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Detta ar Mistra

Stiftelsen f6r miljostrategisk forskning, Mistra, stdjer forskning av strategisk betydelse fér
en god livsmiljo och hallbar samhillsutveckling. Stiftelsen ska fraimja utvecklingen av starka
forskningsmiljoer av hogsta internationella klass med betydelse for Sveriges framtida kon-
kurrenskraft. Mojligheterna att uppnad industriella tillimpningar ska tas till vara.

» Mistra investerar i tvarvetenskaplig forskning av hogsta klass som i samverkan med
anvandare bidrar till en hallbar samhallsutveckling.

» Forskning initierad av Mistra ska bland annat bidra till effektivare energianvindning och
transporter, giftfria och resurssnala kretslopp, hallbar produktion, konsumtion och hus-
héllning med mark, vatten och bebyggd milj.

» For att resultaten ska komma samhallet till nytta utvecklas forskningen frian idé och
framat i ndra samverkan mellan akademi, ndringsliv, offentlig férvaltning och frivillig-
organisationer.

» Mistra investerar arligen ca 200 miljoner kronor i forskning. I dagsldget har Mistra 20
stora tvarvetenskapliga forskningsprogram och centra, som vart och ett 16per pa mellan
fyra och atta ar och i nagot fall dnnu lingre.

» Mistras kapitalforvaltning ska vara en f6rebild f6r hur investeringar kan bidra till att
utveckla samhille och niringsliv pa ett langsiktigt och hallbart sitt.
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Styrelsen for Stiftelsen for miljostrategisk forskning (Mistra) far harmed avge arsredovisning
for rakenskapsaret 2017-01-01-2017-12-31, stiftelsens tjugofjarde verksamhetsar.

FOrvaltningsberattelse

Andamalsférvaltning

Andamaélsbestimningen, paragraf 1, i
stiftelsens stadgar har f6ljande lydelse:

”Stiftelsen, vars bendmning skall vara
Stiftelsen for miljostrategisk forsk-
ning, har till indamdl att stodja forsk-
ning av strategisk betydelse for en god
livsmiljo.

Stiftelsen skall framja utvecklingen

av starka forskningsmiljéer av hog-
sta internationella klass med betydel-
se for Sveriges framtida konkurrens-
kraft. Forskningen skall ha betydelse
forlosandet av viktiga miljoproblem
och for en miljéanpassad samhiills-
utveckling. Mojligheterna att uppna
industriella tillimpningar skall tagas
tillvara.”

Styrelsen

Under verksamhetsaret har f6ljan-
de personer varit ledaméter i Mistras
styrelse:

Johan Soderstrom, ordférande
Kerstin Johannesson, vice ordférande
Klas Eklund

Hans Folkesson

Sara Ilstedt

Ulf Landegren

Anne-Marie Tillman

Eva Samakovlis

Kydsti Tuutti

Margareta Tornqvist

Under édret har Mistras styrelse haft
fyra sammantraden.

Framjande av dndamal

Mistra investerar i forskning som har
potential att 16sa viktiga miljoproblem
och stirka Sveriges framtida konkur-
renskraft. Vanligtvis utlyses tva till
fyra nya forskningsprogram per ar.
Malet ir ett och samma for alla; de ska
vara av vetenskapligt hogsta interna-
tionella klass och miljomassigt stra-
tegiska. Resultaten ska dirf6r vara
praktiskt anvandbara. For att lyckas
med det drivs forskningen i nira dia-

MISTRAS STYRELSE Frdn vinster: Anne-Marie Tillman, Klas Eklund,
Johan Soderstrom, Margareta Tornqvist, Eva Samakovlis, Hans Folkesson,
Kyosti Tuutti, Sara llstedt, Kerstin Johannesson. Ej pa bild: Ulf Landegren.

BELOPPEN INOM PARENTES AVSER AR 2016.

log med berdrda intressenter fran alla
delar av samhallet.

Mistras forskningssatsningar kan
delas in i tre olika grupper: Mistra-
program, Mistracentra samt 6vrigt
stod. Mistra har fran starten till och
med utgangen av ar 2017 fattat beslut
om att investera i totalt 58 (57) storre
forskningsprogram samt 3 (3) Mistra-
centra.

Ett Mistraprogram loper normalt
atta ar och programperioden dr upp-
delad i tva faser om fyra ar. Under den
forsta fasens sista ar kan programmet
ans6ka om en andra fas. En utvirde-
ring sker av ansdkan och resultaten
fran den f6rsta fasen innan Mistras
styrelse kan fatta beslut om medels-
tilldelning f6r ytterligare en fas. Pro-
grammen dr tvdrvetenskapliga och
drivs av ett konsortium med en huvud-
sbkande som programvard. Program-
vdrden tillsdtter en programstyrel-
se och en programchef'i samrad med
Mistra. Mistra foljer programmen hela
végen och stoder programmens sty-
relser for att sdkerstilla att malen nas
och att resultaten kommer till nytta
hos anvdndare.
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Flerarsdversikt (miljoner kronor) 2017 2016 2015 2014 2013
Under aret beviljade anslag 47 158 308 175 161
Under éret utbetalat till forskning 211 172 147 154 177
Forvaltat kapital (marknadsvérde) 31 december 3105 3098 2867 3026 2 843
Beviljade, ej utbetalade anslag 31 december 537 733 752 592 570
Stiftelsens formogenhet 31 december 2624 2405 2344 2513 2288

Ett Mistracentrum drivs av en cen-
trumvard som i samrad med Mistra
tillsitter en centrumstyrelse och en
centrumchef. Mistras finansiering av
ett centrum kan strédcka sig 6ver en
nagot ldngre period dn atta ar, men
den dr ocksa uppdelad i tva faser med
en utvirdering av fas ett innan medel
beviljas for den andra fasen.

Under 2017 har Mistra betalat ut
211 (172) miljoner kronor i forsknings-
medel till ett tjugotal program och
centra, samt beslutat om tilldelning av
medel till ett nytt program. Sedan start
t 0o m 2017 ars utgang har 4 117 miljo-
ner kronor utbetalats.

Den nya programsatsningen Mistra
Sustainable Consumption, med pro-
gramvird Kungliga Tekniska Hogsko-
lan, tilldelades i juni hgst 45 miljoner
kr under fyra ar. Programmet startade
den 1 december.

Dessutom har programmen Mistra
Carbon Exit (programvird IVL Svens-
ka Miljoinstitutet), Mistra Geopolitics
(programvird Stockholm Environ-
ment Institute) och Mistra TerraClean
(programvird Kungliga Tekniska Hog-
skolan) startat under aret efter tilldel-
ningsbeslut i december 2016.

Under aret har Mistra Future
Forests slutredovisats och avslutats
ekonomiskt.

Mistras styrelse har under aret fat-
tat beslut om att utlysa tva nya pro-
gram; Smart underhall av infrastruk-
tur samt Bioekonomi och skogsbruk.

Bland ovriga satsningar dr Mistra
Fellows Programme en majlighet
for en doktorand eller forskare i ett
befintligt Mistraprogram att under
viss tid vistas vid en utlandsk tanke-
smedja eller internationell organisa-
tion, foretradesvis i Europa eller Nord-
amerika. Under 2017 har tva Mistra
Fellows avslutat sina utlandsvistelser.
Avtal har tecknats med tva nya forska-
re som inleder sina utlandsperioder i
borjan av 2018. Mistras arliga anslags-
ram for programmet dr fyra miljoner
kronor och bidraget till respektive fel-
low dr hogst en miljon kronor.

Inom Mistra Refugee Program-
me, vars dispositionstid férlangts till
och med 2018, har Mistra beslutat att
bidra med 0,8 miljoner kronor till tva
praktikplatser for flyktingar som har
akademisk utbildning och dnnu inte
etablerat sig pa den svenska arbets-
marknaden. Praktikplatserna dr knut-
na till Mistras forskningsprogram.

Kapitalforvaltning

Mistras stadgar beror forvaltningen av
stiftelsens kapital:

» ”Styrelsen ansvarar for att stif-
telsens formagenhet forvaltas pd
betryggande sdtt sad att riskerna
begrinsas och
mdjligheterna till god avkastning
tillvaratas.”

» ”Stiftelsens formogenhet utgors av
de medel, som genom regeringens

beslut den 2 december 1993 dver-
forts till stiftelsen samt de medel
som hdrefter kan komma att 6ver-
ldmnas till densamma som ytterli-
gare stiftelsekapital.”

» ”Stiftelsens verksamhet far pa sikt
medfora att stiftelsens formogenhet
forbrukas.”

Mistras styrelse utser ledaméter till
en kommitté for kapitalforvaltning
som ansvarar for forvaltningen inom
de ramar som styrelsen faststiller.
Kommittén for kapitalforvaltning har
under aret bestatt av:

EXTERNA LEDAMOTER:
Mirtha Josefsson (ordférande)
John Howchin

Torbjorn Hamnmark

Maritha Lindberg.

STYRELSENS REPRESENTANT:
Klas Eklund

MISTRAS VD
Ake Iverfeldt

Mistras VD ingdr i kommittén f6r
kapitalforvaltning i enlighet med
styrelsens arbetsordning.

Under éret har Mistras kapitalfor-
valtningskommittén haft fem moten.
Vid starten ar 1994 var Mistras

kapital 2 500 miljoner kronor. Vid
utgangen av 2017 var marknadsvardet
3105 (3 098) miljoner kronor. Totalt
har 4 117 (3 906) miljoner kronor
betalats ut till forskning, varav 211

Fordelning av Mistras totala portfolj (procent) 2017-12-31 2016-12-31
Rédntebdrande placeringar inklusive likvida medel 34,7 37,3
Svenska aktier 10,3 10,1
Globala aktier 34,3 31,9
Ovriga aktier 5,3 4,4
Alternativa placeringar 15,4 16,3
TOTALT 100 100
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(172) miljoner kronor under aret. Stif-
telsens formogenhet uppgick vid
utgangen av ar 2017 till 2 624 (2 405)
miljoner kronor.

Mistras portfolj ar uppdelad i 18
mandat/fonder forvaltade av tolv
externa forvaltare. Mistras kapital-
forvaltningskommitté ansvarar for
den taktiska allokeringen och val av
externa fonder/forvaltare. Kapitalf6r-
valtningskommittén f6reslar ocksa
den strategiska allokeringen och val
av jamforelseindex for styrelsen att
besluta om. Mistra har ingen 6vrig
intern forvaltning.

Under 2017 har innehaven i enskil-
da grona obligationer salts av och lik-
viden investerats i en gron obligations-
fond. Kapitalplaceringspolicyn samt
dess limit for alternativa placeringar
har uppdaterats. I 6vrigt har inga for-
dndringar skett av mandat/fonder eller
forvaltare.

Avkastningen fran Mistras totala
portfolj uppgick till 8,5 procent vilket
overtriffade Mistras sammanvigda
jimforelseindex med 3,8 procenten-
heter. Aktieportfoljen avkastade 17,0
procent, 5,9 procentenheter battre
dn Mistras jamforelseindex for aktier.
Rénteportfoljen avkastade 0,4 pro-
cent, 0,2 procentenheter 6ver jamfo-
relseindex. Avkastningen f6r de sam-
manlagda alternativa investeringarna
var 4,2 procent, vilket var bittre an
jimforelseindex.

Redan 2003 borjade arbetet med
att gora Mistras portf6lj hallbar och
sedan 2007 forvaltas hela portféljen
med hallbarhetskriterier. Mistra dr
sedan 2008 signatdr av UN-PRI (Uni-
ted Nations’ Principles for Respon-
sible Investments), ett FN-initiativ for
ansvarsfulla investeringar. Mistras
malsdttning ar att vara en aktiv kapi-
taldgare och paverka branschen for att
pd sikt uppna en hallbar finansmark-
nad. Vi gor det genom dialoger med
vara forvaltare och genom att pa ett
Oppet och transparent sdtt bidra till
idéspridning.

Mistra investerar ocksd tematiskt
for hallbar utveckling genom fonder
med inriktning mot gréna obligatio-
ner, mikrofinansiering och clean tech.

Under 2017 har Mistras process for
uppfoljning och utvirdering av port-
foljen utvecklats. Processen bygger
dels pa underlag fran externa konsul-
ter, dels pa dialog med forvaltarna. I

E ARSREDOVISNING 2017

Mistras verktygsldda ingar ett antal
metoder och vi samlar kunskap fran
olika kdllor. Forvaltarna och de exter-
na konsulterna har olika kriterier for
milj6 och hallbarhet och deras proces-
ser och slutsatser varierar. Nagot rdtt
eller fel finns inte, varfor inga entydiga
svar kan ges. Vi analyserar internt de
olika uppgifter vi far in och soker for-
st giltigheten utifrdn de valda kriteri-
ernas begransningar i dialog med vara
externa konsulter och med vara for-
valtare. De underlag som externa kon-
sulter tar fram ger oss kunskap som
underldttar dialogen med vara forval-
tare. Processen skapar goda forutsatt-
ningar for en fortsatt utveckling av
kapitalforvaltningen i en hallbar rikt-
ning.

Mistra har liksom tidigare ar med
hjdlp av den externa konsulten ISS
Ethix genomfort en etik- och milj6-
granskning av hela portfoljen. Gransk-
ningen soker identifiera foretag som
inte respekterar internationella nor-
mer for miljoskydd, médnskliga rét-
tigheter, arbetsritt eller anti-korrup-
tion. Aven foretag som idr involverade
i personminor, klustervapen, kemiska
vapen, biologiska vapen eller kdrnva-
pen identifieras. En sektor-baserad
screening gors dar foretag identifieras
vilkas omsittning till 5% eller mer kan
hirledas fran alkohol, spel, militirma-
teriel, pornografi eller tobak, eller till
50% eller mer kan hidrledas till fossila
branslen. Sammanfattningsvis klarar
99,3% av portfoljen etik- och miljo-
granskningen enligt de av Mistra upp-
satta kriterierna. Tva bolag kan ifra-
gasdttas ndr det gdller att respektera
internationella normer. Dessa star
sammanlagt fér mindre dn en fjdrde-
dels procent av Mistras portfolj. Mist-
ra har startat en specifik dialog om
dessa tva innehav med ansvariga for-
valtare.

Mistra har ocksa genomf6rt en
ESG-analys av aktieportfoljen genom
den externa konsulten Sustainalytics.
Den ger en indikation pa féretagens
ataganden inom milj6 (environment),
socialt ansvarstagande (social) och
styrning (governance) utifran uppsatta
kriterier. Mistra kommer under 2018
att anvanda informationen som under-
lag for foretagsspecifika diskussioner
med ansvariga foérvaltare.

Mistra har mitt portféljens koldi-
oxidavtryck med hjilp av analysfore-

taget Trucost. I analysen ingar data
for foretagens direkta utsldpp av vaxt-
husgaser och indirekta utsldpp fran
inkdp av energi, affarsresor och logis-
tik. Mistra dr medveten om att detta
endast utgor en begransad del av ett
foretags koldioxidavtryck. Resulta-
ten bor darfor tolkas med forsiktig-
het. Koldioxidavtrycket fran Mistras
aktieportfdlj per 30 september 2017
dr 14 500 ton koldioxidekvivalenter.
Relaterat till den andel av bolagens
omsdttning som Mistras dgarandel
motsvarar innebdr detta en koldioxid-
intensitet pa 21 ton koldioxidekviva-
lenter/ MSEK omsittning, och relate-
rat till vardet av investeringen 10 ton
koldioxidekvivalenter/MSEK investe-
ring. Som en jimforelse kan nimnas
att Fjarde AP-fondens koldioxidav-
tryck relaterat till omséttning fér 2016
var 17,6 ton koldioxidekvivalenter/
MSEK omsdttning.

Under 2017 har Mistra, i samrad
med sina f6érvaltare, tagit fram ett for-
mulir med fragor for en arlig utvirde-
ring, vilket blir ytterligare ett underlag
vid vara arliga dialogmoten.

Mistra har dessutom under 2017
paborjat en diskussion med sina f6r-
valtare om mdjligheten att kunna styra
och folja upp portfsljen ocksa i férhal-
lande till de globala héllbarhetsma-
len. En forsta metodansats kommer
att utprovas under 2018, for att sedan
vidareutvecklas 6ver tid och i sam-
klang med liknande ansatser i omvarl-
den.

Vasentliga handelser

under r'aikenskapséret
Stiftelsens hyresavtal pa Gamla Bro-
gatan 36-38 sades upp i borjan av
aret och kansliet flyttade i mitten pa
december in i nya kontorslokaler pa
Sveavdgen 25.

Organisation och personal
Mistra hade vid arsskiftet nio (atta)
fast anstillda, varav en (en) deltidsan-
stalld.

Mistra anlitar vetenskapliga exper-
ter, framst utlandska, for framtagning
av underlagsrapporter, for bedom-
ning av forslag till forskningsprogram,
for utvardering av pagaende forsk-
ningsprogram infor fortsatt finansie-
ring samt for utvardering av avsluta-
de program for erfarenhetsaterforing
och tematiska genomgangar. Extern



expertis anlitas dven for att bedoma
forskningsprogrammens relevans och
nytta.

Mistra anvander konsulter och
extern kompetens for specialomraden
som t ex IT, juridik, och virdepappers-
administration.

Risker och riskhantering

Vid forvaltningen av stiftelsens kapi-
tal uppkommer marknadsrisker i form
av aktieprisrisk, ranterisk, kreditrisk
och valutarisk. Styrelsen har lagt fast
riktlinjer f6r att anpassa risknivan till
den faststdllda placeringshorisonten.
Kapitalforvaltningskommittén foljer
lopande upp risknivan i forvaltningen
mot de ramar som faststillts. Styrel-

sen erhaller muntlig och skriftlig rap-
portering fran kapitalforvaltnings-
kommittén vid varje styrelsemdte och
foljer upp risker och riskhantering.

I verksamheten forekommer dven
operativa risker, det vill sdga risker for
forluster till foljd av icke andamals-
enliga eller misslyckade processer,
manskliga faktorn, felaktiga system
eller externa hindelser. De operativa
riskerna begransas genom ett syste-
matiskt kvalitetsarbete.

Skatter

Stiftelsen dr begransat skattskyldig, da
dess dandamal dr bidrag till forskning.
For skattebefrielse ska enligt gillande
praxis minst 80 procent av kapitalets

avkastning, exklusive realisationsre-
sultat, anvindas for Stiftelsens dnda-
mal. Begransad skattskyldighet enligt
inkomstskattelagen (7kap 3§) férut-
sitter att tre krav dr uppfyllda. Anda-
mals-, verksamhets- och fullf6ljdskra-
ven. Stiftelsen uppfyller alla tre kraven
och beskattas darfor inte for kapital-
inkomst.

Framtidsutsikter

Mistras avsikt dr att betala ut 600
MSEK i forskningsbidrag under perio-
den 2017-2019. Med ett kapital pa ca
3200 MSEK ér det sannolikt att Mist-
ras kapital kommer att forbrukas pa
lang sikt.

Forandringar i eget kapital Stiftelsekapital Balanserat Arets resultat Summa
resultat

Belopp vid drets ingang 2 500 000 000 -917 584 802 120215705 1702630903
Rittelser av tidigare ars fel *) 47557 284 47557 284
Forandring under aret 120215 705 -120215 705

Arets nya anslag -46 836184 -46 836 184
Arets aterforingar 32126 540 32126 540
Arets resultat 55734824 55734824
Belopp vid arets utgang 2500000000 -764521457 55734824 1791213 367

“Rittelser avser ej redovisad realisationsvinst pa forsiljning av fondandelar under rikenskapséret 2015 pé grund av felaktigt bokforingsunderlag.

Stiftelsens resultat och stillning i 6vrigt framgar av efterféljande

resultat- och balansrikning med tillaggsupplysningar.
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Resultatrakning

Stiftelsens intdkter 2017 2016
Aktieutdelningar 7071367 3 000 000
Réntor, vardepapper 16872 769 17952651
Rintor, bank 86 641 58 466
Ovriga intikter 803 268 2229393
SUMMA INTAKTER 24834045 23240510
Stiftelsens kostnader

Kapitalforvaltningskostnader -11271 835 -2712 659
Ovriga externa kostnader -10758018 -8819599
Personalkostnader -13 431286 -12228619
Av- och nedskrivningar av materiella och

immateriella anldggningstillgangar -151 287 -135616
SUMMA KOSTNADER -35612 426 -23 896 493
Forvaltningsresultat -10778 381 -655 983
Resultat fran finansiella poster

Resultat fran virdepapper och fordringar som

dr anlaggningstillgdngar 68222013 120454457
Rintekostnader och liknande resultatposter -2614173 -1454
Rénteintdkter 905 365 418 685
Resultat efter finansiella poster 55734824 120215 705
Arets resultat 55734824 120215 705
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Balansrakning

TILLGANGAR Not

2017-12-31 2016-12-31
Anliggningstillgdngar
Immateriella anldggningstillgangar
Forbattringsutgift pa annans fastighet 4 - 19 644
Materiella anldggningstillgangar
Inventarier 5 994 849 235543

Finansiella anldggningstillgangar

Langfristiga vairdepappersinnehav 6
Andra langfristiga fordringar

Summa finansiella anliggningstillgangar

Summa anliggningstillgingar

Omsittningstillgangar

2272420586
600 000

2273020586

2274015435

2443288969

2395731685

2443 544156

Kortfristiga fordringar

Ovriga fordringar 7 50828331 629 643
Forutbetalda kostnader och upplupna intikter 2286491 1158 206
Summa kortfristiga fordringar 53114822 1787849
Kassa och banRk 11903 669 46 611 238
Summa omsittningstillgangar 65018491 48 399 087

SUMMA TILLGANGAR

EGET KAPITAL OCH SKULDER

2339033926

2491943 243

Eget kapital

Stiftelsekapital
Balanserat resultat
Arets resultat

Summa eget kapital

Kortfristiga skulder

2 500 000 000
-764 521457
55734824
1791213 367

2 500 000000
-870027 518
120215705

1750188187

Leverantorsskulder

Ovriga skulder

Beviljade, €]j utbetalade anslag

Upplupna kostnader och forutbetalda intdkter

Summa kortfristiga skulder

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER

2015 343
6372069
536739964
2693183

547820559

2339033926

1344996
6381004
733036 844
992211

741755 056

2491943 243
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Tillaggsupplysningar

Redovisnings- och
virderingsprinciper
Arsredovisningen har upprittats
enligt arsredovisningslagen och
BFNAR 2012:1 Arsredovisning och
koncernredovisning (K3).

Detta dr forsta gangen stiftelsen
tillimpar BFNAR 2012:1 Arsredovis-
ning och koncernredovisning (K3).
Foretaget tillimpade tidigare Bokf6-
ringsnimndens allménna rad. Over-
gangen till K3 har inte paverkat resul-
tatrakningen, balansrikningen eller
noter utover eventuella utokade upp-
lysningskrav. Inga effekter har siledes
paverkat eget kapital vid tidpunkten
for 6vergingen.

Varderingsprinciper
Tillgangar och skulder har virderats
till anskaffningsvirde dir inget annat
anges.

Upplupen rinta pa placering-
ar redovisas som upplupen intdkt i
balansrikningen.
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Virdepappersinnehaven virderas
till anskaffningsvirde. Viarderingen av
vardepapper sker kollektivt. Nedskriv-
ning gors nir verkligt virde understi-
ger anskaffningsviardet. Med anskaff-
ningsvirde for rintebdrande virde-
papper avses upplupet anskaffnings-
varde.

Fordringar, skulder och eventual-
forpliktelser i utlindsk valuta har vir-
derats till balansdagens kurs for res-
pektive valuta.

Avskrivningsprinciper for
anlaggningstillgangar
Avskrivningar enligt plan baseras pa
ursprungliga anskaffningsvirden och
berdknad ekonomisk livslangd. Ned-
skrivning sker vid bestaende virde-
nedgang. Foljande planenliga avskriv-
ningstider anvdnds:

Forbattringsutgifter pa

annans fastighet 7 ar
Datorer 3ar
Ovriga inventarier 5 ar

Fordringar

Fordringar upptas till det belopp som
efter individuell provning berdknas bli
betalt.

Anslag

Beviljade anslag redovisas direkt mot
fritt eget kapital (disponibla medel).
Anslagen skuldfors vid beslut om till-
delning. Anslagsramar i pagaende
utlysningar redovisas som eventual-
forpliktelse.

Intdktsredovisning
Vid kop och forsiljning av virdepap-
per tillimpas affarsdagsredovisning.
Over- och underkurser pa obligationer
i forhéllande till nominellt virde har
periodiserats jamnt 6ver kvarvarande
16ptid.

Aterbetalda forvaltningsavgifter
redovisas under rubriken 6vriga finan-
siella intdkter.



Noter

Not 1 Ovriga externa kostnader

2017 2016
Konsultkostnader 5805556 5203359
Resor och traktamenten 1168121 872049
Medlemsavgifter/licenskostnader 917970 765 604
Lokalkostnader 2388053 1690142
Ovriga externa kostnader 478318 288 445
Summa évriga externa kostnader 10758018 8819599
Not 2 Anstillda och personalkostnader
Medelantalet anstallda 2017 2016
Kvinnor 4 3
Madn 4 4
Summa 8 7
Personalkostnader
Loner och andra ersdttningar till styrelse och VD 2245 848 2131984
Loner och andra ersdttningar till 6vriga anstillda och uppdragstagare 6145926 5554163
Pensionskostnader 1906098 1738677
Ovriga sociala kostnader 2785690 2554811
Ovriga personalkostnader 347724 248984
Summa personalkostnader 13431286 12228619

Arvoden till styrelseledaméter upp-
gick till 852 300 (777 250) kronor.
Styrelsens arvode utgors av ett fast arv-
ode och en rorlig ersittning per sam-
mantréde. Arvoden till externa ledamé-
ter samt styrelsens representant i Mist-
ras kapitalférvaltningskommitté upp-
gick till 418 725 (410 774) kronor.
Under aret har ersittning till verk-
stéllande direktoren betalats med
1393 548 (1354 734) kronor.

Hirut6ver har pensionskostnader till
verkstdllande direkt6ren betalats med
493 521 (479 120) kronor.

VDs anstillning kan sagas upp av
endera parten med en uppsédgningstid
om sex manader. Efter anstdllningens
upphorande har VD ritt till ytterligare
sex manaders ersdttning om uppsagning
skett fran Mistras sida.

Fran den mdnatliga utbetalningen av
ersittningen ska avdrag géras motsvaran-
de den manadslon VD erhaller fran annan
arbetsgivare. Mistra betalar varje manad
ett belopp motsvarande 35 procent av den
6verenskomna manadslonen till VD:s indi-
viduella pensionsforsdkring.

Not 3 Resultat fran virdepapper och fordringar som ir anldggningstillgangar

Valutakursdifferenser
Realisationsresultat vid férséljningar

Ovriga finansiella intikter

2017 2016
7183725 5941741
50561588 99811317
10476 700 14701399
68222013 120454457
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Not 4 Forbittringsutgift pa annans fastighet

Ackumulerade ansRaffningsvarden 2017-12-31 2016-12-31
Ingdende anskaffningsvarde 440959 440959
Utrangeringar -440959 -
Utgaende ackumulerade anskaffningsvirden - 440959
AckRumulerade avsRkrivningar

Ingdende avskrivningar -421 315 -401 672
Arets avskrivningar -19 644 -19 643
Utrangeringar 440959

Utgaende ackumulerade avskrivningar - -421 315
UTGAENDE REDOVISAT VARDE - 19 644
Not 5 Inventarier

Ackumulerade ansRaffningsvarden 2017-12-31 2016-12-31
Ingaende anskaffningsvirde 1150341 1099 068
Ink6p 958967 51273
Forsiljningar/utrangeringar -735108 -
Utgaende ackumulerade anskaffningsvirden 1374200 1150341
AckRumulerade avsRrivningar

Ingdende avskrivningar -914798 -798 825
Arets avskrivningar -131 643 -115973
Forsdljningar/utrangeringar 667 090 -
Utgaende ackumulerade avskrivningar -379 351 -914 798
UTGAENDE REDOVISAT VARDE 994 849 235543
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Not 6 Langfristiga virdepappersinnehav

Fondandelar, svenska
Fondandelar, utlindska
Obligationer, svenska
Alternativa investeringar

Summa virdepapper

Ingiende anskaffningsvirde
Rittelser av tidigare ars fel *)
Arets investeringar

Arets forsiljningar

Utgaende anskaffningsvirde

*) Rittelser avser for lagt bokfort anskaffningsvirde vid ersittningsinvestering i fondandelar under riakenskapsaret 2015

pa grund av felaktigt bokféringsunderlag.

Not 7 Ovriga fordringar

Anskaffningsvirde

275299 347
540459986
1005011 240
451 650013

2272420586

Marknadsvirde

329328842
1296561357
1007796012

471090514

3104776726

2017-12-31
2443 288969
38981658
-209 850 041

2272420586

Bokfort virde
275299 347
540459986

1005011 240
451650013

2272420586

2016-12-31
2259222893
47557 284
1006412 462
-869903 670

2443 288969

2017-12-31 2016-12-31
Ej likviderade vardepappersaffdarer 49596 375 -
Overskottsmedel Skandia 1219176 566160
Ovriga fordringar 12780 63 483
Summa andra Kortfristiga placeringar 50828331 629 643
Not 8 Stallda sdkerheter

2017-12-31 2016-12-31
Stdllda sdkerheter Inga Inga
Not 9 Eventualforpliktelser

2017-12-31 2016-12-31
Utlysta forskningssatsningar 58 000 000 45 000 000
Avtalade, dnnu ej avropade alternativa investeringar 85479016 113 509 465
Summa eventualforpliktelser 143479 016 158509465

STOCKHOLM DEN 21 MARS 2018
Johan Soderstrom, Ordférande
Klas Eklund

Sara Ilstedt

Eva Samakovlis

Kydsti Tuutti

Hans Folkesson
Ulf Landegren
Anne-Marie Tillman

Margareta Tornqvist

VAR REVISIONSBERATTELSE HAR LAMNATS DEN 27 MARS 2018

Jens Karlsson
Auktoriserad revisor

Thomas Lonnstrom
Auktoriserad revisor

Kerstin Johannesson, Vice ordférande
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Revisionsberattelse

Till styrelsen i Stiftelsen for Miljostrategisk Forskning, org.nr 802017-9324

Rapport om arsredovisningen

Uttalanden
Vi har utfort en revision av arsredovisningen for Stiftelsen
for Miljostrategisk Forskning for ar 2017.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprittats i
enlighet med arsredovisningslagen och ger en i alla vdsent-
liga avseenden rdttvisande bild av stiftelsens finansiella
stdllning per den 31 december 2017 och av dess finansiella
resultat for aret enligt arsredovisningslagen. Forvaltnings-
berdttelsen dr forenlig med arsredovisningens dvriga delar.

Grund for uttalanden
Vi har utfort revisionen enligt International Standards on
Auditing (ISA) och god revisionssed i Sverige. Vart ansvar
enligt dessa standarder beskrivs ndrmare i avsnittet Revi-
sorns ansvar. Vi dr oberoende i férhallande till stiftelsen
enligt god revisorssed i Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart
yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat ar tillrdck-
liga och dndamalsenliga som grund f6r vara uttalanden.

Styrelsens ansvar

Det dr styrelsen som har ansvaret for att drsredovisningen
upprittas och att den ger en rittvisande bild enligt arsredo-
visningslagen. Styrelsen ansvarar dven for den interna kon-
troll som de bedémer dr nodvindig for att uppritta en ars-
redovisning som inte innehdller nagra véasentliga felaktig-
heter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel.

Vid upprattandet av arsredovisningen ansvarar styrelsen
for bedomningen av stiftelsens formdga att fortsitta verk-
samheten. Den upplyser, nir s dr tillimpligt, om férhallan-
den som kan paverka formagan att fortsitta verksamheten
och att anvinda antagandet om fortsatt drift. Antagandet
om fortsatt drift tillimpas dock inte om styrelsen avser att
likvidera stiftelsen, upphora med verksamheten eller inte
har nagot realistiskt alternativ till att géra ndgot av detta.

Revisorns ansvar

Vara mal dr att uppnad en rimlig grad av sdkerhet om att ars-
redovisningen som helhet inte innehdller nagra vésentliga
felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller
pa fel, och att ldmna en revisionsberdttelse som innehaller
vara uttalanden. Rimlig sdkerhet dr en hog grad av sdker-
het, men dr ingen garanti for att en revision som utfors
enligt ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer att
upptdcka en visentlig felaktighet om en sadan finns. Fel-
aktigheter kan uppsta pa grund av oegentligheter eller fel
och anses vara vdsentliga om de enskilt eller tillsammans
rimligen kan forvintas paverka de ekonomiska beslut som
anvdndare fattar med grund i arsredovisningen.
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Som del av en revision enligt ISA anvénder vi professio-
nellt omdome och har en professionellt skeptisk instillning
under hela revisionen. Dessutom:

» identifierar och bedémer vi riskerna for vasentliga fel-
aktigheter i rsredovisningen, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller pa fel, utformar och utf6r gransk-
ningsatgdrder bland annat utifran dessa risker och
inhdmtar revisionsbevis som dr tillrackliga och dnda-
malsenliga for att utgéra en grund f6r vara uttalanden.
Risken for att inte uppticka en vasentlig felaktighet till
foljd av oegentligheter dr hogre dn for en vasentlig fel-
aktighet som beror pa fel, eftersom oegentligheter kan
innefatta agerande i maskopi, forfalskning, avsiktliga
uteldmnanden, felaktig information eller dsidosdttande
av intern kontroll.

» skaffar vi oss en forstaelse av den del av stiftelsens inter-
na kontroll som har betydelse for var revision for att
utforma granskningsatgirder som ar limpliga med hin-
syn till omstdndigheterna, men inte for att uttala oss om
effektiviteten i den interna kontrollen.

» utvdrderar vi limpligheten i de redovisningsprinciper
som anvdnds och rimligheten i styrelsens uppskattningar
i redovisningen och tillh6rande upplysningar.

» drar vi en slutsats om ldmpligheten i att styrelsen anvin-
der antagandet om fortsatt drift vid uppréttandet av ars-
redovisningen. Vi drar ocksd en slutsats, med grund i de
inhdmtade revisionsbevisen, om det finns nagon visent-
lig osdkerhetsfaktor som avser sddana handelser eller
forhallanden som kan leda till betydande tvivel om stif-
telsens formaga att fortsitta verksamheten. Om vi drar
slutsatsen att det finns en vasentlig osdkerhetsfaktor,
maste vi i revisionsberittelsen fista uppmarksamheten
pa upplysningarna i arsredovisningen om den vdsent-
liga osdkerhetsfaktorn eller, om sadana upplysningar dr
otillrackliga, modifiera uttalandet om arsredovisningen.
Vara slutsatser baseras pa de revisionsbevis som inhdm-
tas fram till datumet f6r revisionsberattelsen. Dock kan
framtida hdndelser eller forhallanden gora att en stiftelse
inte ldngre kan fortsdtta verksamheten.

» utvdrderar vi den Gvergripande presentationen, struktu-
ren och innehallet i arsredovisningen, ddribland upplys-
ningarna, och om arsredovisningen aterger de underlig-
gande transaktionerna och hindelserna pad ett sdtt som
ger en rdttvisande bild.

Vi maste informera styrelsen om bland annat revisionens
planerade omfattning och inriktning samt tidpunkten for
den. Vi maste ocksa informera om betydelsefulla iakttagel-



ser under revisionen, diribland de eventuella betydande
brister i den interna kontrollen som vi identifierat.

Rapport om andra krav enligt lagar
och andra forfattningar

Uttalande
Utover var revision av arsredovisningen har vi dven utfort
en revision av styrelsens forvaltning av Stiftelsen for Miljo-
strategisk Forskning for ar 2017.

Vi har inte funnit att nagon styrelseledamot foretagit
ndgon atgdrd eller gjort sig skyldig till nagon forsummelse
som kan foranleda ersdttningsskyldighet mot stiftelsen.

Grund for uttalande
Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige.
Vart ansvar enligt denna beskrivs nirmare i avsnittet Revi-
sorns ansvar. Vi dr oberoende i forhallande till stiftelsen
enligt god revisorssed i Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart
yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat dr tillrack-
liga och dndamalsenliga som grund f6r vart uttalande.

Styrelsens ansvar
Det dr styrelsen som har ansvaret for forvaltningen enligt
stiftelselagen och stiftelseférordnandet.

Revisorns ansvar

vart mal betrdffande revisionen av forvaltningen, och dar-
med vart uttalande, ir att inhdmta revisionsbevis for att
med en rimlig grad av sdkerhet kunna bedéma om nagon
styrelseledamot i nagot vdsentligt avseende:

» foretagit nagon atgdrd eller gjort sig skyldig till nagon
forsummelse som kan foranleda ersattningsskyldighet
mot stiftelsen.

» pa nagot annat sitt handlat i strid med stiftelselagen, stif-
telseférordnandet eller arsredovisningslagen.

Rimlig sdkerhet dr en hog grad av sdkerhet, men ingen
garanti for att en revision som utfors enligt god revisions-
sed i Sverige alltid kommer att upptdcka atgdrder eller for-
summelser som kan foranleda ersattningsskyldighet mot
stiftelsen.

Som en del av en revision enligt god revisionssed i Sve-
rige anvander vi professionellt omdéme och har en profes-
sionellt skeptisk instéllning under hela revisionen. Gransk-
ningen av forvaltningen grundar sig framst pa revisionen
av rikenskaperna. Vilka tillkommande granskningsatgar-
der som utfors baseras pa var professionella bed6mning
med utgangspunkt i risk och visentlighet. Det innebdr att
vi fokuserar granskningen pd sadana atgarder, omrdden
och forhdllanden som &r vasentliga f6r verksamheten och
ddr avsteg och overtrddelser skulle ha sdrskild betydelse
for stiftelsens situation. Vi gar igenom och prévar fattade
beslut, beslutsunderlag, vidtagna atgarder och andra for-
héllanden som &r relevanta for vart uttalande.

STOCKHOLM DEN 27 MARS 2018
Ernst & Young AB

Jens Karlsson, Auktoriserad revisor

Thomas Lonnstrom, Auktoriserad revisor
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