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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 ett
tjugotal stora tvirvetenskapliga forskningsprogram och centra, som vart och ett l6per 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 2018-01-01-2018-12-31, stiftelsens tjugofemte verksamhetsar.

FOrvaltningsberattelse

Andamalsforvaltning
Andamaélsbestimningen, paragraf1, 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 frdmja utvecklingen

av starka forskningsmiljéer av hog-
sta internationella klass med betydel-
se for Sveriges framtida konkurrens-
kraft. Forskningen skall ha betydelse
for losandet av viktiga miljoproblem
och for en miljoanpassad samhalls-
utveckling. Mdjligheterna att uppnad
industriella tillimpningar skall tagas
tillvara.”

Styrelsen

Under verksamhetsaret har féljande
personer varit ledaméter i Mistras
styrelse:

Johan Soderstrom, ordférande
Kerstin Johannesson, vice ordférande
Klas Eklund

Hans Folkesson

Sara Ilstedt

Ulf Landegren

Eva Samakovlis

Anne-Marie Tillman

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 Fran vinster: Anne-Marie Tillman, Klas Eklund,
Johan Soderstrom, Margareta Tornqvist, Eva Samakovlis, Hans Folkesson,
Kybsti Tuutti, Sara llstedt, Kerstin Johannesson. Ej pa bild: UlLf Landegren.

BELOPPEN INOM PARENTES AVSER AR 2017.

log med berdrda intressenter fran alla
delar av sambhdillet.

Mistras forskningssatsningar
Mistras forskningssatsningar kan
delas in i tre olika grupper: Mistra-
program, Mistracentra samt ovrigt
stod. Mistra har fran starten till och
med utgangen av ar 2018 fattat beslut
om att investera i totalt 60 (58) storre
forskningsprogram samt 3 (3) Mistra-
centra.

Ett Mistraprogram léper normalt
atta ar och programperioden &r upp-
delad i tva faser om fyra ar. Under den
forsta fasens sista ar kan programmet
ansoka om en andra fas. En utvirde-
ring sker av ansékan och resultaten
frdn den forsta fasen innan Mistras
styrelse kan fatta beslut om medels-
tilldelning f6r ytterligare en fas. Pro-
grammen dr tvirvetenskapliga och
drivs av konsortier med en huvudsé-
kande som programvird. Programvar-
den tillsdtter en programstyrelse och
en programchef'i samrad med Mistra.
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Flerarsdversikt (miljoner kronor) 2018 2017 2016 2015 2014
Under aret beviljade anslag 112 47 158 308 175
Under éret utbetalat till forskning 216 211 172 147 154
Forvaltat kapital (marknadsvérde) 31 december 2974 3105 3098 2867 3026
Beviljade, ej utbetalade anslag 31 december 431 537 733 752 592
Stiftelsens formogenhet 31 december 2586 2624 2405 2344 2513
Mistra féljer programmen hela vigen RISE Research Institutes of Sweden) Kapitalférvaltning

och stéder programmens styrelser
for att sdkerstilla att malen nas och
att resultaten kommer till nytta hos
anvandare.

Ett Mistracentrum drivs av en cen-
trumvard som i samrad med Mistra
tillsdtter en centrumstyrelse och en
centrumchef. Mistras finansiering av
ett centrum kan stricka 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.

Bland ovriga satsningar dr Mistra
Fellows Programme en méjlighet for
en doktorand eller forskare i ett befint-
ligt Mistraprogram att under viss tid
vistas vid en utlindsk tankesmedja
eller internationell organisation, fore-
tradesvis i Europa eller Nordamerika.
Programmet har under 2018 ut6kats
till att ocksa omfatta mottagande av
Mistra Fellows i Mistras forsknings-
program. Den arliga anslagsramen for
programmet dr fyra miljoner kronor
och bidraget till respektive fellow dr
hogst en miljon kronor.

Programhandelser 2018

Under 2018 har Mistra betalat ut 216

(211) miljoner kronor i forskningsme-

del till ett tjugotal program och centra.

Sedan start t o m 2018 ars utgang har

4 333 miljoner kronor utbetalats.
Beslut har fattats att tilldela medel

har tilldelats 49 miljoner kr och Mist-
ra Digital Forest (programviard Skogs-
industrierna) har tilldelats 58 miljo-
ner kr.

Forskningen inom Stockholm Resi-
lience Centre (SRC), Mistra Arctic Sus-
tainable Development, AquaAqri och
Mistras rad for evidensbaserad mil-
jovard (Mistra EviEM) har avslutats
under dret. Mistra EviEM har ocksa
slutredovisats och avslutats ekono-
miskt.

Dirtill har Mistra Refugee Pro-
gramme, som mdjliggjorde bidrag
till praktikplatser for flyktingar med
akademisk utbildning, avslutats vid
utgangen av 2018. Praktikplatserna
har varit knutna till Mistras forsk-
ningsprogram och totalt har 3 miljo-
ner kronor beviljats.

Under 2018 har tva Mistra Fellows
avslutat sina utlandsvistelser. En mot-
tagen Mistra Fellow dr nu knuten till
ett av Mistras forskningsprogram.

Mistras styrelse har under aret fat-
tat beslut om att utlysa tre nya pro-
gram; Idrott, friluftsliv och miljo
(Mistras finansiering 56 miljoner kro-
nor), Design f6r minskad exponering
for farliga kemikalier (Mistras finan-
siering 70 miljoner kronor) samt Mil-
jokommunikation (Mistras finansie-
ring 54 miljoner kronor). De tva sena-
re 6ppnade i oktober 2018 och stinger
i borjan av mars 2019.

Mistras stadgar beror forvaltningen av
stiftelsens kapital:

» ”Styrelsen ansvarar for att stif-
telsens formogenhet forvaltas pd
betryggande siitt sa att riskerna
begrdnsas och mojligheterna till god
avkastning tillvaratas.”

» ”Stiftelsens formdégenhet utgors av
de medel, som genom regeringens
beslut den 2 december 1993 Over-
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.”

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

EXTERNA LEDAMOTER:
Mirtha Josefsson (ordférande)

John Howchin

Torbjorn Hamnmark
Maritha Lindberg.

STYRELSENS REPRESENTANT:
Klas Eklund

till tvd nya program for de forsta fyra MISTRAS VD

aren. Mistra InfraMaint (programvard Ake Iverfeldt

Fordelning av Mistras totala portfdlj (procent) 2018-12-31 2017-12-31
Rédntebdrande placeringar inklusive likvida medel 35,5 34,7
Svenska aktier 10,6 10,3
Globala aktier 34,6 34,3
Ovriga aktier 4,4 5,3
Alternativa placeringar 14,9 15,4
TOTALT 100 100
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Mistras VD ingar i kommittén f6r kapi-
talférvaltning i enlighet med styrel-
sens arbetsordning.

Under édret har Mistras kapitalfor-
valtningskommitté haft fem méten.

Mistras Rapital
Vid starten ar 1994 var Mistras kapital
2 500 miljoner kronor. Vid utgangen
av 2018 var marknadsvardet av stif-
telsens totala placeringsportf6lj 2 974
(3 105) miljoner kronor. Totalt har
4333 (4 117) miljoner kronor betalats
ut till forskning, varav 216 (211) miljo-
ner kronor under aret. Stiftelsens for-
mégenhet uppgick vid utgangen av ar
2018 till 2 586 (2 624) miljoner kronor.
Mistras portfolj dr uppdelad i 18
mandat/fonder férvaltade av tolv
externa f6érvaltare. Mistras kapital-
forvaltningskommitté ansvarar for
den taktiska allokeringen och val av
externa fonder/forvaltare. Kapitalf6r-
valtningskommittén foreslar ocksa
den strategiska allokeringen och val
av jamforelseindex for styrelsen att
besluta om. Mistra har ingen ovrig
intern forvaltning.

Portfoljens utveckling 2018
Under 2018 har Mistra investerat i tre
nya fonder med tre nya férvaltare och
tre fonder/mandat har avyttrats/avslu-
tats. Investeringen i ett befintligt man-
dat har ocksa uttkats. Andelen grona
obligationer i ranteportf6ljen har 6kat
med dessa forandringar.
Avkastningen fran Mistras totala
portf6lj uppgick till 2,7 % vilket Gver-
triffade Mistras ssammanvigda jam-
forelseindex med 3,1 procentenhe-
ter. Aktieportfljen avkastade 2,5 %
- 5,2 procentenheter béttre dn Mist-
ras jamforelseindex f6r aktier. Rin-
teportfoljen avkastade 0,0 % - 0,5
procentenheter simre dn jamforelse-
index. Avkastningen for de samman-
lagda alternativa investeringarna var
10,0 %, vilket var bittre dn jamforel-
seindex.

Hallbar Rapitalforvaltning

Redan 2003 borjade arbetet med

att gora Mistras portf6lj hallbar och
sedan 2007 forvaltas hela portf6ljen
med hallbarhetskriterier. Mistra ar
sedan 2008 signatar 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-
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taldgare och paverka branschen f6r att
pa sikt uppna en hallbar finansmark-
nad. Vi gor det genom dialoger med
vara forvaltare och genom att pa ett
Oppet och transparent sitt bidra till
idéspridning.

Mistra investerar ocksa tematiskt
for héllbar utveckling genom fonder
med inriktning mot gréna obligatio-
ner, social paverkan, mikrofinansie-
ring och Clean tech.

Uppfoljning och dialog

Under 2018 har vi fortsatt utveckla
Mistras process for uppfoljning och
utvdrdering av portféljen. Processen
bygger dels pa underlag fran externa
konsulter, dels pa dialog med f6rval-
tarna i form av ett skriftligt fragefor-
muldr som f6ljs upp med ett méte. I
Mistras verktygslada ingdr ett antal
metoder och vi samlar kunskap fran
olika kallor. Forvaltarna och de exter-
na konsulterna har olika kriterier fér
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 vira
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 dr tredelad och soker identi-
fiera 1) foretag som inte respekterar
internationella normer f6r miljoskydd,
madnskliga réttigheter, arbetsritt eller
anti-korruption; 2) foretag som ar
involverade i kontroversiella vapen
och 3) féretag vars omsittning till
50 % eller mer kan hérledas till fossila
brinslen. 0,37 % av portfdljen mot-
svarar inte dessa krav i Mistras place-
ringspolicy. Hari ingar tre bolag som
kan ifragasdttas ndr det géller att res-
pektera internationella normer. Mistra
har startat en specifik dialog om dessa
tre innehav med ansvariga forvaltare.

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) utifrdn uppsatta
kriterier. Mistra kommer under 2019
att anvianda informationen som under-
lag for foretagsspecifika diskussioner
med ansvariga forvaltare.

Aktieportfsljens koldioxidavtryck
har mitts med hjilp av analysforetaget
MSCI. I analysen ingar data for foreta-
gens direkta utsldpp av vaxthusgaser
och inkopt energi. Utsldpp fran reste-
rande virdekedja, anvandning av pro-
ducerade produkter och deras avfalls-
hantering ingar inte och resultaten bor
tolkas med forsiktighet. Vaxthusgasut-
sldppen presenteras som koldioxidek-
vivalenter. Utsldpp av biogen koldioxid
ingar inte i berdkningarna. Koldiox-
idavtrycket fran Mistras aktieportfolj
per 30 september 2018 ir 5100 ton
koldioxidekvivalenter. Relaterat till
den andel av bolagens omsittning som
Mistras dgarandel motsvarar inne-
bar detta en koldioxidintensitet pa
5,2 ton koldioxidekvivalenter/ MSEK
omsdttning, och relaterat till vardet
av investeringen 3,0 ton koldioxidek-
vivalenter/MSEK investering. Som en
jamforelse kan ndmnas att Fjarde AP-
fondens koldioxidavtryck relaterat till
omsittning for 2017 var 13,5 ton kol-
dioxidekvivalenter/MSEK omsittning.
2018 var forsta arets Mistra anlitade
MSCI for berdkning av koldioxidav-
trycket. Skillnaden i utfall jamf6rt med
tidigare ar visar att resultatet ar leve-
rantérsberoende.

Mistra paborjade under 2017 en
diskussion med sina férvaltare om
mojligheten att kunna styra och folja
upp portfoljen ocksa i forhallande till
de globala hallbarhetsmalen. En forsta
metodansats provades i dialogsamta-
len 2018, och ambitionen ir att vida-
reutveckla metoden 6ver tid och i sam-
klang med liknande ansatser i omvarl-
den.

Kunskaps- och idéspridning
Mistras ambition dr att bidra till en
héllbar utveckling av samhallet bl a
genom att paverka langsiktiga struk-
turer och kompetensmiljéer. Exempel
pa detta fran 2018 dr Stockholm Resi-
lience Centre (SRC), som nir Mistras
finansiering avslutats blir en del av
Stockholms universitet, liksom Mist-



ras rad for evidensbaserad miljovard
(Mistra EviEM), vars uppdrag etable-
ras hos Formas.

Mistras styrelse har ocksa godkdnt
en utdkning av kansliets uppgifter med
en ny funktion for att ta tillvara sam-
lade resultat fran Mistrafinansierad,
samt annan relaterad, forskning och
utveckla Mistras kunskapsférmedlan-
de roll.

Organisation och personal
Mistra hade vid arsskiftet dtta (nio)
anstillda, varav en (en) deltidsanstilld.

Mistra anlitar vetenskapliga exper-
ter, framst utlindska, for framtagning
av underlagsrapporter, for bedom-
ning av forslag till forskningsprogram,
for utvardering av pagaende forsk-
ningsprogram infor fortsatt finansie-
ring samt f6r utvirdering 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.
Kapitalférvaltningskommittén foljer
l6pande upp risknivan i férvaltningen
mot de ramar som faststillts. Styrel-
sen erhaller muntlig och skriftlig rap-
portering fran kapitalforvaltnings-
kommittén vid varje styrelsemote och
foljer upp risker och riskhantering.

I verksamheten forekommer dven
operativa risker, det vill siga risker f6r
forluster till f6ljd 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 begrinsat 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§) forut-
sitter att tre krav r uppfyllda. Anda-
mals-, verksamhets- och fullf6ljdskra-
ven. Stiftelsen uppfyller alla tre kraven
och beskattas darfor inte for kapital-
inkomst.

Framtidsutsikter

Enligt gillande treariga verksamhets-
strategi ar Mistras avsikt att betala

ut 600 miljoner kronor i forsknings-
bidrag under 2017-2019. Med denna
utbetalningstakt for forskningsbidrag
och ett kapital pa ca 3 miljarder kro-
nor dr det sannolikt att Mistras kapital
kommer att forbrukas pa lang sikt.

Forandringar i eget kapital Stiftelsekapital Balanserat Arets resultat Summa
resultat

Belopp vid drets ingang 2500000000  -764521457 55734824 1791213367
Forindring under aret 55734824 -55734824

Arets nya anslag -111 549 472 -111 549 472
Arets aterféringar 864160 864160
Arets resultat 99017837 99017 837
Belopp vid arets utgang 2 500 000 000 -819471 945 99017 837 1779545 892

Stiftelsens resultat och stillning i 6vrigt framgar av efterféljande
resultat- och balansrdkning med tilldggsupplysningar.
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Resultatrakning

SEK 2018 2017
Stiftelsens intikter

Aktieutdelningar 6013 349 7071367
Riénteintikter, virdepapper 9366382 16872769
Rénteintdkter och liknande resultatposter, dvriga 244871 86672
Ovriga intikter 1247827 1708 602
SUMMA INTAKTER 16872429 25739410
Stiftelsens kostnader

Kapitalforvaltningskostnader -7 465914 -11271 835
Ovriga externa kostnader -11 408914 -10758018
Personalkostnader -13 605 821 -13 431286
Av- och nedskrivningar av materiella och

immateriella anldggningstillgangar -286 256 -151 287
SUMMA KOSTNADER -32766 905 -35612 426
FORVALTNINGSRESULTAT -15 894476 -9873 016
Resultat fran finansiella poster

Resultat fran virdepapper och fordringar

som dr anldggningstillgangar 114912952 68222013
Réntekostnader och liknande resultatposter -639 2614173
Resultat efter finansiella poster 99017 837 55734824
ARETS RESULTAT 99017 837 55734824
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Balansrakning

SEK Not 2018-12-31 2017-12-31
TILLGANGAR

Anliggningstillgdngar

Materiella anldggningstillgdngar

Forbittringsutgift pa annans fastighet 5 - -
Inventarier 6 1037128 994 849

Finansiella anldggningstillgdngar

Langfristiga virdepappersinnehav 7
Andra langfristiga fordringar 8

Summa finansiella anliggningstillgangar

Summa anliggningstillgangar

Oomsittningstillgdngar

2166962246
2558349

2169520595

2170557723

2272420586
1819176

2274239762

2275234611

Kortfristiga fordringar

Ovriga fordringar 9
Forutbetalda kostnader och upplupna intikter

Summa kortfristiga fordringar
Kassa och bank

Summa omsittningstillgingar

SUMMA TILLGANGAR

EGET KAPITAL OCH SKULDER

122
4546329
4546451

42309516

46 855 967

2217413 690

49 609 155
2286491
51895 646

11903 669

63799315

2339033926

Fritt eget kapital
Stiftelsekapital
Balanserat resultat
Arets resultat

SUMMA EGET KAPITAL

Kortfristiga skulder

2 500 000 000
-819 471945
99017 837
1779545892

2 500 000 000
-764521 457

55734824
1791213367

Leverantorsskulder

Ovriga skulder

Beviljade, e]j utbetalade anslag

Upplupna kostnader och forutbetalda intdkter

Summa kortfristiga skulder

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER

1129102
4198900
431128821
1410975
437867 798

2217413 690

2015343
6372069
536739964
2693183

547820559

2339033926
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Tillaggsupplysningar

Not 1 Redovisnings- och varderingsprinciper

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

Varderingsprinciper

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

Vérderingen av vardepapper sker
kollektivt. Nedskrivning gors nar verk-
ligt virde understiger anskaffnings-
vdrdet.

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

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

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.

Intdktsredovisning
Vid kép och forsiljning av virdepap-
per tillimpas affarsdagsredovisning.

Not 2 Ovriga externa kostnader SEK

2018 2017
Konsultkostnader 5460 803 5805556
Resor och logi 849111 1168121
Medlemsavgifter/licenskostnader 775036 917970
Lokalkostnader 2748211 2388053
Ovriga externa kostnader 1575753 478318
Summa évriga externa kostnader 11408914 10758018
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Not 3 Anstillda och personalkostnader SEK
Medelantalet anstallda 2018 2017
Kvinnor 4 4
Midn 4 4
Summa 8 8
Personalkostnader

Loner och andra ersittningar till styrelse

och verkstillande direktor 2235702 2245 848
Loner och andra ersdttningar till 6vriga anstillda och uppdragstagare 5944 445 6145926
Pensionskostnader 2248903 1906 098
Ovriga sociala kostnader 2958304 2785690
Ovriga personalkostnader 218 467 347724
Summa personalkostnader 13 605 821 13431286

Arvoden till styrelseledaméter uppgick
till 789 900 (852 300) kronor. Styrel-
sens arvode utgors av ett fast arvode
och en rorlig ersdttning per samman-
trdde. Arvoden till externa ledamoéter
samt styrelsens representant i Mistras
kapitalférvaltningskommitté uppgick
till 347 900 (342 300) kronor.

Under aret har erséttning till verk-
stdllande direkt6ren betalats med
1445 802 (1393 548) kronor. Hirutover
har pensionskostnader till verkstallande
direktoren betalats med 508 522
(493 521) kronor.

VDs anstillning kan sdgas upp av ende-
ra parten med en uppsagningstid om sex
manader. Efter anstillningens upphoran-
de har VD rétt till ytterligare sex manaders
ersdttning om uppsagning skett fran Mist-
ras sida. Fran den manatliga utbetalning-
en av ersattningen ska avdrag géras mot-
svarande den mdnadslon VD erhaller fran
annan arbetsgivare. Mistra betalar varje
manad ett belopp motsvarande 35 procent
av den 6verenskomna manadslonen till
VD:s individuella pensionsforsdkring.

Not 4 Resultat fran virdepapper och fordringar som ar anldggningstillgangar SEK
2018 2017

Valutakursdifferenser 12279613 7183725

Realisationsresultat vid forsdljningar 91015 201 50561588

Ovriga finansiella intikter 11618138 10476700

Summa resultat fran virdepapper och fordringar

som ir anliggningstillgingar 114912 952 68222013
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Not 5 Forbattringsutgift pa annans fastighet SEK
AckRumulerade ansRaffningsvarden 2018-12-31 2017-12-31
Ingaende anskaffningsvarde - 440959
Utrangeringar - -440959
Utgaende ackumulerade anskaffningsvirden - -
AckRumulerade avsRrivningar
Ingdende avskrivningar - -421 315
Arets avskrivningar - -19 644
Utrangeringar - 440959
Utgaende ackumulerade avskrivningar - -
Utgaende redovisat virde - -
Not 6 Inventarier SEK
AckRumulerade ansRaffningsvarden 2018-12-31 2017-12-31
Ingaende anskaffningsvarde 1374200 1150341
Inkop 328535 958967
Forsdljningar/utrangeringar -26 250 -735108
Utgaende ackumulerade anskaffningsvirden 1676485 1374200
Ackumulerade avsRrivningar
Ingdende avskrivningar -379 351 -914 798
Arets avskrivningar -286 256 -131 643
Forsdljningar/utrangeringar 26 250 667 090
Utgaende ackumulerade avskrivningar -639357 -379 351
Utgaende redovisat virde 1037128 994 849
Not 7 Langfristiga virdepappersinnehav SEK
Anskaffningsvirde  Marknadsvirde Bokfort virde
Fondandelar, svenska aktier 300865 315 321746998 300865 315
Fondandelar, utlindska aktier 517 394 605 1242391193 517 394 605
Fondandelar obligationer 952392216 976162 500 952392216
Alternativa investeringar 396310110 433363334 396310110

Summa virdepapper

Ingaende anskaffningsvirde
Arets investeringar
Arets forsiljningar

Utgaende anskaffningsvirde
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2166 962 246 2973664025
2018-12-31
2272420586
882965 350
-988 423 690
2166962 246

2166962 246

2017-12-31
2443 288969
601 814 469
-772 682 852

2272420586



Not 8 Andra langfristiga fordringar SEK
2018-12-31 2017-12-31
Overskottsfond hos Skandia” 1958349 1219176
Deposition avseende hyresavtal 600 000 600 000
Summa andra langfristiga fordringar 2558349 1819176
1) Overskottsfonden hos Skandia har begrinsad nyttjanderitt och fir endast anvindas fér betalning av premier for nya och
befintliga forsdkringar i specificerat tjanstepensionsavtal enligt bestimmelserna i férsakringsvillkoren.
Not 9 Ovriga fordringar SEK
2018-12-31 2017-12-31
Ej likviderade virdepappersaffarer - 49596 375
Ovriga fordringar 122 12780
Summa évriga fordringar 122 49 609155
Not 10 Stillda sdkerheter
2018-12-31 2017-12-31
Stillda sakerheter Inga Inga
Not 11 Eventualforpliktelser SEK
2018-12-31 2017-12-31
Avtalade, dnnu ej avropade alternativa investeringar 77 083 423 85479016
Summa eventualforpliktelser 77083423 85479016
STOCKHOLM DEN 21 MARS 2019
Johan Soderstréom, Ordférande Kerstin Johannesson, Vice ordforande
Klas Eklund Hans Folkesson
Sara Ilstedt Ulf Landegren
Eva Samakovlis Anne-Marie Tillman
Kydsti Tuutti Margareta Tornqvist

VAR REVISIONSBERATTELSE HAR LAMNATS DEN 1 APRIL 2019
Jens Karlsson Thomas Lonnstrém
Auktoriserad revisor Auktoriserad revisor
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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 2018.

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 2018 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 ir 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 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 2018.

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 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 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 1 APRIL 2019
Ernst & Young AB

Jens Karlsson, Auktoriserad revisor

Thomas Lonnstrom, Auktoriserad revisor
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