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Tredje AP-fonden 2024 i

Nyckeltal per 31/12 2024

Fondstyrning

korthet

2024 2023 2022 2021 2020
Fondkapital vid drets slut, mdkr 5491 4998 4684 5023 423,0
Nettofléden till pensionssystemet, mdkr 2,0 4.8 47 755 7.9
Arets resultat, mdkr 513 36,2 -292 86,8 37,2
Avkastning fére kostnader, % 10,4 7.8 =57 20,8 9.8
Avkastning efter kostnader, % 10,3 7.8 -58 207 97
Férvaltningskostnadsandel totalt, % 0,07 0,07 0,08 0,08 0,09
Férvaltningskostnadsandel exklusive 0,06 0,06 0,05 0,05 0,06
provisionskostnader, %
Annualiserad avkastning efter provisionskostnader 872 9,6 81 11,3 91
och rérelsens kostnader 5 ar, %
Annualiserad avkastning efter provisionskostnader 8.4 87 9.3 111 87

och rérelsens kostnader 10 ar, %

AP3 summerar ett starkt 2024
med 10,3 procent avkastning.
Resultatet uppgick till 51,3
miljarder kronor och fondkapitalet
till 5491 miljarder kronor.

Arsredovisning 2024

10,3%

AP3s avkastning uppgick till 10,3
(7,8) procent efter kostnader

5491 mdkr

AP3s fondkapital uppgick till 549.1
(499,8) miljarder kronor

0,07%

AP3s férvaltningskostnadsandel uppgick
till 0,07 (0,07) procent, varav rérelse-
kostnader utgjorde 0,06 (0,06) procent

2,0 mdkr

Utbetalningarna till pensionssystemet
fran AP3 uppgick till 2,0 (4,8) miljarder
kronor

8,2%

AP3 har ndtt en genomsnittlig avkast-
ning efter kostnader pé& 8,2 (9,6) procent
per ar de senaste fem dren samt pd 8,4
(8,7) procent per ar de senaste tio aren

0)
17,4%
AP3s tillgdngsslag noterade aktier av-

kastade 17,4 (21,0) procent och blev den
storsta bidragsgivaren till avkastningen.

Férvaltningsberdttelse

Nyckeltal

Ar 2024 kan summeras som ett starkt
ar med en avkastning pa 10,3 procent.
Fondkapitalet uppgick till 549,1
miljarder kronor vid drsskiftet.

AP3 atergick stegvis till investeringar
i tillvaxtmarknader i enlighet med
det nya ramverket fér globala
investeringsrisker.

Ett intensivt arbete pdgick under
dret med implementering av den nya
systemplattformen fér att framtids-
sdkra fondens operationella stéd.

AP3 mottog i december ett pris fér
bdasta dgarstyrning och engagemang,
IPE European Pension Awards 2024.

AP3s medarbetare genomférde en
certifieringsutbildning inom hdllbarhet
som stdérkt fondens hdllbarhetsarbete.
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VD-ORD - STAFFAN HANSEN

Ett starkt och

intensivt ar

For AP3, liksom fér globala kapitalégare i stort,
definierades 2024 av geopolitik, USAs ekono-
miska dominans, och Trumps aterkomst som
president. Alla dessa drivkrafter fungerade
som katalysatorer fér att styra kapital till den
amerikanska aktiemarknaden och dollarn. Aven
finansglosorna formades darefter och uttryck
som American exceptionalism, Magnificent
seven samt Trump 2.0 blev frekvent anvénda

i nyhetsflédet. Kort sagt - finanséaret 2024
handlade i mangt och mycket om USA.

S&P 500, den vanligaste vardemd&taren fér
den amerikanska aktiemarknaden, avkastade
23,3 procent matt i USD. F6r en europeisk inves-
terare var vardeutvecklingen dnnu stérre tack
vare den starkta dollarn. En sldende skillnad mot
den svenska aktiemarknaden som avkastade
8,2 procent och den europeiska aktiemarkna-
den som matt i EUR avkastade 5,75 procent.
Samlat sett lyckades inte heller de framvdxande
marknaderna ta upp kampen med USA, med en
avkastning pd 4,96 procent méatt i USD.

Aktieandelen i en investeringsportfélj har
alltid stor betydelse fér avkastningen, men
under 2024 var allokeringen till den amerikan-
ska aktiemarknaden den stora drivkraften, och
da speciellt allokeringen till Magnificient seven,
dvs Nvidia, Apple, Microsoft, Alphabet, Tesla,
Meta och Amazon. De genererade samman-
taget en magnifik avkastning pd 66,88 procent
matt i USD.

Starkt ar fér AP3
| januari 2024 tilltrddde Jonas Thulin som AP3s
nya investeringschef. Fondens allokering till

Férvaltningsberdttelse Nyckeltal

noterade aktier viktades upp under det férsta
kvartalet och infér det amerikanska president-
valet 6kades dven aktieportféljens vikt mot
amerikanska aktier. Det visade sig vara tvd
lyckade allokeringsdrag. AP3 stangde aret med
en avkastning pd 10,3 procent och ett rekord-
hoégt fondkapital pa 549,1 miljarder kronor.
Aktieportféljen stod fér 7,6 procentenheter av
fondens hela resultat. Férvaltarteamen bakom
fondens investeringar i réntor och alternativa
tillgangar gjorde ocksd ett utmdarkt jobb inom
sina marknadssegment. Men i dessa var de
stora marknadsrérelserna inte lika gynnsamma
som pd aktiemarknaderna.

Investeringar i framvéxande

marknader aterupptogs

AP3 atertog under hésten investeringar i
framvéxande marknader, efter att en analys
av risker relaterade till ett lands styrelseskick
fardigstdllts. Med utgdngspunkt i analysen
fortsatte fonden utveckla en modell f6r att
bedéma riskerna baserat pd tre parametrar;
demokratisk utveckling, rattssdkerhet och
madnskliga rattigheter. Inledningsvis har in-
vesteringarna dterupptagits i Asien, men
begrdnsat till de lander som fyller faststallda
kriterier i AP3s bedémning.

For att ytterligare héja kunskapen om hall-
barhet och investeringar har samtliga anstdllda
pa AP3 genomgdtt en kvalificerad hallbarhets-
certifiering under 2024. AP3 har ocksd fér-
mdnen att inhysa AP-fondernas etikrad som
har forstarkts till tre medarbetare under 2024.
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Fondens allokering till noterade aktier viktades
upp under det forsta kvartalet, och infor det
amerikanska presidentvalet ckades dven
aktieportfoljens vikt mot amerikanska aktier.
Det visade sig vara tvd lyckade allokeringsdrag.

Férvaltningsberdttelse

Framtidens systemplattform

AP3 upphandlade tillsammans med AP4 en ny
systemplattform under 2023, dar tilldelnings-
beslutet gavs till SimCorp. | slutet av 2023
pdbdrjades implementeringen som sedan fort-
satte under hela 2024. Plattformen ersdtter
ett flertal befintliga system. Detta férflyttar
fonden till ett modernt molnbaserat system-
stod, som sdkrar upp det samlade process- och
systembehovet och ger fonden flexibilitet att
méta framtida behov.

| implementeringen, som genomférs parallellt
fér AP3 och AP4, samarbetar fonderna tatt.
Samarbetet har dven visat sig vara vardefullt
och effektivt d& utmaningar har kunnat adres-
seras gemensamt. Under dret har fonderna
dven valt samma vagval framdt pd omrdaden
ddr det funnits méjlighet att skapa synergier
och stordriftsférdelar.

Ett intensivt arbete fortsatter med imple-
menteringen och alla involverade medarbetare
fértjanar en stor eloge for starka insatser
och stort engagemang. Ett systembyte dr
ett stort och komplext projekt som aldrig
ska underskattas. Ambitionen &r att den nya
systemplattformen ska tas i bruk under 2025.

Oversynen av buffertfonderna

| oktober 2023 beslutade Regeringskansliet att
ge en utredare i uppdrag att lamna férslag pa
dtgdrder for att modernisera och effektivisera
den samlade férvaltningen av buffertfondernas
fondkapital. | januari 2024 beslutades om ett
tillaggsuppdrag att utreda och [édmna férslag
pd hur de stockholmsbaserade buffertfonderna

Arsredovisning 2024

kan realisera stérre stordriftsférdelar. Utre-
darens promemoria publicerades i juni och den
efterfdljande remissrundan avslutades i okto-
ber. AP3s styrelse [dmnade in fondens remiss-
svar i september 2024.

Den 31 januari 2025 informerade Regerings-
kansliet via pressmeddelande att Pensions-
gruppen, ddr alla riksdagspartier dr represen-
terade, stdller sig bakom férslaget att
tillgdngarna i Férsta AP-fonden i lika delar
oéverfors till Tredje och Fjarde AP-fonden. Inrikt-
ningen ar att férdndringarna ska vara genom-
férda till den 1 januari 2026. Det &r nu AP3s
uppdrag, att i samarbete med 6vriga berérda
fonder, implementera detta pd bésta sdtt fér
pensionssystemet.

En stark och engagerad organisation
Fondens kompetensférsérjning fortsatter att
vara stark och under 2024 valkomnades tio nya
engagerade medarbetare. De bidrar var och en
pa sitt satt med ny kunskap och nya perspektiv,
vilket &r centralt for att fonden standigt ska kun-
na utvecklas. Speciellt glddjande dr att antalet
soékande till dessa tjanster har varit rekordstort 5 49 1
med mdnga ytterst kvalificerade kandidater. ) 4
Tack till styrelsen, kollegorna, de andra
AP-fonderna och alla ndrstaende bolag inom md kl’
AP3-sfdren som pd olika satt bidrar till att
stdrka bade AP3 och AP-fondssystemet i
stort. AP3 ar vdl positionerat for att fortsdtta
leverera pa sitt ldngsiktiga uppdrag.

AP3s fondkapital uppgick vid drets
slut till 549,1 miljarder kronor.

Staffan Hansén
Verkstdllande direktér

Nyckeltal

10,3

procent

AP3 avkastade 10,3 procent
efter kostnader under 2024.
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AP3 aterupptar investeringar
| framvdxande marknader

AP3 avvecklade investeringar i framvéxande
marknader under 2022. Det var ett direkt
resultat av den geopolitiska utvecklingen och
de omedelbarariskerna relaterade till osdker-
heten efter Rysslands angrepp p& Ukraina.
Under det senaste drtiondet har utvecklingen
gdtt mot 6kande geopolitiska motsdttningar
och en 6kad ndrvaro av auktoritdra regimer,
dvenilander som ingdtt i AP3s investerings-
universum. De globala investeringsriskerna har

darfér dndrats. Det finns nu flera konkurrerande
ekonomiska och politiska system samtidigt
som globala institutioner och respekten fér den
internationella folkratten férsvagats.

AP3s analys av investeringsrisker har darfér
utvecklats till att omfatta ett lands styrelse-
skick. Fonden har utvecklat en systematisk
uppféljning av faktorer som demokratisk ut-
veckling, rattssdkerhet och korruptionsrisk. AP3s
slutsats dr att lander som rankas lagt pa dessa

Investeringarnas geografiska férdelning, andel i procent (%)

Nordamerika

48,0 33,0

procent

Sverige Europa

(exkl. Sverige)

12,2

procent

procent
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Tillvaxt- Stillahavs-
marknader regionen
1.1 5,7
procent procent

parametrar I6per storre risk att utvecklas i en
icke hdllbar riktning. Detta exponerar fonden

fér omotiverad risk dé dessa lander represente-
rar relativt sdmre ekonomisk utveckling sett till
historiken. AP3 investerar darfér inte i ldnder som
rankas lagt utifran de tre dimensionerna.

Férvaltningsberdattelse

Nyckeltal

korruption kvarstar genom indirekt exponering
frén investeringar i globala bolag. De riskerna
anser AP3 att bolagen sjdlva ska bedéma och
hantera. Hur vdl bolagen hanterar riskerna in-
gdr i AP3s bedémning infér, under och efter en
investering. Genom AP3s dgarstyrningsarbete

Det férvéntade utfallet ar att den globala
investeringsportféljen far ett battre férhdllan-
de mellan avkastning och risk. Riskexponering
mot auktoritdra regimer, rattsosdkerhet och

adresseras dven hur afférsverksamheten be-
drivs i ett visst land. AP3 har &ter bérjat inves-
tera i framvaxande marknader under 2024 och
avser fortsatta under 2025.

Bedomning av risker relaterat till ett lands styrelseskick

Demokratisk utveckling
Demokratisering indikerar
stabilitet 6ver tid eftersom
demokratiska Idnder tende-
rar att ha starka institutio-
ner och langsiktig politisk
stabilitet.

Rdttssdkerhet
Rattssakerhet sdkerstdller
rattvisa och skydd for
dganderdatten. En rattssdker-
hetsmekanism som fungerar
effektivt garanterar att
investerare kan férlita sig pa
lag och ordning, och tvister
kan I6sas pa ett rattvist och
transparent satt.

Konsekvenser av landriskanalysen

Ramverket fér landanalys
klassificerar lander som
investerbara eller icke-
investerbara.

Analysen har potential att
reducera fondens ldngsiktiga
finansiella risker och 6ka
exponeringen mot lander
med bra férutsdttningar fér
ekonomisk tillvaxt.

Korruptionsrisken
Korruption kan medféra
olagliga betalningar, inbland-
ning av mutor och oegent-
ligheter som kan paverka
affdrsverksamhet negativt.
Lander med lag korruptions-
risk ar mer bendgna att
skydda investerarnas intres-
sen och skapa en miljé som
frdmjar ekonomisk tillvéxt
och hallbarhet.

Landanalysen ska tilldmpas
pd alla lander, vilket kan
medféra att dven utveck-
lade marknader blir icke-
investerbara.
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Aktieportfoljen bidrog starkt

till arets resultat

AP3s portfélj avkastade 10,4 procent fére
kostnader. Det var aktieportféljen som stod
fér merparten av avkastningen. Réntor hade
ocksd ett bra ar med ett positivt resultat
medan alternativa investeringar gav ett
svagt positivt resultat.

Aktieportféljen hade ett bra ar och bidrog med 7,6 procent-
enheter till totalavkastningen. Rantor bidrog med 0,5 procent-
enheter och Alternativa investeringar Idmnade ett bidrag pd 0,2
procentenheter. Aven den modellstyrda taktiska allokeringen har
fungerat val under 2024 och bidrog positivt till avkastningen.

Det var stora skillnader i utveckling fér olika regioner i varlden.
Det som stod ut var USA:s starka tillvéxt samtidigt som Europa
och Kina hade en svag utveckling.

Borserna gick starkt och manga bérsindex nddde nya rekord-
nivder. Den utvecklingen tog speciellt fart efter det att Trump
sdg ut att vinna det amerikanska presidentvalet.

Andra positiva bidrag var fallande inflation som méjliggjorde
rdntesdnkningar av centralbanker och den snabba utvecklingen
inom Al

Arsredovisning 2024
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Avkastning och bidrag till totalportfdljens avkastning per tillgdngsslag

Avkastning fére kostnader i procent 2024

B (+22 +104
Aktier Rdnte- Alterna- Total
bdrande tiva
investe- investe-
ringar ringar
Avkastningsbidrag fére kostnader (procentenheter)
+10,4
+
+02 +02 *18 ’
+0'5 ......... —
+7,6
Aktier Rante- Alterna- Ovriga Valuta Total
b&rande tiva strategier
investe- investe-
ringar ringar

Marknadsvdérde, tillgangsslag i procent

Alternativa Noterade
investeringar aktier
Forsakringsrisker Aktier
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Infrastruktur Aktier
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INTERVJU CIO JONAS THULIN

Foradling av AP3s aktiva forvaltning

AP3s nya kapitalférvaltningschef Jonas Thulin tilltrddde tjansten
i bérjan pd 2024. Han ansvarar darmed for férvaltning av AP3s
del av buffertkapitalet med drygt 30 medarbetare och dér fokus
ligger pa standig féradling av kapitalférvaltningen.

8 Arsredovisning 2024

Forvaltningsberdttelse Nyckeltal

Vad lockade dig med rollen som
Kapitalférvaltningschef pa AP3?

Jonas Thulin: Att f&@ mgjligheten att arbeta med
ett samhdallsuppdrag och ett sa pass viktigt
dmne som svenska folkets pensioner var oer-
hort intressant och lockande. AP3 har dess-
utom en lang historik av valdigt framgdngsrik
aktiv férvaltning, fantastiska medarbetare och
en riskfilosofi som jag har féljt under lang tid.
Detta ligger valdigt ratt i tid med de marknads-
madjligheter som rdder och konstant férandras.
AP3 &r en aktiv férvaltare, vilket &r bade en stor
utmaning och en inspirerande ansats.

Vilka é&r dina framsta mal och visioner
f6r AP3s kapitalférvaltning?

Jonas Thulin: Mdlet &r att férvalta det som
byggts upp av organisationen och féradla fér-
valtningen s& att AP3 ligger i framkant. Vi vill
fortsatta vara en framgdngsrik férvaltnings-
organisation. Det innebdr att ge medarbetarna
stort ansvar, 6ka transparensen och tydligheten
i var positionstagning och att férddla analyser-
na fér att klara de avkastningsmdl som vi har.
Vi har fortsatt att férenkla och fértydliga flera
delar av processerna. Det gdller sdvdl mandat,
uppfdljning, allokering som hur vi arbetar till-
sammans med ett gemensamt mal. Visionen vi
arbetar mot &r att fortsatta vara en framat-
blickande aktiv férvaltningsorganisation med
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tydlig, transparent och metodisk férvaltning.

Vi har ocksd fértydligat aspekter som taktisk
och strategisk allokering med allt fran analys
och positionstagning till ansvar och uppféljning.

Vilka méjligheter och risker &r férknippade
med investeringar i framvéxande marknader
och hur hanterar ni dem?

Jonas Thulin: Att investera i framvéxande
marknader &r alltid mer riskfyllt &n att inves-
tera i mer utvecklade ekonomier. Men det ger
ocksd andra méjligheter, som 6kad diversi-
fiering i portdljen och investeringar i hallbar
omstdllning. Under 2025 kommer vi att 6ka
dessainvesteringar i en stabil, genomtdnkt och
metodisk takt.

Kapitalférvaltningen har fatt flera

nya medarbetare pa plats under dret.
Vad har det betytt och vad betyder det
att "alla tar risk”?

Jonas Thulin: Ndr nya medarbetare bérjar pa
férvaltningen har vi tydliggjort vikten av att
"alla tar risk” pd en individuell nivd med enskilda
mandat. Det har bidragit till att dialogerna och
uppféljningen blir mer effektiv. Genom stor
transparens kan vi enklare och effektivare fér-
std marknaden tillsammans i olika tillgangsslag,
vilket ocksd 8kar det gemensamma ldrandet
och utvecklingen.

Arsredovisning 2024
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Vad innebdr det att ta ansvar i investeringar
och hur integreras dettai investerings-
strategierna?

Jonas Thulin: Fonden har ett flertal styrdoku-
ment som tillsammans med Etikrddets arbete
utgér grunden fér ansvarsfulla investeringar.

Vi har klarlagt vad det innebdar for respektive
tillgdngsslag och investeringar. Tydliga mal och
uppféliningspunkter satts som vi féljer upp fére,
under och efter en investering.

AP3 har drygt 60 miljarder kronor allokerat
till hallbara investeringar. Ska det fortsatta
vara en betydande del av portféljen?

Jonas Thulin: Absolut, vi kommer att fortsat-
ta hdllbarhetsarbetet och transparensen kring
hallbara investeringar. Var ambitionsnivda vaxer
i takt med var analysférmaga vilket gor att vi
ocksd enklare kan flytta fram vara ambitions-
nivaer.

Vad &r AP3s syn pa framtidens
kapitalférvaltning inkl innovationer
och teknologier som har stor potentiell
paverkan pa kapitalférvaltningen?

Jonas Thulin: Jag ser att data, digitala verk-
tyg och bra metoder ger nya mdéjligheter och
bidrar till att underl&tta férvaltningen. Att

forsdka férutse makroutvecklingen och Gven

Fondstyrning

marknadstrender bidrar till att vi kan flytta
fram metoderna. Férvaltningsarbetet blir ddr-
med lite |Gttare. Det finns utmaningar med att
exempelvis integrera Al i en férvaltning, men
ndr man kommer p& hur man ska géra sa kan
man réra sig mer flexibelt.

Vilken nytta har 2024 ars
utvecklingsarbete bidragit med?

Jonas Thulin: Jag tycker mig se att vi ge-
nom vart strukturkapital samt utvecklings-
arbete kan ta till oss och agera i marknader
pd ett battre sdtt som dkar avkastningen till
lagre risk. Vi har ocksa 6kat transparensen och
tydliggjort flera steg vid beslut i férvaltningen.
Att vara aktiva férvaltare skapar ocksd en 6kad
mdjlighet till ldngsiktiga perspektiv.

Under 2024 var detta mycket viktigt da vi
képte oss tid fér aterhédmtning inom illikvida
marknader, genom att arbeta aktivt inom lik-

Forvaltningsberdttelse

Nyckeltal

Jag tycker mig se att vi
genom vart strukturkapital
samt utvecklingarbete kan ta
till oss och agera i marknader
pd ett battre satt som Skar
avkastningen till lagre risk.

vida marknader. Langsiktighet ar trots allt en
serie av kortsiktighet och alla beslut i nartid far
effekter pd léngre sikt. Det &r en aspekt som vi
till fullo vill nyttja i férvaltningen.
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Hallbarhet — centralt
| var forvaltningsstrategi

Hdllbarhet genomsyrar AP3s arbete i investerings- och dgarstyrningsprocessen ochi
vart interna arbete. Dessa tvd omrdden ar avgérande fér att skapa langsiktigt varde
och for att bidra till en hdllbar utveckling. Fér att f& stérsta méjliga genomslagskraft
fokuserar hdllbarhetsarbetet pd omraden dar AP3 kan goéra storst skillnad och skapa
mest varde fér inkomstpensionssystemet och samhdllet.

Hdllbarhetsarbetet &r integrerat i fondens
samtliga férvaltningsenheter dér grupperna har
ansvar fér att efterleva policyn fér ansvarsfulla
investeringar och bidra till analysen av hdllbar-
hetsrelaterade risker och mgjligheter.

AP3 dr 6vertygade om att den stérsta majlig-
het att bidra till en hallbar utveckling ligger i hur
fonden investerar och utdvar sin dgarstyrning.
Genom att integrera hédllbarhetsaspekter i
investeringsbeslut identifierar AP3 mgjlig-
heter att skapa ldngsiktigt varde och minska
hallbarhetsrelaterade risker. Fonden arbetar
aktivt med portféljbolagen foér att stédja deras

AP3s hdllbarhetsprocess

Minimikrav

AP3 investerarintei
bolag som inte lever upp
till AP3s minimikrav

Analys

AP3 identifierar och be-
démer bolagens hantering
av de mest materiella

omstdllning mot mer héllbara affarsmodeller.
Pa sd satt bidrar AP3 till samhéllsférandring
och viktiga globala mal, sGsom Parisavtalet.

Fokus pa fyraomrdaden

AP3riktar in sig pa de, fér fonden, mest
materiella hallbarhetsfrdgorna:

* Bolagsstyrning

¢ Klimat

* Madanskliga rattigheter

« Biologisk mangfald.

De fyra fokusomrddena har identifierats genom
att fonden vdgt samman - & ena sidan hur

héllbarhetsriskerna

Forutsattningar fér god investeringsprocess

10 Arsredovisning 2024

Fokusomrdaden

AP3 arbetar systematiskt
med fyra fokusomraden

Fondstyrning

L&s mer om AP3s CT
hdllbarhetsarbete
pa AP3.se/ansvar

fonden paverkar ménniskor och miljé - & andra
sidan hur féréndringar i omvdarlden paverkar
fonden och fondens investeringar. Mer om AP3s
fokusomraden och mal se sid 11.

En grundférutsdttning fér att AP3 ska
investera i ett bolag dr att bolaget visar ambi-
tioner att agera ldngsiktigt och integrera hdll-
barhetsaspekter i verksamheten. AP3 avstar
frén att investera i de bolag med allra ldgst
hallbarhetsranking. Fondens urvalskriterier
finns redovisade pd ap3/ansvar/hallbarhets-
processen.

Mal
Madl &r satta fér respektive
fokusomraden

Paverkansarbete genom god dgarstyrning

Férvaltningsberdattelse

Nyckeltal

Vad har hant under 2024:

» Uppdaterat fondens interna rikt-
linjer f6r hallbarhet i investerings-
processen som nu inkluderar samtliga
tillgdngsslag

* Foérdjupat analysen av kvantitaiva
hdllbarhetsdata

» Alla anstéllda pad AP3 har genomgatt
en héllbarhetscertifiering

« Tillsammans med AP-fonderna AP1,
AP2, AP3 och AP4 har AP-fondernas
"nya” etikrdd implementerats.

Pris for 'bdsta dgarstyrning

och engagemang’

Aret avslutades med att AP3 fick pris
i IPE Award fér basta 'stewardship and
engagement’.

Intern miljépaverkan

Fondens direkta miljspaverkan ar
relativt liten och omfattar framférallt
tjdnsteresor, energiférbrukning i form
av uppvdrmning och kylning av fondens
kontorslokal samt fondens avfall.

Féréndring jmf féregaende ar

Energianvdndning, totalt kwh Oférandrat
Tjansteresor — ton CO2 16
Atervunnet elektronikavfall, kg 16}

Samtliga kriterier finns pa ap3.se/ansvar/
internmiljopaverkan


https://www.ap3.se/ansvar
https://www.ap3.se/ansvar/hallbarhetsprocessen
https://www.ap3.se/ansvar/intern-miljopaverkan
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Forflyttning mot mdalen f6r hdllbarhet

Ett viktigt led i att uppnd tydliga resultat och att integrera hdllbarhetsarbetet
i portféljen ar att sGtta mal som féljs upp. Mdlen har olika karaktér beroende
pd fokusomrdde och kan vara bade kvantitativa och kvalitativa.

Omréde

Bolagsstyrning

Omréde/aktivitet

Nyckeltal - mal

Aktiviteter 2024

Nyckeltal

Las mer om fokus- C7
omrdden i AP3s Agar-
styrningsrapport och

pd& ap3.se/forvaltning/
agarstyrning

Status

AP3 ska genom aktiv dgarstyrning
verka fér att de bolag fonden
investerar i ar valskétta och har en
god styrning.

Andel av det underrepresenterade
kénet i styrelsen (gdller svenska
bolag)

Alla svenska storbolag i portféljen ska ha
minst 40% av det underrepresenterade
kénet i styrelsen senast 2026

Dialog med de bolag i portféljen
som inte ndr upp till malsattningen

| genomsnitt ar andelen kvinnliga
styrelseledaméter i storbolag 42,8%.
Fér samtliga bolag ar siffran 41,1%

Hdallbarhetskriterier i
incitamentsprogram

Andelen svenska bolag i portféljen med
hallbarhetskriterier i incitamentprogram
ska férdubblas fran 20% till 40% 2025

Dialog med de bolag i portféljen
som inte ndr upp till malsattningen

Andelen bolag i portféljen med
hallbarhetskriterier uppgar till 41,2%

Klimat

AP3 ska bidra till att motverka
klimatférandringarna samt

begrdnsa dess effekter i dverens-

stdmmelse med Parisavtalet.
AP3s portfélj ska ge nettonollutslépp av
vaxthusgaser senast ar 2045 i enlighet med
klimatscenarier fér 1,5°C global uppvarmning.

Koldioxidavtryck

Halverat CO2-avtryck i
aktieportféljen 2019-2025

Pdaverkansarbetet har fortsatt
under dret

-43% (-32%)

Andel bolag som dr i linje med
1,5-gradersmadlet

2040:100%

Paverkansarbetet har fortsatt
under dret

20% (38%)

Paverkansdialog med de bolag som
stdr for stérst andel av portféliens
finansierade utslapp

Dialog med bolag som stér fér 70% av
utslappen 2023 och 90% 2030

AP3 har etablerat kontakt och fért
dialog med relevanta bolag

Dialoger pagar

Investeringar i hdllbara obligationer

25% av ranteportféljen 2025

Fortsatt investera i hdllbara
obligationer

24,8% (22,4%) varav grona
obligationer 21,1% (19,2%)

Mdnskliga rattigheter

AP3 ska verka fér att manskliga
@ rattigheter kopplade till bolagens
%& verksamheter respekteras,
upprdtthdlls och starks.

Andel bolag i sektorer med férhajd risk
med policy fér ménskliga rattigheter

2030:100%

AP3 har identifierat relevanta bolag
och etablerat kontakt

97% (91%)

Andel bolag i sektorer med exponering
mot utsatta grupper med genomlys-
ningsprocess

2030:100%

AP3 har identifierat relevanta bolag och
etablerat kontakt.

Arbetar i olika samarbets-
initiativen, framfér allt i Investor
Alliance for Human rights

57% (60%)

Biologisk mangfald

AP3 ska beakta hur investeringar
© paverkar materiella portfélj- och

samhdllsrisker kopplade till

biologisk mangfald och ekosystem.

AP3 ska bidra till savdl bevarande som positiv
utveckling av den biologiska méngfalden
senast 2030.

Andel bolag inom prioriterade sektorer
med policy fér biologisk mangfald

2030:100%

Handlingsplan fér biologisk mangfald
har arbetats fram

59% (59%)

Andel bolag inom prioriterade sektorer
som féljer TNFDs rekommendationer

2030:100%

Handlingsplan fér biologisk mangfald
har arbetats fram

22%
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AP-fondernas etikrdd — en allt viktigare
del i AP3s riskhantering

AP-fondernas etikrdd (Etikrddet) dr ett samarbete mellan AP1, AP2, AP3 och AP4 for
att med syftet att gemensamt pdaverka bolag till 6kad transparens och langsiktigt
vdrdeskapande. Under 2024 har Etikrddet arbetat i fem férebyggande fokusomraden
och det fordes 77 reaktiva paverkansdialoger med bolag i alla varldsdelar.

3 307

av AP-fondernas bolag
granskades 2024.

89

bolag identifierades med
bekradftade och/eller
misstdnkta krdnkningar.

34

uppndadda delmal har natts
med de bolag som Etikradet
har dialog med.

12 Arsredovisning 2024

Etikradet engagerar sig genom att féra dialo-

ger for att paverka bolag och branscher i bade
férebyggande syfte och i hdndelse av inciden-
ter. Etikrddet samarbetar kring de bolag som

finns i AP-fondernas aktie- och kreditportféljer.

med noterade bolag och frdmst de utlandska
innehaven.

Etikrddets férebyggande pdverkansarbete
som berér flera bolag och branscher ska bidra
till att I6sa utmaningar och férhindra att krank-
ningar, olyckor och incidenter sker. Det bidrar
i sin tur till starkare bolag och minskad risk i
AP-fondernas tillgéngar.

Fokus 2024
Under aret har Etikradets fem fokusomraden
haft féljande inriktning:

Antimikrobiell resistens

Antimikrobiell resistens (AMR), uppstar nér bak-
terier, virus, svampar och parasiter inte ldngre
svarar pd ldkemedel, vilket gér infektioner mer
svarbehandlade och &kar risken fér sjukdoms-
spridning, allvarlig sjukdom och dédsfall. Etik-
raddet ser AMR som en vdsentlig systemrisk fér
bdde samhdllet och fondernas portféljer pa
I&dng sikt. Darfor arbetar rddet aktivt fér att 6ka
medvetenheten om frdgan och driva férdndring
genom dialoger med relevanta féretag.

Barnarbete och tvdngsarbete

Barnarbete och tvangsarbete férekommer
over hela vdrlden, men &r sdrskilt vanligt i vissa
branscher och regioner. Féretag kan vara ex-
ponerade i sin direkta verksamhet eller genom
sina leverantdrskedjor. Etikrddet motsdtter sig
exploatering av arbetskraft och arbetar bade
med enskilda féretag med betydande negativ
paverkan och proaktivt pa sektorsniva.

Klimat

Klimatférandringarna bedéms utgéra en all-
varlig systemrisk med betydande paverkan pa
AP-fondernas tillgdngar och negativ inverkan
pd nuvarande och framtida generationer. Etik-
raddets arbete ska komplettera och férstdrka
det klimatrelaterade arbete som bedrivs pa
respektive AP-fond. Etikradet har beslutat att
prioritera tvd omraden framat; omstdllningen
av utsldppstunga branscher och gruvdrift fér
omstdllning.

Techbolag och mdanskliga rattigheter
Onlineplattformar och de stora techbolagen
spelar en allt viktigare roll i samhdllet. Detta
innebdr manga mojligheter men ocksa flera
utmaningar som rér manskliga rattigheter.
Etikradet leder ett internationellt samverkans-
projekt i syfte att féra paverkansdialoger

Férvaltningsberdattelse

Nyckeltal

Ldas meri
AP-fondernas
etikrdds drs-
rapport for 2024

med ett antal stora techbolag med madlet att
bolagen ska stdrka sitt arbete med manskliga
rattigheter.

Vatten

Det rader allvarlig brist pa vattenresurser
globalt. Vatten av god kvalitet och i tillracklig
mangd ar avgdérande for allt fran halsa och sa-
nitet till livsmedelsproduktion, kraftproduktion
och mdnga andra industriprocesser. Vatten ar
ocksd ndra kopplat till och paverkas av andra
globala utmaningar, ddribland klimatférand-
ringar, férlust av biologisk mdngfald och ofri-
villig migration.

Reaktivt arbete ska pdverka

bolagen till atgarder

Av 3307 genomlysta innehav under 2024
identifierades 89 med bekraftad eller risk fér
krdnkning av en internationell konvention.

Nd&r detta sker arbetar Etikraddet fér att bola-
get atgdrdar det som hdnt och sdkerstdller att
det inte kan ske igen. Etikradet fér sedan dialog
med dessa bolag och 34 delmdl uppndddes i
dialogerna under 2024.


https://etikradet.se/om/rapporter/
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Styrelsens underskrift och revisorernas yttrande
avseende den lagstadgade hdllbarhetsrapporten

Tredje AP-fonden (AP3) har upprattat en hdllbarhetsrapport fér verksamhetsdret 2024.
AP3 efterstrdvar att félja Arsredovisningslagens riktlinjer for hdllbarhetsrapportering.

Hallbarhetsrapporteringen aterfinns i denna rapport pé sidorna 10-12 och 61-62.

Styrelsen

Stockholm den 13 februari 2025

Christina Lindenius

Ordférande

Maria Ferlin

Torbjérn Hallé

Christer L6fdahl

Carina Wutzler
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Johan Bygge

Vice ordférande

Ylva Hedén Westerdahl

Per Lindkvist

Annelie Séderberg

Staffan Hansén
Verkstdllande direktér

Revisorns yttrande avseende den lagstadgade hdllbarhetsrapporten

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

Uppdrag och ansvarsférdelning

Det ar styrelsen som har ansvaret fér
hallbarhetsrapporten for ar 2024 och
for att den &r upprdattad i enlighet med
Tredje AP-fondens principer fér hallbar-
hetsrapportering.

Granskningens inriktning och
omfattning

Var granskning har skett med vagled-
ning av FARs rekommendation RevR 12
Revisorns yttrande om den lagstadgade
hdllbarhetsrapporten. Detta innebdr att

Peter Nilsson
Auktoriserad revisor
Férordnad av regeringen

var granskning av hallbarhetsrapporten
har en annan inriktning och en vasent-
ligt mindre omfattning jamfért 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 fér vart uttalande.
Uttalande

En hdllbarhetsrapport har upprdttats.

Stockholm den 13 februari 2025

Helena Kaiser de Carolis
Auktoriserad revisor
Férordnad av regeringen

Nyckeltal
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AP3 ar en attraktiv och intressant arbetsgivare, vilket visar sig
ndr vi har lediga befattningar och ska rekrytera, med manga
kvalificerade och relevanta sékande.

/] Zorica Bodiroza, Personalchef
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Fondstyrning

Férvaltningsberdattelse Nyckeltal

Engagemang for
uppdraget

Forutsattningen fér AP3s framgdang med
att férvalta pensionskapitalet Gr med-
arbetarnas engagemang och kompetens.
Det ldngsiktiga samhdllsuppdrag,

som ligger till grund f6r AP-fondernas
verksamhet, dr en starkt bidragande
faktor till fondens férmdga att attrahera
och behdlla kvalificerade och engagerade
medarbetare. AP3s ledord &r att fradmja
samarbete, utveckling och att férenkla
fondens processer, vilket bidrar till en
effektiv och hdllbar organisation.

AP3 hade vid drets utgang 73* (70*) medarbetare, varav 30* (27*)
kvinnor. Personalomséttningen uppgick till 9,9 (6,0) procent.
AP-fondernas etikrdds medarbetare (tre personer) har sin for-
mella anstdlining pd AP3 men bedriver arbetet pd uppdrag fér de
fyra AP-fonderna (AP1, AP2, AP3, AP4). Se not 6.

AP3s strategiska ramverk, med fokus pd vardeskapande for-
valtning, engagemang och kompetens, operationell effektivitet
och ansvarsfulla investeringar, har varit utgangspunkten fér de

mal och aktiviteter fonden framgdangsrikt jobbat med under aret.

Pulsmdatningar

Regelbundna pulsmdatningar, i linje med det strategiska ram-
verket och definierade KPler, hjdlper fonden att I6pande
identifiera styrkor och férb&ttringsomraden inom olika delar i
organisationen. Pulsmdtningarna har visat sig ge ett bra och

* Inklusive medarbetare tillhérande AP-fondernas gemensamma etikrad.
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stadigt resultat samtidigt som fonden noterar férb&ttringar in-
om de omrdden som man tidigare identifierat behdver utvecklas.

Under aret har implementeringen av en ny systemplattform
pagatt for fullt, vilket praglat stora delar av verksamheten och
medarbetarnas arbetsvardag. Ett projekt av denna storlek och
karaktér innebdr en dversyn av arbetsséatt och fléden som bade
&r nyttig och nédvandig fér att sdkra och utveckla en modern
infrastruktur. Parallellt har arbetet fortsatt med att systemati-
seraq, digitalisera och automatisera andra delar av fondens verk-
tyg och processer.

Under dret har betydande steg tagits i hdllbarhetsarbetet ge-
nom att ytterligare integrera hallbarhet som en central del av var
verksamhet. En viktig del har varit att héja kompetensen inom
organisationen, vilket bland annat har sdkerstdllts genom att
alla medarbetare har genomfért en certifieringsutbildning inom
héllbarhet. Detta har skapat en gemensam kunskapsbas och
starkt arbetet med att driva hdllbar utveckling pd ett strukture-
rat och genomgripande satt.

Ersdttningar och attraktiv konkurrenskraft
Frdgor rérande anstdllning och ersdttning bereds av ersdttnings-
utskottet. Ersdttningsnivaerna i AP3 féljer regeringens riktlinjer,
som féreskriver att ersdttningen ska vara marknadsmdssig och
konkurrenskraftig utan att vara I6neledande. Ersattningen till
anstdllda bestdr av fast manadslén, pensionsavsdttningar och
dvriga férmdner som sjukvardsférsdkring, gruppférsdkring och
friskvardsbidrag. Att ha marknadsmassiga I6ner ar en forut-
sdttning fér att kunna attrahera, behdlla och utveckla med-
arbetare med relevant kompetens fér att uppratthalla fondens
konkurrenskraft som arbetsgivare.

AP3 dr en attraktiv och intressant arbetsgivare, vilket visar
sig nar fonden har lediga befattningar och ska rekrytera, med
mdanga kvalificerade och relevanta sékande.
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Samverkan sker inom
foljande omréden:

* Back Office/Affarsstod

Ansvarsfull férvaltning

Arbetsgivare och samverkan

« HR

» Hallbarhet

» Informationssédkerhet

o IT

e Juridik

* Kommunikation

» Redovisning

+ Regelefterlevnad

» Risk och Performance

» Systemférvaltning

Utdver dessa funktionsinriktade
grupper sker samverkan dven genom
AP-fondernas etikrédd (AP1-AP4)
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Samverkan mellan

AP-fonderna
=
=

AP-fondernas Samverkansrad bildades 2016
for att utveckla samarbetet och samverkan
mellan fonderna d&r nu samtliga AP-fonder
deltar aktivt (AP1, AP2, AP3, AP4, AP6, AP7).
Syftet dar att samverka inom omrdaden utan-
for investeringsverksamheten med mdlet att
uppnd kostnadseffektivitet, effektivt resurs-
utnyttjande samt erfarenhets- och kunskaps-
utbyte.

Samverkansgrupperna rapporterar
Samverkan sker i elva etablerade samverkans-
grupper. Gemensamt fér dessa samarbeten ar
att de drivs utifran det mervdrde som samar-
betet skapar bade fér varje enskild fond och fér
fonderna gemensamt. Varje samverkansgrupp
formulerar arligen en egen uppdragsbeskrivning
och handlingsplan vilken fljs upp och rappor-
teras halvarsvis till det gemensamma Sam-
verkansrddet. | slutet av dret sammanfattas
arbetet i en rapport till fondernas VDar vilken
Gven anvdnds som underlag i regeringens arliga
utvdrdering av AP-fonderna.

AP-fondernas samverkan syftar till att ta tillvara pa
fondernas samlade kunskap och resurser pd bdsta
mojliga satt. Mdlet dr att driva samverkansinitiativ
relaterade till administrativa fragor.

Fortsatt hég takt pa aktiviteter under 2024
Under dret har det varit hég aktivitetsniva inom
samtliga samverkansgrupper och Gven AP6 har
involverats i ndgra samverkansgrupper.

Samverkansinitiativen under dret har bland
annat handlat om; gemensamma upphandling-
ar, utbildningar, utvecklingsprogram fér specia-
lister, juridik-, compliancefragor, informations-
sdkerhet, skattefrdgor, IT- och Al-relaterade
fragor, redovisnings- och hdllbarhetsrapporte-
ring samt kommunikationsrelaterade fragor.

Inom systemomradet, dér AP3 och AP4 sam-
arbetar, fortsatte implementeringen av det
framtida portféljsystemet, se sid 17.

I november genomférdes den drliga
samverkansdagen med alla AP-fondernas
samverkansgrupper, ddr cirka 145 medarbetare
medverkade. Utifran temat "AP-fonderna fran
ett internationellt perspektiv” bjéds det pa
féredrag och insikter fradn andra pensions-
fonder runt om i varlden som kan samman-
fattas med att AP-fonderna &r mycket vdl
positionerade.
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AP3 tar steg mot ett effektivt
systemstod for framtiden

AP3 har under dret arbetat intensivt med férberedelser och implementering av
en ny systemplattform. Ambitionen &r att fonden under 2025 har den framtida
systemlésningen pa plats fér en dnnu effektivare vardag.

Den nya systemplattformen &r en helhetslos-
ning som gemensamt upphandlats av bade AP3
och AP4. Den stracker sig 6ver vésentliga delar
av verksamheten och inkluderar analys, order-
laggning, regelefterlevnad och administration.
Plattformen innefattar ocksa portféljhantering,
risk och avkastning, alternativa investeringar
och finansiell bokféring.

Strategiskt viktigt projekt
Eva Boric, CFO/CRO AP3 och Nicklas Wikstrém
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chef Risk & verksamhetsstéd pa AP4 sdger:
"Arbetet med implementeringen har varit in-
tensiv under daret och har involverat nédstan
alla funktioner i fonderna. Eftersom den nya
I6sningen ersdtter flera olika system, sa ar
systembytet ett stort och komplext projekt
som gors parallellt med den I6pande verksam-
heten.

Ambitionen &r att vi under 2025 kommer i
mdl med systembytet och da har fonderna ett
framtidssdkrat flexibelt och Gndamalsenligt

systemstdd pd plats som gér att organisatio-
nerna dn battre och resurseffektivt kan stétta
verksamhetens affdrer och processer.”
"Genom snabbare leverans av vél underbygg-
da analyser minskar vi tiden till investerings-
beslut. Systemlésningen kommer Gven att
Ska transparens och tillgénglighet av data fér
rapportering och efterlevnadskontroll. Vilket i
sin tur leder till minskad komplexitet i system-
infrastruktur och férvaltning och darmed lagre
operationell risk, sdger Eva Boric.”.

Nyckeltal

Genom snabbare
leverans av vdl
underbyggda analyser
minskar vi tiden till
investeringsbeslut.

// Eva Boric, CFO/CRO AP3
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AP3s samhallsuppdrag
— att vara en langsiktigt
bra agare och investerare

AP-fondslagen och dess férarbeten understryker
% att buffertfonderna ska agera fér ett Iangsiktigt
Q,// v, vdrdeskapande fér inkomstpensionssystemet och
= samhadllsutvecklingen genom ansvarfulla investe-
ringar och ansvarsfullt dgande. P4 sd satt ska
fonden uppfylla uppdraget att férvalta kapitalet pa

ett féredomligt satt.

AP-fondslagen - Lagen (2000:192) om
allménna pensionsfonder

AP-fondslagen reglerar AP-fondernas verk-
samhet och antogs av riksdagen &r 2000 som
ett resultat av fempartidverenskommelsen om
inkomstpensionssystemet.

Forsta—Fjarde AP-fonderna

ska forvalta fondmedlen pé
sddant satt att de blir till stérsta
mojliga nytta for férsakringen for
inkomstgrundad dlderspension.
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Utdrag fran regeringens proposition

2017/18:271

» Férsta-Fjdrde AP-fonderna ska férvalta
fondmedlen pa ett féredémligt sGtt genom
ansvarsfulla investeringar och ansvars-
fullt Ggande. Vid férvaltningen ska sarskild
vikt fdstas vid hur en hallbar utveckling kan
framjas utan att géra avkall pd det éver-
gripande férvaltningsuppdraget att stdrka
inkomstpensionssystemet pa sikt.

+ Madlet att fondmedlen ska férvaltas pd ett
foreddmligt sdtt bér I6pande fdljas upp och
utvdrderas. Med viss regelbundenhet bér det
mdlet dessutom utvdrderas pd ett mer for-
djupat satt. De I6pande utvdrderingarna och
i forekommande fall de férdjupade utvdrde-
ringarna bér redovisas i regeringens drliga
utvarderingsskrivelser om AP-fondernas
verksamhet.

Férvaltningsberdattelse

Nyckeltal
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Buffertfondernas roll i inkomstpensionssystemet

AP-fonderna har tvd ldngsiktiga funktioner; att stdrka pensionssystemet genom hég avkastning
och att 6verbrygga 6ver- eller underskott 6ver tid. Buffertkapitalet anvdnds som buffert nar det
dr underskott mellan inbetalda pensionsavgifter och utbetalda pensioner. Generationsneutralitet
kraver att bufferten kan anvéndas dven f6r morgondagens pensiondrer.

Buffertfonderna balanserar mellan generationer Stark finansiell stéllning en férutsattning fér att Den allménna léneutvecklingen bestammer
Dagens allménna pensionssystem arbetades fram under pensionerna ska félja inkomstutvecklingen pensionsutvecklingen éver tiden
90-talet for att méta kommande demografiska utmaningar. Inkomstpensionssystemet &r ett sjdlvfinansierande férdelnings- Sedan 2001 har inkomstindex 6kat med 3,1 procent i genomsnitt
Aren 2001-2008 uppstod 6verskott i inkomstpensionssystemet system och inte en del av statsbudgeten. Fér att faststdlla per ar. Eftersom tillgdngarna éverstiger pensionsdtagandet och
mellan inbetalda pensionsavgifter och utbetalda pensioner. systemets finansiella stdllning jamférs varje ar tillgdngarna med systemet inte befinner sig i rebalansering 6kar pensionsbehall-
Under den perioden tillférdes kapital till buffertfonderna. Sedan skulderna och om kvoten mellan dessa (balanstalet) understiger ningarnailinje med inkomstindex.
2009 har 6kande pensionsavgdngar istdllet medfért underskott 1,0 gar systemet in i balansering fér att aterstdlla den finansiella Nd&r man gar i pension erhdller man ett férskott pa det sparade
och buffertkapitalet har bérjat tas i ansprak. Underskotten for- stdllningen. Det intrdffade férsta gangen efter 2008 och en kapitalet genom att man erhaller en pension som &r hégre @n vad
vantas bestd ett tag till. Den hdjda riktaldern fér den allmdnna rebalanseringsperiod inleddes darfér 2010 och pdgick fram till och kapitalet motsvarar. Det betalas tillbaka genom att utbetalda
pensionen pekar dock pd att skillnaden mellan pensionsavgifter med 2018. AP-fondernas héga avkastning har bidragit till att stérka pensioner 8kar med 1,6 procent mindre &n dkningen fér inkomst-
och utbetalda pensioner aterigen kan bli positiva inom ett ar- pensionssystemet finansiellt och balanstalet uppgick 2023 till index. Fér 2024 6kar inkomstindex med 2,6 procent.
tionde. 1,1295 f6r 2024.
AP-fonderna finansierar underskotten i inkomstpensions- Balanstalet (kvoten mellan totala tillgdngar och Pensioner och pensionsrdtter indexeras med inkomstindex,
systemet. Netto har AP-fonderna levererat 280 miljarder pensionsdtagandet) visar pd styrka 2018-2023 alternativt balansindex, 2001-2024
kronor sedan 2001
mdkr @ |nkomstindex Balansindex
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AP3s utveckling 2001-2024

| AP3s drygt tjugodriga historia har den finansiella avkastningen varit hég och
overtraffat avkastningsmadlet. Avkastningen kan variera kraftigt mellan aren
men 2024 blev dterigen ett ar med positiv avkastning, nominellt och realt.
Den reala avkastningen blev 9,4 procent efter kostnader.

AP3s uppdrag dr att forvalta buffertkapitalet i det statliga
inkomstpensionssystemet. Den genomsnittliga vardetillvaxten
sedan start &r 4,6 procent realt, dvs efter avdrag for inflationen.
Hittills har AP-fondernas avkastning bade bidragit till att stdrka
inkomstpensionssystemets balansrdkning och till att éverbryg-
ga den pagdende perioden av demografiskt drivna underskott.
Det betyder att AP-fonderna har fungerat som det var tankt
ndr inkomstpensionssystemet konstruerades fér drygt 20 ar se-
dan. En period av hdg inflation férsédmrar férutsdttningarna att
generera en hég real avkastning men den héga historiska reala
avkastningen har skapat en buffert mot en period av ekonomisk
osdkerhet.

AP3s utveckling vertraffar malet
AP3s avkastningsmdl ér sedan 2020 3,5 procent realt (tidigare
4 procent realt). Under drygt tvéd artionden som buffertfond har
AP3s avkastning évertraffat en hégt stdlld malsattning.
Avkastningen har med god marginal ocksd éverstigit utveck-
lingen fér inkomstindex (3,1 procent per &r). Inkomstpensions-
systemet har darmed stdrkts markant. Inflationen var lag 2024
och uppgdr sedan 2001 i genomsnitt till 1,9 procent per dr.

Ackumulerad procentuell utveckling av portfélj och jamférelsetal 2001-2024

== AP3 KPI

Mal (Nominellt)

+++ Inkomstindex
%
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AP3s kapital finansierar underskott
iinkomstpensionssystemet

Under 2024 betalade AP3 ut 2,0 miljarder till inkomstpensions-
systemet. Det var lGgre an prognoserna vilket bl a berodde pa
den fortsatt héga sysselsdttningen som medférde att de totala
inbetalda pensionsavgifterna blev héga. Sedan 2010 har AP3
betalat ut 80,2 miljarder kronor fér att tdcka underskottet i
pensionssystemet. Under de kommande tio dren férvdntas
underskotten motsvara ca 1 procent av buffertkapitalet per

ar. De fortsatta underskotten medfér att buffertkapitalet kan
férvdntas stiga i ldngsammare takt under den kommande tiodrs-
perioden jdmfért med det senaste drtiondet.

6,6

procent

AP3s nominella avkastning
i arstakt sedan start.

80,2

mdkr

AP3 har betalat ut 80,2 miljarder
kronor fér att tdcka underskottet
i pensionssystemet.
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Fondstyrning

Fondstyrningsrapporten omfattar information

om hur styrningen av AP-fonderna ser ut, genom
AP-fondslagen, Lag (2000:192) om allmdnna
pensionsfonder. Har presenteras ocksd AP3s styrelse,
utskott och ledning, hur den interna och externa
kontrollen fungerar och hur AP3 utvdrderas.
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Fondstyrning

Férvaltningsberdattelse
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Styrning, styrelse, ledning och kontroll

Arbetsgivare och samverkan

Fondstyrning

Fondstyrningsrapporten har upprattats med tilldmpning av drsredovisnings-
lagen och svensk kod fér bolagsstyrning. Den omfattar information om AP3s
styrning, styrelsens uppgifter, arbete och ersattning samt en summering av

fokusfragor fér styrelsens arbete under aret.

Statlig myndighet och styrd av
AP-fondslagen

AP3 &r en statlig myndighet vars verksamhet
i huvudsak dr reglerad i Lag (2000:192), lagen
om allmdnna pensionsfonder. Regeringen har
avsagt sig féreskriftsratten dver AP-fonderna
vilket skiljer sig fran andra statliga myndig-
heter. Regeringen utser ddremot fondens
styrelse som i sin tur utser VD. Regeringen
utvdrderar arligen AP-fondernas verksamhet,
efter att verksamheten reviderats av externa
revisorer vilka utsetts av regeringen.

Styrelsen

AP3s styrelse bestar av nio ledaméter. Tva
ledaméter nomineras av organisationer som
féretrader arbetsgivarintressen och tva som
féretrader arbetstagarintressen. Ordférande
och vice ordférande utses bland de ledaméter
som inte féreslagits av arbetsmarknadens
parter. | "Policy fér styrning och utvardering
av AP-fonderna” anges en tidsbegrdnsning for
uppdrag som ledamot i AP-fondernas styrelser
om dtta ar.

Styrelsens uppgifter

Enligt AP-fondslagen har styrelsen ett fullt och
odelat ansvar fér verksamheten och ansvarar
inom de ramar som riksdagen har stdllt upp

fér AP3s organisation och fér férvaltningen av
fondens medel. | den mdn styrelsens arbete inte
regleras i AP-fondslagen regleras det framst i
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styrelsens arbetsordning som styrelsen fast-
stdller arligen.

Av AP-fondslagen féljer att styrelsen ar-
ligen ska faststdlla en verksamhetsplan.
Verksamhetsplanen ska innehdlla riktlinjer fér
placeringsverksamheten och fér fondens hall-
barhetsarbete inklusive utévande av réstratt
samt en riskhanteringsplan. AP3s styrelse ser
ddrutéver som sina viktigaste uppgifter att
faststdlla mal fér verksamheten, anstdlla och
utvdrdera VD, besluta om évergripande styr-
dokument. Samt ta stdllning till dvergripande
strategiska fragor som riskaptit, limiter for
férvaltningsverksamheten, faststdllande och
uppféljning av budget, uppféljning av férvalt-
ningsresultat och dvergripande inriktning pa
héllbarhetsfragor.

Vid varje styrelseméte behandlas befintlig
tillgdngsallokering och Gven eventuella férand-
ringar i allokeringen. Implementeringen &r dele-
gerad till VD. For att sdkerstdlla att styrelsens
beslut verkstdlls, att riskerna i verksamheten
hanteras och att verksamheten i 6vrigt bedrivs
pd ett dndamadlsenligt satt, fordras ocksd en
god kontroll och uppféljning pd verksamhets-
nivd. Detta sdkerstdlls genom regelbunden
rapportering till styrelsen fran oberoende
kontrollfunktioner.

Vid styrelsens sammantraden deltar fér-
utom styrelsens ledamdter Gven fondens VD,
chefsjuristen som styrelsens sekreterare och
berérda anstallda hos fonden som &r experter
eller féredragande i drenden.

Styrning av AP3

—

Externa revisioner

>

Risk- & revisionsutskottet

Ersattningsutskottet

Férvaltningsberdattelse

Svenska folket

Riksdagen
/N
4

Regeringen
/N
4

AP3s styrelse

/N

v
VD
/N

WV

AP3s verkstdllande
ledning

Nyckeltal

AP-fondslagen

Internrevision

Compliance

Riskkontroll
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Lagen (2000:192)
om allménna pensionsfonder
kallas AP-fondslagen.

Utvdrdering av styrelsearbetet

Styrelsen gor en arlig utvdrdering av styrelse-
arbetet. Utvdrdering avseende 2024 genom-
fordes internt i styrelsen med utgangspunkt i
ett antal diskussionsfragor.

Styrelsens ersattning

Arvoden och andra ersattningar till styrelse-
ledaméterna bestédms av regeringen. Ersatt-
ningen uppgar per dar till 200 000 kr fér ord-
féranden, 150 00O kr for vice ordféranden och
100 00O kr till 6vriga ledamé&ter. Regeringen
har stallt en drlig ram om 100 00O kr till styrel-
sens férfogande fér utskottsuppdrag och
andra sdrskilda uppdrag. Styrelsen har darfor
beslutat att ersattning till ledaméter i sty-
relsens Risk- och revisionsutskott ska utga
med 26 520 kr fér ordféranden och 21 220

kr fér dvriga ledaméter och fér Ersdttnings-
utskottet med 10 300 kr per ledamot inklusive
ordféranden.

23 Arsredovisning 2024

Arbetsgivare och samverkan

Fondstyrning

Férvaltningsberdattelse Nyckeltal

Styrelsens utskott

Styrelsen har inrgttat tva utskott, Risk- och
revisionsutskottet och Ersdttningsutskottet.

Risk- och revisionsutskottet ar ett beredande och beva-
kande organ &t styrelsen. Utskottet dvervakar den finan-
siella rapporteringen och haéller sig informerad om sdval
risk- som revisionsarbetet. Vid de méten da slutrevision-
en, férvaltningsrevisionen och revisionsplan behandlas &r
de externa revisorerna ndrvarande pd utskottets méten.
Utskottet 6vervakar ocksd effektiviteten av AP3s interna
kontroll och riskhantering, bereder styrelsens beslut om
riskstrategi och risktolerans, tar del av I6pande rapporte-
ring fran kontrollfunktionerna och féljer upp fondens arliga
analys av operativa risker och verksamhetsrisker. Utskottet
behandlar plan fér internrevision infér faststdllande av
styrelsen och tar emot rapportering fran internrevisorerna
avseende genomférda granskningar.

Vid behov rapporterar internrevisorerna dven till styrel-
sen. Utskottet féljer upp att eventuella iakttagelser eller
brister, som framkommer vid de externa och interna reviso-
rernas granskning, dtgdrdas. Dessutom granskas reviso-
rernas opartiskhet och sjdlvstdndighet. Under 2024 bestod
utskottet av Johan Bygge (ordférande), Carina Wutzler och
Annelie Séderberg.

Ersdttningsutskottet ska verka fér att 16ner och andra
ersdttningar inom AP3 dr marknadsmadssiga, konkurrens-
kraftiga, &ndamadlsenliga och rimliga. Utskottet bevakar
och féljer upp tilldmpningen av regeringens riktlinjer for
anstdllningsvillkor fér ledande befattningshavare i AP-
fonderna. Utskottet bereder fragor rérande 16n och annan
ersdttning till VD. Utskottet bereder ocksa styrelsens be-
slut avseende I6neram fér évriga anstdllda samt utvérderar
och bereder frdgor rérande fondens prestationsbaserade
ersdttningssystem. Under 2023 beslutades att avveckla
fondens system fér rérliga ersattningar, vilket realiserades
2024. Under 2024 bestod utskottet av Christina Lindenius
(ordférande), Torbjérn Halld samt Ylva Hedén Westerdahl.
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Styrelsearbetet
under 2024

Styrelsens arbetsdr styrs dels av att
regeringen drligen utser ledaméterna
i slutet av maj, dels av att fondens
rakenskapsar &r kalenderdr. Ars-
redovisningen ska 6verldmnas till
regeringen senast i mdanadsskiftet
februari/mars.

Styrelsen har haft sex ordinarie sammantrdden under
2024. 1 anslutning till ett av styrelsemétena holls ett
langre strategimdte samt ett moéte per capsulam och
ett extra styrelseméte.

Styrelsens utskott, Risk- och revisionsutskottet samt

Ers&ttningsutskottet, informerar vid varje styrelsemdte
om de fragor som har beretts i respektive utskott sedan
féregdende sammanstréde.

Ovriga fragor avhandlade under styrelsedret

framgdr av darshjulet.

Férdjupningar under 2024
Styrelsen har under dret férdjupat sig i fragor kring:

Innehav i tillgdngsslaget Alternativa investeringar.
Svenska fastighetsmarknaden och fondens direkt-
Ggda fastighetsbolag.

Vidareutveckling av fondens hdllbarhetsstrategi.
Pagdende implementering av ny plattform for
AP3s systeminfrastruktur.

Strategiarbete
Vid strategimétet vilket genomfdérdes i augusti
behandlades huvudsakligen:

.

Investeringar i framvéxande ldnder.

Oversyn av tillgdngsslaget Alternativa investeringar.
Strategiska ramverk och fokusomrdden 2026.
Hallbarhetsfragor med fokus pd biologisk mangfald.
AP3s remissvar avseende "éversyn av buffert-
fonderna”.
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December

Budget, férvaltningsrevision, arlig
inventering av operativa risker.
Portféljuppfélining och Compliance-
rapport.

Oktober

Alternativa investeringar, kvartals-
rapport, rapport frén kontroll-
funktionerna inkl. uppféljning.

Risktolerans och styrelseutvdardering,

portféljuppfélining.

Augusti

Styrelsens arliga strategiméte med
darpd efterféljande styrelseméte.
Halvarsrapport, verksamhetsplan,
rapport fran kontrollfunktionerna inkl.
uppfdélining risktolerans. Portfolj-
uppfélining och &garstyrning.

e = Styrelseméte

Styrelseméten 2024

Fondstyrning

EU
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Februari

Arsredovisning, revision, ersatt-
ningsfragor, rapport fran kontroll-
funktionerna inkl. uppféljning av
risktolerans och arsplan. Utvardering
av férvaltning och hdllbarhetsmadl
samt organisation och kompetens-
férsorjning.

April

Kvartalsrapport, portféljuppféljning

och rapport fran kontrollfunktioner-
na inkl. uppféljning risktolerans darlig

utvdrdering/ inventering av operativa
risker

N
Aprit. ————

RiRU

RiRU _
Juni
\ Konstituerande styrelsemdte,
Verksamhetsplan, mal och
férvaltningsprinciper, regeringens

utvardering, portféljuppféljning och
Compliancerapport.

= Ersdttningsutskottet

AP3s styrelse hade dtta styrelsemdten varav sex ordinarie méten, ett per capsulam och ett extra styrelseméote.

Ndrvaro styrelseméten
(antal genomférda)

Ersattningsutskott Risk- och revisionsutskott

Christina Lindenius, ordférande 8av8 Ordférande (2 av 2)

Johan Bygge, vice ordférande 8av8 Ordférande (5 av 5)
Per Lindqvist (tilltradde i juni 2024) Savs

Ylva Hedén Westerdahl 7av 8 Ledamot (2 av 2)

Torbjoérn Halld 7av8 Ledamot (2 av 2)

Annelie Séderberg 8av8 Ledamot (3 av 5)
Carina Wutzler 7av 8 Ledamot (5 av 5)
Peter Wagstrom (frantrédde i maj 2024) 2av?2

Maria Ferlin 6av8

Christer Loéfdahl 8av8
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Tre forsvarslinjer for
hantering av risker

Den férsta linjen utgérs av den direkta affdrsverksamheten, vilken

1. inkluderar samtliga enheter inom kapitalférvaltningen men ocksa de
affdrsstédjande funktionerna. Ansvaret fér riskhantering och regel-
efterlevnad ligger ddrmed dar risken har sitt ursprung. Kontroller
sker I6pande genom hela transaktionsfléddet. Varje medarbetare och
avdelningschef har ett ansvar att identifiera och hantera risken inom
det egna ansvarsomrddet.

Arbetsgivare och samverkan

Den andra férsvarslinjen utgérs av fondens riskkontroll- och

2. compliancefunktioner. Kontrollfunktionerna sdkerstdaller att organisa-
tionen i sin helhet och i berérda delar héller sig inom faststdéllda limiter,
foljer de restriktioner och instruktioner den &r dlagd samt att identi-
fierade risker hanteras av férsta férsvarslinjen pa ett tillfredstallande
satt. Compliancefunktionen arbetar frémst med regelefterlevnad
medan riskkontrollfunktionen granskar de finansiella och operativa
riskerna. Riskkontroll- och compliancefunktionerna Gr oberoende
funktioner och organisatoriskt fristdende fran de funktioner som tar
aktiva affdarsbeslut. Bade Chief Risk Officer (CRO), som &r évergripan-
de ansvarig fér riskkontrollfunktionen och Compliance Officer, rappor-
terar till VD och direkt till styrelsen. CISO (Chief Information Security
Officer) féljer upp informationssédkerhetsrisker.

Den tredje férsvarslinjen utgérs av internrevision. Riskhanteringen i

3. fonden kvalitetssdkras av internrevisionsfunktionen genom regel-
bundna granskningar och utvdrderingar av aktuella omraden fér att
sdkerstdlla att férsvarslinjen &r effektiv och @ndamadlsenlig. Baserat
pd utvdrderingar av tredje férsvarslinjen férstdrks processerna inom
de 6vriga férsvarslinjerna kontinuerligt. Internrevisionen i AP3 har lagts
ut pda extern revisionsbyrd som utses av och rapporterar till styrelsen
samt Risk- och revisionsutskottet och &r oberoende fran afféars-
verksamheten. Varje ar genomférs internrevisionsgranskningar pa
styrelsens uppdrag.
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Lds meromden [7
interna risk-
hanteringen pé&
ap3.se

Intern och extern kontroll

| styrelsens ansvar ingdr att tillse att fonden
har en god intern kontroll. Fér att sdkerstdlla
detta faststdller styrelsen dévergripande styr-
dokument som beskriver ramverket fé6r AP3s
interna styrning och kontroll och utifradn dessa
faststdller VDs instruktioner.

Intern kontroll
Fonden arbetar enligt de vedertagna
principerna med tre férsvarslinjer dar fondens
affdrsdrivande verksamhet &r ansvarig fér
identifiering och hantering av de risker som
uppkommer i den dagliga verksamheten och
den andra férsvarslinjen som utgérs av fondens
oberoende kontrollfunktioner; Riskkontroll och
Compliance som fdljer upp och kontrollerar att
detta gors pd ett dndamadlsenligt satt.
Kontrollfunktionerna rapporterar regel-
bundet till savdl Risk- och revisionsutskottet

som till styrelsen vid varje ordinarie méte. Vid
vdsentliga hdndelser eller vid behov sker ater-
rapportering omedelbart till styrelsen. Fondens
internrevision utgdr den tredje férsvarslinjen
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 styrel-
sen. Genomfdrda internrevisionsgranskningar
behandlas av Risk- och revisionsutskottet och
dterrapporteras till styrelsen.

Fonden har lagt ut internrevisionsfunktio-
nen till Advisense som under 2024 har genom-
fort tva granskningar. Eventuella identifierade
forbattringsomrdden frdn granskningarna tas
om hand av fonden i den I6pande verksamheten
och fdljs upp av ledning och rapporteras till
styrelsen.


https://www.ap3.se
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Externarevisorer

AP-fondernas revisorer utses av regeringen
och dessa, upphandlade revisorer frdn PwC,

dr Helena Kaiser de Carolis och Peter Nilsson.
Peter Nilsson ansvarar dven fér att samordna
revisionen av samtliga AP-fonder. | revisorer-
nas uppdrag ingdr granskning av den I6pande
verksamheten inklusive den interna kontrollen,
férvaltningen, drsbokslutet samt arsredovis-
ningen. Revisorerna uttalar sig om rdkenskaps-
handlingarna och férvaltningen pa grundval av
revisionen. | uppdraget ingdr Gven att granska
att AP3 féljer de av AP-fonderna gemensamt
faststdllda redovisnings- och vérderingsprinci-
perna, samt att upprattade rakenskapshand-
lingar ger en rattvisande bild av verksamheten.

Riskstyrning

Styrelsen faststdller drligen fondens operativa
mal om vilken real avkastning som ska uppnds
over tid.

Madlet baseras pd en helhetsbedémning av
fondens méjligheter att goéra stérsta méjliga
nytta i sin roll som buffertfond i inkomstpen-
sionssystemet utan att kapitalet utséatts for
risker som medfér att generationsneutraliteten
dventyras. Det operativa malet férvantas upp-
nds genom att fonden investerar kapitalet och
ddrmed exponeras mot en rad finansiella och
icke-finansiella risker. De yttersta begrdns-
ningarna fér fondens finansiella risktagande
faststdlls i Lagen om allménna pensionsfonder
vilket i korthet anges nedan.

Grundat pd dessa begrdnsningar och nivan
pa det operativa mdlet formulerar styrelsen en

Arbetsgivare och samverkan

o6vergripande riskaptit som anger vilka risker
som accepteras fér att kunna nd mdlet. Risk-
aptiten konkretiseras sedan genom styrelsens
risktolerans som anger begrdnsningarna inom
vilka de olika riskerna ska befinna sig. Dessa
féljs sedan upp och aterrapporteras till styrel-
sen varje kvartal.

Fondens riskpolicy dr det styrdokument som
beskriver de huvudsakliga riskerna férenade
med verksamheten, styrelsens aptit fér olika
typer av risker samt hur risker ska hanteras,
fdljas upp och kontrolleras. VD ansvarar fér
den I6pande férvaltningen, delegering av risk-
mandat, samt god intern kontroll och styrning
av verksamheten inklusive uppféljning av risker.

Roll och

Fondstyrning

uppdrag
K
Riskaptit .é)
e
A

Risktolerans

Interna instruktioner,
och riskmandat

Begrdnsningar reglerade i lag fér finansiella risker

Férvaltningsberdattelse
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ALM-analys

AP3s ALM-analys och riskstyrning
AP-fondslagen anger att AP-fonderna ska
utforma en strategisk placeringsinriktning
efter en analys av pensionssystemets dtag-
ande. Arbetet ska bidra till utformningen av en
"referensportfdlj”. ALM-analysen genomférs
vart tredje ar men referensportfdljen anpassas
arligen bland annat som en funktion av mark-
nadsutvecklingen.

Syfte med ALM-analysen

Eftersom Forsta - Fjdgrde AP-fonderna inte
har specifika dtaganden i form av framtida
utbetalningar sa analyseras i férsta hand hur
AP-fondernas portféljutveckling kan paverka
risken att "bromsen sldr till”, dvs att balans-
talet hamnar under 1,0. Syftet med analysen
ar darfér att faststdlla vad som kan férvantas
utgdra en val balanserad risknivd fér investe-
ringsportféljen. Fér mycket risk kan medféra
att risken f6r att bromsen sldr till pa kortare
sikt blir relativt hég samtidigt som en fér lag
risknivd kan medfdra att avkastningen pd
sikt blir fér 1&g fér att leva upp till uppdraget
att géra stdérsta méjliga nytta fér inkomst-
pensionssystemet dver tid. Den efterstrévade
balansen bendmns generationsneutralitet.

ALM-analys

Den ALM-analys som genomfdérdes 2022
pekade pd att normalportféljens riskniva ar
balanserad samtidigt som avkastningsmalet
lag kvar pd den niva som faststdlldes 2019, dvs
3,5 procent real avkastning. ALM-analyser gors
var tredje ar.

Likviditetsrisk

Hoégst 40 procent av fondens tillgangar
far placeras i illikvida tillgangar rédknat
vid investeringstillfallet.

Total risknivé

Minst 20 procent av fondens tillgdngar
ska placeras i rdntebdrande vardepap-
per med lag kredit- och likviditetsrisk.

Valutaexponering

Valutaexponeringen far hégst motsvara
40 procent av fondens tillgangar.

Réstbegrdnsning

Fonden far inneha hégst 10 procent av
résterna i ett enskilt bérsnoterat bolag.

Tak fér svenska noterade aktier

Fondens investeringar pa svenska reglerade
marknader far hégst uppgd till tva procent
av det totala marknadsvdérdet.
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Hur AP3s forvaltning utvarderas

AP3s férvaltning utvdrderas bdde internt pd uppdrag av AP3s styrelse och externt
pd uppdrag av regeringen. Den interna utvdrderingen har fyra delkomponenter som
utgors av finansiella mal och hdllbarhetsmal fér verksamheten.

Avkastning jadmfért med

langsiktiga malet
AP3s avkastning utvdrderas mot det
ldngsiktiga avkastningsmalet som &r
3,5 procent real avkastning. Utvdrde- 1
ringen sker dels sedan starten 2001
och dels I6pande i tioarsperioder.
Sedan start uppgar den reala vdrde-
tillvaxten till 4,6 procent per ar.
Under den senaste tiodrsperioden 2
uppgar den reala vardetillvaxten till

Avkastning
mot malet

5,3 procent per ar (figur till héger). Avkastning
mot referens-
Avkastning jamfért med en portféljen

referensportfélj
AP3s resultat jamférs med avkastningen
fér en portfélj som utgér det billigaste
férvaltningsalternativet. Referensportféljen
innehdller enbart noterade aktier (55 procent) och
obligationer (45 procent). Referensportféljen rebalanseras
madnadsvis men belastas inte med transaktionskostnader.
Syftet med jamforelsen dr att utvardera AP3s beslut att anvan-
da en mer resurskrévande férvaltningsmodell. Under 2024 upp-
gick AP3s férvaltningsresultat till 10,3 procent efter kostnader
medan referensportféljen steg 11,4 procent. Sedan jamférelsen
inférdes 2012 har AP3 haft 71,7 procentenheter hégre avkast-
ning efter kostnader &n referensportféljen. Det motsvarar 131.1
miljarder kronor under perioden 2012-2024.
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Nyckeltal utvdrderas mot andra
internationella férvaltare
Eftersom AP3s férvaltning ska halla en
hoég internationell standard utvarde-
3 ras avkastning och kostnader mot
en internationell jdmférelsegrupp av
foérvaltare. Féretaget CEM Bench-
markning gor en analys av AP3
jamfort med liknande fonder utifrén
4 foérvaltad volym, storlek och typ av
uppdrag. Fér de fem senast under-
sdkta aren, 2019-2023, var AP3s
kostnader i genomsnitt 34 procent
lagre &n snittfonden i den internatio-

Jamfaorelse
mot peers

Uppféljning
av hdllbar-
hetsmalen
nella jamférelsegruppen och 47 procent
lagre kostnader ar 2023 isolerat. Lds mer
om AP3s kostnader pa sid 39.

A Uppféljning av hallbarhetsmalen
AP3s hdllbarhetsmal &r satta utifrdn styrel-

sens beslutade ambitioner inom fondens fyra fokusomrdden.
Uppfdljningen visar hur fonden levererar pd de satta malen p&
kort och medelladng sikt. Under 2024 har fonden utvecklat mal
for biologisk mangfald, vilka kompletterar de tidigare satta
malen fér manskliga rattigheter, klimat och bolagsstyrning.
Se dven tabellen pa sidan 11.

5 Regeringens utvdrdering
AP-fonderna utvdrderas darligen av regeringen. Utvdrde-
ringen fér dret 2023 som genomfdérdes varen 2024 innehdll dels
en 6versyn av fondernas I6pande férvaltning och dels en for-
djupad analys av fondernas investeringar i illikvida tillgdngar.

Férvaltningsberdattelse

Nyckeltal

AP3 mot malet, indexerat 10 ar, 2015-2024

AP3s utveckling mot det reala avkastningsmalet de senaste
tio aren (malet omrdknat till nominella tal).

@ AP3 vdrdetillvaxt 10 ar Mal - tillvéxt 10 &r
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Utfragning i riksdagen — god transparens

AP-fonderna har genom dren kallats av Finansutskottet till
en sd kallad "hearing” i riksdagen. AP-fonderna har dé& fatt
mdjligheten att infér riksdagens ledaméter beskriva hur man
bedriver arbetet och lever upp till AP-fondslagen. Bland an-
nat med fokus pd fondernas hdllbarhetsarbete.

Utfrdgningen, som senast genomférdes i maj 2022, har
varit dppen fér allménheten och media och syftar till séker-
stdlla att riksdagen och allmdnheten far en korrekt och
transparent bild av AP-fondernas investeringar. AP1-AP4
representerades av AP-fondernas VDar samt en represen-
tant fér AP-fondernas etikrad. Finansmarknadsministern,
Riksrevisionen samt forskare frdn Handelshégskolan har d&
varit representerade vid utfragningen.
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Tredje AP-fondens styrelse

Christina Lindenius
Ordférande, invald 2017

Andra nuvarande uppdrag:
VD fér Svensk Férsdkring
och Forsdkringsbranschens
arbetsgivareorganisation
(FAO) samt ansvarig fér
"koncernen” Svensk For-
sdkring i Samverkan (SFIS).
Styrelseordférande i Min
Pension i Sverige, Trafik-
férsdkringsféreningen
(TFF), Svensk Forsakring
Administration och Statens
Servicecenter. Styrelse-
ledamot i FPK Forsdkrings-
branschens Pensionskassa,
ledamot i Centrum fér
AMP samt ledamot i ICC:s
Overstyrelse.

Tidigare uppdrag:
Generaldirektdr pd Premie-
pensionsmyndigheten,
finansrad pd Finans-
departementet och riks-
banksdirektér pd Sveriges
Riksbank.

Civilekonom fran Uppsala
Universitet och studier pa
Masters of International
Economics Programme,
SAIS, the Johns Hopkins
University, Washington
D.C., fédd 1964.
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Johan Bygge
Vice ordférande, invald
2019

Andra nuvarande uppdrag:
Styrelseuppdrag: Ordféran-
de i Scandi Standard AB,
Yangi AB, Regin AB, Guard
Therapeutics International
AB, Arevo AB. Ledamot i
Getinge AB, Capman OYj,
Lantmd&nnen Ekonomisk
férening och Riksbankens
Jubileumsfond.

Tidigare uppdrag: Deputy
koncerncontroller Ericsson,
chefsbefattningar inom
Electroluxkoncernen in-
klusive CFO och vice VD,
CFO Investor, COO EQT,
styrelseuppdrag inom bland
annat AP1, I-Med Australia,
3 Scandinavia, Anticimex,
ILA Vietnam, Swissmile
AG, Nobina AB, Praktiker-
tjanst och Sanitec OY med
flera. Ledamot i Féreningen
fér god sed pa varde-
pappersmarknaden samt
fértroenderaddet SNS.

Civilekonom, Handelshég-
skolan, f6dd 1956.

Maria Ferlin
Invald 2023

Andra nuvarande uppdrag:
Senior radgivare pa
Svenska Bankféreningen
med inriktning pa hall-
barhet, likviditet och kris-
hantering.

Tidigare uppdrag: Rad-
givare pd avdelningen fér
finansiell stabilitet pa Riks-
banken, @mnessakkunnig
pd Finansdepartementet
och portféljférvaltare pa
Lansfdérsakringar kapital-
férvaltning.

Magisterexamen i national-
ekonomi, Linképings
universitet, kandidat-
examen i konstvetenskap,
Stockholms universitet,
fédd 1972.

Ylva Hedén Westerdahl
Invald 2019

Andra nuvarande uppdrag:
Prognoschef och
stallféretrédande general-
direktér pa Konjunktur-
institutet. Styrelseuppdrag
som ledamot Riksgdlden
samt EU kommissionens
representant i Eurostats
anvandarrdd ESAC-ESTAT.

Tidigare uppdrag:
Avdelningschef for
Nationalrékenskaperna pa
SCB, chef fér makroekono-
miska enheten pd Finans-
departementet, chef for
utredningsenheten pd av-
delningen fér penningpolitik
pd Riksbanken.

Ph.D. (Econ), University of
London, f6dd 1965.

Fondstyrning

Torbjérn Halls
Invald 2018

Andra nuvarande uppdrag:
LOs chefsekonom.

Civilekonom, Handelshég-
skolan i Géteborg, Fil kand
historia i Lund, fédd 1976.

Férvaltningsberdttelse

Per Lindqvist
Invald 2024

Andra nuvarande uppdrag:
Head of Group Treasury

Alleima, styrelseledamot i
Alleima Pensionsstiftelse.

Tidigare uppdrag: Head
of LKAB Treasury Center,
styrelseledamot i LKA-
B:s svenska pensions-
stiftelse, stallféretradan-
de chef Danske Markets
Sverige, stdllféretradande
chef Consensus Fondkom-
mission. Styrelseledamot
i Svenska Fondhandlare-
féreningen, ordférande i
Fondhandlareféreningens
Penningmarknadsrad.

Civilekonom, Handelshég-
skolan i Stockholm, fédd
1963.

Nyckeltal

Christer Léfdahl
Invald 2023

Andra nuvarande uppdrag:
Styrelseordférande Infra-
node och suppleant i TTL
Konsults styrelse.

Tidigare uppdrag: Styrelse-
ledamot Livférsakrings-
bolaget Skandia émse-
sidigt. Tidigare VD i
Catellagruppen Stockholm,
Max Matthiessen Liv- och
Finansmdklare AB och
Volvo Group Finance AB
samt CFO i SBAB Bank
AB och styrelseledamot i
Praktikertjéanst.

Ekonomistudier vid
Stockholms universitet,
fédd 1959.
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Annelie Séderberg
Invald 2021

Andra nuvarande uppdrag:
Férhandlingschef Vardfér-
bundet, ledamot i Alectas
fullméktige och styrelse-
ledamot i PTKs utbildnings-
stiftelse.

Tidigare uppdrag: Vice
ordférande i PP Pension,
ledamot i Monyx styrelse
samt VD i Bankanstdlldas
Pensionstjdnst och VD i
Svenska Ldrarfonder.

Universitetskurser i fére-
tagsekonomi, marknads-
féring och arbetslivets
juridik, fédd 1959.

Ansvarsfull férvaltning

Carina Wutzler
Invald 2020

Andra nuvarande uppdrag:

Kommunstyrelsens ord-
férande och kommunalrad
Vellinge Kommun samt
ledamot i kommunfull-
mdktige. Styrelseledamot
i Vellinge koncern AB,
vice ordférande i Region
Skénes Beredning for
strategisk fastighetsut-
veckling, Styrelseledamot
i Skdnes kommuner, leda-
mot i SKRs Férhandlings-
delegation samt i Sobonas
féreningsstyrelse.

Férvaltningslinjen i Lund,
inriktning kommunal
ekonomi, f6dd 1970.

Ovriga ledaméter under 2024:

Peter Wagstrém
Ledamot 2021 - april 2024

29 Arsredovisning 2024

Arbetsgivare och samverkan

Fondstyrning

Férvaltningsberdattelse

Tredje AP-fondens verkstdllande ledning

Staffan Hansén,
VD.
AP3 sedan november 2022

Andra nuvarande uppdrag:
Styrelseledamot Vasa-
kronan Holding AB,
Vasakronan AB, Hemsd
Fastighets AB.

Tidigare uppdrag: VD for
SPP Pension & Forsdkring
och medlem i koncern-
ledningen fér Storebrand-
koncernen, VD for Store-
brand. Befattningar pa
Handelsbanken Asset
Management samt Alfred
Berg.

Pol. Lic, f6dd 1965.

Jonas Thulin,
Chief Investment Officer.
AP3 sedan januari 2024

Tidigare uppdrag:

CIO, chef kapitalférvalt-
ningen pd Erik Penser
Bank, chef fér Asset
Allocation p& Nordea
Wealth Management,
Chef fér Global Alpha
Strategy pd Nordea
Markets, Chef for
Strategy and Research pd
Nordea Markets, férvalta-
re och strateg pa Calyonii
New York och innan dess i
London, Idrare i national-
ekonomi vid Stockholms
universitet och University
of Queensland.

Magisterexamenii
nationalekonomi, Pol Mag,
Postgraduate Honours in
Economics and Political
Science, fodd 1973.

Eva Boric,

Chief Financial Officer
och Chief Risk Officer.
AP3 sedan augusti 2018

Tidigare uppdrag:
Riskchefsbefattningar
inom SEB. Development
specialist Nasdaq OMX.

Civilekonom, fodd 1976.

Lil Larés Lindgren,
Chef Kommunikation.
AP3 sedan februari 2014

Andra nuvarande uppdrag:

Styrelseledamot Urban
Design arkitektbyrd.

Tidigare uppdrag:
Kommunikationschefs-
befattningaribla
Ericsson, Attendo, Tetra
Pak, Hemfrid, Sveriges
Rese- och Turistrdd,
Philipson Bil samt flera
&r som kommunikations-
radgivare och utbildare.

Examen fran RMI Berghs
och Uppsala Universitet,
fodd 1962.

Nyckeltal

Zorica Bodiroza,
Personalchef.
AP3 sedan januari 2016

Andra nuvarande uppdrag:

Mindre uppdrag genom
Bodiroza HR Performance.

Tidigare uppdrag:
Personalchefs-
befattningar inom bland
annat Ericsson, Astra-
Zeneca, Coca-Cola,

Hi3G Access och Carlson
Rezidor samt diverse
uppdrag som konsult inom
férandringsledning och
HR.

Fil.kand inom personal-
och arbetslivsfragor,
Stockholms universitet
samt Executive MBA,
fédd 1967.
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Forvaltningsberattelse

Avkastningen fér 2024 uppgick till 10,3 procent efter
kostnader och vid drets slut uppgick fondkapitalet till
549,1 miljarder kronor. Under de senaste tio dren har
AP3 avkastat 8,4 procent efter kostnader i snitt per
ar. Kostnaderna i relation till férvaltat kapital uppgick
under 2024 till 0,07 procent.

30 Arsredovisning 2024

Fondstyrning

Férvaltningsberdttelse

Nyckeltal



AP3 2024 Ansvarsfull férvaltning

Arets resultat

Forvaltningsresultatet uppgick till 51 306 (36 195) miljoner
kronor, vilket motsvarar en avkastning om 10,4 (7,8) procent fére
kostnader och 10,3 (7,8) procent efter kostnader.

Den reala avkastningen, det vill séga efter justeringar for in-
flation, uppgick till 9,4 (3,2) procent. Inflationen fér heldret upp-
gick till 0,8 (4,4) procent matt som KPI. Fondens langsiktiga mal
sedan 2020 ar en real avkastning pa 3,5 procent per dr 6ver tid.
Dessférinnan var det langsiktiga avkastningsmalet 4,0 procent
realt. Det nya malet anses vara bé&ttre anpassat till behov och
risker inom det svenska pensionssystemet. Fonden har under den
senaste tiodrsperioden uppnatt en real avkastning om 5,3 (5,8)
procent per ar.

Nominellt har avkastningen under samma period uppgatt till
8,4 (8,7) procent i snitt, samtidigt som inkomstindex som paver-
kar pensionsrdtternas upprdkningstakt 6kat med 3,0 (2,8) pro-
cent i genomsnitt de senaste tio dren. AP3 har darmed bidragit
positivt till pensionssystemet och évertraffat det ldngsiktiga
reala avkastningsmalet.

Fondkapitalet uppgick vid drets slut till 549 054 (499 772)
miljoner kronor, en 8kning med 49 282 miljoner kronor jamfért
med féregdende arsskifte.

Under dret hade fonden ett nettoutfl6de mot pensions-
systemet om totalt 2 024 (4 833) miljoner kronor. Sedan 2009
har fonden betalat ut 84 198 miljoner kronor till Pensionsmyndig-
heten for att tdcka underskottet mellan pensionsavgifter och
pensionsutbetalningar och administrativa kostnader i systemet.

Rérelsens intdkter

Rérelsens intdkter efter avdrag fér provisionskostnader
uppgick till 51 627 (36 479) miljoner kronor. Intdkterna utgoérs
huvudsakligen av realiserade och orealiserade vardeférand-
ringar avseende fondens finansiella tillgadngar, vilka vdrderas
till verkligt vérde pa balansdagen. Ovriga intdkter utgérs av
réntenetto, erhdlina utdelningar samt valutakursférdndringar.
Valutakursféréndringarna pdverkade drets resultat positivt
med 5 244 (-1 524) miljoner kronor. Valutaresultatet bestdr av
vardeféréndringar i exponering mot olika valutor, framst genom
fondens utldndska investeringar.

Arets provisionskostnader uppgick till 49 (76) miljoner kronor
och redovisas som en avdragspost under rérelsens intdkter dd
dessa direkt hanfors till intdkternas férvdrvande. Dessa kostna-
der avser férvaltningsarvoden fér externa mandat, férvaltnings-
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avgifter fér fonder samt depdbankskostnader och kostnader
for att hdlla sGkerheter i samband med clearing. Provisions-
kostnaderna uppgick till 0,01 (0,02) procent av det genom-
snittliga fondkapitalet.

Rorelsens kostnader

Rorelsens kostnader uppgick till 320 (285) miljoner kronor. Av
rérelsekostnaderna utgjordes 175 (168) miljoner kronor av perso-
nalkostnader. Fondens rérelsekostnader i férhdllande till genom-
snittligt fondkapital under dret uppgick till 0,06 (0,06) procent.

Riskexponering

Riskexponeringen i AP3s portfdlj féljs dagligen upp med olika
metoder och matt. Ett av de mdatt som anvdnds &r Value at Risk
(VaR) ddr en daglig VaR med 95 procents konfidentsniva innebdar

Fondkapitalets féréndring

Férvaltningsberdttelse Nyckeltal

att med 95 procents sannolikhet kommer den dagliga negativa
vdrdeférandringen i portfdljen inte att 6verstiga det berdknade
beloppet. Per 31 december 2024 uppgick VaR fér totalportfdljen
till 5 741 (6 341) miljoner kronor. Tillgdngsslag Noterade aktier
har den stérsta exponeringen och bidrar ocksd mest till risken

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

Vasentliga hdndelser efter rékenskapsdrets utgang

Den 31 januari 2025 meddelade regeringen att pensionsgruppens
samtliga atta riksdagspartier var dverens om att dagens tre buf-
fertfonder i Stockholm ska bli tvd genom att Férsta AP-fondens
tillgangar éverférs till Tredje och Fjarde AP-fonden. Darutéver
kommer Sjdtte AP-fonden att inférlivas i Andra AP-fonden.

Mkr 2024 2023 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015
Ingdende fondkapital 1/1 499772 468 410 502287 422974 393696 340 668 345239 324375 303031 288332
Inbetalda pensionsavgifter 89186 85004 81822 75 597 73872 72 344 69552 66850 64 174 61373
Utbetalda pensioner -90925 -89567 -86259 -82889 -81564 -78678 -76109 -73999 -70595 -66142
Avgift till Pensionsmyndighetens -284 -269 -252 -236 -210 -185 -216 -226 -216 -176
administration

Arets resultat 51306 36195 -29188 86 841 37179 59 549 2202 28 239 27 981 19 643
Summa fondkapital 31/12 549 054 499772 468410 502287 422974 393696 340668 345239 324375 303031
Kostnadsutvecklingen under de senaste tio aren

Mkr 2024 2023 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015
Provisionskostnader, mkr 49 76 119 142 126 122 117 152 180 170
Rérelsekostnader, mkr 320 285 252 234 222 212 202 195 186 192
Forvaltningskostnader, mkr 370 361 371 377 348 334 320 347 366 362
Provisionskostnadsandel, % 0,01 0,02 0,02 0,03 0,03 0,03 0,03 0,05 0,06 0,06
Rérelsekostnadsandel, % 0,06 0,06 0,05 0,05 0,06 0,06 0,06 0,06 0,06 0,06
Forvaltningskostnadsandel, % 0,07 0,07 0,08 0,08 0,09 0,09 0,09 01 0,12 0,12
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AP3s portfol]

Langsiktigt avkastningsmal

Tredje AP-fondens styrelse har fastslagit ett ldngsiktigt av-
kastningsmal pd 3,5 procents real avkastning. Det géller fro m
2020 och var tidigare 4 procent. Den ALM-analys som genom-
férdes 2022 bekraftade att en portféljrisknivd som méjliggor
en langsiktig real avkastning pd 3,5 procent fortsatt mot-
svarar ett balanserat risktagande. Malet Gr en rimlig avvag-
ning av férvantad avkastning och risk givet fondens uppdrag

Arbetsgivare och samverkan

Fondstyrning

for inkomstpensionssystemet att generera en hég avkastning
samtidigt som generationsneutralitet férvdntas uppnds.

Portféljens tillgangsslag

AP3 investerar huvudsakligen i risktillgangar fér att ha férut-
sattningar att 6ver tid uppnd avkastningsmalet. Fondens till-
gdngsslag dar noterade aktier, rdntebdrande investeringar samt

Strukturen i AP3s totala portfdlj med tillgdngsslag och underkategorier

Noterade aktier

Rdntebdrande investeringar

Ovriga strategier

Alternativa investeringar

Noterade aktier Statsobligationer

Riskkapitalfonder Absolutavkastande strategier

Realrdnteobligationer

Fastigheter Riskpremiestrategier

Investment grade
(IG) obligationer

Infrastruktur

Sub-1G/oratade obligationer

Skog

Férsdkringsrisker

Alternativa krediter

Andelen alternativa investeringar minskade
ndgot under dret framst med anledning av

en stark utveckling for aktier.
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alternativa investeringar. Rantebdrande investeringar bestar av
obligationer, andra rdntebdrande instrument samt kassa. Alter-
nativa investeringar bestdr av riskkapitalfonder, fastigheter,
infrastruktur, skog och férsdkringsrisker. Fondens absolut-
avkastande strategier som dels bestdr av interna riskmandat
utan allokerat kapital, dels av investeringar i hedgefonder,
kategoriseras som "dvriga strategier”. Valutariskhanteringen
utgor ett sarskilt omrade som hanteras och redovisas separat.

Marknadsvdérde, tillgangsslag i procent

Alternativa Noterade
investeringar aktier

Forsdkringsrisker Aktier

(o) Sverige
13

Riskkapitalfonder

;

Fastigheter \

1%\

Infrastruktur

) 1

3 [

Realrénte- /

obligationer

5

Kredite

6

Stats- Réntebdrande
investeringar
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Aktier
vdrlden
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Avkastning per tillgdngsslag

AP3s portfdlj avkastade 10,4 procent fére
kostnader och 10,3 procent efter kostnader.
Det var aterigen aktieportfdljen som stod for
merparten av avkastningen. Rantor hade ocksd
ett bra &r med ett positivt bidrag. Alternativa
investeringar, som féregdende ar hade ett ne-
gativt resultat, uppvisaden under 2024 en svag
positiv avkastning.

Varldsekonomin under 2024 kom att bli
mycket starkare dn vad mdnga, framfér allt i
Europa, férvantade sig. Det var stora skillna-
der i utvecklingen mellan olika regioner vilket
ocksd pdverkade férvaltningen. Kina fortsatte
att ha svag tillvaxt efter att fastighetsmark-
naden uppvisat stora problem med bland annat
fallande varden. Det paverkade Gven Europa
som visade mycket svag utveckling. Ddremot
uppvisade USA bra tillvéxt samt en framtidstro
som dessutom steg kraftigt efter att Donald
Trump vunnit presidentvalet.

Portféljens sammanséttning

Marknadsvdrde (mkr)

| Europa som pdverkades av politisk oro och
krigen i Ukraina och Mellanéstern uppstod en
debatt om orsakerna till den svaga tillvaxten.
Regleringar och nationella intressen i stdllet fér
ett enat Europa férdes fram som den troliga
orsaken.

Tack vare det starka momentumet i global
konjunktur kunde bérsen och andra marknader
std emot orosmolnen. Flera bérsindex nddde
nya rekordnoteringar under aret. Central-
bankernas rdntesdnkningar som majliggjordes
av den sjunkande inflationen och en stark tro
pd Al som produktivitetshdjare var tillsammans
med den starka globala tillvéxten drivande i den
utvecklingen.

AP3 har under dret varit aktiv i den modell-
styrda taktiska allokeringen. Modellerna har
fungerat bra under aret och har merpart av dret
indikerat positiv milj6é fér risk. AP3 har darfér
utnyttjat det utrymme som funnits fér att ha

Exponering (%)

Fondstyrning

Férvaltningsberdttelse

stor allokering till aktiemarknaden. D& model-
lerna dessutom ndstan enbart rekommenderat
riskpositioner i den amerikanska marknaden
har fokus legat dar. Den taktiska allokeringen
liksom férandrad strategisk allokering till mer
risktagande har givit ett bra bidrag till avkast-
ningen.

Noterade aktier

Vdrldens borser utvecklades starkt under 2024
och genom att AP3 6kade aktiers vikt i portfsl-
jen under dret blev bérsens utveckling en viktig
pelare fér fondens avkastning. Aktieportféljen
avkastade battre én fondens jamférelse-
index och bidrog med 7,6 procentenheter till
fondens totalavkastning. En stark ekonomi,
fortsatta framgdngar fér de varldsdomine-
rande teknologibolagen samt férhoppningar
om avregleringar och sdnkta skatter ses som
faktorerna bakom de amerikanska bérsernas

Avkastning (%) Bidrag (%)

Noterade aktier 265 239 48,2 17,4 7,6
Sverige 65 686 13,2 81 10
Vdarlden 199 553 35,0 211 6,6

Rdntebdrande investeringar 120 821 24,3 22 0,5
Statsobligationer 61257 12,8 17 0,2
Realrénteobligationer 26 842 4.9 0,9 0,1
Krediter 32722 6,6 4.6 0,2

Alternativa investeringar 157 698 287 0,8 0,2
Fastigheter 79 117 145 3.4 0,5
Riskkapitalfonder 44 094 8,0 35 0,3
Infrastruktur 19 602 3,5 -12,9 -0,6
Skog 14702 27 -0,4 0,0
Forsakringsrisker 183 0,0 295 0,0

Ovriga strategier 5296 0,2 0,2

Valuta 18

Totalt 549 054 1014 10,4 10,4
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+10,4

procent

AP3s avkastning
fére kostnader.

+174

procent

Avkastning
noterade aktier.

+2,2

procent

Avkastning fér rantebdrande
investeringar.
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dominans. Att dollarn stdrktes bidrog ytterli-
gare till nordamerikanska bérsers styrka. AP3s
aktieportfdlj avkastade 17,4 (21,0) procent och
exponeringen vid drsskiftet uppgick till 48,2
(44,4) procent. Underdret har aktieexponering-
en varierat mellan 44,2 procent som ldgst och
52,8 procent som hégst.

Nordamerikas héga avkastning har lett till en
debatt om ekonomiska skillnader sdarskilt i jam-
forelse med Europa. USAs ekonomi férvéntas
ha vuxit med 2,8 procent under 2024, att jam-
féras med Europas 0,7 procent. | USA stdr den
privata sektorn fér en stérre andel av de fasta
investeringarna dn i Europa. Det gors ock-
sd vasentligt stérre investeringar i USA i den
halvledartillverkning som &r néddvandig fér de
datacenter som mojliggor Al. Det regulatoriska
klimatet och tillgangen till riskkapital brukar
ndmnas som ytterligare férdelar.

Att den nordamerikanska bérsen huserar
flertalet varldsdominerande teknologi- och
plattformsbolag differentierar den fran évriga
marknader. Denna kategori bolag har statt fér
en stor del av all vinsttillvdxt under senare ér,
driven av global rackvidd och svarutmanade
skalférdelar. De s k Mag7 (Nvidia, Apple,
Microsoft, Alphabet, Meta, Tesla, Amazon) utgér

Arbetsgivare och samverkan

over 30 procent av Nordamerikas borsvarde
och steg 67 procent under dret. | Europa steg
IT-sektorn 13 procent och representerar knappt
8 procent av bérsvdrdet. Efter valet i USA
stdrktes sektorer som industri, energi och ban-
ker p& dkade férvéantningar om inhemsk tillverk-
ning och avregleringar. Den nordamerikanska
bérsen vdrderas nu med en signifikant premie
for alla sektorer mot den dvriga varlden. Denna
premie har bérjat driva marknadsledande bolag
frén andra regioner att vdlja USA fér sin aktie-
notering, vilket ytterligare stdrker dominansen.
Emerging Markets hade en svagare utveck-
ling @n vdrldsborsen. Samtidigt var det stora
skillnader inom denna kategori. Taiwan steg
till exempel med 35 procent medan Brasilien
och Sydkorea backade med 29 respektive 24
procent (USD). Kina steg med 20 procent och
Indien med 12 procent (USD). Under dret ater-
investerade AP3 inom Emerging Markets i de
Iander och bolag som nar upp till de hallbar-
hetskrav som fonden har satt upp.
Stockholmsbdrsen klarade sig klart sdmre
an vdrldsindex, trots en uppgdng pa 8 procent.
Nedrevideringar av verkstadsindustrins vinst-
férvdntningar som en féljd av stor exponering
mot de svaga tyska och kinesiska ekonomierna

Aktiemarknaden 2024 (indexerad utveckling, lokal valuta)

Fondstyrning

Férvaltningsberdttelse

Nyckeltal

ar en férklaring. Att det saknats bolag med
liknande tillvdxt som ledande amerikanska
teknologibolag @r en annan.

Rdntebdrande investeringar

Rdntebdrande investeringar avkastade 2,2 (3,6)
procent, vilket medférde ett bidrag till hela
portfdljen pa 0,5 (0.9) procentenheter. Till-
gdngsslaget utgjorde 24,3 (23,4) procent av
portfdljens exponering. Rdnteexponeringen har
under dret varierat mellan 22,9 procent och 25,8
procent. AP3s totalportfélj bestod vid arsskif-
tet av 12,8 procent stats- och statsgaranterade
obligationer, 6,6 procent kreditobligationer och
4,9 procent realrdnteobligationer. Enligt lagen
om allménna pensionsfonder ska minst 20 pro-
cent av fondkapitalet placeras i rdntebdrande
placeringar med lag risk. Under 2024 har fon-
dens andel i snitt legat pa 24,3 (24,2) procent.

Vid utgdngen av 2024 var andelen gréna
obligationer eller andra obligationer med mat-
bar miljomdssig eller social nytta 24,8 (20,6)
procent av ranteportféljen.

Marknadsaret 2024 var intressant ur ett
rénteperspektiv. Inflationstakten fortsatte att
normaliseras och rérelsen var stérst i vart geo-
grafiska ndromrade. Den fallande inflations-

takten ledde till att flertalet centralbanker
sdnkte sina styrrdntor. Dessa sdnkningar drev
ned kortréntorna vilket gav billigare finan-
siering fér aktdrer med rorlig rénta. De ldngre
réntorna orkade inte riktigt félja med rérelsen
dd fortsatta budgetunderskott och 6kande
statsskulder tyngde utvecklingen samtidigt
som centralbanker fortsatte dra tillbaka tidiga-
re stimulanser. Aven i Sverige hade vi en aktiv
centralbank da Riksbanken sdnkte rantan ett
flertal gadnger. Lagre rdntor har inte hjdlpt den
svenska kronan som under merparten av dret
legat i en férsvagningstrend och avslutat aret
betydligt svagare dn det inleddes.

Valuta
Valuta resulterade i ett avkastningsbidrag om
1,8 (-0,2) procentenheter. Vid drsskiftet hade
AP3 en valutaexponering pd 23,1 (17,9) procent.
Valutaexponeringen har under dret varierat
mellan 17,6 procent och 24,5 procent.
Tillgdngsslaget Valuta bestar av fondens
nettoresultat fran den kvarvarande valuta-
exponeringen efter valutasékring mot férénd-
ringar i valutakurser mot svenska kronan samt
fran aktiva valutastrategier. Valutapositioner
tas bdde i syfte att 8ka avkastningen och

Réanteutveckling 2024 (tiodriga statsobligationer, procent)
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minska risken i totalportféljen. Under dret har
den svenska kronan varit fortsatt volatil med
en tydlig férsvagningstrend.

Alternativa investeringar

Under dret minskade onoterade investeringar
som andel av totala portféljen. De publika
marknadernas positiva trend dterspeglades
inte i varderingarna av fondens onoterade bo-
lag eller dess riskkapitalfonder &ven om en svag
positiv trend kunde skénjas mot slutet av aret.
Transaktionsaktiviteten inom vissa sektorer
8kade nadgot om &n fran en lag niva.

Totalt avkastade alternativa investeringar
0,8 (-3,8) procent, vilket gav ett avkastnings-
bidrag p& 0,2 (-1,3) procentenheter. Av de 28,7
(30,8) procent av AP3s portfélj som &r inves-
terade i alternativa investeringar utgér 28,3
(29,4) procentenheter onoterade investeringar.
Exponeringen mot alternativa investeringar
varierade under dret mellan 27,8 procent och
31,1 procent.

Drygt hélften av alternativa investeringar
utgdrs av fastigheter vars exponering mot-
svarar 14,5 (16,3) procent av totalportféljen.

Utveckling alternativa investeringar

Arbetsgivare och samverkan

Fastighetsinvesteringarna bestar av direkt-
investeringar i fastighetsbolagen Vasakronan,
Hemsd, Trophi, Regio och Trenum, det noterade
fastighetsbolaget Sagax samt mindre inves-
teringar i fastighetsfonder. Vasakronan ags
gemensamt av AP1, AP2, AP3 och AP4 och
investerar framst i kontors- och butikslokaler
centralt belagna i de stérre svenska stdderna.

Aret kénnetecknades av Iag aktivitet och
osdkerhet drivet av utvecklingen kring notera-
de fastighetsbolag dven om finansieringskost-
naderna generellt sett f6ll. Nyproduktionen ar
fortsatt l&g och vakansutvecklingen &@r utma-
nande inom kontorssegmentet i storstdderna
inklusive Stockholm.

Vasakronan uppvisade en avkastning om
2,6 (-13,0) procent. Hemsd, som dr inriktad mot
samhdllsfastigheter, avkastade 6,8 (-8,2) pro-
cent. AP3 dr majoritetségare i Hemsé som dgs
tillsammans med Sagax. De andra onoterade
fastighetsbolagen Trophi, Regio och Trenum
avkastade 4,3 (-6,7) respektive 2,7 (-1,5) och
-0,8 (-2,5) procent under daret. Sagax avkastade
-17,6 (18,9) procent. Sammantaget avkastade
fastigheter 3,4 (-7,1) procent.
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. Fastigheter, mdkr . Riskkapitalfonder, mdkr

Infrastruktur, mdkr Ovrigt, mdkr
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AP3s investeringar i riskkapitalfonder uppgick
vid arsskiftet till 44,1 (36,3) miljarder kronor och
avkastade 3,5 (0,6) procent. Overlag uppvisade
fonderna en fortsatt stabil utveckling Gven om
aktiviteten bade i form av kapital till nya inves-
teringar och i form av realiseringar, t ex i form av
bdrsnoteringar, alltjadmt ar ladg. Den inte lika héga
kostnad for kapital pdverkade vérderingarna
positivt Gven om venture capital och growth
alltjamt levde med effekterna av de hdgt varde-
rade investeringar som gjordes fére 2022.

AP3s infrastrukturinvesteringar uppgick till
19,6 (21,6) miljarder kronor och bestéar av de
samdgda bolagen Ellevio och Polhem Infra,
samt fonder. Ellevio dger och férvaltar lokala
och regionala elndt. Bolaget dgs tillsammans
med Omers Infrastructure, Folksam och AMF.
Ellevio har idag ca 800 anstdllda och syssel-
satter ytterligare drygt ett par tusen personer
runt om i landet genom drift av eln&tsprojekt
med hjdlp av entreprenérer. Polhem Infra &r ett
av AP1, AP3 och AP4 gemensamt dgt onoterat
bolag som bildades 2019 i syfte att investera
i hdllbar infrastruktur. 4 to 1 Investments
som dger en andel i det onoterade bolaget

Nyckeltal

+0,8

procent

Avkastning alternativa
investeringar.

+0,2

procentenheter

Bidrag fran dvriga strategier till
fondens totalavkastning.

+18

procentenheter

Bidrag fran valuta till fondens
totalavkastning.
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Northvolt, Ggs gemensamt och med lika delar och koppling till naturrelaterade 16sningar pa T|||gc°]ngsslc|g
av AP1-4. Det senaste dret har varit utma- klimatfrdgan. Fondens investeringar uppgick till
nande fér bolaget. | slutet av 2024 ansdkte 14,7 (13,8) miljarder kronor vid arsskiftet och de Exponering per tillgdngsslag
Northvolt om rekonstruktion via en Chapter avkastade -0,4 (7,7) procent under dret. .
11-process i USA. Mot bakgrund av detta be- Férsdkringsrisker avser systematisk expone- Noterade Alternativa Ovriga
. .. . . ; .
slutade 4 to 1 Investments att skriva ned sin ring fér naturkatastrofer och vaderrisker. Inves- 31 dec 2024 aktier Réntor _investeringar strategier Valuta AP3 totalt
investering i Northvolt till noll d& det inte &r teringarna &r under avveckling och avkastade Exponering, mkr 264752 133 626 157 602 892 556 871
mojligt att bedéma eventuella kvarvarande 29,5 (11,2) procent och vid drsskiftet uppgick de  Exponering, % 482 24,3 28,7 02 231 1014
vdrden i bolaget. Fonden har ocksd under dret till 0,2 (0,7) miljarder kronor.
skrivit ne"r .vcrdet av bolaget Eormoor t.|II noll . . Noterade Alternativa Svriga
som en f8ljd av att den underliggande infra- 9""90 strategier 31 dec 2023 aktier Réntor investeringar strategier Valutat AP3 totalt
s.trukturl.nvesterlnge"n |the Icmgre" bedcims som Ovriga strategier bestar dels av |nt.ernu sa Exponering, mkr 291708 116 815 153758 654 492 934
livskraftig och det féreligger en 6verhdngande kallade absolutavkastande strategier, dels av —
risk fér konkurs. externa investeringar i hedgefonder. De interna Exponering, % 4h4 234 308 o1 179 986
AP3s skogsinvesteringar bestar framst av de absolutavkastande strategierna baseras pa
direktégda bolagen ThreeTree och Gysinge Skog  riskmandat att agera inom istdllet fér allokerat Avkastning per tillgdngsslag
samt av fonder. Under dret var intresset for att kapital. Mandaten omfattar handel i aktier, rdn- . .
investera i skog fortsatt hégt, delvis drivet av tor och valuta. évrigo strategier gav ett totalt N°ter°fje . . Alternf:'t'vq Ovrlgo
e . e . . o 31dec 2024 aktier Rdntor investeringar strategier Valuta! AP3 totalt
tillgdngsslagets diversifierande egenskaper avkastningsbidrag pd 0,2 (0,2) procentenheter.
Avkastning, % 17,4 22 0,8 = = 10,4
Bidrag till total- 7,6 0,5 0,2 0,2 18 10,4
avkastningen,
Valutautveckling 2024 (indexerad) procentenheter
Andel av total- 785 50 21 17 17,7 100,0
115 115 avkastningen, %
110 110
105 105 Noterade Alternativa Ovriga
31 dec 2023 aktier Rdntor investeringar strategier Valuta® AP3 totalt
100 . 100 Avkastning, % 21,0 36 -38 - - 7.8
95 XX 95  Bidrag till total- 8,2 0,9 -1,3 0,2 -0,2 7.8
90 90 avkastningen,
procentenheter
85 85 Andel av total- 1052 118 -163 21 27 100,0
/,.50 l,bo 4 o /,bo o /,.50 Jid o ,,bo B ,,bo ay avkastningen, %
p’/\;» & J & o & o \»’6\ & & vﬁo N N v’&
v o o o @ o o v v oY
,»O '1«0 "\/0 "Lo q,o '1«0 q,o ’1«0 "LO '1,0 '1'0 ,../0 v 1 Valutaexponeringen visar andel tillgangar i utldndsk valuta och kan inte adderas in i den totala exponeringen.
== GPB EUR coo JPY UsD CHF
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Tiodrsoversikt — portféljen

2024 2023 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015
Resultat och fléden
Mdkr
Arets resultat SiL3 36,2 -29,2 86,8 37,2 59,5 2,2 28,2 28 19,6
Nettofléden mot pensionssystemet -2,0 -4.8 -47 -7.5 -7.9 -6,5 -6,8 -7.4 -6,6 -4,9
Fondkapital per 31/12 5491 4998 4684 5023 423 3937 340,7 3452 3244 303
Avkastning och kostnader totalportfélj
%
Avkastning fére kostnader 10,4 7.8 -57 20,8 9.8 17,7 07 8,9 9.5 6,9
Roérelsens kostnader 0,06 0,06 0,05 0,05 0,06 0,06 0,06 0,06 0,06 0,06
Provisionskostnader 0,01 0,02 0,02 0,03 0,03 0,03 0,03 0,05 0,06 0,06
Rérelse- och provisionskostnader, summa 0,07 0,07 0,08 0,08 0,09 0,09 0,09 01 0,12 0,12
Avkastning efter kostnader 10,3 7.8 -5,8 207 97 17,6 0,6 8,8 Q4L 6,8
Inflation 0,8 4.4 12,3 3,9 0,5 18 2 17 17 01
Real avkastning efter kostnader 9.4 32 -161 16,2 91 15,6 -14 6,9 7,6 67
Mdkr
Intakter (inkl. provisionskostnader) 51,6 36,5 -28,9 871 37,4 59,8 2.4 28,4 28,2 19,8
Rorelsens kostnader 03 03 03 0,2 0,2 0,2 0.2 0,2 0,2 0,2
Resultat efter kostnader 513 36,2 -292 86,8 3772 595 272 2872 28 19,6
Annualiserad nominell avkastning efter kostnader
%
Fem ar (2020-2024) 82 9,6 81 113 91 8,5 7,8 10,5 10,9 8,4
Tio ar (2015-2024) 8,4 87 93 111 8,7 8,7 8,5 6,1 57 57
Risk
Risk (1-ars standardavvikelse) i totalportféljen, % 6,0 5,0 8,4 52 10,8 42 5,4 35 6,2 7
Sharpekvot 11 0,8 neg 4 0,9 4.3 03 2,8 16
Risk (10-drs standardavvikelse), % 7.0 7.0 6,9 6,3 7 6 6,3 7.6 8 81
Valutaexponering
% av totalportféljent 231 17,9 19,0 211 17,5 19,5 17,7 15 17,5 22,8
Extern férvaltning
% av totalportféljen 18 22 22 31 29 31 26 25 29 31
Anstdllda
Antal anstallda 31/12 722 70?2 66 61 60 58 59 57 57 51

1 Exklusive exponering genom SEK-noterade bolag med utldndsk hemvist.
2 Inklusive anstdllda i AP-fondernas Etikrad. Se vidare not 6.
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Fondkapital, internt och externt férvaltat Kostnadernas férdelning

Kostnader

i miljarder kronor

AP3s malsdttning &r att bedriva en resurs-

— évrigc — Provision

effektiv férvaltning med férutsdttningar att 5 9 1 . administrations- 13%
skapa sd god ldngsiktig avkastning som mgjligt, 4 3 kostnader
samt att ha tillrdckliga resurser fér att hantera 4 g 39%
dtaganden och externa och interna krav inom Externt M d kr _§
omrdaden som regelefterlevnad, hallbarhet och 100,7 ;3
intern kontroll. Fondkapitalet per 31/12 uppgick :g

AP3 har fokus pd att bedriva verksamheten till 549,1 miljarder kronor. o

pd ett kostnadseffektivt sGtt och med en god
kostnadsuppfdljning. Fonden sammanstdller
arligen en budget fér det kommande drets
kostnader, vilken godkdnns av styrelsen och
sedan féljs upp och analyseras kontinuerligt fér
att sdkerstdlla god kostnadskontroll. Férvalt-
ningskostnaderna bestdr av rérelsens kost-
nader, som &r fondens interna kostnader, och
provisionskostnader, som &r fondens kostnader
for extern férvaltning och hantering av varde-
papper och sdkerheter. Férandringar i kostna-
der 6ver dret kan vara relaterade till externa
faktorer sdsom valutakurser och inflation, vilka
fonden inte kan paverka. Férandringar kan ock-
sd vara ett resultat av behov av investeringar i
IT, processer eller personal som behévs fér att
fonden ska kunna bedriva en effektiv kapital-
foérvaltning och hantera de krav som stdlls

pd verksamheten. Fondens kostnader sdtts i
relation till det férvaltade kapitalets storlek, s
kallad férvaltningskostnadsandel. Det under-
lattar samtidigt jamfdérelse med andra fonder.

— Personal

47%

Internt
448,3

L&gre kostnader &n jamférbara
internationella fonder

For att sdkerstdlla att AP3 har en kostnads-
effektiv férvaltning dven ur ett internationellt
perspektiv deltar AP3 sedan 2005 i en drlig
analys av internationella fonder som utférs av
det kanadensiska féretaget CEM Benchmar-
king. | undersékningen deltar ett stort antal
fonder frdn hela varlden och AP3 jamférs dels
med fonder som har liknande uppdrag och stor-
lek, dels med andra europeiska fonder. Férutom 0,320 0,049
kostnader jamférs dven avkastning, portfslj- Totalt Rérelse Provisions-
sammansdttning, férvaltningsstil, risk med fondkapital kostnader kostnader
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mera. Undersékningen visar att AP3 genererar
en hdg avkastning till en &g kostnad. Enligt den
senaste undersékningen som gdller 2023 hade
AP3i snitt 34 procent ldgre kostnader &n jam-
férelsegruppen under de senaste fem dren och
47 procent lagre kostnader ar 2023 isolerat.

Rorelsens kostnader

Rérelsens kostnader uppgick till 320 (285)
miljoner kronor och utgérs av fondens interna
kostnader for att bedriva verksamheten. | rela-
tion till fondkapitalet motsvarar det 0,06 (0,06)
procent. Rérelsens kostnader utgérs av kostna-
der fér fondens interna férvaltning, administra-
tion och ledning och delas upp i personalkost-
nader och évriga administrationskostnader. |
personalkostnader ingdr I8ner, sociala avgifter
och tjanstepensionsavsé&ttningar fér fondens
anstdllda, men ocksa dvriga personalrelaterade
kostnader sdsom utbildning och rekrytering av
personal. Personalkostnader utgér den stérre
delen av rérelsens kostnader och uppgick till
175 (168) miljoner kronor. Antalet anstdéllda
uppgick under 2024 i snitt till 72 (69) personer,
varav 3 personer arbetade fé6r AP-fondernas
gemensamma etikrad. Ovriga administrations-
kostnader bestar bland annat av kostnader fér
lokaler, IT och marknadsinformationstjéanster.

Kostnadskontroll

» Kontinuerlig budgetuppféljning

e Analys av férdndringar i absoluta tal

« Kostnadernairelation till férvaltat
kapital

« Jamfdrelse med liknande
fonder varlden éver
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Arets IT-kostnader belastas ocksé av fondens
pagdende implementering av ett nytt portfélj-
system. Mer information om rdrelsens kostna-
der finnsinot 6 och7.

Provisionskostnader

Provisionskostnaderna uppgick till 49 (76)
miljoner kronor och dr kostnader som direkt
hanférs till fondens externt férvaltade kapital
och redovisas pda egen rad under rérelsens in-
takter. | forhallande till fondkapitalet uppgick
provisionskostnaderna till 0,01 (0,02) procent.
Extern férvaltning anvdnds nar fonden bedd-
mer att den &r mer kostnadseffektiv an intern
forvaltning eller nar den av olika orsaker &r
svar att férvalta internt. D& avgiften fér extern
férvaltning tas ut som en procentsats av det
férvaltade kapitalet &r kostnaden direkt rela-
terad till det underliggande kapitalets storlek.
Vid utgdngen av dret uppgick andelen extern
férvaltning till 18,3 (22,2) procent av det totala
fondkapitalet. | provisionskostnader redovisas
ocksd kostnader fér depdbankstjdnster och
sdkerhetshantering, vilka tillsammans uppgick
till 16 (16) miljoner kronor. Detta &r kostnader
fér att hantera och férvara fondens vérde-
papper, derivat och sdkerheter relaterade till

dessa. Mer information om provisionskostnader

finnsinot 4 och 5.

Ovriga kostnader, avgifter och arvoden
Transaktionskostnader dr kostnader som upp-
kommer vid kép och férsdljning av vardepap-
per och utgérs av skillnaden mellan kép och
sdljkurs. Denna typ av kostnader bokférs som
en del av tillgdngens anskaffningsvdrde eller
raknas av frdn férsdljningsintdkten. Vid handel
med aktier tas dessutom en sdrskild avgift ut,
sd kallat courtage. Fér 2024 uppgick courta-
get till 110 (84) miljoner kronor. Transaktions-
kostnader paverkar respektive tillgdngsslags
nettoresultat.

Prestationsbaserade arvoden &r en typ
av vinstdelning till externa férvaltare nar

Fondstyrning Férvaltningsberdttelse

avkastningen dr god och 6verstiger vissa

pa férhand uppsatta mal. Redovisning sker
direkt mot investeringarnas avkastning och
ingar ddrmed under nettoresultat av finan-
siella transaktioner i resultatrdkningen. De
prestationsbaserade arvodena uppgick till

96 (69) miljoner kronor. Mer information om
prestationsbaserade arvoden finns i not 5.
Skattekostnader som fonden har ratt att ater-
f& enligt dubbelbeskattningsavtal bokférs som
en fordran i balansrdkningen och pdverkar ddr-
for inte resultatrékningen.

Férvaltningskostnader 2015-2024
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Riskhantering

Styrelsen faststéller fondens operativa mal och
dr ytterst ansvarig fér fondens styrning och
kontroll. Det operativa mdlet &r att éver tid upp-
nd en real avkastning pd det férvaltade kapi-
talet pa 3,5 procents avkastning. Avkastnings-
malet faststdlls utifrdn en helhetsbedémning
av fondens méjligheter att géra stérsta méjliga
nytta i sin roll som buffertfond i inkomstpen-
sionssystemet utan att kapitalet utsatts for
risker som medfér att generationsneutraliteten
dventyras. En vasentlig del i den bedémningen
utgdrs av den sd kallade ALM-analys som
fonden genomfor vart tredje ar (senast 2022).

Det operativa mdlet férvéntas uppnds
genom att fonden investerar kapitalet och
ddrmed exponeras mot en rad finansiella risker.
AP3s verksamhet innebdr samtidigt icke-
finansiella risker.
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Styrelsen faststdller ett riskregelverk inom
AP-fondslagens ramar som ytterligare specifi-
cerar det finansiella risktagande som styrel-
sen accepterar fér att det operativa mdlet ska
kunna uppnds. VD ansvarar fér den [6pande
férvaltningen och att styrelsens riktlinjer féljs,
foér att organisera en god kontroll och styr-
ning av verksamheten samt rapportering av
risker. CIO (Chief Investment Officer) har till
uppgift att hantera risken i den évergripande
portfélisammansé&ttningen samt delegera den
I6pande férvaltningen av portféljen inom de
begrdnsningar som styrelse och VD beslutat
om. Respektive chef och férvaltare ansvarar fér
att hantera risken inom sitt mandat fér att nd
mdl inom givna limiter.

Risk Management Committee (RMC) &r fon-
dens beslutsforum fér att hantera frdgor som

Fondstyrning

Férvaltningsberdttelse

Nyckeltal

ror risker i den dagliga verksamheten. RMC be-
stdr av VD, CIO, CRO (ordférande), Compliance
Officer, chefen fér Riskkontroll samt Opera-
tional Risk Manager. Kommittén bereder fragor
till styrelsen rérande fondens évergripande
riskhantering och kontroll. VD fattar beslut i
operativa riskfradgor i fonden efter samrédd med
RMC.

Fondens risker

De risker som fonden utsétts for i sin verksam-
het har klassificerats i tre huvudsakliga om-
rdden: verksamhetsrisker ar fondévergripande
risker som relaterar till fondens uppdrag,
madlsattning och styrning; finansiella risker

ar risker som dr relaterade till investerings-
verksamheten och icke-finansiella risker ar
risker som dr relaterade till processer, system,

personal, anseende, lagar och regelefterlevnad.

Hallbarhetsrisker &r en del av finansiella risker.

Finansiella risker
Finansiella risker uppstdr i fondens kdrnverk-
samhet, det vill sdga hanteringen av fondens
investeringar i olika tillgdngsslag. Dessa risker
tas medvetet fér att kunna skapa avkastning
och hanteras genom olika typer av begrdns-
ningar for risktagande. De mest betydande
riskerna utgérs av marknadsrisker (marknads-
volatilitet), motpartsrisker, likviditetsrisker
och hdllbarhetsrisker. Marknadsriskerna utgoérs
frdmst av aktiekursrisk, ranterisk, valutakurs-
risk och inflationsrisk.

Motpartsrisk utgérs av att en motpart
inte kan fullfdlja sina dtaganden i ett bilate-
ralt finansiellt kontrakt eller vid avrdkning av
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finansiella kontrakt om inte parternas dtag-
anden kan utféras simultant. Likviditetsrisk
omfattar risken att fonden inte kan fullgéra
sina dtaganden som buffertfond eller har
tillracklig likviditet i portféljen fér att bibe-
hdlla handlingsutrymme. Det ingdr ocksd att
beakta risken att AP3 tvingas avyttraillikvida
tillgangar.

AP3s hdllbarhetsrisker ar i férsta hand
férknippade med de investeringar fonden goér
eftersom risken i sin tur kan férstéra vérde
i portféljen. Riskerna kan klassificeras inom
fondens fokusomraden som samlar de hall-
barhetsrisker som anses ha stérst materiell
paverkan pa portféljens utveckling och déar
AP3 ocksd har stérst mojlighet att paverka ut-
vecklingen i en hdllbar riktning. AP3s fokusom-
rdden utgérs idag av bolagsstyrning, klimat,
mdnskliga rattigheter och biologisk méangfald.
Lds mer om innebérden av dessa pd sidan 10.

Icke-finansiella risker

De icke-finansiella riskerna finns inom alla
verksamhetsomrdden och &r relaterade till;
risken fér bristande efterlevnad av savdl exter-
na som interna regelverk som dger tilldmpning
pd verksamheten, risken fér férluster pd grund
av otillrdckliga eller felaktiga processer, sys-
tem, personal samt externa hdndelser sdsom
bedrageri.

Forlusten kan bestd i en ekonomisk férlust
eller uteliven fértjanst, merarbete, anseende-
forlust och/eller skadat fértroende for verk-
samheten.

Fonden har en drlig process fér att identifiera
och utvdrdera samtliga icke-finansiella risker.
Resultatet frdn den arliga sjdlvutvérderingen
och eventuella &dtgdrdsplaner presenteras
for styrelsen.
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Verksambhetsrisker

Verksamhetsrisker &r fondévergripande risker som relaterar till fondens uppdrag,
malsattning och styrning. Dessa hanteras bland annat genom fondens ALM-process
(Asset Liability Management) ddr bland annat risken fér férdndrade férutséttning i

Marknadsrisker

Risktyp

Finansiella risker

Motpartsrisker

Styrelsens riskaptit

Likviditetsrisker

pensionssystemet analyseras. Utifrdn ALM-analysen faststaller styrelsen fondens

langsiktiga operativa mdl.

Hdallbarhetsrisk

Matt

Icke-finansiella risker

Operativarisker Regelefterlevnadsrisk

Utveckling 2024

Marknadsrisk

Fonden har aptit fér exponering mot marknadsrisker fér
att skapa avkastning som bidrar till fondens malupp-
fyllelse. Det gérs genom en vdldiversifierad portfélj som
genererar en langsiktig hég avkastning dar férlusterna
under normala férhallanden &r hanterbara.

* Andel per tillgdngsklass
* Value at Risk

* Tracking Error

* Kanslighetsmatt

* Stresstester

* Stop Loss

Marknadsrisk @r den huvudsakliga risken i AP3s
portfdlj och féljs upp dagligen bade pa éver-
gripande nivé och fér portféljens olika delar. Det
blev en bra avslutning pda bérsdret dar AP3 haft
en varierande aktieexponering som avslutades
hégre an vid ingangen av dret.

Motpartsrisk

Fonden har viss aptit fér exponering dé dessa risker
uppstar i den verksamhet som bedrivs fér att mojlig-
g6ra fondens maluppfyllelse.

* Begrdnsningar pd total niva
* Begrdansningar pd
motpartsniva

AP3 ingdr enbart i Gtaganden med motparter
som uppfyller fondens krav pd kvalitet och
rating. Motpartrisken under aret har varit
begrénsad.

Likviditetsrisk

AP3 ska vid varje tidpunkt ha betalningsberedskap fér
att kunna fullgéra buffertdtagandet samt ha tillracklig
likviditet i portféljen fér handlingsutrymme.

* Betalningsberedskap

¢ Andel likvida/illikvida
tillgangar

* Begrdnsningari
vardepappersutldning

God likviditetssituation under aret har skapat
handlingsutrymme i portfélijen samt tryggat en
god betalningsberedskap fér att kunna fullgéra
fondens Gtaganden.

Hallbarhetsrisk

AP3 kan investera i bolag och sektorer med betydande
hallbarhetsutmaningar. Det innebdr dock inte att AP3
kan eller vill vara investerad i alla bolag, sarskilt galler
det bolag vars verksamhet inte ar héllbar eller inte alls
utvecklas i en hdllbar riktning.

* Bolag i aktieportfélien i linje
med 1,5-gradersmadlet

* Pdaverkansdialog med bolag
med storst utsldpp

* Andel av rdnteportfdljen inves-
terad i hallbara obligationer

Fonden har under 2024 fortsatt pdverkans- och
dgarstyrningsdialoger med de mest

relevanta bolagen. Andelen bolag i aktieport-
féljen som anses vara i linje med 1,5-graders-
malet ar 20% och andelen hdllbara obligationer
ar 24,8%.

Operativa risker
och regelefter-
levnadsrisk

Fonden har viss aptit for operativa risker dé dessa risker
uppstdr i den verksamhet som bedrivs fér att méjliggéra
fondens maluppfyllelse. Fondens risktolerans fér opera-
tiva risker ar generellt [ldg men ska bedémas relativt den
underliggande riskens karaktdr och materialitet.

Fonden har inte aptit fér regelefterlevnadsrisker.
Fondens risktolerans fér regelefterlevnadsrisker ar lag.

* Antal incidenter
e Limitévertradelser
* Personalomsdattning

Fonden fortsatter ha ett starkt fokus pd
operativa risker och arbetet med dessa.
Under aret har antalet incidenter legat p&

en 1&g nivé och fonden har en sund riskkultur.
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Mkr Not 2024 2023 Mkr Not 2024-12-31 2023-12-31

Rérelsens intdkter Tillgédngar

Rantenetto 2 3570 2807 Aktier och andelar

Erhalina utdelningar 5951 5471 Noterade 8,19 271761 228 423

Nettoresultat, noterade aktier och andelar 35 986 35801 Onoterade 9,19 146 884 137 343

Nettoresultat, onoterade aktier och andelar 4 1538 -8196 Obligationer och andra rantebdrande tillgangar 10,19 139715 124 370

Nettoresultat, rdntebdarande tillgédngar 305 3694 Derivat 11,19, 21 1548 13 592

Nettoresultat, derivatinstrument -918 -1 499 Kassa och bankmedel 1433 2285

Nettoresultat, valutakursférandringar 5244 -1524 Ovriga tillgéngar 12,21 4 057 4 685

Provisionskostnader, netto 5 -49 -76 Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter 13 1655 1436

Summa rérelsens intakter 51627 36 479 Summa tillgdngar 567 053 512 134

Rérelsens kostnader Fondkapital och skulder

Personalkostnader 6 -175 -168 Skulder

Ovrigo administrationskostnader 7 -145 -117 Derivat 11,19,21 10 667 727

Summa rérelsens kostnader -320 -285 Ovriga skulder 14,21 7206 11550

Arets resultat 51306 36 195 Foérutbetalda intdkter och upplupna kostnader 15 126 86
Summa skulder 17 999 12 363
Fondkapital
Ing&ende fondkapital 499772 468 410
Nettobetalning mot pensionssystemet 16 -2024 -4 833
Arets resultat 51306 36 195
Summa fondkapital 549 054 499 772
Summa fondkapital och skulder 567 053 512 134
Poster inom linjen 17,22 83261 91905
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Noter

Tredje AP-fonden, organisationsnummer 802014-4120, &r en av
buffertfonderna inom det svenska pensionssystemet med sdte i
Stockholm. »&rsredovisning for rakenskapsdret 2024 har godkénts av
styrelsen den 13 februari 2025. Resultatrékning och balansrékning ska
faststdllas av regeringen.

1) Redovisnings- och vdrderingsprinciper

Enligt lagen (2000:192) om allm&nna pensionsfonder ska ars-
redovisningen upprdattas med tilldmpning av god redovisnings-

sed, varvid de tillgdngar som fondmedlen placerats i ska upptas till
marknadsvédrdet. Med denna utgdngspunkt har Férsta till Fjarde
AP-fonderna utarbetat gemensamma redovisnings- och vérderings-
principer vilka har tilldmpats och sammanfattas nedan.

Fondernas redovisnings- och vdrderingsprinciper anpassas
successivt till den internationella redovisningsstandarden, IFRS. En
fullsténdig anpassning till IFRS skulle inte vdsentligt padverka redo-
visat resultat och kapital. Tredje AP-fonden uppfyller kraven fér att
definieras som ett investmentféretag enligt IFRS 10. Mot nu géllande
IFRS &r enda stérre skillnaden att kassaflddesanalys ej upprattas och
att IFRS 16 inte tilldmpas.

Affdrsdagsredovisning

Transaktioner i vérdepapper och derivatinstrument p& penning- och
obligationsmarknaden, aktiemarknaden och valutamarknaden redo-
visas i balansrdkningen per afférsdagen, dvs vid den tidpunkt da de
vasentliga rattigheterna och darmed riskerna évergar mellan parter-
na. Fordran pa eller skulden till motparten mellan affdrsdag och likvid-
dag redovisas under évriga tillgédngar respektive évriga skulder. Ovriga
transaktioner, framfor allt transaktioner avseende onoterade aktier,
redovisas i balansrdkningen per likviddagen, vilket 6verensstammer
med marknadspraxis.

Nettoredovisning

Finansiella tillgdngar och skulder nettoredovisas i balansrdkningen
ndr det finns en legal rattighet att nettoredovisa transaktioner och
det finns en avsikt att erldgga likvid netto eller realisera tillgdngen
och erlagga likvid fér skulden samtidigt.

Omrékning av utldndsk valuta
Transaktioner i utldndsk valuta omréknas till svenska kronor med den
valutakurs som gdller pa transaktionsdagen. P& balansdagen rdknas
tillgdngar och skulder i utlandsk valuta om till svenska kronor till
balansdagens valutakurser.

Vardefsérandringar pd tillgdngar och skulder i utléndsk valuta upp-
delas i en del som &r hanfarlig till vardeférandringen av tillgédngen eller
skulden i lokal valuta och en del som &r orsakad av valutakursférénd-
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ringen. Valutakursresultat som uppstdr vid féréndring av valutakurs
redovisas i resultatrékningen pd raden Nettoresultat, valutakurs-
férandringar.

Aktier i dotterféretag/intresseféretag

Enligt lagen om allm&nna pensionsfonder upptas bade aktier i och
1&n till dotterféretag/intressefdretag till verkligt varde. Verkligt varde
bestdms enligt samma metoder som tillampas fér onoterade aktier
och andelar. Krav pd att uppratta koncernredovisning féreligger inte.
Lan till dotter- respektive intressebolag som avses hallas till forfall
varderas till verkligt vérde via fair value option i IFRS 9. Hela vérde-
férandringen redovisas dock som del av aktieinnehavet pd raden
Nettoresultat, onoterade aktier och andelar.

Vérdering av finansiella instrument

Fondens samtliga placeringar varderas till verkligt varde varvid savdl
realiserade som orealiserade vardeféréndringar redovisas i resultat-
rdkningen. | raderna Nettoresultat per tillgdngsslag ingdr séledes
savdal realiserade som orealiserade resultat. Eget kapital-instrument
innehas fér handel och vdrderas darfor till verkligt véarde dver resultat-
rékningen. Skuldinstrument innehas fér handel och varderas darfér
till verkligt varde dver resultatrdkningen. Lan till dotter- respektive
intressebolag avses att hdllas till férfall, men hér utnyttjas fair value
option fér att lagen om allménna pensionsfonders krav pa vdrdering
till verkligt vérde ska uppfyllas. | de fall hdnvisning nedan sker till vald
indexleverantdr, se fondens hemsida fér information kring aktuella in-
dex. AP-fonderna féljer alla sina tillgangar utifran verkligt vérde. Ned-
an beskrivs hur verkligt vdrde faststdélls fér fondens olika placeringar.

Noterade aktier och andelar

For aktier och andelar som &r upptagna till handel vid en reglerad
marknad eller handelsplattform, bestams verkligt varde utifran
balansdagens officiella marknadsnotering enligt fondens valda index-
leverantér, oftast genomsnittskurs. Innehav som inte ingdr i index vér-
deras till noterade priser observerbara pa en aktiv marknad. Erlagda
courtagekostnader resultatférs under Nettoresultat noterade aktier.

Onoterade aktier och andelar

For aktier och andelar som inte Gr upptagna till handel vid en reglerad
marknad eller handelsplattform, bestdms verkligt vérde baserat pa
vdrdering erhdllen fran motparten eller annan extern part. Varde-
ringen uppdateras da ny vdrdering erhdllits och justeras fér eventu-
ella kassafléden fram till bokslutstillfallet. | de fall fonden pd& goda
grunder bedémer att varderingen &r felaktig sker en justering av
erhéllen vardering. Vdrderingen avseende onoterade andelar féljer
IPEVs (International Private Equity and Venture Capital Valuation
Guidelines) principer eller likvdrdiga varderingsprinciper och ska i
forsta hand vara baserat pd transaktioner med tredje part, men dven
andra vdrderingsmetoder kan anvdndas.

Férvaltningsberdttelse Nyckeltal

Vdrdering avseende onoterade fastighetsaktier baseras pa en vér-
dering enligt substansvdrdemetoden i den mdn aktien inte varit fére-
mal fér transaktioner pa en andrahandsmarknad. Innehav i onoterade
fastighetsféretag vdarderas med beaktande av uppskjutna skatte-
skulder till det vérde som anvénds vid fastighetstransaktioner vilket
skiljer sig mot den vdrdering som sker i redovisningen hos fastighets-
féretagen.

Obligationer och andra rédntebé&rande tillgdngar

Fér obligationer och andra réntebdrande tillgdngar bestams verkligt
varde utifrén balansdagens officiella marknadsnotering (oftast kép-
kurs) enligt fondens valda indexleverantér. Innehav som inte ingar i
index vdrderas till noterade priser observerbara pd en aktiv marknad. |
de fall instrumenten inte handlas pd en aktiv marknad och tillférlitliga
marknadspriser inte finns att tillga varderas instrumentet med hjalp
av allmdnt vedertagna varderingsmodeller som innebdr att kassa-
fldden diskonteras till relevant vérderingskurva.

Som rdnteintdkt redovisas ranta beréknad enligt effektivréante-
metoden baserat pd upplupet anskaffningsvarde. Det upplupna
anskaffningsvardet dr det diskonterade nuvdrdet av framtida
betalningar, ddr diskonteringsrantan utgérs av den effektiva rdntan
vid anskaffningstidpunkten. Detta innebér att férvarvade éver- och
undervdrden periodiseras under aterstdende 16ptid eller till ndsta
réntejusteringstillfdlle och ingdr i redovisad ranteintdkt. Varde-
férandringar till f6ljd av rénteférandringar redovisas under netto-
resultat fér réntebarande tillgdngar, medan vardeférandringar till f6ljd
av valutakursféréndringar redovisas under nettoresultat valutakurs-
férandringar.

Derivatinstrument

For derivatinstrument bestdms verkligt varde baserat pd noteringar
vid drets slut. | de fall instrumenten inte handlas pé en aktiv marknad
och tillforlitiga marknadspriser inte finns att tillgd, varderas instru-
mentet med hjélp av allmént vedertagna vdrderingsmodeller dér in-
data utgérs av observerbara marknadsdata.

Derivatkontrakt med positivt verkligt varde per balansdagen
redovisas som tillgdngar medan kontrakt med negativt verkligt varde
redovisas som skulder. Vardeférandringar till féljd av valutakurs-
férandringar redovisas i resultatrékningen under nettoresultat
valutakursférdndringar medan évriga vardeférandringar redovisas
som nettoresultat derivatinstrument.

Aterképstransaktioner

Vid dkta aterképstransaktion, sd kallad repa, redovisas sald tillgang
fortsatt i balansrdkningen och erhdllen likvid redovisas som skuld. Det
sdlda vérdepappret redovisas som stdalld pant inom linjen i balansrdk-
ningen. Skillnaden mellan likvid i avistaledet och terminsledet periodi-
seras over |6ptiden och redovisas som rdnta.
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Vérdepappersldn

Utldnade vdrdepapper redovisas i balansrdkningen till verkligt varde
medan erhdllen erséttning fér utldningen redovisas som rénteintékt i
resultatrdkningen. Erhallina sdkerheter fér utldnade véardepapper kan
bestd av vdrdepapper och/eller kontanter. | de fall Tredje AP-fonden
har ratt att férfoga éver erhdllen kontantsdkerhet redovisas denna'i
balansrdkningen som en tillgédng och en motsvarande skuld. | de fall
fonden inte férfogar 6ver sdkerheten redovisas den erhdlina séker-
heten inte i balansrdkningen utan anges separat i not under rubriken
"Stdllda panter, ansvarsférbindelser och dtaganden”. Under denna
rubrik redovisas dven véardet av utldnade vardepapper, samt saker-
heter fér dessa.

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

Provisionskostnader
Provisionskostnader redovisas i resultatrdkningen som en avdrags-
post under rérelsens intdkter. De utgérs av externa kostnader fér
forvaltningstjdnster, sésom depdbanksarvoden och fasta arvoden till
externa férvaltare samt fasta avgifter fér noterade fonder. Presta-
tionsbaserade arvoden, som utgdr nér férvaltare uppndr en avkast-
ning utéver dverenskommen niva ddr vinstdelning tillémpas, redovisas
som avgdende post under nettoresultat for aktuellt tillgdngsslag i
resultatrdkningen.

Férvaltararvoden fér onoterade aktier och andelar redovisas som
anskaffningskostnad och kommer dérmed ingd i det orealiserade
resultatet.

Rérelsens kostnader

Samtliga férvaltningskostnader, exklusive courtage, arvoden till
externa férvaltare och depdbanksarvoden, redovisas under rérelsens
kostnader. Investeringar i inventarier samt egenutvecklad och férvér-
vad programvara kostnadsférs i normalfallet I6pande.

Skatter
Tredje AP-fonden &r befriad fran all inkomstskatt vid placeringari
Sverige.
Skatt pd utdelningar och kupongskatter som paférs i vissa lander
nettoredovisas i resultatrdkningen under respektive intdktsslag.
Fonden &r frédn och med 2012 registrerad till mervardesskatt och
ddrmed skatteskyldig till mervardesskatt fér férvarv fran utlandet.
Fonden har inte r&tt att dterfd betald mervardesskatt. Kostnadsférd
mervdardesskatt inkluderas i respektive kostnadspost.

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

Mkr 2024 2023

Rdnteintakter

Obligationer och andra 3400 2590

rdntebdrande intdkter

Véardepapperslan, aktier 32 42

Véardepapperslan, obligationer 67 74

Ovriga ranteintdkter 80 105

Summa rdnteintdkter 3580 2810

Rdntekostnader

Ovriga rantekostnader 9

Summa rdntekostnader

Rdntenetto 3570 2 807
3 Nettoresultat noterade aktier och andelar

Mkr 2024 2023

Resultat noterade aktier och andelar 36 096 35 885

Avgar courtage -110 -84

Nettoresultat noterade aktier och andelar 35986 35801

4, Nettoresultat onoterade aktier och andelar

Mkr 2024 2023
Realisationsresultat 1353 2 697
Orealiserade vardeférandringar 185 -10 893
Nettoresultat onoterade aktier och andelar 1538 -8196

Externa férvaltararvoden fér onoterade tillgdngar redovisas som en
del av tillgdngens anskaffningsvarde och belastar ddrmed orealiserat
nettoresultat fér onoterade tillgdngar. Aterbetalda férvaltararvoden
paverkar féljaktligen orealiserat resultat positivt.

Under aret har totalt 942 (783) miljoner kronor erlagts i férvaltar-
arvoden avseende onoterade tillgadngar, varav 937 (775) miljoner
kronor medger d&terbetalning. Under dret har dven 161 (311) miljoner
kronor aterbetalats. Det orealiserade resultatet fér onoterade aktier
och andelar har netto paverkats negativt med 780 (negativt med 471)
miljoner kronor.

Férvaltningsberdttelse Nyckeltal

5 Provisionskostnader
Mkr 2024 2023
Externa férvaltningsarvoden 29 54
noterade tillgangar
Externa férvaltningsarvoden 4 5
onoterade tillgangar
Ovriga provisionskostnader 16 16
inkl. depdbankskostnader
Summa provisionskostnader 49 76

| provisionskostnader ingdr inte prestationsbaserade arvoden vilka
uppgick till 96 (69) miljoner kronor och &r relaterade till noterade
aktier. Prestationsbaserade arvoden reducerar nettoresultatet for
respektive tillgdngsslag.
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2024 2023
varav varav

totalt kvinnor totalt kvinnor
Medelantal anstdllda 72t 29?2 69° 273
Anstdllda 31/12 73* 302 708 293
Antal i ledningsgruppen 31/12 S 3 S 3
1 Varav 3 anstallda i AP-fondernas etikrad.
2 Varav 2 anstdllda i AP-fondernas etikrad.
3 Varav1anstélld i AP-fondernas etikrad.
Personalkostnader Léner och Rérliga  Pensions- varav Sociala kostnader Personalkostnader Loner och Rorliga  Pensions- varav Sociala kostnader
i tkr, 2024 arvoden ersdttningar kostnader [6nevdxling inkl. sdrskild 16neskatt  Summa i tkr, 2023 arvoden ersdttningar kostnader |6nevaxling inkl. sarskild I16neskatt  Summa
Styrelsens ordférande 210 66 276 Styrelsens ordférande 210 66 276
Christina Lindenius Christina Lindenius
Ovriga 906 251 1157  Ovriga 923 253 1175
styrelseledamdéter styrelseledamdéter
Summa 1117 317 1433 Summa 1133 319 1452
VD Staffan Hansén 5251 1574 2032 8 857 VD Staffan Hansén 5058 1516 1957 8531
Ledningsgruppen Ledningsgruppen
exkl VD exkl VD
Zorica Bodiroza 1559 730 107 667 2 956 Pablo Bernengo 3144 1375 314 1321 5840
Eva Boric 2 484 825 980 4289  tomnov
Lil Larés Lindgren 1483 791 190 658 2931  ZoricaBodiroza 1486 722 124 642 2850
Jonas Thulin 3268 829 190 1228 5324  EvaBoric 2230 748 882 3859
Summa lednings- 8793 3175 488 3533 15501  LilLardslindgren 1389 743 617 2749
gruppen exkl VD Summa lednings- 8 248 3588 438 3462 15298
Svriga anstéllda 83 614 38800 2788 24,893 147307  9ruppenexkl VD
Summa anstiillda 97 658 43 549 3275 30458 171 665 Ovriga anstdllda 75 962 3080 36 Q4L 3656 23599 139585
Svriga 2 095 Summa anstdllda 89 268 3080 42 048 4094 29 018 163414
personalkostnader Ovriga 3508
Summa 98774 43549 3275 30775 175193  Personalkostnader
personalkostnader Summa 90 401 3080 42 048 4094 29337 168373
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Styrelse

Styrelsearvoden faststdlls av regeringen. Helarsersdttningen uppgdr
sedan 2020 till 200 tkr till styrelsens ordférande, 150 tkr till vice ord-
férande och 100 tkr till ledamdter. Regeringen har beslutat om méj-
lighet fér fonden att ersatta ledamédter i styrelsen fér utskottsarbete
med maximalt 100 tkr att férdelas mellan medlemmarna i ersdtt-
nings- och revisionsutskottet. F6r 2024 har 100 (100) tkr betalats ut i
ersattningar fér utskottsarbete.

Utskott

Ersdttningsutskottet har under daret bestdtt av tre ledaméter och
bereder bland annat fragor avseende VDs |6n och férmdaner samt
I6neram infér I6nerevision. Ersédttningsutskottet bereder ocksa frégor
rérande programmet fér prestationsbaserad rérlig erséttning. Beslut i
dessa fragor fattas av styrelsen. Risk- och revisionsutskottet bestar
av tre ledaméter. Risk- och revisionsutskottet Gr bevakande och be-
redande &t styrelsen inom i férsta hand omrddena finansiell rapporte-
ring, redovisning, internkontroll, riskhantering och extern revision.

VDs ersdttning

Ersdttning till VD faststdlls av styrelsen. | VDs anstdlliningsavtal fér-
binder sig fonden att betala premie fér tjdnstepensions- och sjukfér-
sdkring uppgdende till 30 procent av bruttolénen. Avtalet galler med
en uppsdgningstid fran sdvdl fondens som VDs sida pd 6 manader. Vid
uppsdgning frén fondens sida kan dven 12 mdnaders avgdngsvederlag
utbetalas. Uppsdgningslén och avgdngsvederlag ska avrdknas mot
erhdllande av inkomst frén ny tjanst eller ndringsverksamhet. Det
finns inget avtal om fértida pension. VD har erhdllit skattepliktiga
formaner till ett vérde uppgdende till 4 (6) tkr.

Ledningsgrupp exkl VD

Ledningsgruppen bestdr av VD, CIO, chefen fér afféarsstéd & kontroll

tillika CRO, Kommunikationschef samt Personalchef.
Anstadllningsvillkoren fér verkstéllande ledningen regleras enligt

kollektivavtal med BAO och Jusek/Civilekonomernas Riksférbund/

Sveriges ingenjdrer (SACO). Sdledes finns det inga sdrskilda avtal

avseende uppsdgningstid, avgdngsvederlag eller fértida pension

fér ndgon i ledningen. Medlemmarna i ledningsgruppen har erhallit

skattepliktiga férmaner till vérden mellan 4 (4) och 22 (66) tkr.
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Ersdttning

Fonden féljer regeringens riktlinjer fér anstdliningsvillkor i AP-
fonderna, ddr det framgdr att ersdttningsnivderna ska vara kon-
kurrenskraftiga utan att fér den skull vara I6neledande. Styrelsens
ersdttningsutskott ansvarar infér styrelsen fér att bereda ersdtt-
ningsfrdgor. Ersadttningar och andra anstdliningsvillkor fér AP3s
verkstdllande direktdr (VD) beslutas av styrelsen. Ersattningar och
anstdéliningsvillkor fér 8vriga ledande befattningshavare godkdnns av
ersdttningsutskottet baserat pd VDs férslag. Vidare beslutar styrel-
sen om |6neram fér dvriga anstallda.

AP3 har tagit del av Willis Towers Watsons och Allshares mark-
nadslénedata fér att jamféra de anstdlldas I6ner med motsvarande
roller pd finansmarknaden. Resultatet av marknadsléneanalysen visar
att att AP3s ersdttningsnivaer &r marknadsmdssiga och konkurrens-
kraftiga utan att fér den skulle vara I6neledande fér VD, ledande
befattningshavare och évriga anstdéllda. Styrelsens slutsats &r att
fonden féljer regeringens riktlinjer och att det inte finns ndgra undan-
tag som ska sdrredovisas.

Program for prestationsbaserad ers&ttning

Under 2023 beslutade fondens styrelse att fran och med 1 januari
2024 avskaffa fondens program for rérlig ersattning. Intjdnad ersdtt-
ning fran tidigare &r ska utbetalas enligt plan med sista utbetalning i
mars 2026. Fér 2024 har fonden reserverat 0,0 (3,1) miljoner kronor fér
utbetalning av rérlig erséttning baserat pa uppfyllelse av mdl i enlig-
het med avtal. Det reserverade beloppet motsvarar en rérlig presta-
tionsbaserad ersdttning pd i snitt 0,0 (0,5) manadsléner per anstalld
som omfattas av programmet.

Sjukfranvaro
Total sjukfranvaro under 2024 uppgick till 1,7 (1,7) procent uppdelat pd
0,3 (0,3) procent fér mén och 3,8 (3,8) procent fér kvinnor.

Férvaltningsberdttelse Nyckeltal

7) Ovriga administrationskostnader

Mkr 2024 2023
Lokalkostnader 16 15
Informations- och datakostnader 113 73
Képta tjanster 13 22
Ovrigt 3 6
Summa &évriga administrationskostnader 145 117

| képta tj@nster ovan ingdr arvoden till revisionsbolag. | képta tjdnster
ingdr Gven arvoden fér konsulttjdnster bestdllda av regeringskansliet
om 0,5 (0,2) miljoner kronor.

Tkr 2024 2023
Revisionsuppdrag

PwC 668 664
Ovriga tjdnster revisionsbolag

PwC = -
Summa ersdattning till revisionsbolag 668 664

8 Noterade aktier och andelar

Mkr, verkligt varde 2024-12-31 2023-12-31
Svenska aktier 69 Lub 70 990
Andelar i svenska fonder - -
Utlandska aktier 193 060 141973
Andelar i utlandska fonder 9 257 15 460
Summa noterade aktier och andelar 271761 228 423

En férteckning 6ver fondens fem stérsta svenska respektive utldnd-
ska aktieinnehav finns pd sid 60. P& fondens hemsida ap3.se aterfinns
en férteckning éver fondens samtliga aktieinnehav. Angdende vdrde-
pappersutldning, se vidare not 1 och 17. Sdkerheter som erhdlls fér
utldning uppgdr i snitt till 103 procent av de utldnade tillgdngarnas
marknadsvdarde.
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9) Aktier och andelar onoterade Svenska aktier och andelar, dotter- och intressebolag
AP3 hade per 31 dec 2024 gjort fdljande investeringar i onoterade o L 85 Antal akti K Ag?r?ndd Ver!fllgt klo_C)o/r;og;Z I 128;/2
vardepapper direkt och via riskkapitalbolag och fonder. Specifikation rganisationsnr dte ntal aktier _kapital/réster varde apita resultat
nedan visar de fem stérsta innehaven baserat pa investerat kapital. Vasakronan Holding AB 556650-4196 Stockholm 1000 000 25% 25 074 82701 3798
Hems6 Fastighets AB 556779-8169 Stockholm 70 000 700 70% 23582 29 436 1886
Mkr, verkligt vérde 2024-12-31 2023-12-31 Hemso Intressenter AB 556917-4336 Stockholm 25000 50% 4278
Svenska aktier och andelar, 84180 82733 Hemsd Norden KB 969769-2961 Stockholm 50% 1256 2513 71
dotter- och intressebolag
Trophi Fastighets AB 556914-7647 Stockholm 1000 000 100% 10271
Utlandska aktier och andelar, 9731 10 224 - - S
dotter- och intressebolag Fastighets AB Regio 559013-4911 Stockholm 5000 018 100% 7242
Svriga onoterade svenska aktier 3814 3590 Polhem Infra KB 969789-2413 Stockholm 33% 2803 8 410 376
och andelar Polhem Infra AB 559183-3917 Stockholm 20 000 33% 0 1 1
Ovriga onoterade utlédndska aktier 49159 40796 Ellevio Holding 1 AB 559005-2444 Stockholm 10 000 20% 5720
och andelar Trenum AB 556978-8291 Géteborg 500 50% 1954
Summa aktier och andelar, onoterade 146 884 137 343 Gysinge Skog AB 550164-0817 Stockholm 25 000 50% 1999
4 to1lInvestments AB 559313-2490 Stockholm 6250 25% 0] 1 -1
4 to 1Investments KB 969795-3033 Stockholm 25% o] 1 -5805
Summa aktier och andelar 84180
i svenska dotter- och intressebolag
Utldndska aktier och andelar, dotter- och intressebolag Fem stérsta innehaven i 6vriga utldndska onoterade aktier
. och andelar
Agarandel
Antal kapital/  Verkligt Agarandel Anskaffnings-
Sdte aktier réster vdrde Sdte kapital virde 2024
ThreeTree Holding LLC USA 10 000 100% Q731 Vauban Core Infra- Luxemburg L% 983
Farmoor 2 Holdings B.V. Neder- 149 100%/ 0 structure Fund Ill SCS
l&nderna 49% Mirova Core Infra- Luxemburg 8% 956
Summa aktier och 9731 structure Fund Il SCS
andelar i utléndska Constellation Genera- Bermuda 34% 901
dotter- och intresse- tion Il Feeder, L.P.
bolag Collective Global Fund Delaware 20% 877
. . P . I-A, LP.
Fem storsta innehaven i 6vriga svenska onoterade aktier
och andelar Covalent Investments Delaware 48% 742
L.P.
Anskaff-
Agarandel ningsvérde En specifikation 6ver samtliga innehav med angivelse av startar pa
Séte kapital 2024 investeringen och investeringsadtagande aterfinns pa ap3.se.
Verdane Capital X Stockholm 7% 398
Verdane Eddalll Stockholm 8% 365
Altor Fund V Stockholm 2% 311
Altor Fund IV Stockholm 2% 234
Verdane Capital IX Stockholm 10% 220
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10 Obligationer och andrardntebdrande
tillgangar

Obligationer och andra rédntebdrande vardepapper
férdelat pd emittentkategori

Mkr, verkligt varde 2024-12-31 2023-12-31

Svenska staten 5450 5380
Svenska bostadsinstitut 7 477 5061
Ovriga svenska emittenter

Finansiella féretag 2327 2160

Icke-finansiella féretag 14 455 15 327
Utlandska stater 67767 60 621
Ovriga utldndska emittenter 41 682 35337
Summa 139 158 123 886
Rantefonder 557 483
Summa 139715 124 370

Obligationer och andra rédntebdrande vardepapper
férdelat pd instrumentkategori

Mkr, verkligt varde 2024-12-31 2023-12-31

Realrénteobligationer 26715 29188
Ovriga obligationer 103785 85 430
Certifikat 299 -
Onoterade reverslan 8 358 9 230
Onoterade konvertibla férlagslén 3 39
Summa 139 158 123 886
Réntefonder 557 483
Summa 139 715 124 370

Av obligationer och andra réntebdrande vdardepapper avser 3157

(6 857) miljoner kronor daterinvestering av erhdlina kontantsdkerheter
relaterade till vérdepappersutldning. Angdende vérdepappersutldning,
se vidare not 1 och 17 Sdkerheter som erhdlls fér utlaning uppgédr i
snitt till 103 procent av de utldnade tillgdngarnas marknadsvdrde.
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Derivat far enligt fondens placeringsregler anvéndas i syfte att
effektivisera férvaltningen eller hantera risken.

Aktie- och rantederivat handlas féretrddesvis pa standardiserade
marknader i clearade produkter, varpd motpartsriskerna enbart &r
gentemot clearinghuset. Valuta- och kreditderivatmarknaderna ar
emellertid OTC-marknader, vilket innebdr att denna handel inte ar

Arbetsgivare och samverkan Fondstyrning Férvaltningsberdttelse Nyckeltal
11 Derivatinstrument brutto
2024-12-31 2023-12-31
Positivt Negativt Positivt Negativt
Mkr verkligt viarde  verkligt varde verkligt varde  verkligt vdrde
Aktierelaterade instrument
Optioner, clearade Innehavda, kép 4 - 1 -
Innehavda, sdlj 19 - - -
Utstdllda, kép - - - -
Utstdallda, sdlj - -297 - -
Terminer 1 =1, - -
Swappar 2 - - -9
Summa 25 -297 1 -9
varav clearat 23 -297 1 =
Rdnte- och kreditrelaterade instrument
Optioner, clearade Innehavda, kép - - - -
Innehavda, sdlj - - - -
Utstdllda, kép - - - -
Utstdllda, sdlj - - - -
FRA/Terminer (0] (0] 0 0
CDS = = - -
Swappar 74 -Lbh 1064 -58
Summa 75 -444 1064 -58
varav clearat o] o] 6] 6]
Valutarelaterade instrument
Optioner, OTC Innehavda, kép 24 - 136 -
Innehavda, sdlj 155 - 529 -
Utstdllda, kép - -52 - -96
Utstdllda, sdlj - -56 - -297
Terminer 1269 -9 818 11862 -265
Swappar - - - -
Summa 1448 -9 926 12 527 -659
Effekt av nettoredovisning - - - -
Summa derivatinstrument 1548 -10 667 13592 =727

standardiserad eller clearad, varpd motparts- och leveransrisker

uppkommer gentemot de motparter som anlitas. Fondens motparter
fér handel som ej clearas godkdnns och limiteras av fondens styrelse
och exponering inom ramen f6r dessa limiter bevakas I6pande. Fonden
anvander marknadens standardiserade avtal fér OTC-handel sdsom
exempelvis ISDA-avtal.
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Forts. Not 11

Utstdllda sdljoptioner dr delpositioner i olika optionsstrategier
med syfte att hantera risken i portféljen. | den man en utstdlld option
innebdr att AP3 har en férpliktelse att leverera ett underliggande
vdrdepapper har fonden alltid innehav i detta vardepapper som técker
eventuellt leveranskrav.

F&r en ndrmare beskrivning av riskhanteringen med avseende pé&
derivatinstrument hdnvisas till fondens riskhanteringsplan pa ap3.se.

12 Ovrigatillgéngar

Mkr 2024-12-31 2023-12-31
Fondlikvider 160 270
Aterképstransoktioner - 939
Aterinvesterade kontantsdkerheter 3891 3467
Ovriga kortfristiga fordringar 6 9
Summa &vriga tillgangar 4 057 4 685

13) Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter

Arbetsgivare och samverkan

Fondstyrning

15) Forutbetalda intdkter och upplupna kostnader

Mkr 2024-12-31 2023-12-31
Upplupna externa férvaltningskostnader 98 63
Ovriga upplupna kostnader 26 17
Rérlig ersattning inkl. sociala avgifter 2 6

Summa férutbetalda intdkter och 126 86

upplupna kostnader

Ingen avsdattning gjordes for rérliga ersattningar ar 2022. Rérlig
ersdttning fér 2023 utbetalades till 40 procent under 2024 och reste-
rande del utbetalas under 2026. Frdn och med 1 januari 2024 &r AP3s
program for rérliga ersattningar avskaffat.

16) Fondkapital
Nettobetalningar mot pensionssystemet

Mkr 2024-12-31 2023-12-31

Ingdende fondkapital 499772 468 410
Inbetalda pensionsavgifter 89186 85 004
Mkr 2024-12-31 2023-12-31 Utbetalda pensionsmedel innevarande ar -90 923 -89 552
Upplupna ranteintakter 975 833 Overflyttning av pensionsrdatter till EG -1 -1
Upplupna utdelningar 161 145 Reglering av pensionsratt -2 -15
Restitutioner 479 421 Administrationsersattning till -284 -269
Forutbetalda kostnader 33 29  Pensionsmyndigheten
Upplupna premier aktielén 7 9 Summa nettobetalningar mot -2024 -4 833
Summa férutbetalda kostnader och 1655 1436 ?ensmnssystemet
upplupna intékter Arets resultat 51306 36195
Utgdende fondkapital 549 054 499 772
14 Ovriga skulder
Mkr 2024-12-31 2023-12-31
Leverantorsskulder 26 20
Fondlikvider 123 261
Loneskatter 1 1
Personalens kdllskatter 4 3
Aterképstransaktioner - 939
Mottagna kontantsdkerheter 7 048 10321
Ovriga skulder 4 5
Summa &vriga skulder 7206 11550
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Férvaltningsberdttelse

Nyckeltal

17) Stdllda panter, ansvarsférbindelser och

dtaganden

Stdllda panter, ansvarsférbindelser och

jamférliga sdkerheter

Mkr 2024-12-31 2023-12-31
Panter fér aterkdpstransaktioner

Mottagna sdkerheter 3891 4 405
Avlamnade sdkerheter - 939
Panter fér derivathandel

Erhallen kontantsdakerhet - 13 626
Stalld kontantsdkerhet 2034 -
Utldnade vardepapper fér vilka

kontantsédkerheter erhdllits

Utldnade vardepapper 7 053 10 330
Erhallen kontantsdakerhet 7 049 10 324
Utldnade vardepapper mot erhallen

sdkerhet i form av vérdepapper

Utldnade vardepapper 45 003 52 459
Erhdllen sakerhet i form av vardepapper 45 047 52241
Summa utstdllda sdkerheter 54 090 63727
och vardepapper

Utestdende ataganden

Mkr 2024-12-31 2023-12-31
Onoterade aktier 11794 10301
Fastighets-, infrastruktur- och skogsfonder 959 903
Teckningsataganden 16 418 16 973
Totala dtaganden 29171 28 177
Summa poster inom linjen 83261 91905

Ovanstdende sdkerheter finns redovisade i not 10,12 och 14.


https://www.ap3.se
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18 Valutaexponering 19) Finansiella instrument, pris- och varderingshierarki

Valutaexponerade tillgdngar per valuta per 31 dec 2024 Investeringstillgangar per virderingskategori per 31 dec 2024

Mkr uUsD EUR GBP JPY Ovrigt Totalt Mkr Niva 1 Nivé 2 Nivéa 3 Totalt

Aktier och andelar 182 891 29 579 8 332 10 398 22 653 253852 Noterade aktier och andelar 271761 - - 271761

Exponering genom SEK-noterade - 1355 1489 - 1348 4193 Onoterade aktier och andelar - - 146 884 146 884

bolag med utldndsk hemvist Obligationer och andra réntebérande 131355 - 8360 139 715

Obligationer och andra réntebdarande 65 157 12781 7 608 13 876 168 99 590 tillgangar

vérdepapper Derivat, positiva marknadsvéarden 23 1525 - 1548

Derivat -7 35 © ° © 52 summa investeringstillgangar 403139 1525 155244 559 907

Ovriga placeringstillgéngar 10278 1186 20 43 610 12 137 Derivat, negativa marknadsvérden _207 _10 369 _ _10 667

Valutaexponering brutto 258 229 44 936 17 449 24 316 24779 369710 Summa 402 841 -8 845 155 244 549 241

Kurssdkring -173 079 -41 660 -12 356 -13 409 1771 -238733

Total valutaexponering 85150 3276 5093 10907 26550 130976 Investeringstillgangar per virderingskategori per 31 dec 2023

Valutaexponerade tillgdngar per valuta per 31 dec 2023 Mkr Nival Nivd 2 Niva3 Totalt
B Noterade aktier och andelar 228 423 - - 228 423

Mkr usb EUR GBP JPY Ovrigt Totalt Onoterade aktier och andelar - - 137 343 137 343

Aktier och andelar 136 332 28 898 7 355 11206 15874 199 666 Obligationer och andra rantebérande 115 115 _ 9255 124 370

Exponering genom SEK-noterade - 2 405 1197 - 1389 4992 tillgédngar

bolag med utldndsk hemvist Derivat, positiva marknadsvdarden 1 13591 - 13592

\?ﬁ?’r';i‘;t;ggzoc“ andra rantebdrande 74 686 7606 - - 192 82484 gymma investeringstillgangar 343539 13591 146 598 503729

Derivat 01l 3381 1097 on 14 3613 Derivat, negativa marknadsvdarden - -727 - -727

Ovriga placeringstillgdngar 10170 830 1901 82 665 13 649 Summa 343539 12864 146598 503002

Valutaexponering brutto 221601 36 358 9 357 11 224 18 636 297 176

Kurssdkring -161 520 -26 298 -4 474 -4 040 -6194 -202526

Total valutaexponering 60 081 10 060 4 883 7184 12 442 94 650
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Forts. Not 19

Fordndring av tillgdngar i niva 3 2023 till 2024

Arbetsgivare och samverkan

Obligationer

Noterade  Onoterade och andra

aktier och aktier och rdntebdrande
Mkr andelar andelar tillgangar Derivat Totalt
Redovisat varde vid arets ingadng = 137 343 9 255 = 146 598
Investerat - 8 098 412 - 8 510
Sdlt/&terbetalt under dret - -2 451 -563 - -3 015
Realiserad vardeférandring - 546 - - 546
Orealiserad vardeférandring - 3348 -744 - 2 605
Forflyttning fran niva 1 eller 2 - - - - -
Forflyttning till niva 1 eller 2 = = = = =
Redovisat vérde vid @rets utgang - 146 884 8 360 - 155 244
Férdandring av tillgdngar i niva 3 2022 till 2023

Obligationer

Noterade  Onoterade och andra

aktier och aktier och réntebdrande
Mkr andelar andelar tillgdngar Derivat Totalt
Redovisat vdrde vid drets ingdng - 147 082 8797 - 155 879
Investerat - 6789 1922 - 8712
Sdlt/aterbetalt under dret - -3 687 -1470 - -5157
Realiserad vardeférandring - 1102 - - 1102
Orealiserad vardeférandring - -13 943 6 - -13 937
Forflyttning fran niva 1 eller 2 - - - - -
Forflyttning till niva 1 eller 2 - - - - -
Redovisat véarde vid arets utgang - 137 343 9 255 - 146 598

51 Arsredovisning 2024
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Nyckeltal

AP3 varderar samtliga innehav till verkligt varde,
vilket faststdlls utifran en hierarki i tre nivéer av
priskdllor och berdgkningsmodeller. Verkligt varde
definieras som det belopp till vilket en tillgdng skul-
le kunna éverlatas eller en skuld regleras i en normal
transaktion mellan marknadsaktérer vid tillfallet da
vdrdering gors.

Nivé 1: Innehav som finns representerade i de
index som fonden anvdnder fér likvida investeringar
i aktier och radntebdrande véardepapper vdrderas i
férsta hand till indexleverantérernas varderings-
priser. | de fall tillgdngen inte inkluderas i ndgot
index eller dér indexleverantérens pris bedéms som
icke tillférlitligt, sker vardering i stdllet till noterade
priser observerbarai en aktiv marknad. Med aktiv
marknad menas en handelsplats ddr priser stdalls
oftare &n en gang i veckan. Att anvénda observer-
bara priser &r alltid férsta valet vid val av varde-
ringspris och omfattar merparten av AP3s tillgdng-
ar, men ndr dessa inte finns att tillga tas priserna
enligt ndsta steg i varderingshierarkin.

Nivé 2: For vissa innehav, framst vissa rantebd-
rande vardepapper samt flertalet derivat som inte
handlas 6ver bérs eller hanteras av ett clearing-
hus, saknas tillférlitliga noterade priser. Varde-
ring sker dd utifran vedertagna modeller vilka i sin
tur anvénder observerbara marknadsdata fér att
faststalla ett verkligt varde. Varderingsrisken for
denna grupp bedéms som begrdnsad. | denna grupp
inkluderas ocksa vissa typer av transaktioner
ddr AP3 &r beroende av prisuppgifter fran en eller
ett par externa motparter fér att faststalla ett
verkligt varde. For tillgdngar dar tillgangligt pris be-
déms som mindre tillférlitligt, t ex pa grund av lag
marknadsaktivitet, gérs en rimlighetsbedémning
av fondens egen vdrdering baserad pa vérdering
erhdllen frén tredje part.

Nivd 3: Slutligen finns innehav som mdste
modellvarderas ddr varderingen till stor del ar be-
roende av icke observerbara marknadsdata och
ddrmed innehdller en stérre grad av bedémning och
hégre osdkerhet. Fér AP3s del ar det framst inne-
hav i riskkapitalfonder samt onoterade innehav i
fastighetsbolag som &terfinns i denna kategori.

AP3s vdrdering av innehav i riskkapitalfonder
baseras pa den véardering som erhdlls av externa
férvaltare. AP3 stéller krav pd att férvaltarna ska
félja IPEVs principer fér vdrdering samt att fonden
revideras av en vdlrenommerad revisionsfirma.
Vdrdering fran férvaltarna erhdlls vanligen inom 90
dagar efter kvartalsslut vilket innebdr att varde-
ringarna av AP3s innehav per 31 december baseras
pa rapporter fran férvaltarna per 30 september,
justerat for kassafldden under fjarde kvartalet. En
bedémning gérs av vdrderingens tillforlitlighet for
att faststélla om eventuella korrigeringar ar néd-
vandiga fér att uppnd ett mer réttvisande verkligt
vdrde. Per 31 december 2024 hade inga sddana kor-
rigeringar bedémts nédvéndiga. Vdrderingen pa-
verkas i férsta hand av de underliggande bolagens
resultatutveckling, men ocksd av aktiemarknadens
vardering av jamférbara bolag. Férvdntade diskon-
terade framtida kassafléden har mindre betydelse
foér varderingen, d& AP3s riskkapitalportfélji forsta
hand bestdr av mogna bolag, s k buyouts.

| tabellen redovisas AP3s samtliga investerings-
tillgdngar férdelade per varderingskategori. 73 (68)
procent av fondens investeringstillgdngar kan vér-
deras till observerbara priser i en aktiv marknad. En
nedvdardering med 10 procent av de tillgangar som
&r mest svarbeddmda, dvs nivé 3, skulle paverka
AP3s fondkapital med -2,8 (-2,9) procent. Fondens
vdarderingsrisk bedéms som begrénsad.
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20 Finansiellarisker

Risk mé&tt som Value at Risk f6r AP3s portfdlj

Arbetsgivare och samverkan

VaR per tillgdngsslag

Fondstyrning

Férvaltningsberdttelse

Bidrag volatilitet

VaR ex-ante 1 dag

Nyckeltal

VaR ex-ante 1 dag

VaR ex-ante 10

2024-12-31 ex-ante 1 dag (%) 95% (MSEK) 95% bidrag (MSEK)  dagar 95% (MSEK)
Ldagsta Hégsta Genom- Aktier 03 3106 3028 9821
Mkr nivé nivé snitt 31dec 3ldec’  Ajternativa investeringar 01 777 642 2 457
2024 5705 6671 6244 5741 4107 Ayriga strategier 00 72 &7 227
2023 4919 6 930 6 364 6341 4 053 Rantor 0,0 786 399 2 485
AP3 totalt 0.4 4107 4107 12 986
1 Kolumnen visar VaR vid likaviktad historisk data.
Fondens innehav &r exponerade mot marknads- och kreditrisker, vilka Bidrag volatilitet ~ VaR ex-anteldag  VaR ex-ante 1dag VaR ex-ante 10
kan innebdra vardeférdndringar nér t ex aktiekurser, rantor, kredit- 2023-12-31 ex-ante 1 dag (%) 95% (MSEK)  95% bidrag (MSEK)  dagar 95% (MSEK)
spreadar och valutakurser férandras. AP3 anvdnder Value at Risk Aktier 0,4 3611 3385 11 418
(VaR) fér att aggregera risk éver samtliga risktyper. Per darsskiftet T -
uppgick fondens risk mdtt som VaR fér totalportféljen till 5 741 élternotlvo investeringar o1 1214 Lho 3839
(6 341) miljoner kronor. AP3 berdknar VaR med en faktormodell déar Ovriga strategier 0,0 0 0 0]
observationer viktas exponentiellt med en halveringstid pa ett ar, Réantor 0,0 537 220 1697
v.i'lke-t innebdr att det g&rlgno éretsﬂmarknudshﬁnde@er dominerar be- AP3 totalt 0s 4 053 4053 12 818
rdkningarna. Fonden anvdnder en sé kallad parametrisk VaR-modell.
V.ul ay berakmngsmo.dell ”?.Otwems o\'/.totalp.or:cfoljens Sﬂmmu.nsott- Exponering mot kreditrisk per 31 dec 2024* Kreditbetyg
ning. Tabellen ovan visar hégsta och ldgsta nivé pd VaR samt risken
i genomsnitt och vid slutet av aret fér AP3s portfélj. | tabellen visas Mkr AAA AA A BBB «BBB-?
ocksd VaR per den 31 december ddr den historiska datan ar likaviktad, Statsobligationer 25 764 53 997 13 876 690
varje dag under perioden vdger lika tungt i berdkningen. —
Fondens risk matt som VaR har varierat mellan 5705 (4 919) Bostadsobligationer 77E 2
miljoner kronor och 6 671 (6 930) miljoner kronor under daret. Skillna- Féretagsobligationer 1129 1516 8 016 12 714 3 665
dernai risknivd férklaras frdmst av férdndrad marknadsvolatilitet och Depositioner och repor 3891
mindre av férdndringar av portfdljens sammansattning. Deri ford PP =
P& sida 36 visas riskexponeringen férdelad pa AP3s tillgangsslag. erivat, nettofordran
Bruttoexponering 34 651 55 513 25790 13 562 3 665
Erhalina sdkerheter
Nettoexponering 34 651 55 513 25790 13 562 3 665
Exponering mot kreditrisk per 31 dec 2023 Kreditbetyg
Fondens likviditetsrisk begrdnsas bland annat genom kravet i Mkr AAA AA A BBB «BBB-2
AP-fondslagen que.ende.at“t AP—fonderna mo.ste halla m:nst 20. Statsobligationer 82 401 361 217 797
procent av fondkapitalet i réntebdrande fordringar med lag kredit- —
och likviditetsrisk. Under 2024 har fondens andel i snitt legat p& 23,0 Bostadsobligationer S 117 153
(22,8) procent. Féretagsobligationer 638 3224 6107 11412 2280
Depositioner och repor 3 467
Derivat, nettofordran 11 619 1006
Bruttoexponering 99 774 3585 10797 12 292 2280
Erhdllna sdkerheter 3262 10 364
Nettoexponering 99774 323 433 12 292 2280

52 Arsredovisning 2024

1 Inkluderar placeringar i noterade réntebdrande vardepapper, depositioner och repor, icke clearade derivat dér AP3 har en fordran pa motparten samt dterinvestering
av erhdllna kontantsdkerheter relaterade till vardepappersutlaning. Da tabellen endast visar exponering mot kreditrisk kan den ej avldsas mot balansrdkningen.

2 Inkluderar dven vdrdepapper utan rating.
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21) Finansiella tillgdngar och skulder som nettas i balansrdkningen eller lyder under kvittningsavtal
2024-12-31

Nettade belopp Nettobalans Kvittning av finansiella Nettobelopp Summa
Tillgangar, Mkr Bruttobelopp i balansrdkningen i balansrdkningen instrument enligt avtal Mottagna sdkerheter efter kvittning Bvrigt? i balansrdkningen
Derivat 1525 1525 1471 S4 23 1548
Tillgéngsrepor 0
Summa 1525 (o] 1525 1471 (o] 54 23 1548
2024-12-31

Nettade belopp Nettobalans Kvittning av finansiella Nettobelopp Summa
Skulder, Mkr Bruttobelopp i balansrékningen i balansrékningen instrument enligt avtal Stdllda sdkerheter efter kvittning Ovrigt! i balansrdkningen
Derivat 10 369 10 369 1471 2 034 6 864 297 10 667
Skuldrepor 0]
Summa 10 369 [o] 10 369 1471 2034 6 864 297 10 667
1 Ovrigainstrument i balansrdkningen som inte lyder under avtal som tillgter kvittning.
2023-12-31

Nettade belopp Nettobalans Kvittning av finansiella Nettobelopp Summa
Tillgéngar, Mkr Bruttobelopp i balansrdkningen i balansrdkningen instrument enligt avtal Mottagna sdkerheter efter kvittning Ovrigt! i balansrdkningen
Derivat 13591 13591 717 13 626 -752 1 13592
Tillgéngsrepor 939 939 939 6] 3 467 4 405
Summa 14 530 [o] 14 530 1656 13 626 -752 3468 17 998
2023-12-31

Nettade belopp Nettobalans Kvittning av finansiella Nettobelopp Summa
Skulder, Mkr Bruttobelopp i balansrdkningen i balansrdkningen instrument enligt avtal Stdllda sdkerheter efter kvittning Bvrigt? i balansrdkningen
Derivat 727 727 717 9 0 727
Skuldrepor 939 939 939 0] 939
Summa 1665 (o] 1665 1656 [o] 9 (o] 1665

1 Ovrigainstrument i balansrdkningen som inte lyder under avtal som tillater kvittning.
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22 Ndarstdende

Syftet med noten &r att upplysa om hur AP3s resultat och stéllning har ettt bestdmmande eller betydande inflytande, eller dar AP3 har nyckel-
pdaverkats av transaktioner och utestdende mellanhavanden, inklusive personer i ledande stdllning. AP3 hyr sina lokaler av Vasakronan AB
dtaganden, med ndrstdende i enlighet med definitioner i IAS 24. Som till marknadsmadssiga villkor. Avseende I6ner och ersattningar till AP-
ndrstdende till AP3 betraktas féretag dér AP3 genom sin dgarandel har  fondens styrelseledaméter och ledningsgrupp, se not 6.

Motpart, Mkr 2024-12-31 2023-12-31 Motpart, Mkr 2024-12-31 2023-12-31
Vasakronan Holding AB

Rdanteintdkter 9 9 Fastighets AB Regio

Lokalhyror -14 -13 Agartillskott under aret 40 -

Atagande om att pd& Vasakronans begdran
képa féretagscertifikat i bolaget med upp

. . s Ellevio AB
till ett vid var tid hégsta sammanlagda ——
likvidbelopp om 4500 4500  Rénteintdkter 360 222
Agarlén 4 904 5016
Hemsd Fastighets AB
Atagande om att p& Hemsd Fastighets ABs Trenum AB
begédran képa féretagscertifikat i bolaget Rénteintdkter 96 87
med upp till ett maximalt likvidbelopp om 6 000 6 000 " )
Agarlan 1983 1983
Aktiedgartillskott under aret 350 1050 - ) -
Atagande om att pd Trenum ABs begdran
képa féretagscertifikat i bolaget med upp
Hemsd Intressenter AB till ett vid var tid hoégsta sammanlagda
likvi | 7 1
Rénteintékter 121 6o  likvidbelopp om 00 000
Agarlén 1470 1470
Polh Infra KB
Aktiedgartillskott under dret 75 225 No em nira
Agartillskott under aret 255 -
Hemsd Norden KB Investeringsatagande 3218 3473
Agartillskott under aret - 500
4 to 1Investments AB
Aktiedgartillskott under dret 0 ¢}
Trophi Fastighets AB leagartiiskott under dre
Ranteintakter 21 17
- Ltoll t ts KB
Agarlan - 406 © - Investments

Agartillskott under aret 0 0

Atagande om att p& Trophi Fastighets

ABs begdran képa féretagscertifikat i

bolaget med upp till ett vid var tid hégsta

sammanlagda likvidbelopp om 2000 2000
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Styrelsens och verkstdllande direktorens underskrifter

Stockholm den 13 februari 2025

Christina Lindenius Johan Bygge
Ordférande Vice ordférande
Maria Ferlin Ylva Hedén Westerdahl Torbjérn Hallé
Per Lindqvist Christer Léfdahl Annelie Séderberg
Carina Wutzler Staffan Hansén

Verkstdllande direktér

Var revisionsberdttelse har ldmnats den 13 februari 2025

Peter Nilsson Helena Kaiser de Carolis
Auktoriserad revisor Auktoriserad revisor
Férordnad av regeringen Férordnad av regeringen

55 Arsredovisning 2024



AP3 2024 Ansvarsfull férvaltning

Revisionsberdttelse

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

Rapport om drsredovisningen

Uttalanden

Vi har utfért en revision av drsredovisningen fér Tredje AP-
fonden fér ar 2024. Fondens drsredovisning ingdr pd sidorna
30-55i detta dokument.

Enligt var uppfattning har drsredovisningen upprdttats i
enlighet med Lag (2000:192) om allmdnna pensionsfonder (AP-
fonder) och ger eni alla vésentliga avseenden r&ttvisande bild
av Tredje AP-fondens finansiella stéllning per den 31 december
2024 och av dess finansiella resultat fér aret enligt lagen om all-
madanna pensionsfonder. Férvaltningsberdttelsen &r férenlig med
arsredovisningens évriga delar.

Vi tillstyrker darfér att resultatrakningen och balansrdkningen
faststdalles.

Grund for uttalanden

Vi har utfért revisionen enligt International Standards on
Auditing (ISA) och god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt
dessa standarder beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns ansvar.
Vi &r oberoende i férhallande till Tredje AP-fonden enligt god
revisorssed i Sverige och har i évrigt fullgjort vart yrkesetiska
ansvar enligt dessa krav. Vi anser att de revisionsbevis vi har
inhdmtat ar tillrdckliga och Gndamélsenliga som grund fér vara
uttalanden.

Annan information &@n arsredovisningen
Detta dokument innehdller Gven annan information &n ars-
redovisningen och denna dterfinns pé sidorna 1-29 samt 58-65.
Det dr styrelsen och den verkstdllande direktéren som har an-
svaret fér denna andra information.
Vart uttalande avseende drsredovisningen omfattar inte
denna information och vi gér inget uttalande med bestyrkande
avseende denna andra information.
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| samband med var revision av drsredovisningen &r det vart
ansvar att Idsa den information som identifieras ovan och éver-
vdga om informationen i vdsentlig utstrdckning &r oférenlig med
drsredovisningen. Vid denna genomgadng beaktar vi Gven den
kunskap vi i évrigt inhdmtat under revisionen samt bedémer om
informationen i dvrigt verkar innehdlla vasentliga felaktigheter.

Om vi, baserat pa det arbete som har utférts avseende den-
na information, drar slutsatsen att den andra informationen
innehdller en vdsentlig felaktighet, &r vi skyldiga att rapportera
detta. Vi har inget att rapportera i det avseendet.

Styrelsens och verkstdllande direktérens ansvar

Det dr styrelsen och verkstdllande direktéren som har ansvaret
for att arsredovisningen uppréttas och att den ger en rattvisan-
de bild enligt lagen om allmdnna pensionsfonder. Styrelsen och
verkstdllande direktéren ansvarar Gven fér den interna kontroll
som de bedémer dr nédvandig for att upprétta en arsredovisning
som inte innehdller ndgra vdsentliga felaktigheter, vare sig dessa
beror pd oegentligheter eller misstag.

Vid upprattandet av drsredovisningen ansvarar styrelsen och
verkstdllande direktéren fé6r bedémningen av fondens férmdaga
att fortsatta verksamheten. De upplyser, ndr sd ar tillampligt, om
férhdllanden som kan pdverka férmagan att fortsatta verksam-
heten och att anvénda antagandet om fortsatt drift.

Antagandet om fortsatt drift tilldmpas dock inte om styrelsen
och verkstdllande direktdren avser att likvidera fonden, upphéra
med verksamheten eller inte har nagot realistiskt alternativ till
att géra ndgot av detta.

Revisorns ansvar

Vdara mal ér att uppna en rimlig grad av sdkerhet om huruvida
drsredovisningen som helhet inte innehdller nagra vasentliga
felaktigheter, vare sig dessa beror pd oegentligheter eller pa
misstag, och att [dmna en revisionsberdttelse som innehdller
vdra uttalanden.

Férvaltningsberdttelse Nyckeltal

Rimlig sdkerhet @r en hég grad av sdkerhet, men dr ingen ga-
ranti fér att en revision som utférs enligt ISA och god revisions-
sed i Sverige alltid kommer att upptécka en vasentlig felak-
tighet om en sadan finns. Felaktigheter kan uppstda pé grund
av oegentligheter eller misstag och anses vara vdsentliga om
de enskilt eller tillsammans rimligen kan férvdntas pdverka de
ekonomiska beslut som anvéndare fattar med grund i drsredo-
visningen.

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

« identifierar och bedédmer vi riskerna fér véasentliga felaktig-
heter i arsredovisningen, vare sig dessa beror pd oegentlig-
heter eller misstag, utformar och utfér granskningsatgdrder
bland annat utifran dessa risker och inhédmtar revisionsbevis
som d&r tillrdckliga och Gndamalsenliga fér att utgdéra en grund
for vara uttalanden. Risken fér att inte upptdcka en vasentlig
felaktighet till féljd av oegentligheter dr hégre dn fér en va-
sentlig felaktighet som beror p& misstag, eftersom oegentlig-
heter kan innefatta agerande i maskopi, férfalskning, avsiktli-
ga uteldmnanden, felaktig information eller dsidosattande av
intern kontroll.

« skaffar vi oss en férstdelse av den del av fondens interna
kontroll som har betydelse fér var revision fér att utforma
granskningsatgdrder som ar lampliga med hansyn till om-
sténdigheterna, men inte fér att uttala oss om effektiviteten

¢ ideninterna kontrollen.

» utvdrderar vi ldmpligheten i de redovisningsprinciper som
anvdnds och rimligheten i styrelsens och verkstdllande
direktoérens uppskattningar i redovisningen och tillhérande
upplysningar.

« drar vi en slutsats om Idmpligheten i att styrelsen och verk-
stéllande direktéren anvénder antagandet om fortsatt drift
vid upprdttandet av arsredovisningen. Vi drar ocksa en slut-
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sats, med grund i de inhdmtade revisionsbevisen, om huruvida
det finns ndgon vdsentlig osdkerhetsfaktor som avser sddana
handelser eller férhallanden som kan leda till betydande

tvivel om fondens férmdga att fortsatta verksamheten. Om

vi drar slutsatsen att det finns en vdsentlig osdkerhetsfak-
tor, mdste vi i revisionsberdttelsen fasta uppmarksamheten
pd upplysningarna i arsredovisningen om den vdsentliga
osdkerhetsfaktorn eller, om sd@dana upplysningar &r otillrgckli-
ga, modifiera uttalandet om arsredovisningen. Vdra slutsatser
baseras pd de revisionsbevis som inhdmtas fram till datumet
for revisionsberdttelsen. Dock kan framtida handelser eller
férhdllanden géra att fonden inte ldngre kan fortsatta verk-
samheten.

+ utvdrderar vi den 6vergripande presentationen, strukturen
och innehdllet i drsredovisningen, daribland upplysningarna,
och om drsredovisningen aterger de underliggande transak-
tionerna och hdndelserna pd ett sGtt som ger en rattvisande
bild.

Vimaste informera styrelsen om bland annat revisionens
planerade omfattning och inriktning samt tidpunkten fér den.
Vi mdste ocksd informera om betydelsefulla iakttagelser un-
der revisionen, ddribland de eventuella betydande brister i den
interna kontrollen som vi identifierat.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra férfattningar

Uttalanden

Utéver var revision av drsredovisningen har vi dven granskat
inventeringen av de tillgdngar som Tredje AP-fonden férvaltar.
Vi har dven granskat om det finns ndgon anmdrkning i vrigt
mot styrelsens och verkstdllande direktérens férvaltning av
Tredje AP-fonden fér 2024.
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Revisionen har inte givit anledning till anmdrkning betraf-
fande inventeringen av tillgdngarna eller i 6vrigt avseende
foérvaltningen.

Grund fér uttalanden
Vi har utfért revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Vart
ansvar enligt denna beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns an-
svar. Vi &r oberoende i férhallande till Tredje AP-fonden enligt
god revisorssed i Sverige och har i évrigt fullgjort vart yrkes-
etiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat ar tillrackliga
och &ndamalsenliga som grund fér véra uttalanden.

Styrelsens och verkstdllande direktérens ansvar
Det dr styrelsen och verkstdllande direktéren som har ansvaret
for rakenskapshandlingarna samt fér férvaltningen av fondens
tillgangar enligt lagen om allmdnna pensionsfonder.

Styrelsen ansvarar fér Tredje AP-fondens organisation och

férvaltningen av Tredje AP-fondens angeldgenheter. Detta inne-

fattar bland annat att fortlépande bedéma Tredje AP-fondens
ekonomiska situation och att tillse att Tredje AP-fondens
organisation &r utformad sé att bokféringen, medelsférvalt-
ningen och Tredje AP-fondens ekonomiska angeldgenheter i
dvrigt kontrolleras pd ett betryggande sdtt. Den verkstdllande
direktéren ska skéta den I8pande férvaltningen enligt styrelsens
riktlinjer och anvisningar och bland annat vidta de dtgarder som
dr nddvdndiga fér att Tredje AP-fondens bokféring ska fullgéras

i Sverensstdmmelse med lag och fér att medelsférvaltningen ska

skotas pad ett betryggande satt.

Revisorns ansvar
Vart mdl betr&ffande revisionen av férvaltningen, och dar-
med vart uttalande om férvaltningen &r att inhamta revisions-

Férvaltningsberdttelse Nyckeltal

bevis fér att med en rimlig grad av sdkerhet kunna bedéma om
det finns ndgon anmdrkning mot styrelsens och verkstéllande
direktérens férvaltning fér Tredje AP-fonden f6r rkenskapsdaret
2024.

Rimlig sdkerhet dr en hég grad av sdkerhet, men ingen garanti
for att en revision som utfdrs enligt god revisionssed i Sverige
alltid kommer att upptécka atgdarder eller férsummelser som kan
féranleda anmdarkning.

Som en del av en revision enligt god revisionssed i Sverige
anvdnder vi professionellt omdéme och har en professionellt
skeptisk instdllning under hela revisionen. Granskningen av fér-
valtningen grundar sig frdmst pd revisionen av rékenskaperna.

Vilka tillkommande granskningsdtgdrder som utférs baseras
pd var professionella bedémning med utgangspunkt i risk och
vdsentlighet. Det innebdr att vi fokuserar granskningen pd sa-
dana dtgdrder, omraden och férhdllanden som &r vdsentliga for
verksamheten och ddr avsteg och 6vertradelser skulle ha sar-
skild betydelse fér Tredje AP-fondens situation. Vi gdr igenom
och prévar fattade beslut, beslutsunderlag, vidtagna &tgarder
och andra férhdllanden som &r relevanta fér vart uttalande om
férvaltningen.

Stockholm den 13 februari 2025

Helena Kaiser de Carolis
Auktoriserad revisor
Férordnad av regeringen

Peter Nilsson
Auktoriserad revisor
Foérordnad av regeringen
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Fondkapitalets férdndring
Mkr 2024 2023 2022 2021 2020 Mdkr 2024-12-31 2023-12-31 2022-12-31 2021-12-31 2020-12-31
Ingdende fondkapital* 499772 468 410 502 287 422 974 393 696 Alternativa
Nettofldden mot pensionssystemet -2 024 -4 833 -4 689 -7528 -7902  investeringar®
Resultat 51306 36195 -29188 86 841 37179 ch:CstigheEer och Vasakronan 251 24,4 28,1 253 21,0
nfrastruktur
Utgdende fondkapital 549 054 499772 468 410 502 287 422 974
Hemso 30,4 29,0 30,8 28,6 20,2
1 Ingdende fondkapital vid fondens start 2001 var 133 975 mkr. Farmoor 0.0 19 24 29 28
.. [T Regio 72 7,0 71 54 4.5
Marknadsvdrde per tillgangsslag 9
Sagax 21 6,3 5,6 7.3 40
Mdkr 2024-12-31 2023-12-31 2022-12-31 2021-12-31 2020-12-31 Trenum 30 41 43 39 34
Noterade aktier® Sverige 65,7 63,8 54,0 62,9 521 Trophi 103 103 110 95 75
Europa 304 305 317 326 285 Ellevio 10,6 108 108 68 64
Nordamerika 146,0 1038 841 98,5 722 Polhem Infra 28 o4 28 20 05
Asien 167 157 159 16,4 16,0 Ltol 00 15 14 08 _
Tillvaxtmarknader S4 - - 222 24,1 Skog och 147 138 145 117 60
Globalt 10 0,9 1,6 1.4 jordbruksmark
Noterade aktier 265,2 214,6 187,3 234,0 193,0 Internationella 6,3 52 8,0 63 6,5
totalt fastighetsfonder?
Fastigheter och 1134 116,8 126,7 1115 827
Réntebdrandel Infrastruktur totalt
Nominella Sverige 18,6 37,5 35,8 273 41,5
Euro-omradet 10,8 72 67 71 63 Onoterade aktier 441 36,3 34,9 29.8 17,8
. e 5
Storbritannien 31 _ 06 37 31 Ovriga tillgéngar 0,2 07 272 3,6 4.8
USA 47.0 473 470 539 L4 3 Alternat.lvu 157,7 153,8 163,7 144.,8 105,3
investeringar totalt
Japan 13,9 - - 21 21 L .
Ovriga strategier 53 9,6 -04 0,2 01
Tillvaxtmarknader 0,6 0,5 0,5 O,4 O,4
Totalt 549 054 499 772 468,4 502,33 423,0
Realrdnte- Sverige 3,6 35 34 4,0 38
obligationer
Storbritannien 4.6 - - - -
USA 18,6 258 237 24,7 22,6 1 Den kassa som svarar mot terminspositionerna har i tabellen férdelats pa respektive tillgangsslag.
Réntebdrande 1208 1218 1177 1233 124,6 Det innebdr att uppgifternai tabellen inte &r fullt jdmférbara med motsvarande uppgifter i balansrékningen.

totalt
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Inkluderar infrastrukturfonder.
3 Under Ovriga tillgdngar redovisas bland annat investeringar i férsékringsrelaterade risker och konvertibler.
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Fem stérsta aktieinnehaven i svenska noterade bolag

Agarandeli Agarandel i
procent av procentav Marknads-

Namn Antal aktier kapitalet résterna  vdrde, mkr
Investor AB 18 048 506 0,59 0,56 5279
Atlas Copco AB 32812 622 0,67 011 4918
Volvo AB 12 675124 0,62 0,26 3405
Sagax AB 11399 298 2,44 1,62 2579
Hexagon AB 21 898 265 0,81 0,59 2312

Fem stoérsta aktieinnehaven i utldndska noterade bolag

Marknads-
Namn Antal aktier  vdrde, mkr
Microsoft Corp 2277 615 10 607
Apple Inc 3818 079 10 564
Nvidia Corp 6 545 209 9712
Amazon.com Inc 2976 607 7216
Alphabet Inc 3412 377 7152

Tio motparter som erhdll mest aktiecourtage under 2024
(bokstavsordning)

¢ Bank of America * Evercore ISI

* BNP ¢ Handelsbanken
¢ Carnegie * JP Morgan

* Citi ¢ Morgan Stanley
¢ Danske Bank « UBS

Fem motparter som férmedlade de stdrsta affdrsvolymerna
inom rénteférvaltningen under 2024 (bokstavsordning)

* Danske Bank » SEB
* JP Morgan * Swedbank
« RBC

Fem motparter som férmedlade de stérsta affdrsvolymerna
inom valutaférvaltningen under 2024 (bokstavsordning)

¢ Barclays * SEB
e Citi ¢ Swedbank
¢ Danske Bank
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Férvaltningsberdttelse

Fondkapitalets férdelning mellan externa och interna férvaltningsmandat per 31 dec 2024

Mandat

Externa diskretiondra mandat

Marknadsvdarde, mkr

Nyckeltal

Andel av fondkapitalet, %

Aktiemandat

Passiva mandat

BlackRock Investment Management Stillahavsasien 2121
Semipassiva mandat
BlackRock Investment Management Japan 7 030
BlackRock Investment Management Nordamerika — Stora bolag 23832

32984 6%
Fondinvesteringar
Noterade tillgdngar
Aktiefonder 3651
Rantefonder 557
Absolutavkastande strategier och hedgefonder 5413
Onoterade tillgdngar
Riskkapitalfonder 44 094
Infrastrukturfonder 6173
Fastighetsfonder 11
Skogsfonder 14702

74 699 14%
Interna férvaltningsmandat
Noterade aktier och andelar 230708
Réantor och krediter 127 O34
Férsakringsrelaterade risker 183
Onoterade innehav i fastighetsbolag Q0 638
Absolutavkastande strategier -238

448 325 82%

Ovriga tillgangar och skulder? -6 955 -1%
Totalt fondkapital 549 054 100%

1 Bestar framst av kassa och valutasdkringar.
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Klimatnyckeltal

AP3 redovisar har utsldppsdata fér flera av fondens tillgdngar; noterade aktier, externt férvaltade
aktiefonder, krediter, skogsinnehav, direktdgda fastighetbolag och onoterade infrastrukturinnehav.

AP3s portféljs koldioxidavtryck 2024

AP3s koldioxidavtryck fér noterade aktier 2024 2023 2022 2021 2020 2019
Koldioxidutsldpp, scope 1 & 2 (mn tCOze)* 0,43 0,58 0,4l 0,54 0,62 0,69
Férandring av portféljens koldioxidutslapp scope 1 & 2 i férhallande -25 31 -18 -13 -10
till féregaende ar (%)

- varav férandring beroende pa férandringar i portféljens innehav (%-enheter) =il 30 -27 -18 -19

- varav férdndring beroende pd férdndringar i bolagens utslépp (%-enheter) 6 1 9 5 9
Koldioxidutslépp, scope 3 (mn tCOze)* 10,3 10,0
Relativt koldioxidutsldpp scope 1 & 2 (tCOze/mnkr)? 17 27 2,4 2,6 37 4,6
Portféljviktad koldioxidintensitet scope 1 & 2 (tCOze/mnkr)? 41 55 6,8 7.5 8,0 8,8
Férandring av portféliens koldioxidintensitet i férhallande till féregdende ar (%) -26 -19 -9 -6 -9

- varav férandring beroende pa férandringar i portféljens innehav (%-enheter) ~10 -12 16 6 -15

- varav férandring beroende pd férandringar i bolagens koldioxidintensitet -16 -7 -25 -12 )

(%-enheter)

Kartlagt marknadsvarde for direktédgda aktier som andel av totala fondkapitalet 48 43 39 41 39

38

Véxthusgasutslapp frdn AP3s direktdgda aktieportfélj redovisas enligt metodik som AP-fonderna gemensamt kommit 6verens om, I1ds hdr. Berékningarna
baseras sedan 2023 pda EVIC (Enterprise Value Including Cash), vilket innebér att bolagens utslapp férdelas till bdde aktiedgare och ldngivare. Koldioxidsiffrorna i
tabellen fér tidgiare ar har darfér réknats om. Scope 3-utsldpp fér aktieportféljen redovisas sedan 2023. | berdkningarna anvénds scope 3-data som bolagen har
rapporterar dd sddan data finns, annars estimat fran dataleverantér. Fér 2024 hade AP3 tillgang till utsldppsdata fér 99% av bolagen i aktieportféljen via extern
dataleverantér. 90,1 procent av utsldppsdatan fér scope 1 och 2, och 21,6% fér scope 3, &r rapporterad data frdn bolagen, medan resterande bygger pd estimat.

Kadlla: MSCl och AP3

1 Summan av dgd andel av portféljbolagens respektive koldioxidutslépp baserat pd EVIC.
2 Summan av dgd andel av portféljbolagens respektive koldioxidutslépp baserat pd EVIC i férhdllande till portféljens marknadsvérde.
3 Summan av portféljbolagens respektive koldioxidintensitet, dvs ett bolags koldioxidutslépp i férhallande till dess omséattning, viktat baserat pé respektive bolags andel av portféljen.
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Vi har fortsatt att
utveckla matmetoderna
for koldioxidutslapp

frén portfoljens olika
tillgdngsslag och kan nu
mdta utslapp fér ca 75%
av AP3s portfalj.

/I Elin Olsson, Hdllbarhetsanalytiker


https://a.storyblok.com/f/257759/x/38fc7f228c/ap-fondernas-gemensamma-matetal-december-2023.pdf
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Externt férvaltade aktiefonder 2024 2023
Koldioxidutslapp, scope 1 & 2 0,014 0,014
(mn tCO2e)

Koldioxidutslapp, scope 3 (mn tCO2e) 0,087 0,167
Relativt koldioxidutsldpp scope 1 & 2 39 3
(tCO2e/mnkr)

Portféljviktad koldioxidintensitet 12,5 7.8

scope 1 & 2 (tCOz2e/mnkr)

Kartlagt marknadsvarde fér externt 1 1
forvaltade aktiefonder som andel av
totala fondkapitalet (%)

Véaxthusgasutslapp fran AP3s externt férvaltade
fonder med noterade aktier dr beréknade med
samma metodik som anvdnds fér den direktdgda
aktieportfdljen, Lank till dok. Dataleverantéren
som AP3 anvénder har tackning fér utslappsdata
fér 94,2 procent av innehaven i fonderna. Scope
3-data dr baserad pda dataleverantérens estimat.

AP3s kreditportfolj 2024 2023
Koldioxidutslapp, scope 1 & 2 0,16 017
(mn tCO2e)

Koldioxidutslapp, scope 3 126 0,91
(mn tCO2e)

Relativt koldioxidutsldpp, scope 4,6 91
1 & 2 (mn tCO2¢e/mnkr)

Portféljviktad koldioxidintensi- 8,0 8,9

tet scope 1 & 2 (tCOz2e/mnkr)

Kartlagt marknadsvdarde for 6 4
krediter som andel av totala
fondkapitalet (%)

Andel av kreditportféljen som ar 32 27
groéna eller hallbara (%)

Vaxthusgasutslapp fran AP3s kreditportfélj ar
beréknade med samma metodik som anvénds fér
aktieportféljen, Lank till dok. Fér 2024 hade AP3
tillgang till utsléppsdata (scope 1 & 2) fér 99,7%
(77,7%) av bolagen i kreditportfdljen, dels via data-
leverantér men ocksa fran bolagens rapporter.
Scope 3-utsldppen bygger pd estimat fran data-
leverantér. 2024 omfattar hela kreditportféljen till
skillnad fradn 2023 som var avgrdnsad till féretags-
krediter.
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AP3s portfélj med direktdgda

fastighetsbolag 2024
Koldioxidutslapp, scope 1 & 2 (mn tCOze) 0,010
Relativt koldioxidutsldpp, scope 1 & 2 0,16
(tCOz2e/mnkr)

Portféljviktad koldioxidintensitet 2,24

scope 1 & 2 (tCOz2e/mnkr)

Véaxthusgasutslappen fran AP3s direktdgda fastig-
hetsbolag bygger pa rapporterad data frén fastig-
hetsbolagen. Berdkningarna bygger pd PCAFs
(Partnership for Carbon Accounting Financials)
metodik fér "business loans and unlisted equity”.

AP3s onoterade infrastrukturportfélj 2024
Koldioxidutslapp, scope 1 & 2 (mn tCOze) 0,077
Relativt koldioxidutsldpp, scope 1 & 2 36
(tCOz2e/mnkr)

Portféljviktad koldioxidintensitet 1,6

scope 1 & 2 (tCOz2e/mnkr)

Véxthusgasutslappen fran AP3s infrastrukturport-
folj bygger dels pd rapporterad klimatdata fran
fonderna, och dels pa rapporterad data frdn de
direktdgda bolagen i infrastrukturportfdljen. AP3
hade tillgéng till utsldppsdata fé6r 99% av inne-
haven. Den portféljviktade koldioxidintensiteten
bygger pd data frédn 84% av innehaven.

Fondstyrning Férvaltningsberdttelse

AP3s skogsinnehav 2024 2023
Infdng genom skogstillvaxt 2,30 2,56
(mn ton COze)*

Utslapp fran skogsbruk 0,14 019
(mn ton CO2e)?

Nettoinfdng (mn ton CO2e)? 216 2,38
Skord (mn ton COze)* 157 2,04
Langsiktig kolinbindning i 0,33 0,56

produkter (mn ton CO2e)*

Total skogsareal (hektar)® 207 000 210 000

Vaxthusgasnyckeltalen fér AP3s skogsportfélj

ar uppskattade och redovisade enligt GHG-
protokollets utkast "Gudience on Land Sector

and Removals” och specifikt "Gain-and-loss”
metodiken och dr i linje med IPCC-metodiken.
Guiden dr ett utkast, nyckeltal och metodik kan
komma att dndras i GHG-protokollets slutgiltiga
version. Fullstdndig linjering med Guidens utkast
kan inte garanteras da vissa nyckeltal bygger pa en
sammanstdallning av olika datapunkter.

1 Infdngade Mn ton CO:ze under dret till féljd av skogens
tillvaxt 6ver och under markytan. Motsvarande nyckel-
tal i GHG-protokollet - Scope 1 Gross COze land
management removals.

2 Utsldpp under dret fran skogsbruket baserat pa
brénsleférbrukning och gédselanvéndning. Mot-
svarande nyckeltal | GHG-protokollet — Scope 1 COze
Emissions

3 Nettoinfdng: Infang genom skogstillvéxt minus utslépp
frén skogsbruk

4  Mnton COze bundeni drets skérd. Motsvarande nyckel-
tal | GHG-protokollet — Scope 1 Gross CO:ze land
management emissions.

5 Mnton CO:ze som bundits i produkter med en véntad
livslangd p& minst 100 ar. Scope 3 CO:ze Product
removals.

6 Totala skogsarealen som AP3 Gger.

Nyckeltal
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Ansvarsfull férvaltning

Arbetsgivare och samverkan

Fondstyrning

Hur for AP3 dialog med intressenter?

AP3s uppdrag i det allménna pensionssystemet innebdr kontaktytor med flertalet
intressenter som pdverkar och pdverkas av AP3 och AP-fonderna pa flera vis.

Intressentgrupp /Aktérer

Uppdragsgivare:
Riksdagen, regering, pensionsgruppen

Dagens och morgondagens pensiondrer:
Pensionsmyndigheten, Pensiondrsorgani-
sationer, arbetsgivar- och arbetstagar-
organisationer

Medarbetare - nuvarande och framtida:
AP3s medarbetare, Hogskolor/Universitet,
potentiella medarbetare

Portféljbolag och externa férvaltare:

Majoritetsdgda bolag, onoterade/noterade

direktdgda bolag, indirekt dgda bolag i
extern férvaltning, externa férvaltare

Finansbranschen:
Leverantérer finansiella tjanster,
motparter, samarbeten

Civilsamhdlle och natur:
Intresseorganisationer, anstdllda pa
portféljibolag, lokalsamhdlle, media,
akademin

Leverantérer:

Kontor, administration, IT- system-
utveckling, kommunikations-,
HR-tjanster

Medierna:

Svenska och utldndska medier
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Paverkas/Paverkar

Paverkar AP3 genom lagstiftning,
styrelsetillsattning, utvardering och
utredningar

AP3 paverkar genom dialog

och aterkoppling

Paverkar AP3 genom férvéntan av hég
avkastning och hdllbar férvaltning
AP3 paverkar genom att bidra till ett
robust pensionssystem

Paverkar AP3 genom att vara delaktig
i uppdraget, skapa engagemang och
arbeta tillsammans mot satta mal.
AP3 paverkar genom att vara och
uppvisa AP3 som en professionell

och attraktiv arbetsgivare

Paverkar AP3 genom tjdnster

och nivé pd samarbete

AP3 paverkar genom kravstallande.

AP3 paverkar genom engagemang

AP3 pdaverkas genom avkastning/vdarde-
férandring och beteende

Paverkar AP3 genom tjdnster

och nivé pd samarbete

AP3 pdaverkar genom kravstallande
AP3 paverkar genom engagemang

Paverkar AP3 genom att uppmérksamma
fonden p& utmaningar och méjligheter
AP3 paverkar genom investeringar i
bolag och genom tematiskt paverkans-
arbete mot bolagen och dialog med org.
och experter.

Paverkar AP3 genom pris/kvalitet pd
varor och tjanster

AP3 paverkar genom kravstdllande
vid upphandling

Paverkar AP3 genom granskning av
verksamheten och omvdrldsinformation.
AP3 pdaverkar genom intervjuer, samtal,
I6pande information, pressrelease, eko-
nomiska rapporter, hemsidan och méten.

Exempel dialoger 2024

Méten med ny utvdreringskonsult Arkwrite

och dialog om ny utredning kring AP-fond-

systemet. Arsredovisning fér regeringens
utvdrdering av AP3.

Informations- och kunskapsutbyte med
unga aktiesparareoch studenter fran
KTH, Handelshégskolan (SSE) och Oxford
University. Hemsida och drsredovisning.

Medarbetarundersdkning (pulsmatningar),
utvecklingssamtal, Arbetsmiljokommitte.
Talar och deltar pé& seminarier. Hemsida,
arsredovisning och sociala medier. Traff
med Unga aktiesparare och studenter fran
KTH och Handelshégskolan.

Regelbunden dialog med portféljbolag.
Arligt héllbarhetsméte med majoritets-
&Ggda fastighetsbolag. Deltar i valbered-
ningar och styrelser. Méten med externa
forvaltare. Kommunicerat férvantans-
dokument och réstat pa bolagsstammor.

Regelbunden dialog.

Natverk med svenska och internationella
branschkollegor fér att driva gemen-
samma frdgor samt kompensutbyte. T ex
AP-fondernas etikrdd, Swesif, IAF m fl.

Dialog med organisationer och experter
med sakkunskap. WWF, PMU, IIGCC,
Mining 2030 och Investor Alliance on
Human Rights och andra organisationer.

Méten, avtal och uppféljning med fondens
leverantérer, daribland hég aktivitet kring
bytet av systeminfrastruktur.

Pressreleaser, nyhetsartiklar, intervjuer,
inlagg i sociala medier samt genom eko-
nomiska rapporter och dgarstyrningsrap-
port kring fondens hdllbarhetsarbete.

Férvaltningsberdttelse

Viktiga frdgor och &mnen

Férvaltning, resultat, kostnader och av-
kastning. Hallbarhetsfragor, rapportering
och pensionssystemet.

Férvaltning, resultat och avkastning.
Hallbarhetsfragor, rapportering och
pensionssystemet.

Ersattning, arbetsvillkor, arbetsmiljo,
utvecklingsméjligheter, ansvarsfull
investerare.

Avkastning, hallbarhetsmal, strategier,
bolagsstyrning.

Gemensamma hdllbarhetsutmaningar,
rapportering, forskning. Utveckling av
ESG-data och datainsamling.

Hallbarhetsarbete, rapportering,
stdllningstaganden, forskning,
nya insikter.

Avtalsvillkor, kvalitet, héllbarhet.

AP3s férvaltning, resultat och
héllbarhetsarbete och om AP-fondernas
uppdrag och roll i pensionssystemet.

Nyckeltal

Dialoger med riksdag och regering
sker [6pande.

Unga aktiesparare och KTH-
studenter besékte AP3 i oktober f6r
en presentation om AP3s férvaltning.
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Arbetsgivare och samverkan

O rd | I Stc (bl.a. finansiella begrepp, avkastnings- och riskmatt)

ALM

Asset Liability Management Analys med syfte
att faststadlla en optimalt sammansatt strategisk
portfélj som bdst motsvarar fondens dtagande

i pensionssystemet.

Alternativa investeringar
Bestdr i AP3s fall av riskkapitalfonder, fastigheter,

infrastruktur, skog och férsdkringsrelaterade risker.

AP3s alternativa investeringar omfattar bade
noterade och onoterade tillgangar.

AP-fondslagen

Lagen (2000:192) om allménna pensionsfonder
(AP-fonderna AP1, A2, AP3, AP4), styr och
reglerar AP-fondernas verksamhet. Lagen
antogs av riksdagen 2000 och &r ett resultat
av fempartidverenskommelsen om inkomst-
pensionssystemet.

Avkastningsbidrag

Visar hur stor del av en avkastning som kommer
fran en viss portfélj eller ett visst beslut.
Avkastningsbidragen mats vanligtvis i procent-
enheter. Summeras avkastningsbidragen erhalls
den totala avkastningen i procent.

Balansering

Ndr inkomstpensionssystemets tillgdngar under-
stiger penionsdtagandet skrivs pensionerna upp
med ilagre takt an inkomstindex till dess att till-
gdngarna dterigen dverstiger dtagandet.

Buffertfonder

Utgdrs av AP1-AP4 samt AP6. Buffertfondernas
uppgift &r dels att jdmna ut tillfalliga variationer
mellan pensionsavgifter och pensionsutbetalning-
ar, dels att bidra till pensionssystemets ldngsiktiga
finansiering.

Buyout
Innebdr att en enskild aktér férvarvar
aktiemajoriteten i ett moget bolag.

CDSs
Credit Default Swap. Se kreditswap.
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Clearing

Alla aktiviteter som sker med en transaktion efter
avslut pd marknadsplats och innan avveckling, till
exempel rapportering, riskberdkning och nettning
av affdrer.

Clearinghus

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

per land. | Sverige skots derivatclearingen av
Stockholmsbérsen dér Stockholmsbérsen trader in
som motpart till alla derivataffarer som har hand-
lats pd bérsen.

COze

Koldioxidekvivalenter (COze) ar méngden véxthus-
gaser som motsvarar klimateffekten av koldioxid.
Det dr ett satt att Gversatta olika gasers bidrag till
global uppvdrmning till en enhetlig skala. Anled-
ningen dr att véxthusgaser 6kar vaxthuseffekten
olika mycket.

Compliance

Rollen att félja upp och bevaka att féretaget och
dess anstdllda féljer de lagar och regler som galler
for verksamheten.

Derivat

Finansiella instrument vars pris bestdms av under-
liggande varde. Som derivat brukar man bland
annat rdkna optioner, terminer och swappar. Vardet
av ett derivat beror bland annat pa férandringar i
det underliggande vdrdet (pé tillgdngen).

Férvaltningskostnadsandel
Forvaltningens kostnader i relation till det
genomsnittliga fondkapitalet.

Generationsneutralitet

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

lllikvida tillgangar

Tillgdngar som inte dr noterade pa en marknads-
plats med kontinuerlig prissdttning, motsatsen ar
likvida tillgadngar.

Fondstyrning

Inkomstindex

Nyckeltal som mdater genomsnittlig inkomst-
utveckling i samhdllet f6r varje ar. Anvénds for att
berdkna pensionernas utveckling, sdvida inte den
automatiska balanseringen, "bromsen” har slagit
till.

Investment grade

Obligationer som har en rating som &r BBB eller
battre. Detta férknippas i allménhet med lag
kreditrisk.

IPEV

The International Private Equity and Venture
Capital Valuation Board dr en internationell
branschorganisation fér riskkapitalféretag.
Organisationen ger bland annat ut vdrderings-
riktlinjer baserade pd IFRS och US GAAP vilka
ses som branschstandard.

ISDA-avtal

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

Jamférelseindex

Anvands fér att utvérdera en portféljs avkastning,
vanligen i form av ett standardiserat marknads-
index. Kallas &ven referensindex.

Kreditswap

Ett derivatkontrakt mellan tva parter, A och B, i
vilket A betalar B en rdntepremie under en viss
|16ptid. B betalar enbart en premie till A om en fér-
definierad hdndelse fér en viss tillgang intraffar.
Storleken pd denna premie utgérs av skillnaden
mellan det nominella underliggande vardet fér
derivatkontraktet och marknadsvdrdet pa den
aktuella tillgangen (credit-default-swap, CDS).

Likvida tillgangar
Se illikvida tillgangar.

Férvaltningsberdttelse

Nyckeltal

Option

En option ger innehavaren ratten att képa eller
sdlja en viss underliggande tillgang till ett i férvag
faststdallt pris vid en i férvag faststalld tidpunkt
eller period. Utstdllaren av en option har mot-
svarande skyldighet. Exempel pa olika typer av
optionskontrakt dr valutaoptioner, rdnteoptioner
och aktieoptioner.

oTC

En férkortning fér Over-The-Counter och avser
kontrakt som ingds och avvecklas mellan tva
parter direkt utan att ett clearinghus ar involverat.

Private equity
Samlingsnamn fér aktier som inte &r noterade pa
en officiell/publik handelsplats.

Rating

Ett matt pd en kreditvdrdighet som avspeglar
sannolikheten att en motpart med férpliktelser kan
honorera dessa férpliktelser. Ratingen kan avse
motparten generellt eller en serie vardepapper som
motparten har utfardat.

Real avkastning
Nominell avkastning rensad fran inflation.

Realt
Med avdrag fér inflationsutvecklingen, mé&tt som
konsumentprisindex.

Realrdnteobligationer

Ré&ntebdrande vardepapper med inflationsskydd,
ger en fast rdnta plus ersattning fér inflation under
16ptiden.

Riskjusterad avkastning

Ett satt att utvdrdera en férvaltningsprestation
ddar avkastningen stdlls i relation till hur stora
risker som har tagits i férvaltningen. Exempel &r
sharpekvot och informationskvot.
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Riskkapital

Avser generellt investeringar i ett féretags egna
kapital. Avser ofta investeringar i féretag som inte
ar marknadsnoterade, det vill sGga private equity.

Sharpekvot

Ett matt pd riskjusterad avkastning fér en portfélj,
det vill sdga effektiviteten i férvaltningen. Portfél-
jens avkastning minus den riskfria rantan, dividerat
med standardavvikelsen av portféljens avkastning.

Science Based Targets

En metod fér féretag att satta vetenskapligt
férankrade klimatmadl i linje med Parisavtalet.
Foéretaget behdver inventera utsldppeni hela sin
vdrdekedja och ofta kopplas mdlet till investeringar
dér ekonomi, genomférbarhet och évriga effekter
noga utreds.

Statsobligationer
Obligationer utgivna av en stat. Anvdnds fér att
finansiera medelfristiga och ladngfristiga ldnebehov.

Stop loss

Eniférvdag bestdmd niva avseende ackumulerat
resultat under en viss period vilket medfér att
antingen risken tas ner eller posisioner stdngs
omedelbart.

Swap

En swap dr ett kontrakt ddr motparterna kommer
Sverens om att byta fldden baserade pd en viss un-
derliggande tillgang till i férvdg faststdllda villkor.
Kontraktet I6per ofta éver en period éverstigande
ett ar. Exempel pd olika typer av swapkontrakt ar
rdnte-swap, valutardnte-swap och total return
swap.

TCFD

Task Force On Climate-related Financial Disclosure
(TCFD) &r ett ramverk som hjdlper organisationer
att kartldgga och férebygga sina klimatrelaterade
finansiella risker.

TNFD

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

En termin innebdar ett kontrakt dér motparterna har
skyldighet att képa eller sdlja en viss underliggande
tillgang till ett i férvag faststallt pris vid en i férvag
faststdlld tidpunkt. Exempel pd olika typer av
terminskontrakt ar valutaterminer, ranteterminer,
forward rate agreements (FRA) och aktieindex-
terminer. Kontrakten benédmns ofta forwards eller
futures.

Tracking error

Mdater variationen i den aktiva avkastningen.

Mdts som standardavvikelse av aktiv avkastning.
Historisk (ex post) tracking error beskriver varia-
tionen i den aktiva avkastningen och mater sdledes
férvaltningens risknivd i efterhand. Férvantat

(ex ante) tracking error Gr en prognos.

Value at Risk (VaR)

Ett vanligt riskmdatt som anger den maximala fér-
lust en vdrdepappersportfdlj kan drabbas av under
en viss tidsperiod givet en viss konfidensnivd. VaR
berdknas vanligen fér en period av en dag och med
95 procents konfidensniva. Portfdljférvaltning
innebdr ofta att dndra portféljens sammansdttning
sd att denna férlustrisk blir tillfredsstdllande lag.

Valutaexponering

Anger hur stor del av portféljen som utgérs av
tillgdngar i andra valutor &n svenska kronor och
for vilka valutarisken inte neutraliserats genom
valutasdkring.

Valutasdkring

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

Volatilitet

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

Fondstyrning Férvaltningsberdttelse

Avkastnings- och riskmatt

Absolutavkastning (rp)
Portféljavkastning.

Absolut risk eller volatilitet (0p)
Standardavvikelsen dividerat med aktiv risk.

Informationskvot (riskjusterad aktiv avkastning)
Aktiv avkastning dividerat med aktiv risk = rp—r¢
Opi

Sharpekvot (riskjusterad avkastning)
Portféljavkastning minus riskfri avkastning
dividerat med absolut risk = rp—rr

Op

Nyckeltal
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