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Avkastning 2000-2017 i procent
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Genomshittet av de
privata fonderna 79,0%



Nystart
3V DensioNs-
systemet

I januari 2017 frantog den maltesiska
finansinspektionen personerna bakom

Falcon Funds allt inflytande.

Kort darefter briserade Allra-skandalen.
Det blev inledningen pa ett omvialvande

ar fér premiepensionssystemet.

Skojarbolagen skapade en allman medvetenhet om
att systemet har brister som kraver snabba insatser.
Pensionsmyndigheten tog fram ett 30-punkters-
program for att sanera det existerande fondtorget
och Stefan Lundbergh skissade i en forstudie pa ett
tryggare premiepensionssystem.

| december hade de sex partierna i riksdagens
pensionsgrupp efter harda forhandlingar kommit till
en ny uppgorelse som bland annat innefattar hojd
pensionsalder, forstarkt grundskydd och reformerat
premiepensionssystem.

Pensionsuppgdrelsen &r en lattnad. Flera ar av till-
tagande problem har naggat systemets legitimitet
i kanten. Nu ar en ny riktning utstakad och det finns
en plan for att atgarda problemen. | planen finns en
utredning av forvalsalternativet. Det &r ocksa en
utmarkt idé. Under aret har vilda spekulationer
florerat om risknivan i AP7 Safa, som ofta legat langt
fran verkligheten.

Aven kopplingen till den férvantade avkastningen
ar viktig att klara ut eftersom avkastning i slutanden
blir pension. En sjundedel av inbetalningarna till den
allmanna pensionen gar till premiepensionen. Resten
gar till inkomstpensionen som kan jamféras med en
ranteplacering med Iag risk. Lag risk gar inte att férena
med hog avkastning.
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Vid sidan av malet att ge minst lika bra avkastning
som fondtorget har AP7 i dag malet att ge 2-3 procent
mer &n inkomstindex dver langa tidsperioder. Det ligger
i linje med den ambitionsniva som pensionsgruppen
formulerar i den nya éverenskommelsen.

Utveckling av den globala ekonomin 2017 éverras-
kade positivt. Varderingarna fortsatte upp och manga
prognoser slogs. For Safa-spararna blev avkastningen
under aret 16,5 procent, jamfért med de privata fon-
derna som gav 9,6 procent.

| hallbarhetsarbetet gick AP7 fore och integrerade
Parisavtalet i den normbaserade grunden for dgar-
styrningen och ijuni svartlistade vi som forsta investe-
rare bolag for att de agerade i strid med klimatavtalet.
Processen att uttolka de praktiska konsekvenserna och
implementera Parisavtalet kommer helt sdkert vara
mycket dynamisk och intensiv under flera ar framéver.

H{;L. }ﬁ[)t— -

Rlchard Grot}{helm
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Bengt Rydén och
Bo Kénberg

Text
Torbjorn Tenfalt
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Personkemin betyder allt.
Utan den hade varken premie-
pensionerna eller AP7 blivit till

och utvecklats sa bra, tror Bengt
Rydén och Bo Kénberg.

Vi har fért samman tva av
premiepensionssystemets
grundare/upphovsman. >>>



>>>
Nar socialférsakringsminister Annika Strandhall (S)
och pensionsgruppen i november 2017 féreslog hdjda
aldersgranser i pensionssystemet log Bo Kénberg
inombords. Det var precis det han pladerade for redan
i borjan av 1990-talet, som ordférande i den parla-
mentariska grupp som férhandlade fram 1994 ars
pensionsreform.

| uppgdrelsen kom man ocksa dverens om premie-
pensionssystemet, som nagra ar senare ledde fram
till att AP7 bildades.

For att fa perspektiv pa tva decenniers premie-
pensionsresa traffar vi Bo Kdnberg och AP7:s forste
styrelseordférande Bengt Rydén. Det gangna arets
skandaler inom premiepensionssystemet ger anled-
ning till en stunds inledande eftertanke.

- Huvudproblemet &r att det har blivit for manga
fonder, sdger Bengt Rydén.

Valde mellan tva system

Bo Koénberg var 1991-1994 minister fér socialforsak-
ringar i den borgerliga regeringen. Under samma
period ledde han arbetet med pensionsreformen, dar
premiepensionen var en del i uppgodrelsen. Han kon-
staterar att valet stod mellan tva alternativ: antingen
ett system dar 30-40 fonder valdes ut, eller att stalla
upp ett antal villkor och bara lata de fonder som upp-
fyllde villkoren vara med.

- Vivalde det senare, men ingen av oss trodde val
att det skulle bli 900 fonder, snarare runt hundra,
sager han.

Inom AP7:s styrelse fanns stora tveksamheter till
konstruktionen.

- Vityckte inte att den var serids. Med ett trettiotal
fonder kunde man ha begart att manniskor skulle
satta sig in i systemet, men inte med sa har manga.

Kan den stora mdngden fonder vara en an-
ledning till att s manga sparare valt AP7?

- Ja det spelar sdkert roll. Anslutningen till AP7
har nog blivit battre an om det bara funnits trettio
fonder, sager Bo Kénberg.

Med de skarpare villkor som dagens pensions-
grupp foreslar finns en férvantan om att antalet
fonder ska minska till cirka 500-600. Aven det &r for
manga, men anda en forbattring, menar de tva.

Hur har skandalerna paverkar ménniskors
fortroende for premiepensionssystemet?

- Det &r val enrisk att systemets goodwill har fatt
sig en liten knack av det har. Premiepensionssystemet
har for manga kommit att forknippas med bovar
och banditer, vilket ju &r mycket orattvist, sager
Bengt Rydén.

Bo Kénberg paminner om att systemet sa har
langt gett tre ganger sa mycket som |éneindex.

- Om aktiemarknaden utvecklar sig likadant de
kommande 25 dren som under de féregdende
hundra kommer det ga valdigt bra, séger han.

Under pensionsgruppens sista férhandling en
januarinatt 1994 lyckades Bo Kénberg och de andra
borgerliga forhandlarna fa med de tva socialdemokra-
tiska ledamoterna Ingela Thalén och Anna Hedborg
pa att komplettera uppgdrelsen om det nya pensions-
systemet med en premiepension.

Slippa premiepensionen

De borgerliga partierna gladde sig, men &nnu aterstod
ytterligare nagra steg innan uppgdrelsen resulterade
ilag1998.

- Det hér har jag inte berattat tidigare, men nar
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socialdemokraterna var som mest emot, namnde jag
som ett alternativ att de som ville skulle kunna slippa
premiepensionen och bara fa inkomstpension. Men det
hade jag aldrig velat driva igenom eftersom det skulle
leda till lagre pension for dem som stod utanfor.

Socialdemokraterna nappade inte heller, enligt Bo
Konberg for att inte heller de ville riskera att nagra
|6ntagargrupper skulle hamna vid sidan om.

Vid den har tiden var Bengt Rydén chef for Stock-
holmsbdrsen. Han féljde pensionsdebatten och till-
komsten av Sjunde AP-fonden fran laktarplats och
slogs av de starka invandningarna fran delar av soci-
aldemokratin.

- Det ar latt att gldmma bort vilka motkrafter det
fanns, det var mycket ideologi i det har, sager han.

Stressad finansminister

Da han vid ett tillfalle besdkte den socialdemokra-
tiske finansministern Bosse Ringholms statssekrete-
rare tog motet en ovantad vandning.

- Na&r jag skulle gd undrade statssekreteraren om
jag hade tid att stanna en minut. Bosse ville tala med
mig. Sa kom Ringholm in i rummet och fragade rakt
pa sak om jag kunde tdnka mig att bli styrelse-
ordférande i AP7.

Betdnketiden var minimal. Den forsta styrelsen
hade havererat efter bara ett ar och nu ville Ringholm
undvika mer strul.

- Jag hade inte en tanke pa att jag skulle hamna
i det har systemet. Jag bad om att fa tdnka en timme
och sedan sajag ja.

Men hans ja var inte utan villkor. Han ville ha infly-
tande dver tillsattning av den évriga styrelsen.

- Ringholm satt ju pyrt till nar han fragade mig och
forstod att jag inte skulle acceptera att regeringen
bara satte dit eget folk. For mig var det viktigt att fa

Bengt Rydén, AP7:s
forste styrelseordférande
(1999-2008).

Bengt Rydén om

il i
En styrelses viktigaste uppgi_ﬁ'-ai'r;'g tillsatta (och'vid behov avsitta) vd.
Det gjorde vi snabbt och detible¥ en mycket:-bra l6sning (Peter Norman).

Beslutet om hdvstangen (2010), som var ett resultat av en genomgripande
oversyn av fondens strategi.

Styrelsen visade att det var méjligt fér en myndighet som AP7 att skapa
hégre langsiktig avkastning &n de dvriga kapitalférvaltarna.




med personer som kunde finansbranschen, hade en
bredare samhallssyn och tolkade sitt uppdrag som
stérre an att prestera maximal avkastning.

Bengt Rydén fick som han ville, styrelsen var helt
installd pa att utnyttja den frihet som fanns att valja
mellan olika finansiella instrument. Men nar han veckan
efter métet med Bosse Ringholm kallades till en
utskottshearing i riksdagen insag han hur kontrover-
siell fragan var.

- De flesta hade nog uppfattningen att det skulle
bli valdigt mycket mer rantebarande instrument i det
har sparandet &n aktier. Darfor vackte det stor forva-
ning och frustration hos manga socialdemokrater nar
jag sa att AP7 kommer att placera i aktier.

Inte bara siffror

Bengt Rydén kom att sitta som ordférande i AP7:s
styrelse i atta ar. Nar val den forsta turbulensen lagt
sig kunde styrelsen arbeta utan inblandning fran det
politiska systemet. Inte heller var det nagon av leda-
moterna som sokte politisk férankring for sin linje eller
pa annat satt aventyrade sammanhalliningen.

- Det fanns en solidaritet som var mycket pataglig
bland ledaméterna. Jag tror att det var viktigt for
AP7:s profil och framgangar.

Fran forsta borjan var Bengt Rydén angeldgen om
att styrelsen inte bara skulle prata siffror. Dels for att
fa till mer intellektuell spanst i diskussionerna, dels
for att skapa starkare personliga band.

- Vi hade tidigt halvprivata sittningar, dar vi stan-
nade en stund efter styrelsemotet och drack ett glas
vin och diskuterade. Personkemin betyder allt, finns
inte den da ar det nasta meningslost att arbeta. Det
ar helt enkelt en nddvandig férutsattning, sager
Bengt Rydén.

Bjod in alla partier

Aven Bo Kénberg framhaller kemins betydelse. Nar
han tillsatte pensionsgruppen efter den borgerliga
valsegern 1991 bjoéd han in alla partier. Gruppen kom
att besta av nio politiker fran de sju davarande riks-
dagspartierna och sju tjgnsteman.

- Jag kan med facit sdga att vi hade valdig tur med
namnen fran de fem partier som sedan gjorde upp-
gbrelsen. Det var personer som lyssnade pa varandra
och kunde ta sakargument.

Pensionsgruppen har fortsatt att verka som en
parlamentarisk arbetsgrupp med féretradare for de
partier som stod bakom 1994 ars pensionsodverens-
kommelse, alltsa Socialdemokraterna, Moderaterna,
Centerpartiet, Folkpartiet (nu Liberalerna) och Krist-
demokraterna. Sedan 2014 deltar dven Miljopartiet.
Uppgiften &r att varda och utveckla éverenskommel-
sen och besluten i gruppen tas i regel i enighet.
Numera leds den av den minister som har ansvar for
pensionsfragorna, vilket brukar vara socialférsak-
ringsministern.

- Att bilda pensionsgruppen var en av de saker vi
gjorde som jag ar riktigt stolt dver. Hade den inte levt
vidare hade nog pensionsuppgorelsen spruckit
1996-1997 eller 2006-2007, sager Bo Kénberg.

Blev premiepensionsdelen som du hade
hoppats?

- Ja, bortsett fran att det har blivit manga fler fon-
der an jag raknade med. Jag trodde hela tiden att vi
i genomsnitt under en langre tid skulle fa en bors-
utveckling liknande den vi hade haft tidigare.

Efter ett ar nar premiepensionen och flera fondbo-
lag hamnat i skottgluggen paminner bade Bo Kénberg

och Bengt Rydén om att premiepensionens andel pa
2,5 procentenheter av pensionsavgiften bara utgor
cirka en sjundedel (14 procent) av den totala all-
manna pensionen.

Sedan AP7 lade om sin placeringsstrategi och
inférde den sa kallade havstangen kan de 2,5 procen-
ten dock fa storre betydelse, i bada riktningarna. Gar
borsen ner sa gar fondsparandet i AP7 ner mer &n
tidigare, gar den upp sa gar det upp mer &n tidigare.

- Hittills har det varit enbart lyckosamt, men forr
eller senare kommer det att vanda. Da kan vi rékna
med kritik, sdger Bengt Rydén.

Bo Kénberg (L), fd Social-
forsakringsminister och
ordférande i Pensionsarbets-
gruppen, dar han ledde
arbetet med pensions-
reformen (1991-1994).

Vad boér AP7 ha for svar i beredskap den dag
bdrsutvecklingen bérjar peka nedat igen?

- Svaret &r att nu har det gatt bra under sa lang tid
sa det ar fullstandigt naturligt att detta har ett slut.
Nu gaéller det att vara glad att vi har samlat i ladorna.
Vi har en beredskap att ta en samre utveckling.

Bengt Rydén anser att argumenten fér havstang ar
lika goda nu som nér beslutet togs for atta ar sedan.
Bo Kdnberg ar inte lika 6vertygad,

- Jag tycker att havstangen ér lite vél stark. Den
som sparar i AP7 har inte valt sjalv, och da ska man
inte utsattas for allt for stora risker, sager han.

Bengt Rydén anser att hdvstangen anda gor det
|attare att leva upp till den klassiska AP7-devis som
den har gangen pryder arsredovisningens omslag:
”Den som inte vill eller kan vélja ska fa minst lika bra
pension som andra.”

- Det var en formulering vi filade mycket pa.
Poangen ar att man inte ska bli straffad for att man
inte har velat eller kunnat valja, sadger han.
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AP7 trimmar sin administration for att
kunna hantera de nya férvaltnings-
strategier fonden jobbar med. En
utdkad IT-organisation, etablering
av affarsstdd och egen jurist hor till
nytillskotten nar nye administrative
chefen Tina Nylund bygger vidare pa
myndighetens egen kompetens.

Anda sedan starten har AP7 haft som strategi att
lita mycket till externa tjanster for att kunna arbeta
effektivt och halla nere kostnaderna. Men med den
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snabba tillvaxten av pensionsmedel och mer &n 400
miljarder att férvalta behdver myndigheten dven
starka de egna musklerna.

- Vi ser éver hela var operativa modell. Den vi har
ar bra for dagens forvaltning, men vart utvecklings-
arbete for att 6ka diversifieringen i kapitalforvalt-
ningen staller nya krav. Diversifieringen gor att vi
kan sprida och sanka risken i férvaltningen och ge
spararna en battre riskjusterad avkastning, sager
Tina Nylund, som tog éver chefskapet for AP7:s
administration i mars.

Ambitionen &r att hoja lagstanivan for pensionerna
i systemet, sénka risken vid 65 ars alder fér Safa-
spararna och trots reduserad risk, behalla ett oférand-
rat pensionskapital. De nya férvaltningsstrategierna
kraver en annan hantering och administration.
Foérvaltningen och administrationen maste hanga ihop.

Tina Nylund, administrativ
chef AP7 sedan mars 2017.




bredden, som kan driva vara projekt framat och inte
har nagot dagligt operativt ansvar.

Samma sak med den juridiska funktionen. | takt
med att forvaltningen véxer uppstar mycket fragor
i vardagen och da racker det inte att bara lita till exper-
tis utanfér den egna organisationen, understryker Tina.
AP7 behdver vara en bra bestallare av externa tjans-
ter och for att klarar det har det visat sig nédvandigt
att ha enjurist pa nara hall.

Mangfald skapar dynamik

Som sin viktigaste uppgift under de ndrmaste aren
ser hon att bygga upp en operativ modell som kan ta
hand om mer pengar och erbjuda en sdker och effek-
tiv kapitalférvaltning.

- Jag ska se till att vara processer fungerar sa bra
som mojligt. | det arbetet &r det viktigt att fa med sig
personalen och enas om en gemensam vision for att
na malet.

Jamstalldhet ar en sjalvklarhet fér Tina Nylund nar
hon satter samman en grupp medarbetare.

- Det handlar inte enbart om kon, utan lika mycket
om alder, bakgrund och allt annat som formar oss till
olika individer. For AP7 &r det viktigt att fa in olika
perspektiv. Mangfald ger dynamik.

Medarbetare med skiftande intressen tillfor bade
nya erfarenheter och ny kompetens. Foéradldrar med
barn i skolaldern har i regel stora kontaktytor och far
nya impulser genom de manga manniskor de traffar
via skolan och barnens fritidsaktiviteter.

- Den yngre generationen har kanske inte sa
mycket erfarenhet, men ar uppvuxna i den digitala
varlden och har i manga fragor helt andra perspektiv
an vi lite aldre. Det bidrar till att en organisation kan
tanka i flera led och se helheten i bade det lilla och
det stora.

Hallbarhetsprofilen enar

Inflédet av yngre medarbetarna haller dven led-
ningen alert.

- Ju aldre vi chefer blir desto viktigare ar det att vi
far in dynamiken underifran. Vi maste hdnga med.
Medarbetarna far jag med mig genom ett tydligt och
engagerande ledarskap och genom att satta upp mal
som vi tillsammans kan strava mot.

AP7:s hallbarhetsprofil &r exempel pa ett sadant
gemensamt mal.

- Kapitalet spelar en viktig roll i omstallningen till
en mer hallbar framtid. Men vi maste skapa en bild
hos bade medarbetarna och pensionsspararna av
vad vi menar med hallbarhet. >>>

Affarsstod ger battre éversikt

Administrationen ar Tina Nylunds ansvar. Hon ska se
till att fonderna varderas och att kursen varje dag
rapporteras till Pensionsmyndigheten. Alla varde-
papper som kops och séljs i AP7:s tva fonder ska tas
om hand, registreras och varderas. | arbetet ingar
ocksa den finansiella rapporteringen, att ha koll pa
risknivaerna i fonderna, mata avkastningen och kont-
rollera att forvaltarna levererar det de ska.

- Viar en serviceorganisation. Modellen fér hur vi
skoter det har arbetet maste vara riggad for att klara
nasta generation forvaltningsstrategier.

Ett stegiden riktningen ar det affarsstdd Tina Nylund
sett till att komplettera organisationen med. Genom
det har AP7 fatt en person med helikopterperspektiv.

- Det &r bra att ha nagon som jobbar pa
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>>>

For att fylla begreppet hallbarhet med innehall &r
Tina Nylund noga med att skapa bra och effektiva
rutiner for att stodja olika processer. Det handlar
ocksa om vad som gérs i det lilla pa kontoret, till
exempel se till att det finns bra sophantering och
att stalla krav pa leverantorer.

Flytten nagra kvarter sdderut pa Vasagatan gor det
|attare for AP7 att leva som man lar. De nya lokalerna
pa tionde vaningen i fastigheten mitt emot Stockholms
central &r battre anpassade for bade samarbete och
energisparande.

Cirkeln sluten

Under sin yrkeskarriar har Tina Nylund haft fér vana
att byta jobb vart femte ar. Mellan 2002 och 2007
fanns hon pa davarande Premiepensionsmyndigheten,
fran 2007 till 2012 pa AMF Fonder och sedan pa SPP
Fonder till varen 2017 da hon tog steget dver till AP7.

- Nu ar cirkeln sluten. Jag blev véldigt glad nér jag
fick fortroendet att axla den har rollen och kanner att
jag kan dra nytta av det jag har arbetat med under
aren. Pa AP7 vill jag fa till nagot riktigt bra.

Efter flera skandaler inom premiepensionssystemet
under 2017 kan det dven behdvas tid for att atervinna
fértroende for systemet. Tina Nylund konstaterar att
mangden fonder har 6kat mer &n ndgon réknade med.

- Nar systemet nu reformeras ar det viktigt att visa
for spararna att det har inte kommer att ske igen. Det
maste levereras ett kvalitetssakrat fondtorg som
spararna kan kanna sig trygga med.

Hamtar energi pa jobbet

Den fértroendesvacka premiepensionssystemet
hamnat i paverkar daremot inte hennes arbetslust.
Mycket av sin energi hamtar hon pa arbetsplatsen.

- Jag tycker alltid att det &r roligt att ga till jobbet
och jag kanner att jag kan bidra, det finns nog inget
som &r sa positivt for arbetsgladjen som det.

Familjen och fysisk traning &r tva andra energikallor.
| somras képte Tina Nylund en elcykel och tdnker
i fortsattningen anvanda den nagra dagar i veckan for
att ta sig till AP7 fran bostaden pa Varmdo. Nar hon inte
cyklar har hon borjat parkera bilen en bit fran jobbet
och gar de sista fyra kilometerna in till kontoret.

- Jag behdver kdnna mig frasch i kroppen for att

orka, men traningen ger mig ocksa tid fér nya tankar
och att diskutera med sig sjalv.

Administrative chefens dagliga motion har bland
annat resulterat i ett gang cykelstolar pa kontoret som
anvands som alternativ till de vanliga kontorsstolarna.

- Cykelstolarna ar ett bra satt att fa i gang blod-
cirkulationen och syresatta hjarnan nar man jobbar.
| framtiden hoppas jag dven att vi ska kunna ordna sa
att vi kan utnyttja Stockholms stads valutvecklade
system med citybikes. Det & sma men bra bidrag som
framjar bade halsan och miljon, séager Tina Nylund.

Kort om Tina

Familj: Man och tre barn
Senaste ldsta bok: En deckare av
Dorothy Sayers,

kommer inte ihdg namnet

Hobby: Resa och uppleva

Blir riktigt arg pa: Ojamstalldhet

Tycker ar riktigt pinsamt: Nar manniskor
ar helt tondéva fér sin omgivning

Da ar livet toppen: Nir jag far resa
och uppleva
ihop med familj och vanner.
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Ansvarsfulla investeringar

\Vara paverkans-

verktyo

AP7 har sedan starten 2000 bedrivit
ett aktivt paverkansarbete. Utgangs-
punkterna foér arbetet med ansvarsfulla
investeringar ar de vardenormer som
kommer till uttryck i internationella
konventioner som Sverige har under-
tecknat nar det galler miljé, manskliga
rattigheter, arbetsratt och korruption.

AP7 arbetar idag med fyra olika
paverkansmetoder for hallbar och
ansvarsfull kapitalférvaltning: rost-
ning pa bolagstammor, paverkans-
dialog, offentlig svartlistning och
juridiska processer. Fran och med
2014 har den normbaserade grund-
modellen dessutom kompletterats
med ett tematiskt férdjupningsarbete.

Ro6stning

AP7:s aktieportfolj speglar hela den reala ekonomin
och genom att gora var rost hord pa de arliga bolags-
stdmmorna har vi en mojlighet att paverka hela aktie-
marknaden. Enligt lagen om AP-fonder far AP7 inte
rosta pa svenska bolagsstammor, men eftersom
stdrsta delen av aktieinnehavet ar utanfér Sverige
kan vi anda rosta i den absoluta merparten av de
nastan 3000 bolag viinvesterat i. Under 2017 rostade
AP7 pa 2958 av 3007 mdjliga bolagsstammor, vilket
motsvarar drygt 98 procent.

Paverkansdialog

Paverkansdialog ar det enklaste sattet att skapa
forandring da foretaget sjalv vill utvecklas. AP7 har
idag ett stort antal informationsdialoger kring
rapporterade incidenter. Under 2017 bedrev AP7
en fordjupad, normbaserad paverkansdialog med
277 bolag om totalt 342 fall av verifierade eller
potentiella normkrankningar. Av dessa var 70
svartlistade i slutet av aret. Utdver det har AP7

i samarbete med andra investerare fort dialog eller
kontaktat ytterligare femtio bolag inom ramen for
det tematiska arbetet.

RoOstnhing

Juridiska
processer

Svart-
listhing
Offentlig

svartlistning

AP7 investerar inte i bolag
som kranker de internationella

konventioner som Sverige har under-

tecknat nar det galler bland annat miljé och mansk-
liga rattigheter. Fran och med 2016 &r dven Paris-
avtalet inkluderat i innehavsscreeningen. Namnen
pa bolagen som AP7 utesluter och dven skalet till
uteslutningen offentliggors. | december 2017 var
sammanlagt 70 bolag uteslutna ur AP7:s investe-
ringsuniversum. Hela listan déver uteslutna bolag
finns pa omslagets baksida.

Juridiska processer

N&r det finns en samstammighet bland manga
investerare ar juridiska processer ett effektivt arbets-
satt. | USA utnyttjar AP7 mojligheten att driva ratts-
processer genom grupptalan mot bolag som
behandlat aktiedgare felaktigt och paverkat aktie-
kursen negativt.

AP7:s paverkansverktyg
f&r hallbar och ansvarsfull
kapitalférvaltning.

1| AP7



Ansvarsfulla investeringar

Tematiskt
arpetssatt

Klimat 2015 - 2017/

Farskvatten 2016 - 2018

AP7 kompletterar den normbaserade grundmodellen
med I6pande temaarbeten for att kunna férdjupa
och knyta samman AP7:s nuvarande arbetsmetoder
inom sarskilt angeldgna omraden. Genom att fokusera
pa nagra teman i taget ges mojlighet till férdjupning
och reflektion inom ett komplext omrade med rele-
vans for vara investeringar. Utifran AP7:s roll, upp-
drag och investeringsfilosofi finns det tre roller i vilka
AP7 genom sitt temaarbete kan bidra till en hallbar
utveckling: som padrivare, som mojliggérare och
som kunskapsspridare.

Vid val av tema &r nagra centrala urvalskriterier
att det ska vara relevant utifrdn AP7:s innehav och
tillgangsslag, att AP7 kan gora rimlig skillnad pa ett
resurseffektivt satt samt att det ska finnas lampliga
kunskapspartners att samverka med. Temat styr
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AP7:s prioriteringar pa flera olika satt under den tid
det pdgar och det far konsekvenser bade for arbetet
med paverkansdialoger och inom réstningsarbetet.
Det medfdr dven ett utdkat samarbete med andra
aktorer for att paverka standarder och normer
inom omradet.

Tema klimat

2015 ars tema, som avslutades 2017, var klimat. Valet
av temat syftade till att lyfta klimataspekter inom
kapitalférvaltning med avstamp i hur AP7 kan
agera meningsfullt i klimatfragan. Vid temats avslut
resulterade aktiviteterna bade i utveckling av

AP7:s investeringsverksamhet, dar inkludering av
groéna obligationer och ett gront aktiemandat ska
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AP7 som padrivare

AP7:s framsta bidrag till en
hallbar utveckling &r att vara
en engagerad dgare. Genom
aktiv dgarstyrning forsoker

vi tillsammans med andra
liknande investerare formulera
spelregler for féretagen som
vi sedan férmar dem folja.

ot 7%
ot

AP7 som mojliggérare
Genom att finansiera I6sningar
som hjalper varlden att méta
de utmaningar vi star infor
bidrar AP7 till att framja en
hallbar samhallsutveckling.

Foretagslobbying 2017 - 2019

AP7 som kunskapsspridare

I rollen som kunskapsspridare
kan AP7 bidra till att ta fram ny
kunskap, sprida befintlig kun-
skap och féra samman olika
samhaéllsaktorer i ett offentligt
samtal om hallbarhetsfragor.

komplettera de befintliga investeringarna, men
aven utveckling av fondens dagarstyrningsarbete,

i form av bland annat inkluderandet av Parisavtalet
i norm-screeningen.

Tema farskvatten

2016 ars tema ar farskvatten, som syftar till att
utreda hur AP7 som en universell och aktiv dgare
kan bidra till FN:s hallbarhetsmal om farskvatten-
resurser samt tillgangen till rent vatten och sanitet
till alla (SDG 6). Dar har AP7 pabdrjat ett paver-
kansprojekt ihop med andra investerare med fokus
pa dialoger med bolag inom sektorer med h6ga
farskvattenrisker. Vidare har dven AP7 bidragit till
en forstudie pa hur investerare kan bidra i arbetet

med underhall och utveckling av den svenska
vatteninfrastrukturen.

Tema lobbying

2017 introducerades tema lobbying, som en av-
knoppning fran det tidigare klimattemat. Dar har
AP7 gjort en forstudie av hur det politiska landska-
pet ser ut ur ett lobbyingperspektiv, med tonvikt pa
Parisavtalets inverkan. Med forstudien och tidigare
aktiviteter fran klimattemat som underlag kommer
AP7 ihop med andra investerare driva ett paverkans-
projekt fokuserat pa hur foretags klimatpolicys ar

i linje med deras direkta och indirekta lobbying-
aktiviteter. Under 2017 togs aven beslut om 2018
ars tema, vilket &r arbetsvillkor i grona naringar.

Varje ar lanseras ett nytt
tema som Iéper dver tre ar.

13 | AP7



Statens erpjuaand
oremiepensionss

| det allmanna pensionssystemet
gar en del av pensionsavgiften till
premiepension. Sedan pensions-
spararna gjort sina individuella
val férvaltas premiepensionen

i vardepappersfonder.

Premiepensionssystemet administreras av statliga
Pensionsmyndigheten, som i det har sammanhanget
fungerar som ett fondférsakringsbolag. AP7 &r ocksa
en statlig myndighet och arbetar som ett fondbolag
med férvaltning av vardepappersfonder. Den 21 maj
2010 avvecklades Premiesparfonden och Premievals-
fonden och ersattes av AP7 Aktiefond och AP7 Rante-
fond. Med de hér tva fonderna som utgangspunkt
kan AP7 idag erbjuda premiepensionsspararna totalt
sex produkter.

Byggstensfonderna

Forvalsalternativet AP7 Safa och de tre statliga fond-
portfoljerna skapas med hjalp av tva byggstensfonder
som AP7 forvaltar: AP7 Aktiefond och AP7 Rantefond.

0%

Byggstensfonderna kan
véljas separat pa fond-
torget och kombineras
med andra fonder inom
premiepensionssystemet.

AP7 Safa

(Statens arskullsforvaltningsalternativ)

Sparare som inte har valt nagra andra fonder har sina
premiepensionsmedel placerade i AP7 Safa. Losningen
ar utformad for att alla som inte vill vara aktiva
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i premiepensionssystemet ska fa god vardedkning och
en val avvagd risk i sitt sparande.

Formellt &r Safa ingen fond utan en instruktion till
Pensionsmyndigheten om hur placeringar for respek-
tive sparare ska goras i AP7 Aktiefond och AP7 Rénte-
fond. Safa ar en kombination av de tva fonderna, dar
proportionerna andras 6ver tiden beroende pa hur
gammal spararen &r. | unga ar &r alla pengar placerade
pa aktiemarknaden for att kunna ge en hogre avkast-
ning. Mellan 56 och 75 ars alder dkas andelen rante-
sparande successivt for att ge storre trygghet pa
aldre dagar. Safa ar valbar, men kan inte kombineras
med andra fonder i premiepensionssystemet.

Malet for Safa ar att uppna en avkastning som ar
minst lika bra som genomsnittet av de privata fon-
derna inom premiepensionssystemet. Avkastningen
for den genomsnittlige Safa-spararen 2017 var 16,5
procent. Under samma period var avkastningen for
de privata premiepensionsfonderna 9,6 procent.

Fran starten hésten 2000 fram till den 29 december
2017 var forvalsalternativets avkastning 189,8 procent.
Under samma tidsperiod har de privata premie-
pensionsfonderna gett 79,0 procent.

20%
Statens fondportféljer

Genom att kombinera de tva
byggstensfonderna skapas
ocksa tre fondportfoljer

med olika fasta

risknivaer:

B AP7 Offensiv bestar av 75 procent AP7 Aktiefond
och 25 procent AP7 Rantefond

B AP7 Balanserad bestar av 50 procent AP7
Aktiefond och 50 procent AP7 Rantefond

I AP7 Férsiktig bestar av 33 procent AP7 Aktiefond
och 67 procent AP7 Rantefond




Avkastning 2000-2017 i procent
AP7 Safa189,8%

180%

A
—

vstemet

120%

Formellt ar Statens fondportféljer instruktioner till
Pensionsmyndigheten hur placeringar ska goras

i AP7 Aktiefond och AP7 Rantefond. En statlig fond-
portfélj kan inte kombineras med andra fonder

i premiepensionssystemet.

De statliga fondportfoljerna forutsatter ett visst
engagemang eftersom spararen sjalv valjer riskniva
pa sitt premiepensionssparande. Daremot kravs inga
kunskaper om portféljsammansattning eller kvalitets-
beddmning av enskilda fonder.

Genomsnhittet av de
privata fonderna 79,0%

Forvalsalternativet

AP7 Safa per 171231

Antal sparare: 3709 876
Avkastning: 16,5 %

Genomsnittet av de privata fonderna 9,6%

Ovriga produkter

Antal sparare 2017

Avkastning 2017 AP7
Aktiefond
17,7%
AP7
Offensiv

13,3%
AP7
Balanserad
AP7 8,8%
Forsiktig
5,8%

AP7
Réntefond
-0,1%
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Gunnar Andersson,
adjungerad professor

i matematisk statistik vid
KTH, vd foér ActStrats AB,
ordférande i OMBEA AB,
ordférande i Férsakrings-
tekniska forskningsnamn-
den och ordférande

i Cefin. Gunnar har aven
varit vd i Nordea Liv och

KP samt vice vd i Folksam.
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Styrelsens ordférande ar
Bo Kallstrand. Tidigare
landshoévding i Vasternorr-
lands lan, vd Graninge AB,
Executive Vice President
Eléctricité de France och
vd Svensk Energi. Ovriga
uppdrag: Fullmaktiges
ordférande i Livforsak-
ringsbolaget Skandia,
omsesidigt, samt ledamot
av Kungliga Ingenjors-
vetenskapsakademien.

Tonika Hirdman, General-
direktoér vid Fondation de
Luxembourg. Tidigare vd
och landchef for ABN
AMRO Bank (Luxem-
bourg) S.A., vd fér Banco
Fonder samt Senior Vice
President i ABN AMRO
Asset Management med
ansvar for hallbara
investeringar.

Patrik Tolf, Deputy CFO
& Head of Group Finance
pa Volvo Cars, med
flertalet befattningar inom
koncernen med bland
annat pensionsstiftelser
och financial services
bolag. Styrelseledamot

i Volvofinans Bank.
Tidigare motsvarande
befattningar inom Saab
AB och ordférande i Saab
Pensionsstiftelse.




Hellen Wohlin Lidgard,
entreprendr, grundare av
Pointer, Bonzun med flera
bolag. Styrelseuppdrag
Kvadrat, Roa, Bonzun
Health Information,
Prismatic Sensors och
Ceres Advisors.

Mats Kinnwall, chefekonom
for Skogsindustrierna och
Industriarbetsgivarna.
Tidigare chefsanalytiker
pa Handelsbanken och
chefsekonom pa SKL samt
chefsanalytiker pa Blue
Institute. Styrelseledamot
i Skandia Investment
Management samt medlem
av Borlange kommuns
finanskommitté.

Rose Marie Westman,
Chefsekonom pa Buren-
stam & Partners. Tidigare
Executive Vice President
for ABB Treasury Center
i New York samt finans-
analytiker och portfolj-
férvaltare inom Alecta
Pensionsforsakring.

Adine Grate Axén ar vice
ordférande. egenféreta-
gare. Tidigare Executive
Managing Director Investor
AB med olika ansvars-
omraden och styrelseupp-
drag i Investor. Ordférande
i Nasdag OMX Stockholms
bolagskommitté. Styrelse-
ledamot i Sky Limited,
HI3G Access, Sampo QY,
Swedavia, Madrague,
Alhanko och Johnson AB.

Kerstin Hermansson,
(ej pa bild), vd i Svenska
Fondhandlareféreningen.
Styrelseledamot i SwedSec
Licensiering AB, och
Aktieframjandet samt
med i ESMA:s Securities
and Markets Stakeholder
Group.
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Organisationsnummer 802406-2302

Forvaltningsberattelse

Sjunde AP-fondens uppdrag

| det svenska allm&nna pensionssystemet ingar
att en del av pensionsavgiften avsatts till premie-
pension och férvaltas i vardepappersfonder
efter individuella val av pensionsspararna.
Premiepensionssystemet administreras av
den statliga Pensionsmyndigheten. Sjunde
AP-fonden, som ocksa &r en statlig myndighet,
fungerar inom detta system pa samma satt
som ett fondbolag med foérvaltning av varde-
pappersfonder. Sjunde AP-fondens verksam-
het med kapitalférvaltning startade hosten
2000 i samband med att det férsta fondvalet
inom premiepensionssystemet dgde rum.

For de personer som avstar fran att valja
nagon annan fond i premiepensionssystemet
ska medlen av Pensionsmyndigheten placeras
i forvalsalternativet AP7 Safa (statens arskulls-
forvaltningsalternativ).

Denna forvaltningsberattelse behandlar verk-
samheten i “fondbolaget” Sjunde AP-fonden,
inklusive de produkter Sjunde AP-fonden
tillhandahaller via de tva byggstensfonderna
AP7 Aktiefond och AP7 Rantefond.

Det statliga erbjudandet - produkterna
Byggstensfonderna

AP7 Aktiefond och AP7 Rantefond ar de bygg-
stensfonder som 6vriga fyra AP7-produkter
skapas med. Fonderna tillfors arligen kapital,
framst genom att Pensionsmyndigheten for-
delar nya argangar av premiepensionsmedel
i fonder. For detaljerad information om
utvecklingen for dessa fonder hanvisas till
sarskilda arsberattelser for fonderna.

Direktval av byggstensfonderna

AP7 Aktiefond och AP7 Rantefond ar fullt ut
valbara hos Pensionsmyndigheten och kan
ocksa, till skillnad fran AP7 Safa och de stat-
liga fondportfdljerna, kombineras med andra
fonder i premiepensionssystemet.

AP7 Safa

AP7 Safa &r ingen fond utan en instruktion till
Pensionsmyndigheten hur placeringar for
respektive sparare ska goras i byggstens-
fonderna AP7 Aktiefond och AP7 Rantefond.
AP7 Safa bestar av AP7 Aktiefond och AP7
Rantefond i olika proportioner som férandras
over tiden enligt en livscykelprofil som grundas
pa spararens alder. Fram till och med 55 ars
alder bestar AP7 Safa av 100 % AP7 Aktiefond.
Mellan 56 ars alder och 75 ars alder trappas
arligen andelen AP7 Aktiefond ned och erséatts
med AP7 Rantefond, sa att férdelningen fran

"Morningstar berdknar pa AP7:s uppdrag ett index som aterspeglar utvecklingen fér fonder valbara pa Pensionsmyndighetens fondtorg,

och med 75 ars alder ar 33 % AP7 Aktiefond
och 67 % AP7 Rantefond. Den férdelningen
ligger sedan fast vid hogre aldrar. AP7 Safa
kan valjas nar som helst hos Pensionsmyndig-
heten, men den kan inte kombineras med
nagra andra fonder i premiepensionssystemet.

Tre statliga fondportfoljer

Genom olika kombinationer av AP7 Aktiefond
och AP7 Rantefond skapas ocksa tre fond-
portfdljer med olika risknivaer. De tre statliga
fondportfoljerna ar AP7 Forsiktig, AP7 Balan-
serad och AP7 Offensiv.

W AP7 Forsiktig bestar av 33 % AP7 Aktiefond
och 67 % AP7 Rantefond

M AP7 Balanserad bestar av 50 % AP7 Aktie-
fond och 50 % AP7 Rantefond

W AP7 Offensiv bestar av 75 % AP7 Aktiefond
och 25 % AP7 Rantefond

De statliga fondportféljerna ar, var och en for

sig, fullt ut valbara hos Pensionsmyndigheten,
men de kan inte kombineras med nagra andra
fonder i premiepensionssystemet.

Forvaltat kapital och avkastning
Forvaltat kapital 2017

Under 2017 placerade Pensionsmyndigheten
premiepensionsmedel fér 2016 ars pensions-
ratter. Sjunde AP-fonden tillférdes ocksa medel
genom likvidering/stangning av fonder pa
fondtorget. Total uppgick inflédet av kapital
genom kop av andelar i fonderna till 35,2 mil-
jarder kronor (23,0 miljarder kronor 2016).
Utflodet av kapital genom inlésen av andelar,
framst pa grund av att premiepensionssparare
bytte till andra fonder, uppgick till samman-
lagt cirka 4,0 miljarder kronor (6,2 miljarder
kronor) under aret.

Vid utgangen av 2017 forvaltade Sjunde
AP-fonden sammanlagt 430,7 miljarder kronor
(343,0 miljarder kronor 2016), varav 396,2 mil-
jarder kronor i AP7 Aktiefond och 34,5 miljar-
der kronor i AP7 Rantefond. Okningen av det
totala férvaltade kapitalet beror framst pa
infloden till fonderna under aret och en positiv
borsutveckling pa de globala aktiemarkna-
derna under 2017.

Avkastning 2017

Under 2017 har uppgangen pa de globala
aktiemarknaderna fortsatt, vilket har lett till
positiv avkastning i de av Sjunde AP-fondens
produkter som har stort aktieinslag.

AP7 Safa har en livscykelprofil. Det innebéar
att férdelningen mellan aktie- och rante-
placeringar &r olika for olika arskullar. Darfor
blir ocksa avkastningen olika fér sparare i olika

exklusive AP7:s produkter. Indexet &r kapitalviktat och inkluderar inte rabatter som fonderna lamnar i premiepensionssystemet.

2 Premiesparfonden t o m maj 2010 och dérefter AP7 Safa.

P-Tonaen

aldrar. Den genomsnittlige Safa-spararen har
under 2017 haft en avkastning pa 16,5 %.
Under samma period har de privata premie-
pensionsfonderna i genomsnitt gett en
avkastning pa 9,6 %.

Risken (matt som standardavvikelse under
den senaste 24-manadersperioden) har fér
AP7 Safa varit 9,9 %, jamfort med 7,0 % for
genomsnittet for de privata premiepensions-
fonderna'. AP7 Safas hogre risk forklaras till stor
del av att andelen sparare dver 55 ar fortfarande
ar liten och att andelen AP7 Rantefond darmed
ocksa ar liten. Framover kan andelen AP7 Rante-
fond forvantas 6ka i takt med att spararna
i premiepensionssystemet blir aldre.

Sedan starten 2000 har forvalsalternativet?
gett en ackumulerad avkastning pa 189,8 %,
jamfort med 79,0 % for genomsnittet av de
privata premiepensionsfonderna. Detta innebar
att forvalsalternativet har gett en genomsnittlig
arlig avkastning pa 6,4 %, jamfort med 3,5 % for
de privata premiepensionsfonderna. Sedan AP7
Safas start i maj 2010 har den ackumulerade
avkastningen varit 190,4 % jamfort med 85,8 %
for de privata premiepensionsfonderna.

En typisk premiepensionssparare som sedan
2000 haft sitt kapital investerat hos Sjunde
AP-fonden har fatt en kapitalviktad avkastning
pa 10,0 % per ar jamfort med motsvarande
avkastning fér inkomstpensionen som uppgar
till 3,0 % per ar. Kapitalviktad avkastning anger
genomsnittlig arlig utveckling fér en genom-
snittlig sparares konto och kan jamféras med
rantan pa ett bankkonto. En sparare som inve-
sterar i aktiemarknaden foérvantas ha en
avkastning som overstiger en ranteplacering.

Statens fondportféljer har under 2017 gett
féljande avkastning:

W AP7 Forsiktig 5,8 % (60,2 % sedan
starten i maj 2010)

B AP7 Balanserad 8,8 % (90,1 % sedan
starten i maj 2010)

B AP7 Offensiv 13,3 % (143,3 % sedan

starten i maj 2010)

Byggstensfonderna AP7 Aktiefond och AP7
Rantefond har under 2017 gett féljande av-
kastning:

B AP7 Aktiefond
B AP7 Rantefond

17,7 %
-0,1%

Deras jamforelseindex har gett en avkastning
pa 18,0 % respektive -0,1 %. Ytterligare infor-
mation om AP7 Aktiefond och AP7 Rantefond
ges i arsberattelserna for respektive fond.
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Verksamheten

Resultat

Under 2017 uppgick Sjunde AP-fondens intak-
ter av rorelsen till 396,3 miljoner kronor (305,2
miljoner kronor). De dkade intékterna beror pa
att det forvaltade kapitalet har varit storre an
foregaende ar. Kostnaderna, inklusive rante-
netto, uppgick till 191,7 miljoner kronor (167,0
miljoner kronor). Resultatet blev saledes 204,6
miljoner kronor (138,2 miljoner kronor). Det ba-
lanserade resultatet vid arets slut var 560,0 mil-
joner kronor (355,4 miljoner kronor).

Sjunde AP-fondens intakter ar helt beroende
av det forvaltade kapitalets storlek, medan
kostnaderna ar det till ungefar halften. De kapi-
talberoende kostnaderna utgérs av avgifter till
externa kapitalférvaltare och till depabanken.

Eftersom Sjunde AP-fondens intakter beror
pa det forvaltade kapitalets storlek ska eventu-
ella 6verskott i kapitalférvaltningsverksam-
heten tillfalla premiepensionsspararna genom
gradvis sankning av forvaltningsavgifternai de
fonder som férvaltas av Sjunde AP-fonden.
Férvaltningsavgifterna utgér Sjunde AP-fondens
enda intdktskalla, och hur stora dessa intakter
blir beror helt pa det férvaltade kapitalets stor-
lek. Vid en kraftig och ihdllande nedgang pa
aktiemarknaderna kan darfor en situation upp-
sta da intakterna minskar sa mycket att verk-
samheten inte kan bedrivas vidare utan att
forvaltningsavgifterna hojs eller kostnaderna
drastiskt sanks. FOr att minska denna risk har
Sjunde AP-fondens styrelse beslutat att en
buffert motsvarande tva ganger genomsnittet
av de kommande fem arens prognostiserade
fasta kostnader ska byggas upp. Som en konse-
kvens av det 6kande éverskottet har Sjunde
AP-fondens styrelse beslutat om en sdankning
av forvaltningsavgiften for AP7 Aktiefond fran
0,11till 0,10 % fran och med den 1januari, 2018.

Fokusomraden 2017

Kapitalférvaltning

Under 2017 har Sjunde AP-fondens styrelse
beslutat om ett absolutavkastande mal for
forvaltningen av férvalsalternativet AP7 Safa,
vilket ska komplettera det konkurrensmal som
galler sedan tidigare. Detta innebar att Sjunde
AP-fondens foérvaltning dels ska ge en avkast-
ning som éverstiger den genomsnittliga av-
kastningen for de privata fonder som finns pa
fondtorget, dels att ett kontinuerligt sparande
i AP7 Safa under hela arbetslivet ska ge en
langsiktig dveravkastning i férhallande till den
statliga inkomstpensionen om 2-3 procent-
enheter per ar.

Under 2016 beslutade styrelsen ocksa om
en vidareutveckling av forvalsalternativet
genom en ny strategisk portfolj for AP7 Aktie-
fond. | och med den beslutade férandringen
kommer riskspridningen i férvalsalternativet
pa sikt att ©kas, samtidigt som den totala risk-
nivan sanks foér en 65-arig pensionssparare
genom att exponeringen mot aktiemarknaden
minskar. Genom den minskade risken for-
vantas ocksa spridningen i utfall mellan olika
pensionssparare minska. Genom att minska
anvandningen av havstang i forvaltningen
skapas utrymme fér omférdelning av mark-
nadsrisk genom
- exponering mot fler aktie- och tillgangsslag,
- exponering mot sa kallade faktorrisker? och
- dynamiskt risktagande®.

Forandringen av den strategiska portféljen
har inletts under 2017, framst genom att inve-
steringar i tillvaxtmarknader har dkats och
genom utstallande av 6kade investerings-
ataganden inom tillgangsslaget private equity,
och kommer att fortsatta under en tredrspe-
riod. Under 2017 har ocksa kompetensupp-
byggnad inom faktorrisker prioriterats.

Under senare ar har flera utredningar
avseende premipensionssystemet tillsatts och

Nyckeltal for AP7:s produkter - 6versikt (%) Genomshnittlig Total risk
arsavkastning (standard-

2016-12-30 sedan start avvikelse

- 2017-12-30 (2010-05-21) 24-man)

AP7 Aktiefond 17,7 15,9 10,8
AP7 Rantefond -0,1 1,52 0,41
AP7 Safa 16,5 15,0 9,9
Privata fonder 9,6 8,5 7,0
AP7 Forsiktig 5,8 6,4 36
AP7 Balanserad 8,8 8,8 54
AP7 Offensiv 13,3 12,4 8,0

Avkastning for forvalsalternativet jamfért med genomsnittet
for de privata premiepensionsfonderna (%)

Ackumulerad

Genomsnittlig Genomsnittlig

avkastning arsavkastning arsavkastning

sedan start sedan start senaste

ar 2000 ar 2000 10 dren

Férvalsalternativet 189,8 6,4 9,7
Privata fonder 79,0 35 64

i december 2017 har Finansdepartementet

i promemorian “Ett tryggt och mer hallbart
premiepensionssystem” foreslagit genom-
gripande férandringar av systemet. Om dessa
forandringar beslutas kan paverkan for Sjunde
AP-fonden i form av dkat kapital under for-
valtning komma att bli betydande.

Agarstyrning och héllbarhet
Sjunde AP-fondens vidareutveckling av arbetet
med hallbarhetsfragor har under aret givits
fortsatt hdg prioritet. Den modell for uteslut-
ning av bolag som beddms aktivt motverka
Parisavtalet, och som beslutades under 2016,
har implementerats i verksamheten och de
forsta bolagen uteslots fran investeringar i juni.
Inom ramen foér Sjunde AP-fondens aktiva
forvaltning har gréna aktiemandat upphand-
lats. Tanken med dessa ar att investeringar
ska goras i bolag som bidrar till [6sningen av
klimatproblem. Implementering av mandaten
sker under forsta halvaret 2018.

Adminstration
Sjunde AP-fonden flyttade under aret till nya
kontorslokaler.

Resursforstarkningar har gjorts inom saval
férvaltningsorganisationen som administratio-
nen och en ny administrativ chef har anstallts.
De resursforstarkningar som har gjorts innebar
bl a att Sjunde AP-fondens uttalade ambition
att dverga till en projektbaserad organisation
har tagit stora steg framat.

Under aret har stort fokus legat pa att se éver
Sjunde AP-fondens administrativa processer
i syfte att sakerstalla en effektiv och kontrolle-
rad implementering av den nya strategiska
portfélien. Oversynen har ocksd omfattat IT.

Sjunde AP-fonden har under aret évergatt
till slutkursvardering, vilket innebar att handel
i AP7 Aktiefond och AP7 Rantefond sker till
stangningspriser pa de marknader dar AP7
investerar.

Kontrollfunktioner

Inom risk och regelefterlevnad har arbetet
med den nya strategiska portfoljen prioriterats,
liksom fondens styrningsmodell. Inom regel-
verksomradet har fokus bl a legat pa Mifid Il
och Benchmark regulation. Utvecklingen av en
gemensam riskkultur har fortsatt hdg prioritet
for framtiden. Sammantaget beddms Sjunde
AP-fondens risker vara identifierade och val
kontrollerade.

Organisation

Ledning

For den [6pande verksamheten finns fyra
lednings- och samordningsgrupper.

For kapitalférvaltningen finns dels en place-
ringskommitté som bestar av tre personer
(verkstallande direktdren, chefen for forvaltning
(tillika vice verkstallande direktdr) och chefen
fér administration, dels en riskhanteringskom-
mitté som bestar av fyra personer (verkstéllande

3 Faktorinvestering innebér att man formar portféljer med avseende pa en sérskild egenskap, t ex varde eller kvalitet, vilken forvéntas leda till en forbattrad
riskjusterad avkastning over tid.

4 Dynamiskt risktagande innebér att férandringar gors i tillgangsallokeringen for att reflektera férandrade marknadsomstandigheter i termer av exempelvis
tidsvarierande foérvantad avkastning och risk. Detta gors i syfte att forbattra fondens risk- och avkastningsegenskaper éver en langre tidshorisont.



direktoren, chefen fér administration, risk-
ansvarig och regelverksansvarig). Medlemmarna
i placeringskommittén utgér Sjunde AP-fondens
ledande befattningshavare.

For dvergripande fragor som inte avser
kapitalférvaltningen finns en administrativ
ledningsgrupp som bestar av fem personer
(verkstallande direktoren, chefen for forvalt-
ning, chefen fér administration, chefen for
kommunikation och dgarstyrning samt regel-
verksansvarig).

| tilldgg till dessa ledningsgrupper har verk-
stallande direktéren ocksa inrattat en rad-
givande strategisk ledningsgrupp med ansvar
for att formulera en strategisk plan med fem-
arshorisont. Gruppen bestar av verkstallande
direktoren, chefen for forvaltning, chefen for
administration, chefen fér kommunikation
och agarstyrning, riskansvarig samt regel-
verksansvarig.

Kapitalférvaltning
Kapitalforvaltningsorganisationen bestod vid
utgangen av 2017 av atta tillsvidareanstallda.
Stora delar av det forvaltade kapitalet forvaltas
av externa forvaltare. Den interna férvaltningen
arbetar huvudsakligen med uppréatthallande av
beslutad exponeringsniva, aktiv forvaltning av
svenska aktier, ranteférvaltning samt hantering
av Sjunde AP-fondens Private Equity-portfol;.

Eftersom en stor del av tillgangarna forvaltas
externt Iagger Sjunde AP-fonden ned ett bety-
dande arbete for att systematiskt félja upp och
utvardera de externa forvaltarna. Utvarderingen
avser saval forvaltningsresultat som efterlevnad
av administrativa rutiner och bestammelser.

Administration

Sjunde AP-fondens administrativa enheter
utgdrs av fondadministration, middle office,
ekonomi, affarsstod, registrator och IT. Vid
utgangen av 2017 var tolv personer tillsvidare-
anstallda inom administration. En ny administ-
rativ chef har rekryterats och paborjade sin
anstallning i mars 2017. Rekrytering har under
aret ocksa gjorts till affarsstdd/projektstyrning
samt till juridik och IT. De senare pabdrjar sina
anstallningar under boérjan av 2018.

For Sjunde AP-fonden ar effektivitetsaspekter
av stor betydelse. Detta betyder att externa
tjanster utnyttjas pa de omraden dar det &r
lampligt for att sakerstalla hog kompetens,
laga kostnader och liten sarbarhet. Detta
innefattar bland annat ekonomi- och l6ne-
administration, IT-drift, internrevision samt
juridiska tjanster. Denna modell innebadr att
det ar en viktig uppgift for organisationen att
fungera som en kvalificerad bestallare och att
ha en effektiv och fortldpande kvalitets- och
kostnadskontroll éver de utlagda uppdragen.

Kommunikation och dgarstyrning

Sjunde AP-fonden bedriver ett aktivt arbete
for att fortldpande utveckla informationen till
icke-valjarna i premiepensionssystemet. Inom
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omradet &garstyrning hanteras fragor som rér
hur Sjunde AP-fonden som aktiedgare kan
paverka de bolag vi investerar i att ta ansvar
for hallbarhet, etik och god bolagsstyrning

i sin verksamhet. Vid utgangen av 2017 var fyra
personer tillsvidareanstallda inom kommuni-
kation och &garstyrning.

Kontrollfunktioner

Sjunde AP-fonden arbetar utifran principen
om “tre forsvarslinjer”, vilket innebar att verk-
samhetens risker dgs och kontrolleras av verk-
samheten sjalv, och att det riskarbete som
utfors i verksamheten foljs upp av fondens
oberoende funktioner for risk och regelefter-
levnad. Som tredje férsvarslinje fungerar
fondens internrevisorer, vilka rapporterar till
Sjunde AP-fondens styrelse. Vid utgdngen av
2017 var tva personer anstallda inom funktio-
nerna risk och regelefterlevnad.

Som ett led i Sjunde AP-fondens stravan
att starka den interna kontrollen ar samtliga
anstallda skyldiga att bekrafta att de tagit del
av fondens etiska riktlinjer, riktlinjer for hante-
ring av intressekonflikter samt riktlinjer for
intern styrning och kontroll.

Medarbetare
Sjunde AP-fonden ar en liten men hogt kvalifi-
cerad organisation. Detta innebar att det ar av
stor betydelse att Sjunde AP-fonden kan
attrahera och bibehalla personal med ratt
kompetens for uppdraget. Stor vikt ldggs dar-
for vid kompetensutveckling. Detta uppnas
dels genom att anstallda i stor utstrackning
ges mojlighet till externa utbildningsinsatser,
dels genom en uttalad malsattning att 6ka de
anstalldas kunskap och forstaelse for verk-
samheten genom internt kompetensutbyte.
Genom en val utvecklad process fér medarbe-
tarsamtal dokumenteras de anstalldas utveck-
lingsbehov och utvecklingsplaner faststalls.
Stor vikt 1dggs ocksa vid de anstalldas fysiska
och psykiska halsa, liksom vid en god arbets-
miljo. For att forebygga ohalsa erbjuds samt-
liga anstallda ett friskvardsbidrag pa maximalt
5000 kronor per ar. Sjunde AP-fonden efter-
stravar en jamn kdnsfoérdelning i verksamheten.
Alder och kén far inte paverka |6nesattningen.
Under aret har tva personer ldmnat sina
anstallningar och sex personer har anstallts.
Antalet tillsvidareanstallda var under stérre
delen av 2017 tjugosju personer (elva kvinnor
och sexton man).

Styrning och kontroll

Styrelsens arbete

Under 2017 har ingen férandring av samman-

sattningeni Sjunde AP-fondens styrelse skett.
Styrelsen hade under 2017 sex ordinarie

sammantraden. Styrelsen har beslutat att from

2018 minska antalet ordinarie méten till fem.
Styrelsen har inrattat ett arbetsutskott som

bestar av ordféranden, vice ordféranden och

verkstallande direktoren. Arbetsutskottet

beslutar i de fragor som styrelsen delegerar till
arbetsutskottet, daribland exkludering av bolag
Sjunde AP-fonden inte investerar i enligt
Sjunde AP-fondens riktlinjer fér agarstyrning.
Arbetsutskottet fungerar ocksa som ersatt-
ningskommitté, vilken har till uppgift att saker-
stalla att regeringens riktlinjer for anstallnings-
villkor till ledande befattningshavare efterlevs.
| ersattningskommittén deltar inte verkstallande
direktoéren i fragor som rér ersattning till verk-
stallande direktéren och ar i 6vriga fragor
enbart adjungerad.

Som stéd och radgivare at verkstallande
direktoren vid olika verksamhetsbeslut och som
radgivande organ at den interna kapitalfor-
valtningen finns ett konjunkturrad inrattat.

Konjunkturradet bestod under 2017 av
fyra styrelseledaméter och tva anstallda
(verkstallande direktéren och vice vd/forvalt-
ningschefen).

Styrelsen har ocksa inrattat ett revisions-
utskott, vilket ocksa bereder regelverksfragor.
Revisionsutskottet bestod under 2017 av tre
styrelseledamoter. Till revisionsutskottets
moten inbjuds normalt intern- och extern-
revisorer, verkstallande direktéren, chefen
for administration, riskansvarig samt regel-
verksansvarig.

Under 2017 var de externa revisorerna dess-
utom narvarande vid ett styrelsesammantrade.

Agarfragor

Med &garfragor avses hur AP7 ska utdva den
agarfunktion som foljer av aktieinnehaven

i AP7 Aktiefond. Som en del av verksamhets-
planen faststalls arligen riktlinjer fér dgarstyr-
ning for Sjunde AP-fonden. | riktlinjerna anges
hur Sjunde AP-fonden ska utéva sin agarfunk-
tion i kraft av de stora aktieinnehaven.

Sjunde AP-fonden tillampar sedan 2012
riktlinjer som innebar att &garstyrning genom
réstning pa bolagsstamma kan géras for
utlandska aktier. | och med att riktlinjerna ar
fullt ut implementerade réstar AP7 regelmas-
sigt pa de bolagsstammor dér sa ar mojligt.
Sjunde AP-fonden &r enligt lag normalt for-
hindrad att rosta for svenska aktier. Sjunde
AP-fonden arbetar i dgarstyrnings- och hall-
barhetsfragor med tre parallella "teman”

i trearscykler.

Detta innebar att fordjupning inom vissa
utvalda fokusomraden gérs, vid sidan av de
fyra verktyg som anvands i verksamheten
(uteslutning, dialog, réstning och juridiska
processer). Under 2018 kommer Sjunde AP-
fonden att arbeta med teman inom bolags-
lobbying, farskvatten och arbetsvillkor inom
gréna naringar.
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Resultatrdakning
Samtliga belopp i tusentals kronor

Not 2017 2016
Rorelsens intakter
Forvaltningsavgifter 396 261 305223
396 261 305 223
Rorelsens kostnader
1 Personalkostnader -51921 -49 275
2 Ovriga externa kostnader -138 203 -116 004
5 Avskrivningar av materiella anlaggningstillgangar -502 -94
-190 626 -165 373
Rorelseresultat 205 635 139 850
Resultat fran finansiella poster
3 Ranteintakter och liknande 413 0
4 Rantekostnader och liknande -1473 -1611
-1060 -1611
Resultat efter finansiella poster 204 575 138 239
Arets resultat 204 575 138 239
Balansrdkning
Samtliga belopp i tusentals kronor
Not 2017-12-31 2016-12-31
Tillgangar
Materiella anlaggningstillgangar
5 Inventarier 2348 288
Summa materiella anldggningstillgangar 2348 288
Finansiella anléggningstillgangar
10 Langfristiga vardepappersinnehav 250 334 -
Summa finansiella anldggningstillgangar 250 334 -
Summa anldggningstillgangar 252 682 288
Omsattningstillgangar
6 Férutbetalda kostnader och upplupna intakter 43578 32087
7 Ovriga fordringar 1929 1883
Kassa och bank 310 71 360 765
Summa omsattningstillgangar 356 218 394735
Summa tillgangar 608 901 395023
Eget kapital och skulder
Eget kapital
Balanserat resultat 355412 217172
Arets resultat 204 575 138 239
Summa eget kapital 559 987 35541
Skulder
8 Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 38901 31157
Leverantorsskulder 5139 4836
9 Krediter i Riksgaldskontoret - 0
Ovriga skulder 4874 3619
Summa skulder 48914 39612
Summa eget kapital och skulder 608 901 395023
Stallda panter Inga Inga
Ansvarsforbindelser Inga Inga
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Redovisningsprinciper

Sjunde AP-fonden féljer de regler som finns i lagen (2000:192) om
allmanna pensionsfonder (AP-fonder). Redovisningsprinciperna har
inte andrats i forhallande till féregaende ar.

Intdktsredovisning
Intékterna bestar av fasta forvaltningsavgifter som erhalls fran de
forvaltade fonderna. Dessa intaktsfors I6pande i den period de avser.

Avskrivningsprinciper fér anlaggningstillgangar
Anlaggningstillgdngar varderas till anskaffningsvarde med avdrag
fér ackumulerade avskrivningar.

Avskrivning gors med procentsatser enligt nedan:
2017
20 %

2016

Inventarier 20 %

Avskrivningar framgar av not fér balansposten.

Varderingsprinciper m.m.

Tillgangar och skulder har varderats till anskaffningsvarden om inget
annat anges nedan. Fordringar och skulder i utlandsk valuta har
upptagits till balansdagens kurs.

Fordringar
Fordringar har upptagits till de belopp varmed de berdknas inflyta.

Not 1- Personalkostnader

Samtliga belopp i tusentals kronor 2017 2016 2017 2016

Pensionskostnader
Antal anstallda VD 1041 1041
Medeltal anstallda 26 23 Placeringskommitté exkl.VD 1242 1346
Anstéllda 31 december 27 23 Ovriga anstéllda 6924 6227
Antal ledande befattningshavare (per 31 december) 3 3 Summa 9207 8614
Loéner och arvoden Sociala kostnader
Styrelseordférande 104 108  Styrelseordférande 17 18
Styrelsen exkl. ordférande 521 515  Styrelse exkl. ordférande 126 152
VD 3652 3470 VD 1148 1091
Placeringskommitté exkl. VD 3718 3935 Placeringskommitté exkl. VD 1170 1238
Ovriga anstéllda 20042 17 449  Ovriga anstallda 8 440 7 457
Summa 28 037 25477 Summa 10 901 9956
Ersattning till ledande befattningshavare 2017:

Ovriga Pension-

Fast 16n Bilférman férmaner kostnader Summa
Verkstallande direktor 3652 - 2 1041 4695
Vice verkstallande direktor/chef forvaltning 2 319 - 2 731 3052
Administrativ chef 1399 = 2 51 1912

7370 - 6 2283 9659
Ersattning till ledande befattningshavare 2016:
Ovriga Pension-

Fast 16n Bilféorman férmaner kostnader Summa
Verkstallande direktor 3470 - 2 1041 4513
Vice verkstéallande direktér/chef férvaltning 2264 - 2 700 2966
Administrativ chef 1671 - 2 646 2319

7 405 - 6 2387 9798

Sjunde AP-fonden tillampar kollektivavtalet mellan BAO och JUSEK/
CR/CF (SACO) samt regeringens riktlinjer for ersattning till ledande
befattningshavare. Styrelsen fér Sjunde AP-fonden har beslutat om
riktlinjer for ersattning for ledande befattningshavare och anstallda.

Ingen anstalld har 16n som innehaller ndgon rorlig komponent. For
verkstallande direktéren och vice verkstallande direktéren galler darut-
dver foljande. Pensionsaldern &r 65 ar. Verkstallande direktéren och
vice verkstallande direktéren undantas fran den pensionsplan som
géller enligt kollektivavtalet och erhaller i stallet individuella pensions-
forsakringar till en kostnad motsvarande 30 % av den fasta I6nen. Upp-
sagningstiden &r 6 manader. Om uppsagning sker fran arbetsgivarens
sida kan, efter uppsagningstiden, avgangsvederlag utbetalas under
18 manader motsvarande den fasta manadslonen. Avrakning sker mot
utgaende 16n och inkomst av férvarvsverksamhet.

For ledande befattningshavare, utom verkstallande direktér och vice

verkstallande direktor, kan pensionsavsattningarna éverstiga 30 % av
I6n. Detta foljer av tillamplig kollektivpensionsplan, BTP1 alternativt
BTP2. BTP1ar premiebestamd medan BTP2 huvudsakligen ar
formansbestamd.

| regeringens riktlinjer foér ledande befattningshavare anges att
ersattningar ska vara mattfulla och inte Idneledande, samtidigt som de
behdver vara konkurrenskraftiga for att inte bli ett hinder i kompetens-
forsdériningen. Denna malsattning uppnas genom en tydlig process dar
Sjunde AP-fondens ersattningskommitté (ordférande, vice ordférande
och verkstallande direktor (adjungerad)) bereder [6neramen fér samt-
liga medarbetare, ersattningar till ledande befattningshavare och
ansvariga for kontrollfunktionerna samt férhandlar 16n och évriga villkor
med verkstallande direktéren. Hela styrelsen fattar beslut i ersattnings-
fragor efter beredning av ersattningskommittén. Den nedre gransen
for ersattningarnas konkurrenskraft paverkas bland annat av krav pa
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senioritet och bestallarkompetens. Kraven ar i sin tur en foljd av att
verksamheten skoéts av en liten organisation och manga underleveran-
torer. Ersattningsnivaerna for Sjunde AP-fondens anstéllda kan inte
heller ligga vasentligt under de ersattningsnivaer som erbjuds av privata
kapitalforvaltningsbolag. Under 2017 slutfordes en jamforelsestudie av
det oberoende internationella konsultféretaget Tower Watson, vilken
omfattade bade AP-fonder, andra myndigheter och branschen i stort.
Resultaten visade att Sjunde AP-fondens ersattningsnivaer ar mattfulla
och inte pa nagot omrade l6neledande. Generellt ligger ers&ttningsni-

Not 2 - Ovriga externa kostnader

Samtliga belopp i tusentals kronor 2017 2016
Extern revision 486 489
Externa forvaltare och depabank 88 286 74 935
Externa tjanster 35762 31401
Ovriga kostnader 13669 9179
Summa 6vriga externa kostnader 138 203 116 004
Arvoden till revisionsbolag

Revisionsuppdrag 486 489
Skatteradgivning 959 574
Summa arvoden 1446 1063

Med revisionsuppdrag avses revisors arbete med den lagstadgade
revisionen och med revisionsverksamhet olika typer av kvalitets-
sakringstjanster.

Not 3 - Ranteintdkter och liknande

Samtliga belopp i tusentals kronor 2017 2016
Ranteintakter 413 -
Valutakursvinster - -
Summa ranteintakter och liknande 413 -
Not 4 - Rdntekostnader och liknande

Samtliga belopp i tusentals kronor 2017 2016
Rantekostnader -1459 -1463
Valutakursforluster -14 -148
Summa rantekostnader och liknande -1473 -1611
Not 5 - Inventarier

Samtliga belopp i tusentals kronor 2017-12-31  2016-12-31
Ingdende anskaffningsvarde 2 257 22 451
Inkdp 2713 0
Utrangering -2 021 -20194
Utgaende ackumulerade anskaffningsvéarden 2949 2257
Ingdende avskrivningar -1969 -22 017
Arets avskrivningar -502 -94
Aterférda avskrivningar pd

utrangerade inventarier 1870 20142
Utgaende ackumulerade avskrivningar -601 -1969
Utgaende bokfért varde 2348 288
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van under snittet och i manga fall i den undre kvartilen. Sjunde AP-
fondens styrelse gor darfér beddmningen att Sjunde AP-fondens
ersattningsnivaer total sett ligger i niva med - eller under - de ersatt-
ningsnivaer som erbjuds av de privata marknadsaktorerna och att
regeringens riktlinjer dérmed har féljts under 2017.

Styrelsens arvoden beslutas av regeringen. Utdver de av regeringen
faststallda arvodena har sammanlagt 100 000 kronor utbetalats till de
styrelseledamoter som ocksa ingar i konjunkturradet, revisionsutskottet
eller arbetsutskottet.

Not 6 - Forutbetalda kostnader och upplupna intakter

Samtliga belopp i tusentals kronor 2017-12-31  2016-12-31
Upplupna fondavgifter 37770 30 365
Ovriga interimsfordringar 5808 1722
Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter 43578 32087
Not 7 - Ovriga fordringar

Samtliga belopp i tusentals kronor 2017-12-31  2016-12-31
Skattefordran ingar med 1918 1883

Not 8 - Upplupna kostnader och férutbetalda intdkter

Samtliga belopp i tusentals kronor 2017-12-31  2016-12-31
Upplupna personalkostnader 2955 4 412
Upplupna kostnader externa férvaltare
och depabank 31276 23563
Skatteskuld 2161 -
Ovriga interimsskulder 2509 3182
Summa upplupna kostnader och
forutbetalda intakter 38901 31157
Not 9 - Krediter i Riksgédldskontoret
Samtliga belopp i tusentals kronor
2017-12-31 2016-12-31
Total ram Utnyttjad  Total ram Utnyttjad
Rorlig kredit pa rantekonto - - 40000 0
Lan for finansiering av
anlaggningstillgangar - - 5000 0
Krediter i
Riksgaldskontoret - - 45000 0

Regeringen har beslutat att fran och med 2017 inte langre bevilja
Sjunde AP-fonden fortsatt rorlig kredit och lan for finansiering av
anlaggningstillgangar.

Not 10 - Langsiktiga virdepappersinnehav

Samtliga belopp i tusentals kronor 2017-12-31  2016-12-31
Ingdende anskaffningsvarde - -
Anskaffningar 250 413

Nedskrivningar -79 -
Utgaende anskaffningsvarde 250334 -

Avser investering i Kammarkollegiets Féretagsobligations-
konsortiet FRN.
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Revisionsberattelse

For Sjunde AP-fonden, org.nr 802406-2302

Rapport om arsredovisningen

Uttalanden

Vi har utfort en revision av arsredovisningen fér Sjunde
AP-fonden for ar 2017.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen upp-
rattats i enlighet med Lag (2000:192) om allmanna
pensionsfonder (AP-fonder) och ger enii alla vasentliga
avseenden rattvisande bild av Sjunde AP-fondens finan-
siella stallning per den 31 december 2017 och av dess
finansiella resultat foér aret enligt lagen om allméanna
pensionsfonder.

Forvaltningsberattelsen &r férenlig med arsredovis-
ningens 6vriga delar.

Vi tillstyrker darfor att resultatrakningen och balans-
rakningen faststalles.

Grund for uttalanden
Vi har utfort revisionen enligt International Standards on
Auditing (ISA) och god revisionssed i Sverige. Vart ansvar
enligt dessa standarder beskrivs ndrmare i avsnittet Revi
sorns ansvar. Vi &r oberoende i férhallande till Sjunde
AP-fonden enligt god revisorssed i Sverige och har i évrigt
fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vianser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrack-
liga och andamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Styrelsens och den verkstéllande direktérens ansvar
Det ar styrelsen och den verkstallande direktéren som
har ansvaret for att arsredovisningen upprattas och att
den ger en rattvisande bild enligt lagen om allmanna
pensionsfonder. Styrelsen och den verkstallande direk-
téren ansvarar aven for den interna kontroll som de
bedémer &r nédvandig for att uppratta en arsredovis-
ning som inte innehaller nagra vasentliga felaktigheter,
vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel.

Vid upprattandet av arsredovisningen ansvarar
styrelsen och den verkstallande direktoren for bedém-
ningen av fondens férmaga att fortsatta verksamheten.
De upplyser, nér sa ar tillampligt, om férhallanden som
kan paverka férmagan att fortsatta verksamheten och
att anvanda antagandet om fortsatt drift.

Revisorns ansvar

Vara mal &r att uppna en rimlig grad av sdkerhet om
huruvida arsredovisningen som helhet inte innehaller
nagra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller pa fel, och att Iamna en revisions-
beréattelse som innehaller vara uttalanden. Rimlig saker-
het ar en hog grad av sakerhet, men ar ingen garanti for
att en revision som utfors enligt ISA och god revisionssed
i Sverige alltid kommer att upptdcka en vasentlig fel-
aktighet om en sadan finns. Felaktigheter kan uppsta pa
grund av oegentligheter eller fel och anses vara vasent-
liga om de enskilt eller tillsammans rimligen kan for-
vantas paverka de ekonomiska beslut som anvéndare
fattar med grund i arsredovisningen.

Som del av en revision enligt ISA anvander vi profes-
sionellt omddme och har en professionellt skeptisk
installning under hela revisionen. Dessutom utfér vi
foljande moment:

B Viidentifierar och bedémer riskerna for vasentliga
felaktigheter i rsredovisningen, vare sig dessa beror pa
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oegentligheter eller pa fel, utformar och utfér gransk-
ningsatgarder bland annat utifran dessa risker och
inhdamtar revisionsbevis som ar tillrackliga och énda-
malsenliga for att utgéra en grund for vara uttalanden.
Risken for att inte upptacka en vasentlig felaktighet till
foljd av oegentligheter ar hogre an for en vasentlig fel-
aktighet som beror pa fel, eftersom oegentligheter kan
innefatta agerande i maskopi, forfalskning, avsiktliga
uteldmnanden, felaktig information eller asidosattande
av intern kontroll.

I Vi skaffar oss en forstaelse av den del av fondens
interna kontroll som har betydelse fér var revision for att
utforma granskningsatgarder som &r lampliga med han-
syn till omstandigheterna, men inte for att uttala oss om
effektiviteten i den interna kontrollen.

M Vi utvarderar Idmpligheten i de redovisningsprinciper
som anvands och rimligheten i styrelsens och verkstal-
lande direktorens uppskattningar i redovisningen och
tillhérande upplysningar.

B Viprovar lampligheten i att styrelsen och verkstéllande
direktoren anvander antagandet om fortsatt drift vid
upprattandet av arsredovisningen. Vi prévar, med grund
i de inhdmtade revisionsbevisen, om huruvida det finns
nagon vasentlig osakerhetsfaktor som avser sadana
handelser eller foérhallanden som kan leda till betydande
tvivel om fondens férmaga att fortsatta verksamheten.
Om vi drar slutsatsen att det finns en vasentlig osdker-
hetsfaktor, maste vi i revisionsberattelsen fasta upp-
marksamheten pa upplysningarna i arsredovisningen
om den vésentliga osékerhetsfaktorn eller, om sadana
upplysningar ar otillrackliga, modifiera uttalandet om
arsredovisningen. Vara slutsatser baseras pa de revisions-
bevis som inhamtas fram till datumet for revisionsberéat-
telsen. Dock kan framtida héndelser eller férhallanden
gora att fonden inte langre kan fortsatta verksamheten.
B Viutvarderar den évergripande presentationen,
strukturen och innehallet i arsredovisningen, daribland
upplysningarna, och om arsredovisningen aterger de
underliggande transaktionerna och handelserna pa ett
satt som ger en rattvisande bild.

Vi maste informera styrelsen om bland annat revisionens
planerade omfattning och inriktning samt tidpunkten for
den. Vi maste ocksa informera om betydelsefulla iaktta-
gelser under revisionen, daribland de eventuella bety-
dande brister i den interna kontrollen som vi identifierat.

Rapport om andra krav enligt lagar
och andra forfattningar
Uttalanden
Utdver var revision av arsredovisningen har vi dven
granskat inventeringen av de tillgangar som Sjunde
AP-fonden forvaltar. Vi har dven granskat om det finns
nagon anmarkning i évrigt mot styrelsens och den verk-
stallande direktoérens forvaltning av Sjunde AP-fonden
for 2017.

Revisionen har inte givit anledning till anméarkning
betraffande inventeringen av tillgangarna eller i dvrigt
avseende forvaltningen.

Grund for uttalanden

Vi har utfért revisionen enligt god revisionssed i Sverige.
Vart ansvar enligt denna beskrivs ndrmare i avsnittet
Revisorns ansvar. Vi &r oberoende i férhallande till Sjunde
AP-fonden enligt god revisorssed i Sverige och har i 6vrigt

fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.
Vianser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrack-
liga och &ndamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Styrelsens och den verkstéllande direktdrens ansvar
Det ar styrelsen och den verkstéllande direktéren som
har ansvaret for rakenskapshandlingarna samt for
férvaltningen av fondens tillgangar enligt lagen om
allmanna pensionsfonder.

Styrelsen ansvarar for fondens organisation och for-
valtningen av fondens angeldgenheter. Detta innefattar
bland annat att fortlopande bedéma fondens ekono-
miska situation och att tillse att fondens organisation ar
utformad sa att bokféringen, medelsférvaltningen och
fondens ekonomiska angelagenheter i 6vrigt kontrolleras
pa ett betryggande satt. Den verkstéllande direktéren
ska skota den I6pande forvaltningen enligt styrelsens
riktlinjer och anvisningar och bland annat vidta de
atgarder som ar nédvandiga for att fondens bokféring
ska fullgoras i 6verensstammelse med lag och for att
medelsforvaltningen ska skotas pa ett betryggande sétt.

Revisorns ansvar

Vart mal betraffande revisionen av férvaltningen, och
darmed vart uttalande om férvaltningen &r att inhamta
revisionsbevis for att med en rimlig grad av sdkerhet
kunna beddéma om det finns ndagon anméarkning mot
styrelsens och verkstallande direktérens forvaltning for
Sjunde AP-fonden for rékenskapsaret 2017.

Rimlig sakerhet &r en hég grad av sékerhet, men
ingen garanti for att en revision som utfors enligt god
revisionssed i Sverige alltid kommer att upptéacka atgar-
der eller féorsummelser som kan féranleda anmarkning.

Som en del av en revision enligt god revisionssed
i Sverige anvander vi professionellt omdéme och har en
professionellt skeptisk installning under hela revisionen.
Granskningen av férvaltningen grundar sig framst pa
revisionen av rakenskaperna. Vilka tillkommande
granskningsatgarder som utférs baseras pa var profes-
sionella bedémning med utgangspunkt i risk och
vasentlighet. Det innebadr att vi fokuserar granskningen
pa sadana atgarder, omraden och férhallanden som &r
vasentliga for verksamheten och dar avsteg och éver-
tradelser skulle ha sarskild betydelse for Sjunde AP-
fonden situation. Vi gar igenom och provar fattade
beslut, beslutsunderlag, vidtagna atgarder och andra
forhallanden som é&r relevanta for vart uttalande om
férvaltningen.

Stockholm den 7 februari 2018
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Peter Nilsson
Auktoriserad revisor. Férordnad av Regeringen.
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Helena Kaiser de Carolis
Auktoriserad revisor. Férordnad av Regeringen.
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Organisationsnummer 515602-3862

Foérvaltningsberattelse

Placeringsinriktning
AP7 Aktiefond ar en viktig komponent for att
skapa en livscykelprofil i forvalsalternativet
AP7 Safa och ddrmed en byggsten i det all-
manna pensionssystemets premiepensions-
sparande. Fonden ingar ocksa i statens fond-
portféljer. Mer information om dessa portfoljer
finns i arsredovisningen foér Sjunde AP-fonden.
Malet for AP7 Aktiefond &r att vid den valda
risknivan uppna en langsiktigt hog avkastning
som dvertraffar avkastningen for jamforelse-
index (se forklaringar till nyckeltal nedan). For
att na dit har vi valt foljande strategi:

M Placera fondens tillgangar globalt i aktier
och aktierelaterade finansiella instrument med
bred branschmassig spridning (basportféljen).

M Anvanda havstang for att 6ka risken och
den forvantade avkastningen.

B Ytterligare 6ka avkastningsmajligheterna
genom aktiv férvaltning pa vissa utvalda
marknader.

AP7 Aktiefond ar en global aktiefond dar
havstang anvands i férvaltningen. Genom
havstangen skapas ett placeringsutrymme
som &r storre an fondkapitalet. Da stora kurs-
rorelser pa varldens borser kraftigt paverkar
AP7 Aktiefonds avkastning - i positiv eller
negativ riktning - &r risknivan hég. | och med
att majoriteten av fondens tillgangar &r place-
rade utanfér Sverige, och inga tillgangar valuta-
sakras, ar fonden ocksa utsatt for stor valuta-
risk. Fondens samlade risk ska ses i skenet av
den laga risk som spararen har i inkomstpen-
sionen, som i huvudsak ar att likna vid rante-
placeringar. Sparare i AP7 Safa 6ver 55 ar har
en reducerad total risk, eftersom de via AP7
Safa har sitt premiepensionssparande férdelat
mellan AP7 Aktiefond och AP7 Rantefond.

Sjunde AP-fondens styrelse beslutade 2016
om vissa andringar av AP7 Aktiefonds sam-
mansattning. Som ett led i detta beslut har un-
der 2017 foljande atgarder vidtagits:

- hdvstangens normalniva har reducerats till
135 procent,

- tidigare beslutade avsteg fran havstangens
normalniva om -10 procentenheter har under
aret legat fast,

- andelen aktieinnehav pa utvecklingsmark-
nader i basportféljen har dkats med ca 5 pro-
centenheter, samtidigt som andelen innehav
pa utvecklade marknader har minskats i mot-
svarande grad.
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Basportféljen
Basportféljens normvéarde skall uppga till 96 %
globala aktier och 4 % private equity (riktmarke
over tid). Vid utgangen av 2017 var dock for-
delningen 98 % globala aktier och 2 % private
equity, vilket forklaras av en stark tillvaxt i det
forvaltade kapitalet under aret.
Tillgdngsslaget globala aktier ska ge en
exponering som motsvarar fondens jamforelse-
index. Forvaltningen sker i huvudsak passivt
genom externa forvaltare.
Tillgangsslaget private equity omfattar
placeringar i fonder som i sin tur investerar
i onoterade foretag.

Derivatinstrument och aktielan
Fondbestammelserna tillater att derivatinstru-
ment anvands som ett led i placeringsinrikt-
ningen. Under 2017 har denna mdjlighet
utnyttjats i den I6pande foérvaltningen via
aktieterminer och valutakontrakt.

Vidare anvands icke-bdrshandlade finansi-
ella derivatinstrument (Total Return Swaps)
som skapar havstang i férvaltningen. Havs-
tangsgraden ska normalt motsvara 135 % av
fondkapitalet. For att skydda fondkapitalet
kan styrelsen dock, pa rekommendation fran
VD (t ex i situationer da det bedéms lampligt
att minska fondens exponering mot aktie-
marknaden), reducera storleken pa hav-
stangen fran dess normalniva. Den faktiska
havstangsnivan har under 2017 legat pa cirka
124 % (125 %). Vid utgangen av 2017 motsva-
rade havstangsgraden 123,7 % (124,7 %) av
fondkapitalet.

Fonden har ett aktieutlaningsprogram via
Bank of New York Mellon. Detta program har
under aret gett en nettointakt pa 48,3 miljoner
kronor (85 % av totala intdkten for aktie-
utlaningsprogrammet). Kostnaden for pro-
grammet har uppgatt till 8,5 miljoner kronor
(15 % av totala intakten for aktieutldnings-
programmet).

Upplaning av aktier for sa kallad akta blank-
ning férekommer inom ramen fér den aktiva
forvaltningen.

Aktiv férvaltning

Den aktiva férvaltningen syftar till att 6ka fon-
dens avkastning samt diversifiera portféljens
strategier och darmed, éver tid, ge en battre
riskjusterad avkastning. Den aktiva forvalt-
ningens viktigaste strategier utgors av:

Medellanga strategier. Dessa har en investe-
ringshorisont pa medellang sikt och ger moj-
ligheter till att med olika typer av investeringar
skapa 6ver- eller undervikt mot aktie- och/eller
valutaexponeringar. Malet med strategin &r att
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skapa en langsiktigt battre riskjusterad av-
kastning. Under 2017 har strategin varit att
undervikta globala aktier, vilket ledde till ett
negativt bidrag om -385,3 miljoner kronor da
globala aktier utvecklades positivt. Strategin
reducerade dock fondens riskniva.

Kort strategi. Konstruktionen av en lang/kort-
strategi ar kassaneutrala och skapas genom
att “ga lang”, dvs kopa aktier eller valutor som
man beddmer kommer att utvecklas bra och
gar kort i, dvs séljer de man tror utvecklas
samre. Korta positioner skapas genom s.k.
akta blankning vilket innebar att man forst
lanar en tillgang som man sedan omedelbart
séljer. En lang/kort strategi kan generera en
absolut positiv avkastning oavsett om den
underliggande marknaden gar upp eller ner.
Resultatet for strategin bidrog under aret
positivt med 55,2 miljoner kronor.

Private Equity. Strategin har en lang investe-
ringshorisont och férvantas dver tid ge en
hdgre avkastning an bérsnoterade bolag.

AP7 har sedan 2002 investerat globalt i private
equityfonder. Resultatet for private equity har
bidragit till en genomsnittlig dveravkastning
mot AP7:s jamforelseindex med 2,1 procent-
enheter per ar for private equityprogrammet
till och med utgangen av 2016.

Fonden har ocksa en temainvestering inom
cleantech. Begreppet cleantech omfattar en
rad olika verksamheter med positiv miljo-
paverkan som gemensam namnare. Investe-
ringarna gors enligt samma struktur som for
private equity i onoterade bolag. AP7 har sedan
2007 investerat i cleantech. Sammanlagt har
private equity och cleantech bidragit till en
genomsnittlig dveravkastning mot AP7:s jam-
forelseindex med 1,0 procentenheter per ar till
och med utgangen av 2016.

Vasentligarisker per balansdagen

AP7 Aktiefond ar en global aktiefond dar hav-
stang anvands i forvaltningen. Utvecklingen
pa aktiemarknaden utgér den enskilt storsta
risken och ett betydande kursfall pa de globala
aktiemarknaderna kan leda till kraftigt for-
samrad avkastning. | och med att majoriteten
av fondens tillgangar ar placerade utanfor
Sverige, och inga tillgangar valutaséakras, ar
fonden utsatt for stor valutarisk.

Resultatutveckling

Totalavkastningen for AP7 Aktiefond var under
2017 17,7% vilket, var 0,3 procentenheter lagre
an jamforelseindex.

Den globala aktiemarknaden utvecklades
starkt under det gdngna aret och steg 12,2%.
Den amerikanska marknaden som utgoér 6ver



halften av varldsindex steg med 9,7%, vilket &ar
i linje med 6vriga utvecklade ekonomier inom
Europa och Japan. Utvecklingslander, inklusive
Kina, Indien och Brasilien, steg 24%. Under
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Fondens tio stérstainnehavi % av
fondkapitalet vid utgangen av 2017
(exklusive placeringar i private equity)

aret sjonk den amerikanska dollarn i varde Apple Computer Inc 1,8
relativt den svenska kronan, vilket har miss- Alphabet Inc 1,3
gynnat fondens utveckling. Fondens strategi Microsoft Corp 1,3
att skapa ytterligare exponering mot varlds- Amazon.com Inc 1,0
marknaden genom havstang bidrog positivt Tencent Holdings Ltd 0,9
till fondens utveckling. Facebook Inc 0,9
Inflédet av kapital till fonden uppgick under  JP Morgan Chase and Company 0,8
2017 till 26,7 miljarder kronor. Utflédet upp- Johnson and Johnson 0,8
gick till 2,0 miljarder kronor. Samsung Electronics 0,7
Bank of America Corp 0,6
Summa tio storsta innehav 10,1
Nyckeltal
2017 2016 2015 2014
Fondférmodgenhet (Mkr) 396162 314 874 261072 235725
Antal andelar (tusental) 1361024 1273624 1230 448 1184 861
Andelskurs (kr) 291,08 247,21 212,15 198,93
Avkastning'
Total NAV-kursberdknad (%) 17,7 16,5 6,6 311
Jamforelseindex? (%) 18,0 16,5 6,2 30,8
Genomshittlig avkastning
2ar (%) 171 1,5 18,3 32,6
5ar (%) 20,8 17,3 14,5 -
Sedan fondstart (%) 15,9 15,7 15,5 17,5
Riskmatt?
Totalrisk fonden (%) 10,8 17,2 16,7 10,2
Totalrisk jamforelseindex (%) 9,7 171 16,8 9,4
Aktiv risk (%) 1,7 1,9 2,0 2,6
Active share (%) 8,2 8,6 9,9 -
Relativ VaR MC 99% 1M, snitt under aret % 11 - - -
Relativ VaR MC 99% 1M, max under aret % 1,3 - - -
Relativ VaR MC 99% 1M, min under aret % 1,0 = - -
Relativ VaR MC 99% 1M, per balansdag % 11 - - -
Omsattningshastighet (%) 8,9 13,0 16,9 19,3
Avgifter
Forvaltningsavgift (%) o on 0,12 0,12
Arlig avgift (%)3 0,13 0,14 0,15 0,15
Avgift insattning/uttag Inga Inga Inga Inga
Transaktionskostnader
Totalt (Tkr) 97 642 100 378 106 288 93702
Andel av omsattning (%) 0,09 on 0,10 0,10
Engangsinsattning 10 000kr (kr) 1,9 12,1 13,2 13,5

"Avser perioden 2010-05-24-2010-12-31.

Vdsentliga handelser efter balansdagen
Fonden sankte forvaltningsavagiften fran 0,11%
till 0,10 % per den 1januari, 2018.

2013 2012 201 2010'
173 493 123348 98 857 104123
1143683 1089848 1034877 966 368
151,71 13,18 95,52 107,88
34,0 18,5 -11,5 14,3
35,3 17,5 -10,5 14,1
26,0 2,4 = =
14,0 7,2 = =
N4 16,0 = =
10,5 14,8 = =

2,7 2,6 = =
22,9 28,7 44,6 13,3
0,14 0,15 0,15 0,15
0,17 0,9 0,20 0,19
Inga Inga Inga Inga
73188 65214 81236 48 464
0,08 0,08 0,09 0,4
16,5 17,0 14,1 9,0

2Risk- och avkastningsmatt &r baserade pa tva ars historisk manadsavkastning och beréknas i enlighet med Fondbolagens Férenings riktlinjer. Fér narmare information se www.fondbolagen.se.
3Inkluderar faktiska och estimerade avgifter for alternativa investeringar.

Férvaltningsavgift

AP7 Aktiefond betalar sista dagen i varje manad
en forvaltningsavgift till Sjunde AP-fonden.
Avgiften beréknas dagligen med 1/365-del av
fondens varde och tacker kostnader fér bland
annat forvaltning, administration, redovisning,

férvaring av vardepapper, revision, information
och tillsyn. Under 2017 uppgick avgiften till
0,11% per ar av fondens férmdgenhet.
Transaktionskostnader i form av courtage till
maklare och avgifter till depabanker for varde-
papperstransaktioner belastar AP7 Aktiefond

direkt och ingar inte i forvaltningsavagiften.
Avgift som betalas till férvaltare av fondens
innehav i onoterade tillgangar (private equity)
ingar inte heller i forvaltningsavgiften utan
belastar AP7 Aktiefond direkt.
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Forklaringar till nyckeltalen

Avkastnings- och riskberakningar: AP7 Aktie-
fonds avkastning och risk beraknas pa fondens
NAV-kurs (Net Asset Value), som anvands vid
koép och inlésen av andelar. Denna metod inne-
bar att avkastningen redovisas efter avdrag av
den forvaltningsavgift som AP7 Aktiefond
betalar till Sjunde AP-fonden. Vid NAV-kurs-
varderingen anvands de priser pa fondens
tillgangar som avser senaste betalkurs.

Relativ Value-at-Risk: AP7 anvander en relativ
Value-at-Risk-modell for att berakna samman-
lagd exponering i fonden. Monte Carlo-modellen
anvands med en konfidensniva om 99% och
med en tidshorisont om fem dagar. Matningen
syftar till att visa hur mycket fonden kan for-
vantas forlora i relation till referensindex éver
en viss tidperiod och med en viss sakerhet,
under normala marknadsférhallanden. Vid
berakning av sammanlagd exponering jamfors
fondens Value-at-Risk mot Value-at-Risk for
referensindexet MSCI ACWI.

Fondens Value at risk far hogst uppga till
2 ggr Value at Risk for referensportféljen.

Jamférelseindex: Avkastning och risk stalls
i relation till ett jgmforelseindex som pa total niva
utgors av tre delkomponenter: 1) jamforelse-
index basportfolj (100%), 2) jamfdrelseindex
for havstang (35%) och 3) jamforelseindex for
havstangsfinansiering (-35%).
Jamforelseindex for basportféljen utgors av
MSCI All Country World Index' och 5% MSCI
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Emerging markets, anpassat till AP7:s Riktlinjer
for dgarstyrning ("gross” for alla aktier med
undantag for tillvaxtmarknader och Europa,
dar index ar "net”).

Jamforelseindex for hdvstang utgdrs av
MSCI All Country World Index ("gross™). Nivan
35% avser havstangens normalniva, under
2017 har nivan varit 25%.

Jamforelseindex fér havstangsfinansiering
utgodrs av USD Libor M + transaktionskostnads-
justering. Nivan -35% avser havstangens
normalniva, under 2017 har nivan varit -25%.

Totalrisk (standardavvikelse): Ett matt pa hur

mycket andelsvardet har varierat under en viss
period. Stora variationer i andelsvardet innebar
oftast en hégre risk men ocksa chans till battre
vardetillvaxt. Mattet baseras pa fondandelarnas
och index utveckling under de senaste tva aren.

Aktiv risk: Ett matt pa hur mycket en fonds
andelsvarde varierat jamfort med sitt jamforel-
seindex. En hog aktiv risk innebar att fondens
placeringar avvikit mycket fran jamforelse-
index under perioden. Avkastningen for en
portfdélj med hog aktiv risk kan vara avsevart
storre eller mindre an avkastningen for index.
Mattet baseras pa fondandelarnas och index
utveckling under de senaste tva aren.

Active share: Ett matt pa hur stor del av fondens
innehav som avviker fran jamforelseindex sam-
mansattning, enligt Fondbolagens férenings
rekommendation.

Omséttningshastighet: Mater hur manga
ganger vardepapper som har kdpts eller salts

i forhallande till fondféormadgenheten. Beraknas
genom att det lagsta vardet av summa kopta
eller summa salda vardepapper under perioden
divideras med den genomsnittliga fondféormo-
genheten och anges i procent.

Arlig avgift (%): Avser fondens alla kostnader
exklusive rantekostnader och transaktions-
kostnader. Underliggande kostnader for alter-
nativa investeringar inkluderas. Mattet pa kost-
naderna, som belastat fonden under de senaste
12-manaderna, uttrycks i procent av fondfér-
mogenheten. Den arliga avgiften beréknas
enligt "CESR’s guidelines on the methodology
for calculation of the ongoing charges figure in
the Key Investor Information Document”?.

Transaktionskostnad: Courtage till maklare
och transaktionsavgifter till depabank.

Kostnad fér engangsinsattning, 10 000 kr:
Férvaltningskostnad enligt resultatrakningen
i kronor som under aret ar hanférlig till ett
andelsinnehav som vid arets ingang uppgick
till 10 000 kronor och som behallits i fonden
hela aret.

A custom index calculated by MSCI based on the stock selection as defined by AP7 (MSClI beraknar ett skraddarsytt index baserat

pa den etiska granskning som exkluderar bolag fran investeringar)

2https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/2015/11/10_674.pdf



Balansrakning
Samtliga belopp i tusentals kronor
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Not 2017-12-31 2016-12-31
Tillgangar % %
1 Overldtbara vardepapper 386 000 064 974 308 022 053 97,8
OTC-derivatinstrument med positivt marknadsvarde 924116 0,2 285 857 0,1
Ovriga derivatinstrument med positivt marknadsvarde 104 0,0 12271 0,0
Summa finansiella instrument med positivt marknadsvarde 386 924 284 97,7 308 320181 97,9
Bankmedel och évriga likvida medel 15621218 3,9 8187 601 2,6
Foérutbetalda kostnader och upplupna intakter 231810 0,1 136 938 0,1
Ovriga tillgdngar 6168177 1,6 721120 0,2
Summa tillgangar 408 945 489 103,2 317 365 840 100,8
Skulder
OTC-derivatinstrument med negativt marknadsvarde 53601 0,0 252 448 0,1
Ovriga derivatinstrument med negativt marknadsvarde 44 0,0 1875 0,0
Ovriga finansiella instrument med negativt marknadsvérde 2618 221 0,7 2104 061 0,7
Summa finansiella instrument med negativt marknadsvarde 2671866 0,7 2358384 0,8
Foérutbetalda intdkter och upplupna kostnader 41362 0,0 34178 0,0
Ovriga skulder 10 070 273 2,5 99190 0,0
Summa skulder 12783 502 3,2 2491752 0,8
2 Fondférmégenhet 396 161988 100,0 314 874 088 100,0
Som sarskild bilaga finns en innehavsforteckning éver samtliga finansiella instrument.
Poster inom linjen 2017-12-31 2016-12-31
14 Utlanade véardepapper och mottagna sdkerheter
Utlanade finansiella instrument 13050 639 8328171
Mottagna sakerheter (statsobligationer, som minst AA-ratade) for
utlanade finansiella instrument 13791710 8766 687
15 Mottagna sakerheter (likvida medel) féor OTC-derivatinstrument’ 1477 532 233966
16 Inldnade vardepapper och stallda sakerheter
Inlanade finansiella instrument 5832657 4540508
Stallda sdkerheter (aktier) for inlanade finansiella instrument 6379633 4980 635
Stallda sakerheter (likvida medel) for OTC-derivatinstrument 0 0
Stallda sakerheter (likvida medel) for 6vriga derivatinstrument 432 691 331388
Utestaende ataganden
Kvarstaende investeringsloéften i private equity 8277 863 6446 970
'Beloppet avser mottagna sakerheter for vardet pa transaktioner per senaste bankdag innan bokslutsdag. 31 | AP7
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Resultatrakning
Samtliga belopp i tusentals kronor

Not 2017 2016
Intakter och vardeférandring
3 Vardeférandring pa 6verlatbara vardepapper 31093 261 31072393
4 Vardeforandring pa OTC-derivatinstrument 17 269 768 4 497 660
5 Vardef6érandring pa 6vriga derivatinstrument 1672 377 697 705
6 Ranteintakter 54 095 12943
7 Utdelningar 7 889 053 6 569 745
8 Valutakursvinster och -férluster netto -926 087 504 283
9 Ovriga finansiella intakter 64796 56107
10  Ovriga intakter 30 196
Summa intakter och vardeférandring 57117 293 43411032
Kostnader
1 Forvaltningskostnader -385022 -295724
12 Ovriga finansiella kostnader -155 641 -190 516
13 Ovriga kostnader -39215 -35904
Summa kostnader -579 878 -522144
Periodens resultat 56 537 415 42 888 888

Redovisningsprinciper

Arsberattelsen fér fonden har uppréttats enligt lagen (2000:192)
om allmanna pensionsfonder och Finansinspektionens féreskrifter
(2013:9) om vardepappersfonder.

Affarsdagsredovisning tillampas, vilket innebar att transaktionerna
paverkar balansrakningen pa affarsdagen, det vill séga vid den tid-
punkt da de vasentliga rattigheterna och darmed riskerna évergar
mellan parterna.

Samtliga finansiella instrument varderas till verkligt varde. Det
innebar att noterade aktierelaterade vardepapper, inklusive noterade
aktieindexterminer och derivatinstrument som handlas pa en reglerad
marknad, varderas till senaste betalkurs den sista handelsdagen
under redovisningsperioden.

Utlandska finansiella instrument raknas om till svenska kronor med

senaste betalkurs den sista handelsdagen under redovisningsperioden.

Valutaderivat varderas utifran senaste valutakurser den sista
handelsdagen under redovisningsperioden.

Onoterade aktierelaterade vardepapper, som utgors av indirekta
placeringar i private equityfonder, varderas enligt senaste tillgangliga

information om verkligt varde med daglig justering utifran hur ett
relevant index baserat pa private equitybolag har utvecklas.

OTC-derivat (Total Return Swaps) varderas enligt en modell med
ledning av marknadsnoterade rantor och uppgifter fran indexleveran-
téren om utvecklingen av relevant aktieindex den sista handelsdagen
under redovisningsperioden.

Vid berdkning av realisationsvinster och realisationsforluster
anvands genomsnittsmetoden.

Inldnade vardepapper redovisas inte i balansrakningen, men tas
upp inom linjen. Betalda premier (utgiftsranta) for inldnade varde-
papper redovisas som ovriga finansiella kostnader.

Utlanade vardepapper ingar i balansrakningen. Marknadsvéardet, samt
erhalina sakerheter, framgar av poster inom linjen. Erhallna premier
for utlanade vardepapper redovisas som dvriga finansiella intékter.

Skatt

AP7 Aktiefond ar inte skattskyldig i Sverige. For placeringar i utlandet
kan i vissa fall finnas skattskyldighet i form av s.k. definitiv kallskatt
pa utdelningar.

Not 1- Overlatbara virdepapper
Samtliga belopp i tusentals kronor

2017-12-31 2016-12-31

% %

Overlatbara vardepapper 379 026 406 95,7 301049 213 95,6
Overlatbara vardepapper - Onoterade 6973658 1,7 6972 840 2,2
Summa 6verlatbara virdepapper 386 000 064 97,4 308 022 053 97,8
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Not 2- Fordndring av fondférmégenhet
Samtliga belopp i tusentals kronor
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2017-01-01 2016-01-01

-2017-12-31 -2016-12-31

Fondférmogenhet vid periodens borjan 314 874 088 261071511
Andelsutgivning 26 718 549 13374 789
Andelsinlésen -1968 064 -2461100
Periodens resultat enligt resultatrakning 56 537 415 42 888 888
Fondférmoégenhet vid periodens slut 396 161988 314 874 088

Not 3 - Specifikation av vardeférandring
pa 6verlatbara virdepapper
Samtliga belopp i tusentals kronor

2017 2016
Realiserat kursresultat 3766798 2 371275
Realiserat valutaresultat 1491973 1922173
Orealiserat kursresultat 48338648 12073026
Orealiserat valutaresultat -22504158 14705919
Summa 31093261 31072393
Not 4 - Specifikation av vardeférandring
pa OTC-derivatinstrument
Samtliga belopp i tusentals kronor

2017 2016
Realiserat kursresultat 16 448 363 4900 790
Orealiserat kursresultat 821405 -403130
Summa 17269768 4497 660
Avser endast Total return swaps.
Not 5 - Specifikation av vardeférandring
pa 6vriga derivatinstrument
Samtliga belopp i tusentals kronor

2017 2016
Realiserat kursresultat 1755557 720798
Realiserat valutaresultat -73034 11116
Orealiserat kursresultat -10148 -34 208
Orealiserat valutaresultat 2 -1
Summa 1672377 697 705
Not 6 - Specifikation av ranteintdkter
Samtliga belopp i tusentals kronor

2017 2016
Korta ranteplaceringar 54 094 12873
Bankkonton 1 70
Summa 54 095 12943
Not 7 - Specifikation av utdelningar
Samtliga belopp i tusentals kronor

2017 2016
Utdelning 8232 067 6832082
Kupongskatt -463 940 -364 598
Restitution 120 926 102 261
Summa 7 889 053 6 569 745

Not 8 - Specifikation av valutakursvinster och -forluster netto
Samtliga belopp i tusentals kronor

2017 2016
Valutaderivat -78 602 43 493
Bankkonton -847 485 460 790
Summa -926 087 504 283
Not 9 - Specifikation av évriga finansiella intakter
Samtliga belopp i tusentals kronor

2017 2016
Premier utlanade aktier 48 281 43911
Ovriga finansiella intakter 16 515 12196
Summa 64796 56 107
Not 10 - Specifikation av 6vriga intakter
Samtliga belopp i tusentals kronor

2017 2016
Kompensation fran forvaltare 30 196
Summa 30 196

Not 11 - Specifikation av forvaltningskostnad

Ersattning till Sjunde AP-fonden for forvaltning har betalats med 0,11%
per ar pa det forvaltade kapitalet. Detta ger for helaret 2017 en forvalt-
ningskostnad pa 385 022 tkr (295 724 tkr).

Under 2017 har 30 personer erhallit fast ersattning fran Sjunde
AP-fonden. Inga rorliga ersattningar har utbetalts. Till sarskilt reglerad
personal har sammanlagt utbetalts:

- 12 17 tkr till den verkstallande ledningen (4 personer),
- 4 261 tkr till anstallda med ansvar fér kontrollfunktioner (2 personer),
-10 295 tkr till risktagare i forvaltningsverksamheten (7 personer).

Ytterligare information om Sjunde AP-fondens ersattningssystem

finns i Riktlinjer for erséttningar, vilken finns tillganglig pa www.ap7.se.
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Not 12 - Specifikation av dvriga finansiella kostnader

Samtliga belopp i tusentals kronor

Not 13 - Specifikation av 6vriga kostnader
Samtliga belopp i tusentals kronor

2017 2016 2017 2016
Premier aktieinlaning -45 670 -47 920 Courtage -33528 -32802
Erlagd ersattning for utdelning vid Transaktionsavgifter till BNY Mellon -5687 -3102
inlaning av aktier -97 214 -126 042 Summa -39 215 -35904
Rantekostnad -6 195 -3838
Ovriga finansiella kostnader -6 562 -12 716
Summa -155 641 -190 516
Not 14- Specifikation dver de 10 stérsta motparterna avseende virdepappersutlaning
Samtliga belopp i tusentals kronor
Land Avvecklingstyp Oppen l6ptid
Merrill Lynch International Storbritannien Trepartsavtal
UBS AG Schweiz Trepartsavtal
Barclays Capital Securities Ltd. Storbritannien Trepartsavtal
Deutsche Bank, AG Tyskland Trepartsavtal
HSBC Bank PLC Storbritannien Trepartsavtal
Credit Suisse Securities (USA) LLC USA Trepartsavtal
Credit Suisse Securities (Europe) Limited Storbritannien Trepartsavtal
Goldman Sachs International Storbritannien Trepartsavtal
Citigroup Global Markets Limited Storbritannien Trepartsavtal
Morgan Stanley & Co. International PLC Storbritannien Trepartsavtal
Total vardepappersutlaning 2017-12-31 13050 639
% av omsattningsbara tillgangar 3,4
% av fondformdgenheten 3,3
Specifikation dver de 10 storsta utfardarna av sdkerheter avseende vardepappersutlaning
Samtliga belopp i tusentals kronor
Statsobligationer Valuta  Marknadsvarde Loptid Loptid Loptid Loptid Loptid Loptid
<1dag 1-7dagar 8-30dagar 1-3 man 4-12 man >1ar
Amerikanska staten usD 5730217 49 053 294 899 150123 5236142
Brittiska staten GBP 3590 215 3590 215
Franska staten EUR 2333673 195979 2137 695
Osterrikiska staten EUR 1019 322 1019 322
Tyska staten EUR 634 056 127 961 99 226 406 869
Hollandska staten EUR 350072 167 338 182734
Finska staten EUR 59 060 5141 53920
Kanadensiska staten CAD 56 580 56 580
Schweiziska staten CHF 18 514 18 514
Totalt marknadsvarde 10 storsta 13791710

Sakerheterna ateranvands ej. Alla sakerheter forvaras pa separat konto hos fondens depabank, Bank of New York Mellon.
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Not 15- Specifikation dver motparter avseende Total return swaps

Samtliga belopp i tusentals kronor

Land Avvecklingstyp Loptid Loptid Loptid Loptid Loptid Loptid
<1dag 1-7dagar 8-30dagar 1-3 man 4-12 man >1ar

BNP Paribas Frankrike Bilateralt 313876
Credit Suisse Securities
(Europe) Limited Storbritannien Bilateralt 6267171 23956 641 1785260
Deutsche Bank AG Tyskland Bilateralt 12299516 11026778
Goldman Sachs International Storbritannien Bilateralt 29092 701 3042524
JP Morgan Securities, Plc Storbritannien Bilateralt 329702 4660947
Merrill Lynch International Storbritannien Bilateralt 1554127 2954124 817 645
Total utestdende nominell bruttovolym 2017-12-31 98 101012
% av fondformdgenheten 24,8

Specifikation 6ver utfardarna av sikerheter avseende Total return swaps

Samtliga belopp i tusentals kronor

Valuta Marknadsvarde Oppen I6ptid
Likvida medel usb 1383601 1383601
Likvida medel EUR 93932 93932
Totalt marknadsvarde 1477 533

Likvida medel dterinvesteras i kortfristiga penningmarknadsfonder (STIF). Alla sakerheter férvaras pa separata konton hos fondens depabank,

Bank of New York Mellon.

Not 16- Specifikation 6ver motparterna avseende virdepappersinlaning

Samtliga belopp i tusentals kronor

Land  Avvecklingstyp Oppen l6ptid
UBS AG Schweiz Trepartsavtal
SE Banken Sverige Trepartsavtal
Nordea Sverige Trepartsavtal
Total virdepappersinlaning 2017-12-31 5832657
% av omséttningsbara tillgangar 1,5
% av total fondférmégenhet 1,5

Specifikation 6ver de 10 storsta limnade sékerheter avseende virdepappersinlaning

Samtliga belopp i tusentals kronor

Aktier Valuta
Berkshire Hathaway Inc Sh B 0.0033 uUsD
Chevron Corp Usd 0.75 usbD
Bristol Myers Squibb Co Usd 0.1 usD
Anheuser-Busch Inbev Sa/Nv Npv EUR
American Intl Group Inc Usd 2.5 usD
Bank New York Mellon Corp Usd 0.01 uUsD
Analog Devices Inc Usd 0.167 usD
Activision Blizzard In Usd 0.000001 usb
Anadarko P Com Usd0.10 usb
Nestle Sa Chf 0.1 CHF

Marknadsvarde
724151
491400
487119
466 455
406130
405893
249 069
223340
222730
210782

Totalt marknadsvarde 10 storsta

3887068

Samtliga lamnade sakerheter avser 6ppen 16ptid. Alla sékerheter forvaras pa separat konto hos fondens depabank, Bank of New York Mellon.
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Revisionsberattelse
For AP7 Aktiefond, org.nr 515602-3862

Rapport om arsberéattelse

Uttalande

Vi har i egenskap av revisorer i Sjunde AP-fonden, organisations-
nummer 802406-2302, utfort en revision av arsberattelsen for
AP7 Aktiefond for ar 2017.

Enligt var uppfattning har arsberéattelsen upprattats i enlighet med
lagen om allmdnna pensionsfonder samt Finansinspektionens fore-
skrifter om vardepappersfonder och ger eni alla vasentliga avseenden
rattvisande bild av AP7 Aktiefonds finansiella stallning per den
31december 2017 och av dess finansiella resultat for aret.

Grund for uttalande
Vi har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing
(ISA) och god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt dessa standar-
der beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ar oberoende
i forhallande till Sjunde AP-fonden enligt god revisorssed i Sverige och
har i dvrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vianser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrackliga och
andamalsenliga som grund for vart uttalande.

Sjunde AP-fondens ansvar for arsberéttelsen

Det &r Sjunde AP-fonden som har ansvaret for att arsberattelsen upp-
rattas och att den ger en rattvisande bild enligt lagen om allmanna
pensionsfonder samt Finansinspektionens foreskrifter om vardepap-
persfonder. Sjunde AP-fonden ansvarar dven for den interna kontroll
som de beddmer ar nddvandig for att uppratta en arsberattelse som
inte innehaller ndgra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller pa fel.

Revisorns ansvar

Vara mal &r att uppna en rimlig grad av sékerhet om huruvida ars-
berattelsen som helhet inte innehaller nagra vasentliga felaktigheter,
vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel, och att lamna en
revisionsberattelse som innehaller vara uttalanden. Rimlig sékerhet &r
en hdg grad av sakerhet, men &r ingen garanti for att en revision som
utfors enligt ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer att upp-
tacka en vasentlig felaktighet om en sadan finns. Felaktigheter kan
uppsta pa grund av oegentligheter eller fel och anses vara vasentliga
om de enskilt eller tillsammans rimligen kan forvantas paverka de
ekonomiska beslut som anvandare fattar med grund i rsberattelsen.

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

B identifierar och beddmer vi riskerna for vasentliga felaktigheter

i arsberattelsen, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel,
utformar och utfér granskningsatgarder bland annat utifran dessa risker
och inhdmtar revisionsbevis som &r tillréckliga och &ndamalsenliga for
att utgora en grund for vara uttalanden. Risken for att inte upptécka en
vasentlig felaktighet till f6ljd av oegentligheter ar hogre &an for en vasent-
lig felaktighet som beror pa fel, eftersom oegentligheter kan innefatta
agerande i maskopi, forfalskning, avsiktliga utelamnanden, felaktig
information eller asidosattande av intern kontroll.

W skaffar vi oss en forstaelse av den del av Sjunde AP-fondens interna
kontroll som har betydelse for var revision for att utforma gransknings-
atgarder som ar lampliga med hansyn till omstandigheterna, men inte
for att uttala oss om effektiviteten i den interna kontrollen.

W utvarderar vi lampligheten i de redovisningsprinciper som anvands
ochrimligheten i fondbolagets uppskattningar i redovisningen och till-
hérande upplysningar.

W utvarderar vi den dvergripande presentationen, strukturen och inne-
hallet i arsberattelsen, daribland upplysningarna, och om arsberattelsen
aterger de underliggande transaktionerna och handelserna pa ett satt
som ger en rattvisande bild.

Vi maste informera Sjunde AP-fonden om bland annat revisionens
planerade omfattning och inriktning samt tidpunkten fér den. Vi maste
ocksa informera om betydelsefulla iakttagelser under revisionen,
daribland de eventuella betydande brister i den interna kontrollen som
vi identifierat.

Stockholm den 7 februari 2018
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Organisationsnummer 515602-3870

Fodrvaltningsberattelse

Placeringsinriktning
AP7 Rantefond ar en viktig komponent for att
skapa en livscykelprofil i forvalsalternativet
AP7 Safa och darmed en byggsten i det all-
manna pensionssystemets premiepensions-
sparande. Fonden ingar ocksa i statens fond-
portféljer. Mer information om dessa portféljer
finns i arsredovisningen for Sjunde AP-fonden.
Malet for AP7 Rantefond &r att avkastningen
minst ska motsvara avkastningen for jdmférelse-
index (se forklaringar till nyckeltalen nedan).
Strategin &r att placera fondens tillgangar
i svenska ranterelaterade finansiella instrument
med |ag kreditrisk, sa att den genomsnittliga
rantebindningstiden normalt &r tva ar.
AP7 Rantefond beddms ha en 1ag riskniva.

Placeringar

AP7 Rantefond forvaltas i huvudsak passivt
genom intern forvaltning, men far avvika fran
jamforelseindex inom ramen for beslutad
tracking error limit. Det aktiva riskutrymmet
ska anvandas till att bidra med finansiering av
grona projekt som uppfyller AP7:s kriterier for
hallbarhet och Idnsamhet. Detta ska primart
ske genom deltagande i nyemissioner av
gréna obligationer emitterade i svenska kronor.
Placeringarna i fonden utgdrs fér narvarande
av svenska statsobligationer och svenska
sdkerstallda obligationer. Den modifierade
durationen (se under férklaringar till nyckel-
talen) i portféljen var 2,0 % vid utgangen av 2017.

Derivatinstrument

Derivatinstrument far enligt fondbestammel-
serna anvandas som ett led i placeringsinrikt-
ningen. Under 2017 har inte denna mdjlighet
utnyttjats.

Vasentliga risker per balansdagen

Den enskilt storsta risken i férvaltningen av
fonden utgors av marknadsrisk, vilket innebar
att stigande réntenivaer riskerar att paverka
fondens avkastning negativt.

Resultatutveckling
Under 2017 var totalavkastningen fér AP7
Rantefond -0,1%, vilket ar lika med avkast-
ningen for jamforelseindex. Ranteutvecklingen
har under 2017 haft en nedatgaende trend.
Under 2017 har fonden tillforts 8,5 miljarder
kronor. Utflddet av kapital genom inlésen av
andelar uppgick till 2,0 miljarder kronor.

Rantefono

Fondens tio storstainnehavi % av
fondkapitalet vid utgangen av ar 2017

Svenska staten 1047 12,8
Svenska staten 1052 12,4
Stadshypotek 1582 8,7
Nordea Hypotek 5521 8,2
Swedbank Hypotek 180 8,2
Stadshypotek 1583 7,7
Nordea Hypotek 5530 6,8
Skandinaviska Enskilda Banken 572 5,8
Skandinaviska Enskilda Banken 573 5,7
Swedbank Hypotek 188 4,6
Summa tio stérsta innehav 80,9
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Nyckeltal

2017 2016 2015 2014
Fondférmoégenhet (Mkr) 34 550 28120 22083 17 532
Antal andelar (tusental) 307 885 250 280 197 823 158 315
Andelskurs (kr) 112,21 12,36 1,63 10,74
Avkastning?
Total NAV-kursberaknad (%) -0,1 0,6 0,8 2,8
Jamforelseindex? (%) -0,1 0,7 0,9 2,9
Genomsnittlig avkastning?
2ar (%) 0,3 0,7 1,8 2,3
5ar (%) 1,2 1,8 2,3 -
Sedan fondstart (%) 1,5 1,8 2,0 2,2
Riskmatt?
Totalrisk fonden (%) 0,4 0,5 0,7 0,8
Totalrisk jamforelseindex® (%) 0,4 0,5 0,6 0,8
Aktiv risk (%) 0,1 0] 0,1 0,1
Relativ VaR MC 99% 5D, snitt under aret % 1,0
Relativ VaR MC 99% 5D, max under aret % 1,0
Relativ VaR MC 99% 5D, min under aret % 1,0
Relativ VaR MC 99% 5D, per balansdag % 1,0
Omesattningshastighet (%) 90,8 13,0 86,4 101,0
Modifierad duration (%) 2,0 2,0 1,9 1,9
Avgifter
Forvaltningsavgift (%) 0,04 0,04 0,05 0,05
Arlig avgift (%) 0,04 0,04 0,05 0,05
Avgift insattning/uttag Inga Inga Inga Inga
Transaktionskostnader
Totalt (Tkr) 34 54 24 10
Andel av omsattning (%) 0,00 0,00 0,00 0,00
Engangsinsattning 10 000kr (kr) 4,0 4,0 50 5,1

2013 2012 201 20107
12 689 8872 6 657 6034
17791 83793 64 649 60 605
107,73 105,86 102,97 99,57

1,8 2,8 3,4 -0,5
1,9 3,0 5,2 -0,3
2,3 3] - -
2] 2,2 - -
0,9 0,8 - -
0,9 0,7 - -
0,1 0,6 - -
88,1 68,2 100,9 97,5
1,8 1,8 1,9 1,8

0,08 0,09 0,09 0,09

0,08 0,09 0,09 0,09

Inga Inga Inga Inga

9 9 7 18

0,00 0,00 0,00 0,00

8,1 9,2 9,1 5,5

"Perioden for avkastningsberakningarna 2010 startade den 24 maj 2010, nar kapital fran de avvecklade fonderna Premiesparfonden och Premievalsfonden hade éverforts till AP7 Rantefond. Stangningskurs-
beraknad avkastning 2010 utgar ifran stdngning den 24 maj. NAV-kursberaknad avkastning utgar ifran stdngning den 21 maj.
2Risk- och avkastningsmatt &r baserade pa tva ars historisk manadsavkastning och beréknas i enlighet med Fondbolagens Forenings riktlinjer. Fér narmare information se www.fondbolagen.se.

3Se Forklaring till nyckeltalen

Foérvaltningsavgift

AP7 Rantefond betalar sista dagen i varje
manad en forvaltningsavagift till Sjunde AP-
fonden. Avgiften berdaknas dagligen med
1/365-del av fondens varde och tacker kost-
nader for bland annat férvaltning, administra-
tion, redovisning, revision, férvaring av varde-
papper, information och tillsyn. Under 2017
uppgick avgiften till 0,04 % per ar av fondens
formogenhet. Transaktionskostnader sasom
avgifter till depabanker for vardepappers-
transaktioner belastar AP7 Rantefond direkt
och ingar inte i férvaltningsavagiften.

Forklaringar till nyckeltalen

Avkastnings- och riskberakningar: AP7 Rante-
fonds avkastning och risk beraknas pa fondens
NAV-kurs (Net Asset Value), som anvands vid
koép och inlésen av andelar. Denna metod inne-
bar att avkastningen redovisas efter avdrag av
den forvaltningsavgift som AP7 Rantefond
betalar till Sjunde AP-fonden. Vid NAV-kurs-
varderingen anvands de priser pa fondens till-
gangar som avser senaste betalkurs.

Relativ Value-at-Risk: Fonden anvander en
relativ Value-at-Risk-modell for att berdkna
sammanlagd exponering. Monte Carlo-modellen
anvands med en konfidensniva om 99 procent
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med en tidshorisont om fem dagar. Value-at-
Risk matningen syftar till att visa hur mycket
Fonden kan foérvantas forlora i relation till
referensindex dver en viss tidperiod och med
en viss sakerhet, under normala marknads-
forhallanden. Vid berdkning av sammanlagd
exponering jamfors Fondens Value-at-Risk mot
Value-at-Risk for fondens jamforelseindex som
utgodrs av Handelsbankens ranteindex HMT74.

Modifierad duration: Anger den procentuella
férandringen i pris om marknadsrantan gar
upp med en procentenhet.

Jamforelseindex: Handelsbankens ranteindex
HMT 74, som utgdrs av svenska statsobligatio-
ner och sakerstallda obligationer med en
genomsnittlig duration av tva ar.

Totalrisk (standardavvikelse): Ett matt pa hur
mycket andelsvardet har varierat under en viss
period. Stora variationer i andelsvardet inne-
bé&r en hdgre risk men ocksa chans till battre
vardetillvaxt. Mattet baseras pa fondandelarnas
och index utveckling under de senaste tva aren.

Aktiv risk: Ett matt pa hur mycket en fonds
andelsvarde varierat jamfort med sitt jamforel-
seindex. En hog aktiv risk innebar att fondens
placeringar avvikit mycket fran jamforelseindex
under perioden. Avkastningen fér en portfolj
med hdg aktiv risk kan vara avsevart storre

eller mindre &n avkastningen for index. Mattet
baseras pa fondandelarnas och index utveck-
ling under de senaste tva aren.

Omséattningshastighet: Mater hur manga
ganger vardepapper som har kdpts eller salts

i forhallande till fondféormdgenheten. Beraknas
genom att det lagsta vardet av summa kdpta
eller summa salda vardepapper under perioden
divideras med den genomsnittliga fondféormao-
genheten och anges i procent.

Arlig avaift (%): Avser fondens alla kostnader,
exklusive transaktionskostnader, som belastat
fonden under de senaste 12-manaderna, ut-
tryckt i procent av fondférmdgenheten. Den
arliga avgiften beraknas enligt "CESR’s guide-
lines on the methodology for calculation of
the ongoing charges figure in the Key Investor
Information Document”.

Transaktionskostnad: Transaktionsavgifter
till depabank.

Kostnad fér engangsinséttning, 10 000 kr:
Forvaltningskostnad enligt resultatrékningen
i kronor som under aret ar hanférlig till ett
andelsinnehav som vid arets ingang uppgick
till 10 000 kronor och som behallits i fonden
hela aret.

“www.esma.europa.eu/system/files/10_674.pdf.



Balansrdkning
Samtliga belopp i tusentals kronor

AP7 Rantefond | Arsberattelse 2017

Not 2017-12-31 2016-12-31
Tillgangar % %

1 Overltbara vardepapper 34528 562 99,9 28 081969 99,9
Summa finansiella instrument med positivt marknadsvarde 34 528 562 99,9 28 081969 99,9
Bankmedel och dvriga likvida medel 172 601 0,5 41250 0,1

Summa tillgangar

34701163 100,4

28123 219 100,0

Skulder

Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 1097 0,0 895 0,0
Ovriga skulder 150 087 0,4 1872 0,0
Summa Skulder 151184 0,4 2767 0,0

2 Fondférmdégenhet

34 549 979 100,0

28120 452 100,0

Poster inom linjen Inga Inga
Som sarskild bilaga finns en innehavsférteckning for samtliga finansiella instrument.
Resultatrdakning
Samtliga belopp i tusentals kronor
Not 2017 2016
Intékter och vardeférandring
3 Vardeférandring pa dverlatbara vardepapper -852 001 -551742
4 Ranteintakter 814 384 707 068
Summa Intakter och vardeférandring -37 617 155 236
Kostnader
5 Forvaltningskostnader -11239 -9 499
6 Ovriga kostnader -40 -61
Summa Kostnader -11279 -9560
Periodens resultat -48 896 145 766

Redovisningsprinciper
Arsberattelsen for fonden har upprattats enligt lagen (2000:192) om
allménna pensionsfonder och Finansinspektionens foreskrifter
(2013:9) om vardepappersfonder.

Samtliga finansiella instrument varderas till verkligt varde den Skatt
sista handelsdagen under redovisningsperioden. Det innebar

AP7 Rantefond ar inte skattskyldig i Sverige.

att ranterelaterade vardepapper varderas till senaste betalkurs.
Vid berakning av realisationsvinster och realisationsforluster
anvands genomsnittsmetoden.
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Not 1- Overlatbara virdepapper
Samtliga belopp i tusentals kronor

2017-12-31 2016-12-31
% %
Overlatbara vardepapper 34528 562 99,9 28 081969 99,9
Summa Overlatbara vardepapper 34 528 562 99,9 28 081969 99,9
Not 2- Forandring av fondformodgenhet
Samtliga belopp i tusentals kronor
2017-01-01 2016-01-01
-2017-12-31 -2016-12-31
Fondférmogenhet vid periodens borjan 28120 452 22082575
Andelsutgivning 8458 637 9612 308
Andelsinlésen -1980 214 -3720197
Periodens resultat enligt resultatrakning -48 896 145 766
Fondférmoégenhet vid periodens slut 34 549 979 28120 452
Not 3 - Specifikation av vardefordandring Not 6 - Specifikation av dvriga kostnader
pa dverlatbara viardepapper Samtliga belopp i tusentals kronor
Samtliga belopp i tusentals kronor 2017 2016
2017 2016
Transaktionsavgifter till BNY Mellon -34 -54
Realiserat kursresultat -590 594 -542729 Rantekostnad -5 -7
Orealiserat kursresultat -261407 -9013 Summa -39 -61
Summa -852 001 -551742
Not 4 - Specifikation av rdnteintakter
Samtliga belopp i tusentals kronor
2017 2016
Obligationer 814 753 707 014
Korta ranteplaceringar -369 -316
Ranta repor 0 -370
Summa 814 384 707 068

Not 5 - Specifikation av forvaltningskostnad
Ersattning till Sjunde AP-fonden for forvaltning har betalats med 0,04 %
per ar pa det forvaltade kapitalet. Detta ger for heldret 2017 en forvalt-

ningskostnad pa 11 239 tkr (9 499 tkr). | avgiften ingar ersattning till for-
varingsinstitut fér depafdrvaring samt ersattning till Finansinspektionen

for tillsyn.

Under 2017 har 30 personer erhallit fast ersattning fran Sjunde
AP-fonden. Inga rorliga ersattningar har utbetalts. Till sarskilt reglerad

personal har ssmmanlagt utbetalts:

- 12 17 tkr till den verkstallande ledningen (4 personer),
- 4 261 tkr till anstallda med ansvar for kontrollfunktioner (2 personer),
-10 295 tkr till risktagare i forvaltningsverksamheten (7 personer).

Ytterligare information om Sjunde AP-fondens ersattningssystem finns
i Riktlinjer for ersattningar, vilken finns tillgénglig pa www.ap7.se.
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Revisionsberattelse
For AP7 Rantefond, org.nr 515602-3870

Rapport om arsberittelse

Uttalande

Vi har i egenskap av revisorer i Sjunde AP-fonden, organisations-
nummer 802406-2302, utfort en revision av arsberattelsen for AP7
Rantefond for ar 2017.

Enligt var uppfattning har arsberéattelsen upprattats i enlighet med
lagen om allmdnna pensionsfonder samt Finansinspektionens fore-
skrifter om vardepappersfonder och ger eni alla vasentliga avseenden
rattvisande bild av AP7 Rantefonds finansiella stallning per den
31december 2017 och av dess finansiella resultat for aret.

Grund for uttalande
Vi har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing
(ISA) och god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt dessa standar-
der beskrivs narmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ar oberoende
i forhallande till Sjunde AP-fonden enligt god revisorssed i Sverige och
har i évrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vianser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrackliga och
andamalsenliga som grund for vart uttalande.

Sjunde AP-fondens ansvar for arsberéttelsen

Det ar Sjunde AP-fonden som har ansvaret for att arsberattelsen upp-
rattas och att den ger en rattvisande bild enligt lagen om allmanna
pensionsfonder samt Finansinspektionens foreskrifter om vardepap-
persfonder. Sjunde AP-fonden ansvarar dven for den interna kontroll
som de beddmer ar nodvandig for att uppratta en arsberattelse som
inte innehaller nagra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller pa fel.

Revisorns ansvar

Vara mal &r att uppna en rimlig grad av sékerhet om huruvida ars-
berattelsen som helhet inte innehaller nagra vasentliga felaktigheter,
vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel, och att ldmna en
revisionsberattelse som innehaller vara uttalanden. Rimlig sékerhet &r
en hdg grad av sakerhet, men &r ingen garanti for att en revision som
utfors enligt ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer att upp-
técka en vasentlig felaktighet om en sadan finns. Felaktigheter kan
uppsta pa grund av oegentligheter eller fel och anses vara vasentliga
om de enskilt eller tillsammans rimligen kan forvantas paverka de
ekonomiska beslut som anvandare fattar med grund i rsberattelsen.
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Som del av en revision enligt ISA anvander vi professionellt omdéme
och har en professionellt skeptisk installning under hela revisionen.
Dessutom:

M identifierar och beddmer vi riskerna for vasentliga felaktigheter

i arsberattelsen, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel,
utformar och utfér granskningsatgarder bland annat utifran dessa risker
och inhdmtar revisionsbevis som &r tillrdckliga och &ndamalsenliga for
att utgora en grund for vara uttalanden. Risken for att inte upptéacka

en vasentlig felaktighet till foljd av oegentligheter ar hdgre an for en
vasentlig felaktighet som beror pa fel, eftersom oegentligheter kan
innefatta agerande i maskopi, forfalskning, avsiktliga utelamnanden,
felaktig information eller asidosattande av intern kontroll.

W skaffar vi oss en forstaelse av den del av Sjunde AP-fondens interna
kontroll som har betydelse for var revision for att utforma gransknings-
atgarder som ar lampliga med hansyn till omstandigheterna, men inte
for att uttala oss om effektiviteten i den interna kontrollen.

W utvarderar vi lampligheten i de redovisningsprinciper som anvands
och rimligheten i fondbolagets uppskattningar i redovisningen och
tillhérande upplysningar.

W utvarderar vi den dvergripande presentationen, strukturen och inne-
hallet i arsberattelsen, daribland upplysningarna, och om arsberattelsen
aterger de underliggande transaktionerna och handelserna pa ett satt
som ger en rattvisande bild.

Vi maste informera Sjunde AP-fonden om bland annat revisionens
planerade omfattning och inriktning samt tidpunkten fér den. Vi maste
ocksa informera om betydelsefulla iakttagelser under revisionen,
daribland de eventuella betydande brister i den interna kontrollen som
vi identifierat.

Stockholm den 7 februari 2018
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| ar har vi tyvarr fatt
|&gga till 18 bolag Da \Var
svarta lista

AP7 investeraride bolag som ingari MSCIACWI som pa ett godtagbart sétt féljer kravenide internationella konv
som Sverige har skrivit under och som kommer till uttryck i FN Global Compacts tio pr*ciper, vilka beskri

ansvar for manskliga rattigheter, arbetsvillkor, miljo och 'korruption. AP7 investerar inte i foretag som deltar i utveckling
och produktion av kdrnvapen. Fran och med granskningen i d‘ecember 2016 ar Parisavtalet till FN:s klimatkonvention
en av de normer vi utgar fran i var analys. Foljande foretag ar svartlistade fran och med den 11 december 2017:

AECOM Involvering i karnvapen. AES CORP Krankningar av manskliga rattigheter och miljonormer i samband med ett dammbyggnads-
projekt i Panama. AGRIUM INC Krankningar av manskliga rattigheter genom import av fosfat fran det ockuperade Vastsahara. AIRBUS SE
Involvering i karnvapen. AVICHINA INDUSTRY & TECHNOLOGY Krankningar av manskliga rattigheter genom forsaljning av vapen till Burma.
BABCOCK INTERNATIONAL GROUP PLC Involvering i kdarnvapen. BAE SYSTEMS PLC Involvering karnvapen. BARRICK GOLD CORP
Krankningar av miljdnormer i samband med gruvdrift i Chile och Argentina. BHP BILLITON LTD/PLC Krankningar av miljénormer och
manskliga rattigheter i samband med en dammolycka i Brasilien. BOEING CO Involvering i kdrnvapen. BP PLC Krankningar av miljonormer
i samband med oljeutvinning i USA. COMPANHIA ENERGETICA DE MINAS GERAIS (CEMIG) Krankning av manskliga rattigheter i samband
med dammbyggnadsprojekt i Brasilien. CENTRAIS ELETRICAS BRASILIERAS Krankningar av manskliga rattigheter i samband med ett
dammbyggnadsprojekt i Brasilien. CHINA RAILWAY GROUP LTD Krankningar av arbetstagares rattigheter i Kina. CINTAS CORP Krankningar
av arbetstagares rattigheter i USA. DAEWOO INTERNATIONAL CORP Krankningar av manskliga rattigheter i samband med bomullspro-
duktion i Uzbekistan. DEUTSCHE TELEKOM AG Krankningar av arbetstagares rattigheter i USA. DONGFENG MOTOR GROUP CO LTD
Forsaljning av krigsmateriel till Vitryssland i strid med EU-embargo. ELBIT SYSTEM LTD Forsaljning av krigsmateriel som anvands i krank-
ningar av manskliga rattigheter i Israel. ENBRIDGE INC Krankningar av manskliga rattigheter i samband med konstruktion av oljeledning
i USA. ENTERGY CORP Agerar i strid med Parisavtalet genom att motverka klimatlagstiftning i USA. EXXON MOBIL CORP Agerar i strid
med Parisavtalet genom att motverka klimatlagstiftning i USA. FLUOR CORP Involvering i karnvapen. FORTIVE CORP Involvering i karnvapen.
GAZPROM PJSC Agerar i strid med Parisavtalet genom utvinning av arktisk olja i Ryssland. GENERAL DYNAMICS CORP Involvering i karn-
vapen och klustervapen. GOLDCORP INC Krankningar av manskliga rattigheter i samband med gruvdrift i Guatemala. HANWHA CORP
Involvering i klustervapen och personminor. HARRIS CORP Involvering i karnvapen. HEIDELBERGCEMENT AG Krankningar av manskliga
rattigheter i samband med utvinning av mineral i ockuperade palestinska omraden. HONEYWELL INTERNATIONAL INC Involvering
i kdrnvapen. HUNTINGTON INGALLS INDUSTRIES INC Involvering i karnvapen. HYUNDAI HEAVY INDUSTRIES CO LTD Krankningar av
arbetstagares rattigheter i Sydkorea. INCITEC PIVOT LTD Krankningar av manskliga rattigheter genom import av fosfat fran det ockuperade
Vastsahara. JACOBS ENGINEERING GROUP INC Involvering i karnvapen. JBS SA Krankningar av arbetstagares rattigheter i USA och Brasilien
L3 TECHNOLOGIES INC Involvering i karnvapen och klustervapen. LARSEN & TOUBRO LTD Involvering i karnvapen. LEIDOS HOLDINGS INC
Involvering i karnvapen. LEONARDO SPA Involvering i kdrnvapen. LOCKHEED MARTIN CORP Involvering i karnvapen, klustervapen och
personminor. LUKOIL PJSC Krankningar av miljonormer i samband med oljeutvinning i Ryssland. MARATHON PETROLEUM CORP Krank-
ningar av manskliga rattigheter i samband med konstruktion av oljeledning i USA. MERLIN ENTERTAINMENTS PLC Krankningar av fackliga
rattigheter i Tyskland. NORTHROP GRUMMAN CORP Involvering i karnvapen. OLAM INTERNATIONAL LTD Krankningar av manskliga
rattigheter i samband med bomullsproduktion i Uzbekistan. PHILLIPS 66 Krankningar av manskliga rattigheter i samband med konstruktion
av oljeledning i USA. POSCO Krankningar av manskliga rattigheter i samband med bomullsproduktion i Uzbekistan. POTASH CORP
OF SASKATCHEWAN INC Krénkningar av manskliga rattigheter genom import av fosfat fran det ockuperade Vastsahara. RAYTHEON CO
Involvering i karnvapen. RENAULT SA Krankningar av arbetstagares rattigheter i Turkiet. REPSOL SA Krankningar av manskliga rattig-
heter i samband med ett gasutvinningsprojekt i Peru. ROLLS-ROYCE HOLDINGS PLC Involvering i karnvapen. ROYAL DUTCH SHELL PLC
Krankningar av miljonormer och manskliga rattigheter i samband med oljeutvinning i Nigeria. SAFRAN SA Involvering i kdrnvapen.
SERCO GROUP PLC Involvering i karnvapen och krankningar av manskliga rattigheter i samband med drift av flyktingférlaggningar
i Australien. SGL CARBON SE Involvering i karnvapen. SK INNOVATION CO LTD Krankningar av manskliga rattigheter i samband med
ett gasutvinningsprojekt i Peru. SOUTHERN CO Agerar i strid med Parisavtalet genom att motverka klimatlagstiftning i USA.
TATA POWER CO LTD Involvering i kdrnvapen. TEXTRON INC Involvering
i klustervapen. THALES SA Involvering i karnvapen. T-MOBILE US INC Krank-
ningar av arbetstagares rattigheter i USA. TOSHIBA Involvering i kdrnvapen.
TRANSCANADA CORP Agerar i strid med Parisavtalet genom storskaligt olje-
ledningsprojekt i USA och Kanada. TRANSOCEAN LTD Krankningar av miljo- AP7
normer i samband med oljeutvinning i USA. UNITED TECHNOLOGIES CORP Vasagatan 16, 10tr
Involvering i karnvapen. VALE SA Krankningar av manskliga rattigheter i samband Box 100

. ) " b - SE-101 21 Stockholm
med dammbyggnadsprojekt i Brasilien och krankningar av miljonormer och cen
manskliga rattigheter efter en dammolycka i Brasilien. WAL-MART STORES INC Tel: +46 8 412 26 60
Krankningar av arbetstagares rattigheter i USA. WESTAR ENERGY INC Agerar Fax: +46 8 22 46 66
i strid med Parisavtalet genom att motverka klimatlagstiftning i USA. www.ap7.se




