens egna priorite-
ringar, och speglar darmed en gemensam syn pa vasentlighet.

Nagra av de rapporterade GRI-upplysningarna &r inte kompletta enligt
kraven i standarden, AP3 avser att I6pande vidareutveckla information,
data och rutiner for sin hallbarhetsredovisning. GRI-redovisningen &r inte
granskad av tredje part.

Detta GRI-index anger var i AP3s &rsredovisning 2021 (AR) respektive
pé& AP3 och Etikraddets hemsida som upplysningar enligt GRI terfinns.

Upplysning Sidnummer/hénvisning
Organisationsprofil
102-1 Organisationens namn ARs.2
102-2 Verksamhet, marken, produkter och tjanster AR's.10-12
102-3 Huvudkontorets lokalisering AP3 siljer inga produkter och tjanster. Fonden forvaltar pensionskapital,

sk buffertkapital, i det allm&nna inkomstpensionssystemet.

102-4 Lander dar organisationen har verksamhet AR's. 58
102-5 Agarstruktur och féretagsform AR's. 10. AP3 har enbart kontor i Stockholm.
Fonden investerar i olika tillgdngsslag globalt.
102-6 Marknader som organisationen &r verksam pa ARs. 31
102-7 Organisationens storlek AR's.10-11
102-8 Information om anstéllda och andra som arbetar AR s. 47, 56-57
for organisationen
1029 Leverantdrskedja AR's. 60-61
102-10 Vasentliga forandringar géllande organisation ARs. 10,59
och leverantorskedja
102-11 Forsiktighetsprincipen ARs.10
102-12 Externa initiativ om hallbarhet som organisationen ARs7
stodjer/omfattas av
102-13 Medlemskap i organisationer AR's.17,24,29
Strategi
102-14 Uttalande fran ledande befattningshavare ARs. 69

Etik och integritet

102-16 Varderingar, principer och etiska riktlinjer AR's. 59,17, 22, 29 samt https://www.ap3.se
Styrning

102-18 Styrningsstruktur AR's.17-18,31-36
Intressentengagemang

102-40 Lista dver intressentgrupper AR's. 55

102-41 Kollektivavtal ARs. 61

102-42 Identifiering och urval av intressenter ARs. 55

102-43 Metoder for intressentdialog AR's. 55

102-44 Viktiga fragor som lyfts AR's. 55
Redovisningspraxis

102-45 Enheter som ingar i redovisningen AR's. 58
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102-46 Definition av redovisningens innehall
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Sidnummer/hanvisning
AR's.5,10,17-18, 55,75

Nyckeltal och GRI

102-47 Lista over vésentliga fragor ARs.76

102-48 Forandringar av information Inga forandringar

102-49 Forandringar i redovisningen Inga forandringar

102-50 Redovisningsperiod 1/1-31/12 2021

102-51 Datum for publicering av senaste redovisningen Februari 2021

102-52 Redovisningscykel Arlig

102-53 Kontaktuppgifter AR s. 2 samt info@ap3.se
102-54 Redovisning i enlighet med GRI Standards ARs. 75

102-55 GRI-index AR's. 7576

102-56 Extern granskning ARs.75

GRI-referens
GRI 201: Ekonomisk paverkan

Sidnummer/hanvisning

Hallbarhetsstyrning 103-1, 2,3 Forklaring till varfor fragan ar vasentlig, hur organisationen AR's.6-9,12,17-18
hanterar den samt hur organisationen utvarderar hanteringen.
Ekonomisk péverkan 201-1 Skapat och levererat ekonomiskt véarde AR's.14-15,56
GRI 205: Antikorruption
Hallbarhetsstyrning 103-1,2,3 Forklaring till varfor fragan ar vasentlig, hur organisationen AR s. 20, 22-24, 29, 55
hanterar den samt hur organisationen utvarderar hanteringen.
Antikorruption 205-3 Korruptionsincidenter Inga korruptionsincidenter har férekommit under 2021.
GRI 305: Utslapp
Hallbarhetsstyrning 103-1,2,3 Forklaring till varfor fragan ar vasentlig, hur organisationen AR 5.16-19, 24, 26-27 samt https://www.ap3.se
hanterar den samt hur organisationen utvarderar hanteringen.
Utslapp 305-1-4 Direkta och indirekta utslapp av vaxthusgaser AR s. 27 samt https://www.ap3.se
GRI 401: Anstallning
Hallbarhetsstyrning 103-1, 2,3 Forklaring till varfor fragan ar vasentlig, hur organisationen AR's. 31, 53, 60-61
hanterar den samt hur organisationen utvarderar hanteringen.
Anstallning 401-2 Formaner till heltidsanstéllda AR's. 60-61
GRI 412: Manskliga rattigheter
Hallbarhetsstyrning 103-1,2,3 Forklaring till varfor frdgan &r vasentlig, hur organisationen AR's.16-19, 20, 24, 29
hanterar den samt hur organisationen utvarderar hanteringen.
Manskliga rattigheter 412-3 Investeringsbeslut som inkluderar krav for AR's.21-23,29, 50, 55
manskliga rattigheter
GRI FS: Produktportfolj
Produktportfolj FS6 Portfdljens fordelning per region, storlek och sektor AR's.5,10-11
GRI FS: Aktivt agarskap
GRI FS: Aktivt dgarskap ~ FS10 Foretag med vilka institutionen har interagerat i miljiomassiga AR s. 20-23, 26-27 samt https://www.ap3.se samt
eller sociala fragor http://etikradet.se/etikradets-arbete/
FS11 Forvaltat kapital som omfattas av miljomassig eller AR 's. 17-19, samt https://www.ap3.se/ samt
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O rd | |Sta (bl.a. finansiella begrepp, avkastnings- och riskmétt)

Aktiv forvaltning

Forvaltning dar idén &r att ta aktiva positioner,

i syfte att uppna béttre avkastning an jam-
forelseindex. Aktiva positioner tas genom att
over- och undervikta tillgangar i portfoljen rela-
tivt portfoljens jamforelseindex eller referens-
portfolj. Positionerna baseras pa bedomningar
om marknadsutsikter.

ALM

Asset Liability Management Analys med syfte
att faststélla en optimalt sammansatt strategisk
portfolj som bast motsvarar fondens atagande i
pensionssystemet.

Alternativa investeringar

Bestar i AP3s fall av riskkapitalfonder, fastig-
heter, infrastruktur, skog och forsakrings-
relaterade risker.

AP-fondslagen

Lagen (2000:192) om allmé&nna pensionsfonder
(AP-fonder), styr och reglerar AP-fondernas
verksamhet. Lagen antogs av riksdagen

2000 och &r ett resultat av fempartioverens-
kommelsen om inkomstpensionssystemet.

Avkastningsbidrag

Visar hur stor del av en avkastning som kommer
fran en viss portfolj eller ett visst beslut. Av-
kastningsbidragen méats vanligtvis i procent-
enheter. Summeras avkastningsbidragen erhalls
den totala avkastningen i procent.

Balansering

Nér inkomstpensionssystemets tillgdngar
understiger penionsatagandet skrivs pensioner-
na upp med i lagre takt an inkomstindex till dess
att tillgdngarna aterigen overstiger dtagandet.

Buffertfonder

Utgors av AP1-AP4 samt AP6. Buffertfondernas
uppgift ar dels att jamna ut tillfalliga variationer
mellan pensionsavgifter och pensionsutbetal-
ningar, dels att bidra till pensionssystemets
langsiktiga finansiering.

Buyout
Innebar att en enskild aktor forvarvar aktie-
majoriteten i ett moget bolag.

CDS
Credit Default Swap. Se kreditswap.

Clearing

Alla aktiviteter som sker med en transaktion
efter avslut pa marknadsplats och innan av-
veckling, till exempel rapportering, riskberakning
och nettning av affarer.

Clearinghus

En institution som har fatt tillstdnd att bedriva
clearingverksamhet. Oftast en eller ett fatal

per land. | Sverige skots derivatclearingen av
Stockholmsborsen dar Stockholmsbdrsen
trader in som motpart till alla derivataffarer som
har handlats pa borsen.

Compliance

Rollen att félja upp och bevaka att foretaget och
dess anstéllda foljer de lagar och regler som
galler for verksamheten.

Derivat

Finansiella instrument vars pris bestams

av underliggande varde. Som derivat brukar
man bland annat rékna optioner, terminer och
swappar. Vardet av ett derivat beror bland annat
pa forandringar i det underliggande véardet (pa
tillgadngen).

ESO
Expertgrupp for Studier i Offentlig ekonomi.

Forvaltningskostnadsandel
Forvaltningens kostnader i relation till det
genomsnittliga fondkapitalet.

Generationsneutralitet

Forvaltningen av pensionsmedlen far inte gynna
en generation pa bekostnad av en annan, alla
generationer ska behandlas lika.

Globala hallbarhetsmal

Globala méalen 2030 - fokuserar genom 17
mal att: Avskaffa extrem fattigdom. Att minska
ojamlikheter och oréattvisor i varlden. Att framja
fred och rattvisa. Att |6sa klimatkrisen.

GRI - Global Reporting Initiative

Utarbetar riktlinjer for strukturerad och jamfor-
bar redovisning av organisationers héllbarhets-
arbete.

lllikvida tillgangar

Tillgdngar som inte &r noterade pa en marknads-
plats med kontinuerlig prissattning, motsatsen
ar likvida tillgangar.

Indexnéra

Uttrycket beskriver att investeringen endast i
liten grad avviker fran det index som den jam-
fors med dver tiden.

Inkomstindex

Nyckeltal som mater genomsnittlig inkomstut-
veckling i samhéllet for varje ar. Anvéands for att
berékna pensionernas utveckling, sévida inte
den automatiska balanseringen, "bromsen” har
slagit till.

Investment grade

Obligationer som har en rating som ar BBB eller
battre. Detta forknippas i allmanhet med lag
kreditrisk.

IPEV

The International Private Equity and Venture
Capital Valuation Board &r en internationell
branschorganisation for riskkapitalféretag.
Organisationen ger bland annat ut varderings-
riktlinjer baserade pa IFRS och US GAAP vilka
ses som branschstandard.

Forvaltningsberattelse

Nyckeltal och GRI

Ordlista

ISDA-avtal

Bilateralt avtal som skrivs mellan tva OTC-
motparter och som reglerar alla generella
handelser som kan ske mellan motparterna.

Jamforelseindex

Anvands for att utvardera en portfoljs avkast-
ning, vanligen i form av ett standardiserat
marknadsindex. Kallas dven referensindex.

Kreditswap

Ett derivatkontrakt mellan tva parter, A och

B, i vilket A betalar B en rantepremie under en
viss |6ptid. B betalar enbart en premie till A om
en fordefinierad handelse for en viss tillgang
intraffar. Storleken pa denna premie utgors av
skillnaden mellan det nominella underliggande
vardet for derivatkontraktet och marknads-
véardet pa den aktuella tillgangen (credit-default-
swap, CDS).

Konventionsbrott

Betecknar att ett foretag eller stat bryter mot
internationella konventioner, fordrag och over-
enskommelser, ofta framtagna i FNs regi.

Likvida tillgangar
Seillikvida tillgangar.

Likviditetspremie

For att investerar i en tillgdng som &r eller kan
vara svar att omsaétta erhéller investeraren ofta
en hogre avkastning jamfort med mer "likvida”
jamforbara investeringar.

LSP

Langsiktig statisk portfdlj LSP &r nollkostnads-
alternativet som AP3s forvaltning jamfors med.
LSP representerar en portfolj med noterade
aktier och rantebarande investeringar med en
sammansattning av svenska (25 procent) och
globala index (75 procent) med foljande vikter:
Aktier (55 procent), Rantor (45 procent), samt en
valutaexponering pa 22 procent.

Option

En option ger innehavaren rétten att kopa eller
sélja en viss underliggande tillgang till ett i
forvag faststallt pris vid en i forvag faststalld
tidpunkt eller period. Utstallaren av en option
har motsvarande skyldighet. Exempel pa olika
typer av optionskontrakt &r valutaoptioner,
ranteoptioner och aktieoptioner.

oTC

En forkortning for Over-The-Counter och avser
kontrakt som ingas och avvecklas mellan

tva parter direkt utan att ett clearinghus ar
involverat.

Passiv forvaltning

Portfoljforvaltning innebar att kapitalet placeras
i enlighet med ett referensindex eller portfol;

i syfte att uppna samma avkastning som
referensportfolj eller referensindex. Kallas dven
indexforvaltning.
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AP3 som buffertfond

Ordlista

PRI (Principles for Responsible Investment)
Ett internationellt natverk av investerare som
arbetar tillsammans for att implementera sex
principer for ansvarsfulla investeringar.

Private equity
Samlingsnamn for aktier som inte ar noterade
pa en officiell/publik handelsplats.

Rating

Ett matt pa en kreditvardighet som avspeglar
sannolikheten att en motpart med forpliktelser
kan honorera dessa forpliktelser. Ratingen kan
avse motparten generellt eller en serie varde-
papper som motparten har utfardat.

Real avkastning
Nominell avkastning rensad frén inflation.

Realt
Med avdrag for inflationsutvecklingen, matt
som konsumentprisindex.

Realranteobligationer

Rantebarande vardepapper med inflations-
skydd, ger en fast rdnta plus ersattning for
inflation under 6ptiden.

Referensportfolj
En portfdlj av olika tillgdngar dar ssmmansatt-
ningen ger en grund for olika slags jamforelser.

Riskjusterad avkastning

Ett satt att utvardera en forvaltningsprestation
dar avkastningen stalls i relation till hur stora
risker som har tagits i férvaltningen. Exempel &r
sharpekvot och informationskvot.

Riskkapital

Avser generellt investeringar i ett foretags egna
kapital. Avser ofta investeringar i foretag som
inte & marknadsnoterade, det vill sdga private
equity.

Sharpekvot

Ett matt pa riskjusterad avkastning for en port-
folj, det vill saga effektiviteten i forvaltningen.
Portfoljens avkastning minus den riskfria
réntan, dividerat med standardavvikelsen av
portfdljens avkastning.

Science Based Targets

En metod for foretag att satta vetenskapligt
forankrade klimatmal i linje med Parisavtalet.
Foretaget behdver inventera utslappen i hela sin
vardekedja och ofta kopplas mélet till investe-
ringar dar ekonomi, genomforbarhet och ovriga
effekter noga utreds.

Statsobligationer

Obligationer utgivna av en stat. Anvands for
att finansiera medelfristiga och langfristiga
l&nebehov.
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Hallbarhet

Fondstyrning

Stop loss

En i forvag bestdmd niva avseende ackumulerat
resultat under en viss period vilken medfor att
samtliga positioner stangs omedelbart.

Swap

En swap ar ett kontrakt dar motparterna
kommer dverens om att byta floden baserade
pa en viss underliggande tillgang till i forvag
faststallda villkor. Kontraktet I6per ofta dver en
period 6verstigande ett &r. Exempel pé olika
typer av swapkontrakt ar rénte-swap, valuta-
rante-swap och total return swap.

Taskforce on Nature-related

Financial Disclosures (TNFD)

Taskforce on Nature-related Financial
Disclosures (TNFD) lanserades 4 juni 2021
TNFD &r baserat pa ramverket TCFD som
fokuserar pa redovisning av klimatrelaterade
finansiella risker och majligheter.

Termin

En termin innebar ett kontrakt dar motparterna
har skyldighet att kopa eller salja en viss under-
liggande tillgang till ett i forvag faststallt pris
vid en i forvag faststalld tidpunkt. Exempel pa
olika typer av terminskontrakt &r valutaterminer,
ranteterminer, forward rate agreements (FRA)
och aktieindexterminer. Kontrakten benamns
ofta forwards eller futures.

Tracking error

Mater variationen i den aktiva avkastningen.
Mats som standardavvikelse av aktiv av-
kastning. Historisk (ex post) tracking error
beskriver variationen i den aktiva avkastningen
och méter saledes forvaltningens riskniva i
efterhand. Forvantat (ex ante) tracking error ar
en prognos.

Value at Risk (VaR)

Ett vanligt riskmatt som anger den maximala
forlust en vardepappersportfolj kan drabbas av
under en viss tidsperiod givet en viss konfidens-
niva. VaR berdknas vanligen for en period av en
dag och med 95 procents konfidensniva. Port-
foljforvaltning innebar ofta att andra portfoljens
sammanséttning sa att denna forlustrisk blir
tillfredsstallande 1ag.

Valutaexponering

Anger hur stor del av portfljen som utgors av
tillgdngar i andra valutor &n svenska kronor och
for vilka valutarisken inte neutraliserats genom
valutasakring.

Valutasakring

Neutralisering av valutarisk, det vill sdga den
risk det innebaér att placera i en annan valuta an
svenska kronor.

Forvaltningsberattelse

Nyckeltal och GRI

Volatilitet

Riskmatt som visar hur mycket avkastningen
varierar. Mats som standardavvikelse pa
avkastningen.

Avkastnings- och riskmatt

Absolutavkastning (rp)
Portféljavkastning.

Absolut risk eller volatilitet (o,)
Standardavvikelsen dividerat med aktiv risk.

Informationskvot (riskjusterad aktiv avkastning)

Aktiv avkastning dividerat med aktiv risk = rp=rr
Op-i

Sharpekvot (riskjusterad avkastning)
Portfoljavkastning minus riskfri avkastning

dividerat med absolut risk = p—rr
Op




Sveriges pensionstillgangar
over 15 000 miljarder kronor

Diagrammet illustrerar de relativa storlekarna mellan olika delar av det svenska pensions-

systemet och ticker bade den allménna statliga pensionen samt olika former av tjanste-

pension och privat pensionssparande. Totalt uppgar tillgangarna till 6ver 15 000 miljarder
kronor. All data baseras pa uppgifter fran Pensionsmyndigheten och galler fér 2019.

Olika privata
pensionsforvaltare

Olika tjanste-
pensionsforvaltare

Privat pensionsforsakring
Tjanstepension

Ovrigt, ej statligt

AP7

Premiepensions-
systemet

PPM

AP1-AP4
AP6

M Allman statlig pension M Tjanstepension [l Privat pension

Avgiftstillgangen, det vill
sdga det forvantade vardet
av framtida pensionsavgifter

Inkomst-
pensionssystemet

Allmé&n pension



VAYYN

AP3, Box 1176, 111 91 Stockholm
info@ap3.se

08-55517 100

www.ap3.se




	01_Intro_v16
	02_Hallbarhet_v10
	03_Fondstyrning_v7
	04_Forvaltningsberattelse_v12
	05_Rakenskaper_Noter_v6
	06_Underskrifter_Nyckeltal_v5



