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UPPDRAG OCH
ORGANISATION

obelstiftelsen ar en privat stiftelse som upprattades 1900 pa grundval av Al-

fred Nobels testamente och de grundstadgar som faststalldes i anslutning till

testamentet. Dess primdra syfte dr att sakra att intentionerna i Alfred Nobels
testamente uppfylls.

Stiftelsen ansvarar for att den formogenhet, som stillts till forfogande for utdelande
av Nobelpriset, forvaltas pa ett sidant sitt att den ekonomiska basen sikerstills och att
oberoendet garanteras for de Nobelprisutdelande institutionernas arbete avseende val av
pristagare. Vidare ar det Nobelstiftelsens uppgift att forvalta och varsamt utveckla de varu-
marken och immateriella tillgangar som har byggts upp under Nobelprisets drygt hundra-
ariga historia.

En central uppgift for stiftelsen dr ocksa att tillvarata de prisutdelande institutionernas
gemensamma intressen samt att representera hela Nobelgemenskapen utat. Detta innefat-
tar bland annat en bred informationsverksamhet med syfte att sprida kunskap om Nobel-
priset. Nobelstiftelsen administrerar ocksa, sedan 1965, Nobelsymposier inom respektive
prisomrade.

Under senare dr har Nobelstiftelsens informationsaktiviteter utvidgats i en sadan
omfattning att det har blivit nodvandigt att bilda nya organisationer for att driva och
utveckla denna verksamhet, som inte kan finansieras med Nobelstiftelsens medel. 1999
bildades darfor den ideella foreningen Nobel Foundation Rights Association, stiftelsens
rattighetsforening. Dess andamal dr att bedriva informations-, musei-, forsknings-, utveck-
lings-, medie- och diarmed forenlig verksamhet inom Nobelstiftelsens intressesfar.

Foreningen har en 6vergripande funktion som paraplyorganisation for foljande enheter;
de heldgda aktiebolagen Nobel Group Interests AB, Nobel Media AB, Nobelmuseet AB,
Nobelhuset AB i Stockholm och Nobels Fredspris — Forskning og Informasjon AS i Oslo,
Stiftelsen Nobels Fredssenter i Oslo samt den under 2014 bildade Stiftelsen Nobel Center.
Dessa organisationers framsta uppgift ar att sprida information och kunskap om Nobel-
priset och Nobelpristagarnas insatser och stimulera intresset for vetenskap och humanism.
For narmare presentationer av organisationerna och deras aktiviteter se den tryckta publi-
kationen Nobelstiftelsens Verksamhetsberittelse 2014.

De Nobelprisutdelande institutionerna — Kungl. Vetenskapsakademien, Nobelforsam-
lingen vid Karolinska Institutet, Svenska Akademien samt Norska Nobelkommittén — utser
for tva kalenderdr i sinder femton ledamoter till Nobelstiftelsens fullmiktige. Av dessa
viljer Vetenskapsakademien sex representanter, de 6vriga prisutdelarna vardera tre. Utover
dessa ledamoter utser Vetenskapsakademien fyra och ovriga prisutdelare tva suppleanter.



Fullmiktige viljer inom sig ordforande. Fullmiktiges viktigaste uppgift dr att utse Nobel-
stiftelsens styrelse.

Nobelstiftelsen foretrads av en styrelse som bestér av sju ledamoter och tva supplean-
ter utsedda av Nobelstiftelsens fullmiktige. Styrelseledamoter och suppleanter viljs for en
period av tva ar i taget. Styrelsen viljer inom sig ordforande, vice ordférande och verkstal-
lande direktor. Fullmiktige beslutar om ansvarsfrihet for styrelsen.

Nobelstiftelsens forvaltning och ridkenskaper granskas drligen av sex revisorer, vilka
samverkar i det s.k. revisorskollegiet. Fullmiktige utser en av stiftelsens revisorer, som skall
vara auktoriserad. Ovriga revisorer utses av prisutdelarna, utom ordféranden som foérord-
nas av regeringen. Samtliga revisorer viljs for en period om ett ar i taget.

Nobelstiftelsen dger tva fastigheter beligna pd Sturegatan 14 i Stockholm respektive
Henrik Ibsens gate 51 i Oslo. Stiftelsens site ar i Stockholm, men ocksd i Oslo bedrivs

administrativ verksamhet.



FORVALTNINGS-
BERATTELSE 2014

NOBELPRISET

NOBELPRISTAGARE 2014
Sedan 1901 har Nobelpriset delats ut 567 ganger till 889 pristagare. Eftersom vissa har till-
delats priset tva gdnger ar det totalt 860 individer och 22 organisationer som har mottagit

ett Nobelpris eller Sveriges Riksbanks pris i ekonomisk vetenskap till Alfred Nobels minne.

NOBELPRISET I FYSIK tilldelades ISAMU AKASAKI, HIROSHI AMANO och SHUJI
NAKAMURA ”for uppfinningen av effektiva bla lysdioder vilka mdéjliggjort ljusstarka och
energisndla vita ljuskallor”.

NOBELPRISET I KEMI tilldelades ERIC BETZIG, STEFAN W. HELL och WILLIAM E.
MOERNER “for utvecklingen av superupplost fluorescensmikroskopi”.

NOBELPRISET I FYSIOLOGI ELLER MEDICIN tilldelades JOHN O’KEEFE, MAY-BRITT
MOSER och EDVARD 1. MOSER “for deras upptickter av celler som utgor ett positione-

ringssystem i hjdrnan™.

NOBELPRISET I LITTERATUR tilldelades PATRICK MODIANO
?for den minneskonst varmed han frammanat de ogripbaraste levnadsdden och avidickt

ockupationsdrens livsvairld”.

NOBELS FREDSPRIS tilldelades KAILASH SATYARTHI och MALALA YOUSAFZAI “for
deres kamp mot undertrykkelse av barn og ungdom og for alle barns rett til utdannelse”.

SVERIGES RIKSBANKS PRIS I EKONOMISK VETENSKAP TILL ALFRED NOBELS MINNE
tilldelades JEAN TIROLE “for hans analys av marknadsmakt och reglering”.



NOBELVECKAN I STOCKHOLM

Nobelveckans officiella program inleddes den 6 december med att pristagarna hilsades
vilkomna p& Nobelmuseet. Dagarna ddrpa deltog pristagarna i presskonferenser, Nobel-
foreldsningar och middagar anordnade av de prisutdelande institutionerna. Mottagningen
pa Nordiska museet den 9 december anordnades gemensamt av Nobelstiftelsen och Kungl.
Vetenskapsakademien. Nobelstiftelsen ansvarade dven for genomforandet av Nobelprisut-
delningen i Konserthuset och Nobelbanketten i Stadshuset den 1o december.

Inom ramen for Nobelveckans officiella program arrangerade Nobel Media den 9
december Nobel Week Dialogue — ett heldagsseminarium med titeln ”The Age to Come”
med syfte att verka for en bredare dialog mellan forskare och samhille pa temat aldran-
de. Pd Nobelprize.org publicerade man i samband med Nobelveckan pristagarintervjuer,
inspelningar av 2014 ars Nobelforeldsningar, Nobelprisutdelningarna i Stockholm och
Oslo samt podcasts dar Nobelpristagarna intervjuades. Nobel Media stod ocksd som vard
for Nobel Prize Concert. Nobelveckan avslutades den 12 december med en mottagning pa
Nobelstiftelsen for samtliga 2014 &rs Nobelpristagare inklusive fredspristagaren Kailash
Satyarthi.

NOBELDAGARNA I OSLO
Under Nobeldagarna i Oslo 2014 deltog Malala Yousafzai och Kailash Satyarthi. Den 9
december holls en presskonferens och intervjuer genomfordes av BBC och NRK. Nobel-
prisutdelningen i Oslo Radhus den 1o december foljdes av intervjuer med CNN. Samma
kvall holls en bankett pd Grand Hotel.

Den 11 december invigdes fredsprisutstillningen ”Malala og Kailash” pd Nobels Freds-

senter av pristagarna. Samma kvill 2gde Nobel Peace Prize Concert rum i Oslo Spektrum.



ARENDEN HOS LANSSTYRELSEN I STOCKHOLM OCH
KAMMARKOLLEGIET

Under 2012 inleddes och avskrevs ett tillsynsidrende av Lansstyrelsen som rorde Nobelstif-
telsens ansvar for arbetet med att utse Nobelpristagare. Som uppfoljning av drendet har
Nobelstiftelsen sedan dess utfort ett arbete med att sakerstilla att arbetsprocesserna hos de
prisutdelande institutionerna lever upp till hogt stillda krav avseende bl.a. sekretess och
jav. Nobelstiftelsens styrelse har under 2013 ansokt hos Kammarkollegiet om att tillsynen
over Nobelstiftelsen enligt stiftelselagen inte ska omfatta meritvarderingen i prisbesluten.
Kammarkollegiet avslog i mars 2014 ansokan och Nobelstiftelsens styrelse har valt att inte

overklaga Kammarkollegiets beslut.

RATTSPROCESS I KALIFORNIEN

Privatpersonen Rongxiang Xu, baserad i USA, stimde i december 2012 Nobelférsamlingen
vid Karolinska Institutet och dirmed Nobelstiftelsen infor Superior Court of the State of
California. Stamningen yrkade péa ett odefinierat skadestdndsbelopp pé grund av drekrank-
ning som skulle ha bestatt i det sdtt pa vilket prismotiveringen for Nobelpriset i fysiologi
eller medicin 20712 tillskriver Nobelpristagarna John B. Gurdon och Shinya Yamanaka vis-
sa vetenskapliga upptackter. Talan avskrevs i september 2013. Avskrivningsbeslutet moti-
veras av att Nobelstiftelsen inte ar foremal for den kaliforniska domstolens jurisdiktion. En
parallell ansokan fran Xu om att f4 dndra sin talan avslogs genom samma beslut. Rongxi-
ang Xu overklagade i december 2013 avskrivningsbeslutet till the United States Court of
Appeal for the Ninth Circuit. Muntlig forhandling forvintas dga rum infér Ninth Circuit

under forsommaren 2015, varpd beslut kan forvintas efter mellan tre manader och ett ar.



NOBELSYMPOSIER
Nobelstiftelsens symposieverksamhet inleddes 1965 och har genom &ren fitt en stark inter-
nationell stillning. Symposierna dgnas vetenskapliga genombrottsomraden eller omraden
av central kulturell eller samhallelig betydelse. Kostnaden for symposieverksamheten under
2014 uppgick till 0,8 mkr (0,3).

Symposieverksamheten samt andra storre tvarvetenskapliga moten inom Nobelsfiaren
bereds sedan 2014 av Nobelstiftelsens programkommitté med representanter for de prisut-
delande institutionerna. Nobelstiftelsen verkstillande direktor dr ordférande.

Under 2014 genomfordes foljande Nobelsymposier:

NS 156

New forms of Matter — Topological Insulators and Superconductors
Organisator Professor Thors Hans Hansson

Hogberga Gard, Stockholm, 1315 juni 2014

NS 157
Does the rise and fall of great powers lead to conflict and war?
Organisator Professor Geir Lundestad

Voksenasen, Oslo, 18—22 juni 2014



EKONOMISK FORVALTNING

KAPITALFORVALTNINGENS ORGANISATION OCH STRATEGI

Malet for Nobelstiftelsens placeringsverksamhet dr att fa en sd hog avkastning over tiden
att den finansiella basen for Nobelpriset sikerstills och oberoendet garanteras for pris-
gruppernas arbete avseende val av pristagare. Forvaltningen skall ske med beaktande av de
olika risker som foreligger pa de finansiella marknaderna.

Den genomsnittliga totala reala avkastning som efterstrdvas dr minst 3,5 %. Denna
avkastning skall uppnés samtidigt som de samlade riskerna i forvaltningen ar val avvigda.
En viktig forklaring till att avkastningsmalet satts till minst 3,5 % dr att avkastningen da
med viss marginal skall kunna 6verstiga den beridknade kostnadskvoten pa cirka 3 %.

Forvaltningen foljer i ssmmanhanget vedertagna principer. Styrelsen faststaller ramarna
for forvaltningen. Det innebar bl.a. att den beslutar om de 6vergripande principerna for
forvaltningen med avseende pa kontroll och etiska riktlinjer. Utifrdn en bedomning av
avkastning och risk lagger styrelsen fast intervall for hur stora innehaven av aktier, rante-
barande tillgdngar och alternativa tillgdngar (bl.a. fastigheter och fastighetsfonder, infra-
strukturfonder och hedgefonder) normalt bor vara. Detta har resulterat i en portfoljstrategi
med 55 % = 10 procentenheter aktier inkl. onoterade innehav (varav 20 % svenska aktier),
20 % = 10 procentenheter rantebarande tillgdngar samt 25 % =+ 10 procentenheter alter-
nativa tillgdngar innefattande bl.a. fastigheter och s.k. hedgefonder. For att mita resultatet
pa kort sikt anvands en benchmarkportfolj bestiende av 55 % aktier (44 % MSCI All
Country Index och 11 % SIX RX), 20 % obligationer (Handelsbanken All Bond Index)
och 25 % alternativa tillgdngar (HFRI Fund of Funds Composite Index). P4 lingre sikt
jamfors avkastningen ocksa pa rullande fem ar mot andra officiella, framst nordiska kapi-
talforvaltare.

De av styrelsen fastlagda principerna och mandaten utgor startpunkten for arbetet i
Nobelstiftelsens investeringskommitté. Kommittén ansvarar for att 16pande préva de prin-
ciper och regler som styr verksamheten och ge forslag till forandringar. Vidare fattar kom-
mittén beslut om hur de intervall styrelsen avdelat for olika tillgdngsslag skall utnyttjas
over tiden, s.k. allokeringsbeslut. Kommittén tar ocksd stillning till tillgdngarnas fordel-
ning pé olika virldsdelar och linder liksom i forekommande fall, s.k. stil for den forvalt-
ning som skall tillimpas, exempelvis, tillviaxt- eller virdeaktier samt riante- och kreditrisk.

Val av forvaltare for respektive tillgdngsslag gors dven av kommittén. Vid dessa val
laggs bl.a. vikt vid investeringsfilosofi, investeringsprocess, historiskt uppnadda forvalt-
ningsresultat, system for riskkontroll, forvaltningsorganisation, avgifter och arbetsmetoder
i ovrigt. Nobelstiftelsen skall uppratthalla en dialog med anlitade forvaltare gillande etiska
riktlinjer, t.ex. kan FN:s Global Compact anvindas. For Nobelstiftelsens direktinveste-
ringar skall FN:s Global Compact anvindas.

Nir det giller aktier investerar Nobelstiftelsen i huvudsak i passiv lagkostnadsforvalt-
ning via indexfonder pa likvida och transparenta marknader. Skalet ar att det pd markna-

der av detta slag dr svart att efter avgifter avkasta battre an index.
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Investeringskommittén avgor sjdlv vilka beslut den 6nskar delegera till stiftelsens exe-
kutiva ledning. Forvaltningen bedrivs med en liten organisation. Finanschefen ansvarar for
att forbereda beslut i kommittén, folja upp och exekvera besluten, handla upp forvaltare

och ta fram nédviandigt analys- och beredningsunderlag.

OVERGRIPANDE STALLNING OCH RESULTAT

Marknadsvirdet pa Nobelstiftelsens totala investerade kapital uppgick vid slutet av 2014
till 3 869 mkr (3 437). Rensat for vardet pa stiftelsens administrativa fastigheter erhalls ett
placeringskapital som vid slutet av 2014 var 3 684 mkr (3 262). Placeringskapitalet forde-
lade sig pa 55 % (56) aktier, 12 % (15) rantebarande tillgangar samt 33 % (29) alterna-
tiva tillgdngar. Frin och med 2013 ingdr onoterade aktier (Private Equity) i tillgangsslaget
aktier. Dess andel uppgick till 3 % i slutet av aret. Arets avkastning pa placeringskapitalet
var 16,5 % (16,4).

Den totala avkastningen pa eget kapital (formogenhetstillvixten efter dterliggning
av den totala summan for samtliga Nobelpris och verksamhetens kostnader) uppgick till
15,8 % (15,3).

Det bokféringsmissiga resultatet for dret uppgick till —71,9 mkr (72,2). Arets resul-
tatforsamring harror fran kapitalforvaltningen, dir den realiserade vardeforandringen for

aret uppvisade ett nettoresultat om — 48,3 mkr mot 81,3 mkr under foregaende ar.

UTFLODE OCH KOSTNADER

Under 2014 uppgick den totala summan fér samtliga Nobelpris och verksamhetens kost-
nader till 98,6 mkr (99,6). Den fordelar sig pa tre huvudkategorier; priserna och ersatt-
ningarna till prisgrupperna 66,0 mkr (66,0), Nobelveckan i Stockholm och Oslo 16,7 mkr
(16,4) samt administration mm 15,9 mkr (17,2).

Ersdttningen till prisgrupperna ldg kvar pa oférandrad nivd mot 2013.

Kostnaderna for central administration minskade fran 16,8 mkr till 15,1 mkr. Kost-
nadsreduceringen bestar framst i minskade advokatkostnader avseende stimningen i USA.
Dessa kostnader uppgick till 0,3 mkr mot 3,0 mkr dret innan. En omfattande fasadreno-
vering av fastigheten i Stockholm innebar att resultatet for de direktagda fastigheterna till-
sammans uppgick till —1,1 mkr mot 0,3 mkr under féregiende ar. Under aret genomfordes
tva Nobelsymposier.

Kostnadskvoten (beriknad som den totala summan for samtliga Nobelpris och verk-
samhetens kostnader i forhallande till det egna kapitalets marknadsvirde vid ingdngen av
aret) var 2014 2,9 % (3,3).
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TOTALT PLACERINGSKAPITAL TILL MARKNADSVARDE
FORDELAT PA TILLGANGSSLAG (%)

20I4-12-31 20I3-I2-31 20I2-I2-31 20II-I2-31 20I0-I2-31

Aktieinvesteringar

Sverige 10 9 8 8 9

Ovrigt 45 47 46 43 49
55 56 54 51 58

Rantebdrande investeringar

Sverige 7 10 12 15 16

Ovrigt s 4 s 6
12 15 16 20 22

Alternativa investeringar

Fastighetsfonder 7 9 9 9 7

Hedgefonder 23 20 21 20 13

Konvertibler 3 o o o o

33 29 30 29 20
Totalt placerings-
kapital 100 100 100 100 100

- 12 —



PLACERINGSPORTFOLJEN
Det totala marknadsvirdet pa placeringskapitalet (totalt investerat kapital exklusive admi-
nistrativa fastigheter) uppgick till 3 684 mkr (3 262). Resultatet for placeringskapitalet var
16,5 % mot 11,8 % for jamforelseindex. Det béttre resultatet forklaras frimst av en viss
overvikt av aktieinvesteringar, forhallandevis mycket amerikanska aktier och exponering
mot dollarn. Aven hedgefonderna utvecklades nagot bittre 4n index. Placeringarna i rin-
tebdrande instrument och i fastigheter drar ned resultatet nagot. Aktierna bidrar till det
totala resultatet med 13,8 %, de riantebirande investeringarna med 0,8 %, de alternativa
investeringarna med 6,6 % medan valutasikringarna drar ned resultatet med 4,7 %.
Fordelningen av placeringskapitalet pa tillgingsslag avviker fran den bokfoéringsmas-
siga redovisningen genom att endast icke direktagda fastigheter ingar i fastighetsbegreppet

och att likviditet hos portfoljforvaltarna redovisas per tillgdngsslag.

AKTIEINVESTERINGAR

Marknadsvirdet pa stiftelsens aktieinvesteringar uppgick till 2 o40 mkr (1 818). Andelen
aktieinvesteringar av placeringskapitalet var vid arsskiftet 55,4 % (55,7). Aktierna forde-
lade sig pa Sverige 17 % (17), Europa i ovrigt 18 % (18), USA 36 % (36), tillvixtmarkna-
der 11 % (10), onoterade 5 % (5) och 6vrigt 13 % (14). De storsta forandringarna under
aret var forsiljningar av aktier fran USA, forsiljning av globala aktier och nyinvesteringar
i Asien. Marknadsviardet for onoterade aktier uppgick till to5 mkr (90).

Flertalet av varldens borser steg under 2014. Virdet pa Nobelstiftelsens totala aktie-
portfolj steg med 26,6 % (24,6), vilket var battre an jamforelseindex' som steg med 17,4 %
(22,8). Det battre resultatet forklaras framst av stiftelsens forhallandevis stora andel ameri-
kanska aktier och storre valutaexponering. Viking Long Fund utmarker sig med ett resultat
som ar hela 7,5 % battre an sitt jamforelseindex. De fundamentalt viktade RAFI indexfon-
derna i USA och Europa underavkastar med 1,5 % respektive 1,9 % mot sina jamforelse-
index. Arets avkastning for onoterade aktier var 16,7 % (13,6) i lokala valutor.

Under aret har Skagen Global och IPM RAFI tillvixtmarknad salts. Investeringen i T.
Rowe Price Mid Cap Fund har minskats och kop har gjorts av aktiefonden First State Asia

Pacific Leaders Fund i slutet av aret.

RANTEBARANDE INVESTERINGAR

Marknadsvirdet pa stiftelsens rantebarande tillgdngar uppgick till 457 mkr (485). Andelen
rantebarande tillgdngar av placeringskapitalet var vid arsskiftet 12,4 % (14,9). Av tillgang-
arna hanforde sig 66 % (77) till Sverige medan 25 % (17) avsdg internationella krediter,
krediter pa tillvixtmarknader och s.k. high yields. Andelen fonder fér onoterade obligatio-
ner var vid arsskiftet 9,0 % (6,0).

1 80 % MSCI All Countries net (valutasékrat till halften ) + 20 % SIX RX
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Forutom obligationsinnehaven ingdr likvida medel i tillgangsslaget rantebarande inves-
teringar. De likvida medlen uppgick till 8o mkr (46).

De flesta rantor pé statsobligationer i virlden sjonk under 2014 och riantebarande till-
gangar steg darfor generellt sett i viarde. Avkastningen for stiftelsens rdntebdrande place-
ringar uppgick under dret till 4,7 % (3,1) vilket var samre dan jamforelseindex* som steg
med 7,5 %. Den lagre avkastningen forklaras framst av att Nobelstiftelsen haft en kortare
genomsnittlig 16ptid dn jamforelseindex vilket till viss del vigts upp av en hogre andel
investerat i kreditobligationer. Rantebirande tillgdngar forvaltade av DNB nddde battre
resultat dn sina respektive jamforelseindex medan Bluebay inte naddde upp till sitt jamfo-
relseindex. Arets avkastning for onoterade obligationer var 9,8 % (16,5) i lokala valutor.

Under aret har en del av Nobelstiftelsens svenska obligationer forvaltade av DNB silts.

ALTERNATIVA INVESTERINGAR

Marknadsvardet pd stiftelsens alternativa investeringar uppgick till T 23§ mkr (950) Ande-
len alternativa tillgdngar av placeringskapitalet var vid drsskiftet 33,5 % (29,1). De forde-
lar sig pa hedgefonder, fastighetsfonder samt konvertibler.

Marknadsvardet for hedgefonderna var 838 mkr (652). Andelen hedgefonder av place-
ringskapitalet var vid arsskiftet 22,7 % (20,0). Stiftelsen innehar andelar i sju hedgefonder
med olika inriktning. Dessutom finns tre mindre innehav som dr under slutlig inlosen.
Hedgefondportfoljen har under aret stigit i virde med 4,1 % (9,4) medan motsvarande
siffra for jamforelseindex? var 3,3 % (8,7) i lokala valutor. Hedgefondernas resultat var
blandade med goda resultat for Two Sigma, Viking och Millenium och simre resultat for
Discovery och Convexity.

Under aret har investeringarna i Two Sigma och Discovery okats och investeringen i
Nektar minskats.

Stiftelsens exponering mot fastighetsfonder inklusive infrastrukturfonder uppgick vid
arsskiftet till 7,7 % (9,2) av placeringskapitalet och utgjordes av andelar i sex fastighets-
och infrastrukturfonder som investerar i USA, Asien, Sverige samt 6vriga Europa. Under
aret har virdet pa fastighetsfonderna stigit med 3,7 % (5,4) i lokala valutor.

Under aret har Nobelstiftelsen investerat i globala konvertibler vilka star for 3,1 %
(0,0) av balansrakningen. Avkastningen for dessa i kronor var 16,0 % fran slutet pa maj
2014.

Marknadsvirdet for de direktagda fastigheterna uppgick till 184 mkr (175). Det avser
de tvd administrativa fastigheter i Stockholm och Oslo, som stiftelsen dger, viarderade till
4,8 % (5,1) av det totala kapitalet. Dessa betraktas inte som placeringskapital.

2 Handelsbanken all bond index
3 HFRI Fund of Funds Composite Index (local curr)
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VALUTASAKRING
Vid arsskiftet fordelade sig placeringskapitalet pd 2 044 milj kronor, 124 milj dollar, 23
milj euro och 453 mkr 6vriga valutor. Merparten av de utlindska investeringarna i rante-
barande och alternativa investeringar samt viss aktieexponering valutasikras.

De underliggande valutaterminskontraktens belopp uppgar vid arsskiftet till USD 123
miljoner och EUR 32 miljoner. Virdet pd valutaterminerna var vid arsskiftet —47,9 mkr

(8,1) eller —1,3 % (0,2) som andel av balansrikningen.

DISPOSITION AV ARETS RESULTAT

Arsresultatet fore dispositioner uppgick till —71,9 mkr (72,2) varav —48,3 mkr (81,3)
utgjorde realiserad vardeforandring. Bokforingsmassig avsittning till det bundna kapitalet
skall, enligt stiftelsens grundstadgar, antingen ske med ett belopp motsvarande drets infla-
tion berdknad pa det egna kapitalets marknadsvirde eller med en tiondel av den totala
arliga avkastningen. Eftersom prisokningstakten i Sverige under 2014 varit negativ och
arets avkastning ocksa dr negativ sker ingen avsittning till bundet kapital. Detta har beak-

tats vid upprattande av balansrakningen.
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RESULTATRAKNING (tkr)

Kapitalforvaltning

Rinteintikter

Utdelningar

Realiserad virdeforandring

Externa kapitalforvaltningskostnader
Redovisat resultat kapitalforvaltningen

Verksambetens kostnader
Ersittning till prisgrupperna
Central administration
Nobelveckan i Stockholm och Oslo
Symposieverksamhet

Ovriga kostnader

Redovisat bokforingsmassigt
arsresultat fore dispositioner

DISPOSITION AV ARETS

Kapitalisering bundet eget kapital
Kapitalisering fritt eget kapital

Arets Nobelpris

Arets forandring bokfort virde eget kapital
Arets forandring av ej realiserade dvervirden

Arets forandring marknadsvirde eget kapital

Justering for deflation/inflation

Real fordndring av eget kapital

Not 2014 2013

8.100 14.869

27.131 41.049

1 —48.266 81.340

—218 -5.483

—13.253 131.775

—26.026 -25.958

2 -15.055 -16.832

-16.732 —16.408

=811 —320

-26 -28

3 -58.650 —59.546

—71.903 72.229
RESULTAT

- 13.178

—71.903 59.051

—71.903 72.229

—40.000 —40.000

4 —-I11.903 32.229

550.567 333640

4 438.664 365.869

6.215 I.215§

5 444.789 367.084
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BALANSRAKNING (tkr)

Tillgangar
Anlaggningstillgangar

Immateriella anlaggningstillgangar
Balanserade utvecklingskostnader

Materiella anliggningstillgangar

Byggnader och mark
Inventarier

Finansiella anliggningstillgangar
Andra langfristiga vardepappersinnehav
Andra langfristiga fordringar

Summa anliaggningstillgangar
Omsittningstillgangar
Kortfristiga fordringar
Forutbetalda kostnader och
upplupna intikter

Ovriga fordringar

Kortfristiga placeringar
Ovriga kortfristiga placeringar
Kassa och bank

Summa omsittningstillgangar

Summa tillgangar

—I7—

Not 2014-12-31 2013-12-3T
6
1.161 2.160
1.161 2.160
6
1.396 1.396
890 718
2.286 2.114
7 2.637.351  2.727.653
- 66.363
2.637.351  2.794.016
2.640.798  2.798.290
8 3.626 6.285
9 6.050 3.576
9.676 9.861
10 61.018 4.053
61.018 4.053
29.104 44-734
99.798 58.648
2.740.596  2.856.938



BALANSRAKNING (tkr)

Eget kapital och skulder
Eget kapital

Bundet eget kapital
Fritt eget kapital

Summa eget kapital

Avsdttningar
Avsittning for pensioner

Summa avsattningar

Skulder
Leverantorsskulder

Upplupna kostnader och
forutbetalda intikter

Ovriga skulder

Summa skulder

Summa eget kapital och skulder

Stallda sakerheter

Ansvarsforbindelser
Investeringsdtaganden onoterade innehav

KASSAFLODESANALYS (tkr)

Kassaflode fran forvaltningen
Verksamhetens kostnader, exkl. avskrivningar

Kassaflode fran verksamheten

Forandring i placerade medel

Ovriga forandringar av tillgingar och skulder
Arets Nobelpris

Periodens kassaflode

Likvida medel vid arets ingdng

Likvida medel vid arets utgang
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Not 2014-12-31 2013-12-3I
IT

2.171.955 2.I71.955

531.833 643.736

2.703.788  2.815.691

655 688

655 688

8.898 11.815

I2 3.228 2.943

13 24.027 25.801

36.153 40.559

2.740.596  2.856.938

Inga Inga

41.271 82.090

2014 2013

—13.253 131.775

—57.300 -58.240

—70.553 73-535

102.759 —21.51I0

-7.836 -5.766

—40.000 —40.000

-15.630 6.259

44.734 38.475

29.104 44-734



REDOVISNINGSPRINCIPER
Arsredovisningen har upprittats enligt drsredovisningslagen.

Fordringar har upptagits till det belopp varmed de beriknas inflyta. Kortfristiga ford-
ringar och skulder i utlindsk valuta har virderats till balansdagens kurs. Ovriga tillgingar
och skulder har virderats till anskaffningsvarde.

Avskrivningar enligt plan grundas pd anlidggningarnas ursprungliga anskaffningsvar-
den och fordelas 6ver den beridknade ekonomiska livslingden. Datorer avskrivs pd tre ar,
ovriga inventarier pd fem ar. Balanserade utvecklingskostnader skrivs av pa fem ar. Ned-
skrivningar av fastigheter sker endast om virdet pa fastigheterna varaktigt har gatt ned och
ddrigenom understiger det bokforda virdet pa fastigheterna.

Utover vad som redovisas som externa kapitalforvaltningskostnader giller for stiftel-
sens fondinnehav att sddana kostnader avraknas direkt mot fondens virde.

Virdepapper har virderats till ligsta av anskaffningsvarde och marknadsvirde for hela
vardepappersportfoljen inklusive administrativa fastigheter. Vid forsiljningar av vardepap-
per beriknas anskaffningskostnaden for forsilda vardepapper enligt genomsnittsmetoden,
dvs. till den genomsnittliga anskaffningskostnaden for samtliga innehavda vardepapper
av samma slag. Vinster och forluster vid forsiljningar redovisas i resultatrikningen som
realiserad vardeforandring.

Valutaterminskontrakt ingds for att sikra vissa valutakursforandringar. Vid forfall
redovisas resultatet av valutaterminerna.

Marknadsvirdet pd vissa alternativa investeringar paverkas av det faktum att rappor-
teringen fran fonderna sker med en viss efterslapning.

Rintor periodiseras utifrdn den effektiva anskaffningsrantan, vilket innebar att perio-
dens rinteintikt bestdr av kupongrantan och foriandring av det upplupna anskaffningsvir-
det.

Stiftelsen har betraffande verksamhetens kostnader valt en funktionsindelning. Delpos-

terna redovisas netto.
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NOTER TILL RESULTAT- OCH
BALANSRAKNING (belopp i tkr)

Not 1
REALISERAD VARDEFORANDRING
2014 2013
Vinster Forluster ~ Netto  Vinster Forluster Netto
Rintebarande placeringar 6.024 - 6.024 7.608 331 7.277
Aktier/andelar 91.323 145.613 —54.290 150.914 76.851  74.063
97.347 145.613 —48.266 158.522 77.182 81.340
Not 2
CENTRAL ADMINISTRATION
2014 2013
Loner och pensioner, inkl. sociala kostnader 8.413 8.528
Arvoden, inkl. sociala kostnader 2.495 6.207
Resekostnader 226 217
Ovriga personalkostnader 179 139
Kontorsadministration 1.443 1.242
Lokalkostnader 1.826 1.832
Resultat administrativa fastigheter 1.084 -251
Avskrivningar 194 155
Valutakursdifferenser -270 -759
Ovriga administrationskostnader 565 622
Kostnadsersittning fran Sveriges Riksbank -1.100 —1.100
15.055 16.832

Not 3

LONER, ERSATTNINGAR OCH SOCIALA KOSTNADER

Styrelse och
verkstillande direktor

Loner och ersittningar
Sociala kostnader
— varav pensionskostnader

2014

1.554

I.ITT

637

2013
1.508
I.091

637

Medeltalet anstillda uppgick till 11 (11), varav 9 (9) kvinnor.
Styrelsen har en kvinnlig ledamot samt en kvinnlig suppleant.
For pension till VD efter 65 ars dlder har stiftelsen erlagt en drspremie motsvarande

40 % av pensionsmedforande 16n.
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Ovriga anstillda

2014
5-833

3-433
1.697

2013
5.51I0
3.487
1.742



Not 4
FORANDRING AV E]J REALISERADE OVERVARDEN

Eget kapital 2014-12-31 2013-12-31 Fordndring
Marknadsvirde 3.841.703 3.403.039 438.664
Avgér bokfort varde -2.703.788 -2.815.691 I11.903
Overvirde 1.137.91§ 587.348 550.567
Not 5

REALT EGET KAPITAL

Marknadsvirde 2013-12-31 3.403.039
Justeras for deflation —6.125
Deflationsjusterat eget kapital 3.396.914
Real forandring av eget kapital 444.789
Marknadsvirde 2014-12-31 3.841.703
varav sedan 1995-12-371%:

inflationsupprakning 705.088

realvardeforandring 980.502

*) 1996 ar startar for berdkningarna.

Med anvindande av genomsnittsvirden minskade konsumentprisindex med 0,18 % fran
20713 till 2014. Justeringen for deflation blir d& —6.1235.
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Not 6

IMMATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Balanserade utvecklingskostnader
Ingdende anskaffningsvirde
Inkop

Utgaende ackumulerade anskaffningsviarden
Ingdende avskrivningar

Arets avskrivningar

Utgaende ackumulerade avskrivningar

Utgaende planenligt varde
Balanserade utvecklingskostnader

Arets avskrivningar har belastat
Nobelveckan i Stockholm och Oslo

MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Byggnader och mark
Fastigheter
Humlegarden 15, Sturegatan 14, Stockholm

Norska Nobelinstitutet, Henrik Ibsens gate 51, Oslo

Byggnader
Ingdende/utgdende anskaffningsvirde
Ingdende/utgdende av- och nedskrivningar

Mark
Ingdende/utgiende anskaffningsvirde

Utgaende planenligt varde byggnader och mark
Marknadsvirde direktigda fastigheter

Inventarier
Ingdende anskaffningsvirde
Inkop

Utgaende ackumulerade anskaffningsvirden

Ingdende avskrivningar
Arets avskrivningar

Utgaende ackumulerade avskrivningar
Utgaende planenligt virde inventarier

Arets avskrivningar har fordelats enligt foljande:
Central administration
Nobelveckan i Stockholm och Oslo

- 22 -

2014-12-31 2013-12-31
4.995 4.810
- 185

4.995 4.995
-2.835 -1.836
—999 —999
-3.834 -2.835
I.I61 2.160
2014-12-31 2013-12-31
20.148 20.148
-19.129 -19.129
1.019 1.019
377 377
377 377
1.396 1.396
184.459 174.947
12.030 11.936
523 94
12.553 12.030
—I1.312 —IT1.00§
—351 —307
-11.663 —-I11.312
890 718
—194 —I55
-157 -I52
—351 —307



Not 7
ANDRA LANGFRISTIGA VARDEPAPPERSINNEHAV

Bokfort virde
Owriga aktier
Profi I Fastigheter Sverige AB 54.795
54.795
Aktiefonder
RAFI US Index 165.197
RAFI Europé Index 185.782
Aberdeen GEM 149.444
SHB Mega Sverige Index 245.158
SHB USA Index 86.891
SHB Europa Index 115.236
Viking Long Fund 132.326
Partners Capital Condor III 31.530
Partners Capital Condor IV 28.568
T. Rowe Mid Cap Fund 147.493
First State Asia 56.895
1.344.520
Fastighetsfonder
Carlyle Realty III (USA) -
Carlyle Realty IV (USA) 29.999
Aberdeen Property Investors (Europa) 52.841
Aberdeen Property Investors (Asien) 37.587
White Peak Real Estate (Kina) 22.708
Global Infrastructure Partners 56.332
199.467
Hedgefonder
Signet Event 20.042
D E Shaw 878
Tudor BVI Global 371
Brevan Howard §4.192
Viking Global Equities $5.792
Discovery Global 88.789
Nektar 70.818
Millennium 129.772
Two Sigma 85.149
Convexity 100.959
606.762
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Marknadsvirde

29.091
29.091

343.831
211.987
172.194
354.046
156.078
154.603
258.784
45.890
59-389
224.809
53.381
2.039.992

34.177
37-397
30.288
33.184
49.704

70.027

254.777

13.836
1.080
475
70.270
109.925
138.440
78.008
194.662
119.196

I11.942

837.834



Konvertibler

Bluebay Global Con 98.500 113.286
~ 98.500 - 113.286

Rantebdrande investeringar

(loptid langre dn ett dr)

Bostadsobligationer 119.545 124.138
DnB FRN-fond 109.048 113.079
Bluebay Global Div 72.534 92.623
Proventus 32.180 35.262
Marknadsvirde valutasikring - —47.944
333-307 317.158
2.637.351 3.592.138
Not 8
FORUTBETALDA KOSTNADER OCH UPPLUPNA INTAKTER
2014-12-31 2013-12-3T
Upplupna ranteintakter 1.916 4.975
Ovriga poster 1.710 1.310
3.626 6.285
Not 9
OVRIGA FORDRINGAR
2014-12-31 2013-12-31
Nobelveckan 976 1.062
Skattefordran 1.326 728
Avrikning Karolinska Institutet 876 8os
Avrikning Nobelsymposier - 48
Avrakning prisgrupper 499 363
Ovrigt 2.373 570
6.050 3.576
Not 10
OVRIGA KORTFRISTIGA PLACERINGAR
(loptid kortare dn ett dr) Bokfort virde Marknadsvirde
Bostadsobligationer 10.178 10.243
Cleanergy 125 125
Likviditet hos portfoljforvaltare 50.715 50.715
61.018 61.083
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Not 11

FORANDRING I EGET

Belopp vid arets borjan

Kapitalisering

Redovisat arsresultat
Arets Nobelpris

Belopp vid arets utgang

KAPITAL
Bundet
eget kapital
2.171.955

2.171.955

Fritt
eget kapital Totalt
643.736 2.815.691
—71.903 —71.903
—40.000 —40.000
531.833 2.703.788

I Fritt eget kapital ingar den finansiella basen for symposieverksamheten, utgérande
influtna medel fran Riksbankens Jubileumsfond samt Knut och Alice Wallenbergs

Stiftelse.

Not 12

UPPLUPNA KOSTNADER OCH FORUTBETALDA INTAKTER

Upplupna kostnader Nobelveckan
Upplupna I6ner, inkl. semesterloneskuld
Sociala avgifter och loneskatt
Upplupna arvoden

Forskottsbetalda hyror

Externa kapitalforvaltningskostnader
Ovrigt

Not 13
OVRIGA SKULDER

Avrikning Nobelpristagare
Avrikning prisgrupper
Ovrigt
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20I4-12-31
1.447

250

708

326

36

ST

410

3.228

2014-12-31

22.933
710

384

24.027

2013-12-31
591

390

864

231

491

44

332

2.943

2013-12-31

23.854
1.205

742

25.801




Stockholm den 27 mars 2015

Goran K. Hansson
Vice ordférande

Kaci Kullmann Five

Carl-Henrik Heldin

Ordforande
Peter Englund Tomas Nicolin
Staffan Normark Lars Heikensten

Verkstillande direktor
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REVISIONSBERATTELSE

Till fullmiktige i Nobelstiftelsen, org.nr 802002-4462

RAPPORT OM ARSREDOVISNINGEN

Vi har utfort en revision av arsredovisningen for Nobelstiftelsen for ar 2014.

STYRELSENS ANSVAR FOR ARSREDOVISNINGEN

Det ar styrelsen som har ansvaret for att uppratta en arsredovisning som ger en rattvisande
bild enligt drsredovisningslagen och for den interna kontroll som styrelsen bedomer ar
nodvandig for att uppratta en drsredovisning som inte innehéller visentliga felaktigheter,
vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel.

REVISORNS ANSVAR

Vart ansvar ar att uttala oss om drsredovisningen pa grundval av vir revision. Gransk-
ningen har utforts enligt god revisionssed. For den auktoriserade revisorn innebar detta
att han utfort revisionen enligt International Standards on Auditing och god revisionssed
i Sverige. Dessa standarder krdver att den auktoriserade revisorn foljer yrkesetiska krav
samt planerar och utfor revisionen for att uppna rimlig sikerhet att drsredovisningen inte
innehéller visentliga felaktigheter.

En revision innefattar att genom olika atgarder inhdmta revisionsbevis om belopp och
annan information i drsredovisningen. Revisorn viljer vilka dtgdrder som ska utforas,
bland annat genom att bedoma riskerna for visentliga felaktigheter i arsredovisningen,
vare sig dessa beror pd oegentligheter eller pa fel. Vid denna riskbedomning beaktar revi-
sorn de delar av den interna kontrollen som &r relevanta for hur stiftelsen upprittar drsre-
dovisningen for att ge en rattvisande bild i syfte att utforma granskningsatgirder som dr
andamalsenliga med hinsyn till omstindigheterna, men inte i syfte att gora ett uttalande
om effektiviteten i stiftelsens interna kontroll. En revision innefattar ocksd en utvardering
av andamalsenligheten i de redovisningsprinciper som har anvints och av rimligheten i
styrelsens uppskattningar i redovisningen, liksom en utvardering av den overgripande pre-
sentationen i arsredovisningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat ar tillrickliga och andamalsenliga som
grund for vart uttalande.

UTTALANDEN

Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprittats i enlighet med drsredovisningslagen
och ger en i alla visentliga avseenden rittvisande bild av stiftelsens finansiella stillning
per den 31 december 2014 och av dess finansiella resultat och kassafloden for aret enligt

arsredovisningslagen.
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RAPPORT OM ANDRA KRAV ENLIGT LAGAR
OCH ANDRA FORFATTNINGAR

Utover var revision av arsredovisningen har vi dven utfort en revision av styrelsens forvalt-

ning av Nobelstiftelsen for 2014.

STYRELSENS ANSVAR
Det ar styrelsen som har ansvaret for forvaltningen enligt stiftelselagen och stiftelseforord-

nandet.

REVISORNS ANSVAR

Vért ansvar dr att med rimlig sikerhet uttala oss om huruvida vi vid var granskning funnit
att ndgon ledamot i styrelsen handlat i strid med stiftelselagen eller stiftelseférordnandet.
Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige.

Som underlag for vért uttalande om forvaltningen har vi utdver var revision av arsre-
dovisningen granskat visentliga beslut, dtgarder och forhdllanden i stiftelsen for att kunna
bedoma om ndgon styrelseledamot dr ersittningsskyldig mot stiftelsen eller om det finns
skil for entledigande. Vi har dven granskat om ndgon styrelseledamot p& annat sitt har
handlat i strid med stiftelselagen, stiftelseforordnandet eller drsredovisningslagen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat &r tillrackliga och andamaélsenliga som

grund for vart uttalande.

UTTALANDE
Enligt var uppfattning har styrelseledamoterna inte handlat i strid med stiftelselagen, stif-
telseforordnandet eller arsredovisningslagen.

Stockholm den 27 mars 2015

Katarina Bjelke
Ordférande

Lars Rask Magnus Nordenskjold

Tomas Riad Gudmund Knudsen

Peter Strandh
Auktoriserad revisor
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NOBELSTIFTELSENS FULLMAKTIGE

Professor Hikan Wennerstrom, ordférande

VALDA AV KUNGL. VETENSKAPSAKADEMIEN

Professor Hikan Wennerstrom Suppleanter:

Professor Lena Claesson-Welsh Professor Siv Andersson
Professor Joseph Nordgren Professor Kersti Hermansson
Professor Torsten Persson Professor Sven Lidin
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Professor Stefan Claesson

VALDA AV NOBELFORSAMLINGEN VID KAROLINSKA INSTITUTET

Professor Bo Angelin Suppleanter:
Professor Rune Toftgérd Professor Patrik Ernfors
Professor Juleen Zierath Professor Klas Karre

VALDA AV SVENSKA AKADEMIEN

Professor Sture Allén Suppleanter:
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Forfattaren Katarina Frostenson Professor Anders Olsson

VALDA AV NORSKA NOBELKOMMITTEN

Advokat Berit Reiss-Andersen Suppleanter:
Biskop Gunnar Stalsett Generalsekreterare Thorbjern Jagland
Professor Geir Lundestad Polit. radgivaren Inger-Marie Ytterhorn
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ORDINARIE LEDAMOTER

Professor Carl-Henrik Heldin, ordférande
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