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Premievalsfonden i det allmdnna pensionssystemet

I det allmédnna pensionssystemet ingar att en del av pensionsavgiften avsatts till s.k. premiepension och
forvaltas i vardepappersfonder efter individuella val av pensionsspararna. Den statliga
Premievalsfonden fungerar som en vardepappersfond och kan véljas pa samma satt som andra fonder
inom premiepensionssystemet. Premievalsfonden forvaltas av den statliga myndigheten

Sjunde AP-fonden, som i detta sammanhang fungerar som ett fondbolag. Premievalsfonden ar avsedd
enbart for premiepensionsmedel och &r inte Oppen for annat sparande. Bestammelser om

Sjunde AP-fonden och Premievalsfonden finns i lagen (2000:192) om allménna pensionsfonder (AP-
fonder).

In- och utfléde av kapital

Under halvaret tillfordes Premievalsfonden cirka 9 miljoner kronor (cirka 51 miljoner kronor under
motsvarande period foregaende ar). Inflodet berodde i huvudsak pa att premiepensionssparare bytte
fran andra fonder till Premievalsfonden.

Utflodet av kapital pa grund av att premiepensionssparare bytte fran Premievalsfonden till andra
fonder eller att premiepensionsmedel togs i ansprak for sitt andamal var under det forsta halvaret 2009
storre 4n under motsvarande period foregaende ar. Sammanlagt uppgick utflodet till cirka 75 miljoner
kronor (29 miljoner kronor), vilket motsvarade 4,1 % (1,2 %) av den genomsnittliga
fondférmogenheten under halvaret. Utflodet berodde i huvudsak pa att premiepensionssparare bytte till
andra fonder.

Vid halvarsskiftet 2009 hade 96 781 personer (103 389 personer) premiepensionsmedel med ett
sammanlagt marknadsvérde pa cirka 2,0 miljarder kronor (2,2 miljarder kronor) placerade i
Premievalsfonden. Detta motsvarade 0,7 % (0,9 %) av det totala premiepensionskapitalet, vilket gjorde
Premievalsfonden till den tjugoforsta storsta (sjuttonde storsta) av de néstan 800 aktivt valbara
fonderna inom premiepensionssystemet.

Mal for forvaltningen

Riksdagen har i lagen om AP-fonder angett att Sjunde AP-fondens férvaltning av Premievalsfonden
ska ske uteslutande i pensionsspararnas intresse. Fondmedlen ska, vid vald riskniva, placeras sa att
langsiktigt hog avkastning uppnas.

Sjunde AP-fondens styrelse har preciserat det av riksdagen angivna langsiktiga malet pa foljande satt.
Totalavkastningen under I6pande femarsperioder ska motsvara minst genomsnittet for samtliga fonder
som kan viéljas aktivt i premiepensionssystemet 6kat med 0,35 procentenheter per ar. Det operativa
malet for den aktiva forvaltningen under 2009 &r att totalavkastningen i Premievalsfonden ska
overstiga fondens jamforelseindex med minst 0,5 procentenheter.

Strategisk tillgangsférdelning

Forvaltningen av Premievalsfondens tillgangar styrs av en normportfolj. Den visar den langsiktiga
fordelningen av fondens olika tillgangsslag, uttryckt som andel av fondens totala marknadsvarde.
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Under det forsta halvaret 2009 hade normportféljen foljande sammansattning:

Aktier 90 %
varav svenska 20 %
varav tillvaxtmarknader 20 %
varav globala 50 %

Alternativa placeringar 10%
varav private equity 10 %

Globala aktier

De globala aktierna i normportféljen fordelas pa fyra geografiska regioner (Europa, Nord- och
Sydamerika, Japan och Sydostasien/Oceanien) efter de olika delmarknadernas tyngd i den globala
aktiemarknaden. Under det forsta halvaret 2009 gjordes aktieplaceringar i landerna inom euroomradet
samt i Sverige, Danmark, Norge, Polen, Schweiz, Storbritannien, Tjeckien, Ungern, Turkiet, Brasilien,
Kanada, Mexico, USA, Japan, Australien, Hong Kong, Korea, Nya Zeeland, Singapore och Taiwan.

Aktier tillvaxtmarknader

For att fa en en kostnadseffektiv exponering mot aktieutvecklingen pa de s.k. tillvaxtmarknaderna gors
placeringarna i en typ av véardepapper (notes), vilkas vardeutveckling foljer utvecklingen av aktieindex
pa ett antal tillvaxtmarknader. Vardet pa dessa notes kan alltsa ga bade upp och ned beroende pa
utvecklingen pa aktiemarknaderna i de lander som ingar i det valda indexet. Dessa lander ar Argentina,
Brasilien, Chile, Kina, Colombia, Tjeckien, Egypten, Ungern, Indien, Indonesien, Israel, Korea,
Malaysia, Mexico, Marocko, Pakistan, Peru, Filippinerna, Polen, Ryssland, Sydafrika, Taiwan,
Thailand och Turkiet. VVardepapperen, som ar noterade, ar emitterade av olika banker och finansiella
foretag som alla har en rating pa lagst A. Dessutom kravs att minst 60 % av det totala nominella
beloppet ska ha emittenter med lagst AA i rating. Kravet pa rating hos emittenten kan ersattas med att
det hos emittenten finns tillgangar med motsvarande rating som sakerstéller vardepapperen.

Alternativa placeringar

Tillgangsslaget alternativa placeringar omfattar private equityfonder. Placeringarna gérs genom s.k.
fond-i-fondplaceringar. Det innebér att Premievalsfonden placerar i andelar i fonder som i sin tur
placerar i ett antal olika private equityfonder. Placeringar gors bara om de uppfyller kravet pa bl.a.
omsattningsbarhet som Finansinspektionen har stallt upp for denna typ av placeringar. Private
equityfonder har ofta formen av kommanditbolag eller liknande utléndska bolagsformer (limited
partnerships). Eftersom Sjunde AP-fonden staller kravet att de direkta placeringarna inte far ga via s.k.
skatteparadis, kanaliseras huvuddelen av de alternativa placeringarna genom sérskilt bildade svenska
kommanditbolag i vilka Premievalsfonden ar kommanditdelagare. Till detta tillgangsslag hor ocksa
andelar i sadana noterade bolag som i sin tur huvudsakligen placerar i andelar i onoterade foretag eller
i private equityfoder.

Private equityfonder dr ett samlingsnamn for fonder med placeringar i onoterade foretag som befinner
sig i olika utvecklingsstadier. Ofta gors placeringar pa upp till 10 - 15 ars sikt i foretag som befinner
sig i tidiga utvecklingsfaser. Skickliga forvaltare har kunnat uppvisa mycket god avkastning pa
langsiktiga placeringar i onoterade foretag. Ett inslag av private equityfonder kan darfor bidra till att
oka avkastningen i en vardepappersportfolj med olika tillgangsslag. Private equityfondernas
avkastning visar visserligen en betydande samvariation med aktiemarknadens, men kan anda i viss
man bidra till utjamning av avkastningsvariationer i en vardepappersportfolj med olika tillgangsslag.
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Valutasékring

Aktieplaceringar i euro, brittiska pund, US-dollar och japanska yen kurssakras genom
valutaterminskontrakt till 50 % av marknadsvardet. Placeringar i private equityfonder i euro, brittiska
pund och US-dollar kurssékras genom valutaterminskontrakt till 50 % av det vérde som de tas upp till
vid NAV-kursberikning. Ovriga placeringar i utlandska valutor kurssékras inte. Detta utgér den
riskneutrala valutapositionen.

For att ta till vara mojligheter till htgre avkastning forvaltas valutapositionen aktivt. Det innebér att
avvikelser far goras fran den riskneutrala valutapositionen genom placeringar i olika former av
valutaderivat. Den aktiva forvaltningen av valutapositionen begransas pa sa satt att kurssakringen av
aktieplaceringar och private equityplaceringar far variera mellan 0 % och 100 %.

Valutasakringsstrategin innebar att det kurssakrade beloppet vid halvarsskiftet 2009 motsvarade 31 %
av tillgangarna i utlandska valutor och 25 % av den totala fondférmdgenheten.

Aktiv forvaltning och indexforvaltning

Med aktiv forvaltning menas att placeringarna avviker fran marknadens genomsnitt i syfte att na hogre
avkastning. Indexforvaltning innebar att placeringarna féljer genomsnittet pa marknaden (index) sa
nara som mojligt. Da blir ocksa avkastningen i niva med marknadens genomsnitt. Aktiv forvaltning
har valts pa de marknader dar sadan forvaltning kan forvéntas ge béttre resultat an indexférvaltning
med hansyn taget till kostnadsskillnaderna mellan forvaltningsformerna. Foljande forvaltningsstruktur
tillampades vid halvarsskiftet 2009.

Andel i % av marknadsvardet av placeringar

Tillgangsslag/marknad | Traditionell aktiv | Separerad alfa- Indexforvaltning
forvaltning och
betaférvaltning

Aktier
Sverige 0 67 33
Europa 25 25 50
Nord- och Sydamerika

0 0 100
Japan 100 0 0
Sydostasien/Oceanien 100 0 0
Tillvdxtmarknader 0 0 100
Alternativa
placeringar 100 0 0

Separerad alfa- och betaférvaltning

I en traditionell aktiv aktieforvaltning placeras kapitalet i aktier pa sa satt att de olika aktiernas vikt i
portfoljen avviker fran motsvarande aktiers vikt i index. En 6veravkastning i forhallande till
genomsnittet pa marknaden (index) efterstravas genom en dvervikt i aktier som forvantas utvecklas
béattre &n index och en undervikt i aktier som forvantas utvecklas samre an index. Den separerade alfa-
och betaférvaltningen innebar en tydligare uppdelning av forvaltningen i tva skilda delar, en med
malet att generera marknadens genomsnittsavkastning (beta) och en med malet att generera en positiv
avkastning darutover (alfa). Den totala risknivan i den separerade alfa- och betaforvaltningen ar
oférandrad jamfort med den traditionella aktiva forvaltningen.
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I den separerade alfaférvaltningen genereras avkastningen med forvaltningsmodellen "lang/kort".
"Langa" positioner tas i form av traditionella aktieplaceringar i aktier med forvantad positiv

kursutveckling. "Korta" positioner tas i aktier med forvantad negativ kursutveckling. Det sker i form
av s.k. akta blankning, som innebar att aktier lanas in for att omedelbart séljas. Nagot kapital utover ett
begransat rérelsekapital behdver inte avdelas for den separerade alfaforvaltningen. Finansiering av
"langa" placeringar sker genom de forséljningslikvider som erhalls vid blankning.

Betaavkastning skapas genom indexforvaltning av allt kapital utom det begrénsade rorelsekapitalet for
den separerade alfaférvaltningen.

Intern och extern férvaltning

Med intern forvaltning menas att placeringsbesluten fattas av egna anstallda forvaltare. Med extern
forvaltning menas att placeringarna gors av sarskilt anlitade utomstaende kapitalforvaltare, ofta storre
specialiserade firmor. | valet mellan intern och extern forvaltning beaktas forvantad kvalitet och
kostnad for respektive forvaltningsform. Vid bedémning av kvalitet tas hénsyn till framst foljande
faktorer: avkastning, riskniva och riskhantering, investeringsprocess, personalstabilitet samt formaga
att uppfylla Sjunde AP-fondens administrativa krav. Samma beddmningsgrunder anvénds vid urval
och uppfoljning av externa forvaltare.

Foljande forvaltningsstruktur tillampades vid halvarsskiftet 2009.

Intern forvaltning

Separerad alfaforvaltning av svenska aktier.

Noterade placeringar inom tillgangsslaget private equity.

Placeringar i s.k. notes med exponering mot utvecklingen av aktier pa tillvaxtmarknader.
Placeringar i valutaderivat for kurssékring till riskneutral position.

Extern férvaltning

Indexfdrvaltning av aktier.

Traditionell aktiv forvaltning av aktier.

Separerad alfaférvaltning av svenska och europeiska aktier.
Aktiv valutaférvaltning.

Onoterade private equityfonder.

Foljande externa forvaltare anlitades vid halvarsskiftet 2009.
e State Street Global Advisors, London (indexforvaltning av aktier i Sverige, Europa och
Amerika)
e Nomura Asset Management, Tokyo (traditionell aktiv aktieférvaltning i Japan och i
Sydostasien/Oceanien)

e UBS Global Asset Management, London (separerad alfaférvaltning av aktier i Europa)

e Axa Rosenberg Investment Management, London (traditionell aktiv aktieforvaltning i Europa)
Schroder Investment Management, Singapore (traditionell aktiv aktieforvaltning i
Sydostasien/Oceanien)

Carnegie Asset Management, Stockholm (separerad alfaforvaltning av svenska aktier)
Danske Capital Sverige, Stockholm (separerad alfaférvaltning av svenska aktier)

Société Genérale Asset Management, Paris/Tokyo (traditionell aktiv aktieférvaltning i Japan)
Northern Trust, Chicago/London (indexforvaltning av aktier i Europa och Amerika)

Svenska Handelsbanken, Stockholm (indexférvaltning av aktier i Sverige och i noterade
miljoteknikbolag globalt)
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LGT Capital Partners, Pfaeffikon, Schweiz (private equityfondftrvaltning)
HarbourVest Partners, Boston/London (private equityfondférvaltning).
Hamilton Lane Advisors, Cynwyd, USA (private equityfondfdrvaltning).
Macquarie Group, Sydney/London (private equityfondférvaltning)

IPM, Stockholm (aktiv valutaférvaltning)

Lee Overlay Partners, Dublin (aktiv valutaférvaltning)

Miljo- och etikhansyn i placeringsverksamheten

I placeringsverksamheten ska Sjunde AP-fonden ta milj6- och etikhansyn utan att géra avkall pa det
overgripande malet om hog avkastning. Det sker pa sa sétt att placeringar gors endast i foretag som
enligt fondens bedémning pa ett godtagbart satt foljer kraven i de internationella konventioner som
Sverige har tilltratt. For foretag i Sverige krévs dessutom att de foljer svensk lag.

De konventioner som avses ar framst:

e konventioner om de ménskliga rattigheterna
barnkonventionen
ILO-konventionerna
internationella miljokonventioner
konventioner mot mutor och korruption.

I undantagsfall kan fonden vélja att stalla hogre krav dn vad som foljer av konventioner och svensk lag
som villkor for direkta placeringar. Sadana undantagsfall foreligger om det finns en otvetydig och
officiell svensk instéllning inom ett omrade. Undantagsregeln tillampas betraffande foretag som
beddms delta i utveckling och/eller produktion av karnvapen eller av klustervapen som orsakar
oacceptabla civila skador. Placeringar far inte goras i sadana foretag.

Sjunde AP-fonden kan placera i aktier i de foretag som ingar i de forvaltade fondernas
jamforelseindex. Darutover kan VD besluta att placeringar far ske i aktier utanfor index. Vidare kan
placeringar ske i ranteb&rande véardepapper och vissa andra finansiella instrument som ar emitterade av
foretag. Samtliga dessa foretag granskas utifran de angivna principerna. Placeringar tillats inte i de
foretag som underkanns vid en sadan granskning. Uteslutning av ett foretag fran placeringar av Sjunde
AP-fonden galler under fem ar efter det att

e dom avkunnats i domstol, eller

o dokument publicerats av offentlig évervakare av internationell konvention dér hanvisning skett

till foretaget, eller
o foretagsledningen erkant brott, eller
o fonden av sarskilda skal fattat beslut om uteslutning.

Om ett foretag visar pa att atgarder vidtagits for att komma till ratta med patalade missforhallanden,
kan styrelsen efter rekommendation fran den konsultfirma som anlitas for att utfora granskningen och
efter sarskild prévning besluta att uteslutningen ska upphora efter kortare tid &n fem ar.

Vid alternativa placeringar i private equityfonder géller att forvaltaren sa langt det ar mojligt forsakrar
sig om att Sjunde AP-fondens policy for miljo- och etikhansyn i placeringsverksamheten tillampas i sa
stor del av de underliggande placeringarna som mojligt. Vid placeringar i s.k. notes med exponering
mot aktieutvecklingen pa tillvaxtmarknader utesluts de foretag som underkanns vid granskningen vid
indexberdkningen av avkastningen.
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Forandringar i listan 6ver foretag som ar uteslutna fran placeringar beslutas tva ganger om aret. Vilka
foretag som har varit uteslutna fran placeringar under ar 2009 kommer att publiceras i arsberéttelsen.

De metoder for granskning som Sjunde AP-fonden tillampar innebdr inte att alla foretag som Sjunde
AP-fonden placerar i med sakerhet uppfyller alla krav som stélls i fraga om miljé- och etikhansyn i
placeringsverksamheten, utan att de inte blivit anmélda, domda eller erkant brott mot de stallda kraven.

Derivatinstrument och aktielan

Avistahandel utgor grunden for placeringarna i Premievalsfonden. Derivatinstrument kan dock
anvandas i situationer da instrumentet bidrar till att ytterligare effektivisera forvaltningen av fonden
eller att skydda mot oonskad riskexponering. Utlaning av aktier kan forekomma om det bidrar till att
6ka avkastningen. | fondbestammelserna finns sarskilda begransningar och sakerhetskrav uppstéllda
for anvandning av derivatinstrument och aktielan. Under det forsta halvaret 2009 anvandes
derivatinstrument i begransad omfattning. Utlaning av aktier férekom inte. Upplaning av aktier for
blankning férekom inom ramen for den separerade alfa- och betaforvaltningen.

Forvaltningsavgift

Premievalsfonden betalar en férvaltningsavgift till Sjunde AP-fonden. Avgiften belastar fonden varje
dag med 1/365-del av den for helt ar beraknade avgiften. Avgiften avser kostnader for forvaltning,
administration, redovisning, forvaring av vardepapper, information och tillsyn m.m. Under det forsta
halvaret 2009 uppgick avgiften till 0,15 % per ar av fondens formdgenhet.

Transaktionskostnader sasom courtage till méklare och avgifter till depabanker for
vardepapperstransaktioner belastar Premiesparfonden direkt och ingar inte i forvaltningsavgiften.

Avkastning

Metod for att mata avkastning

Matningen av avkastning och risk i Premievalsfonden grundas pa dagliga varderingar av tillgangarna i
fonden. Sadana varderingar gors enligt tva olika modeller.

e Den forsta varderingen ligger till grund for den s.k. NAV-kursen (Net Asset Value) som
anvénds vid kop och inlosen av andelar i fonden. Den forvaltningsavgift som Premievalsfonden
betalar till Sjunde AP-fonden &r avdragen fran vardet. Vid NAV-kursberékningen anvénds de
priser pa fondens tillgangar som galler kl. 16.00 svensk tid. Den avkastningsberakning som
gors med NAV-kursutvecklingen som grund speglar vardeutvecklingen fran pensionsspararens
perspektiv.

e Den andra varderingen ligger till grund for uppféljningen av fondens utveckling i relation till
jamforelseindex. Vérderingen sker darfor enligt samma principer som ligger till grund for
berékningen av jamforelseindex. Den forvaltningsavgift som Premievalsfonden betalar till
Sjunde AP-fonden &r inte avdragen. Vid denna vardering anvands de priser pa fondens
tillgangar som finns noterade vid stangningen av marknadsplatserna pa respektive marknad dar
fondens tillgangar &r noterade.

Under de senaste aren har finansiella foretags metoder for véardering av onoterade vardepapper
uppméarksammats i den allmanna debatten. Premievalsfondens tillgangar bestar i huvudsak av noterade
vardepapper. For 62 % av tillgangarna kan varderingen grundas pa marknadsnoterade och faktiskt
handlade borskurser. Ytterligare 34 % av tillgangarna ar noterade, men handlas inte regelbundet utan
varderas med hjélp av teoretiska modeller, dar ingaende parametrar hamtas fran noterade kurser. For
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de onoterade vérdepapperen, 4 % av tillgangarna, tillampas vérderingsmodeller som sékerstaller en
god bedémning av verkligt varde. Sjunde AP-fonden har under det forsta halvaret 2009 arbetat med att
utveckla dessa varderingsmodeller och tillampar den nya metoden fr.o.m. halvarsskiftet.

Avkastning fran spararnas perspektiv och i relation till PPM-genomsnittet

Avkastningen i Premiesvalsfonden under det forsta halvaret 2009 var 21,7 % matt enligt NAV-
kursmodellen.

Malet for Premievalsfonden ar att avkastningen under l6pande femarsperioder motsvarar minst
genomsnittet for samtliga fonder som kan véljas aktivt i premiepensionssystemet 6kat med 0,35
procentenheter per ar. Jamfarelsen med 6vriga fonder i pensionssystemet gors med avkastning matt
enligt NAV-kursmodellen. For jamférelsen berdknas Sjunde AP-fondens PPM-index. Detta index
mater det kapitalvdgda genomsnittet for samtliga fonder som ar 6ppna for aktiva val i
premiepensionssystemet. Vikterna i indexet motsvarar den andel av premiepensionskapitalet som &r
placerat i respektive fond.

Under femarsperioden den 1 juli 2004 - den 30 juni 2009 var avkastningen i Premievalsfonden 9,2 %.
Under samma period var avkastningen i Sjunde AP-fondens PPM-index 22,2 %. Premievalsfondens
avkastning har alltsa inte natt upp till PPM-index under den senaste femarsperioden. Under det forsta
halvaret 2009 6vertraffade dock Premievalsfondens avkastning PPM-index med 5,6 procentenheter.
Orsaken var framst fondens hdga andel aktier pa tillvaxtmarknader som utvecklades mycket bra.

Avkastning i relation till jamforelseindex och uppdelad pa tillgangsslag

Det operativa malet for den aktiva forvaltningen under ar 2009 &r att 6vertraffa fondens
jamforelseindex med minst 0,5 procentenheter. Denna jamforelse gérs med avkastningen matt enligt
stangningskursmodellen. Métt pa detta satt var Premievalsfondens avkastning 20,2 % och
jamforelseindex 16,0 % under det forsta halvaret 2009. Premievalsfondens avkastning overtraffade
alltsa det uppsatta malet for Gveravkastning.

Overavkastningen mot jamforelseindex kan framst forklaras av den positiva vardeutvecklingen for
placeringarna i s.k. notes med exponering mot aktieutvecklingen pa tillvaxtmarknader. Turbulensen pa
finansmarknaderna medforde att varderingen av de underliggande obligationerna i dessa instrument
utvecklades kraftigt negativt under 2008, vilket forklarade huvuddelen av Premievalsfondens negativa
avvikelse mot jamforelseindex under 2008. Under det forsta halvaret 2009 har varderingen av de
underliggande obligationerna aterhamtat en stor del av nedgangen under 2008.

Avkastning for de olika tillgangsslagen och hur mycket de bidrar till totalavkastningen visas i féljande
tabell. Eftersom tillgangsslagen vager olika tungt i totalportféljen bidrar de olika mycket till
totalavkastningen.
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Tillgangsslag Avkastning Bidrag till totalavkastning
Svenska aktier 24,3 % 5,4 procentenheter
Aktier tillvéxtmarknader 58,9 % 12,9 procentenheter
Globala aktier utan 7,2% 3,5 procentenheter
valutasékring
Valutasékring -3,9% - 1,0 procentenheter
Aktiv valutaforvaltning -1,0% - 0,3 procentenheter
Private equity (noterade -35% - 0,3 procentenheter
innehav)
Totalavkastning 20,2 %

Jamforelseindex

Jamforelseindex utgors av ett sammanvagt index for de olika delportféljernas jamforelseindex efter
respektive delportfoljs vikt i normportféljen. Hansyn tas darvid till den tillampade valutaséakringen.
Foljande jamforelseindex anvands:

Portfolj

Jamforelseindex

Aktier Sverige

SBX (Stockholmshdorsens benchmarkindex)

Aktier tillvaxtmarknader

FTSE Emerging Index (gross)

Aktier globalt

Europa

FTSE All World Index Europe (net)

Nord- och Sydamerika

FTSE World Index Americas (gross)

Japan

FTSE World Index Japan (gross)

Sydostasien/Oceanien

FTSE World Index Asia Pacific exkl. Japan (gross)

Private equity

FTSE All World Index (Europa net och i dvrigt
gross) Okat med 4 procentenheter per ar*

(net) = inklusive aterinvesterad utdelning med avdrag for kéllskatt pa utdelningar
(gross) = inklusive aterinvesterad utdelning utan avdrag for definitiv kéllskatt pa utdelningar
* Fore den 15 maj 2007 FTSE All World Index
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Fondens tio storsta innehav i % av fondkapitalet vid utgangen av

det forsta halvaret 2009

(exKl. placeringar i onoterade private equityfonder)

Signum Finance VI 20100518 emerg. markets 24,8
Signum Finance V111 20100423 emerg. markets 9,0

Ericsson 2,3
Hennes & Mauritz 2,0
Nordea 1,7
Sandvik 1,7
Volvo 1,2
TeliaSonera 0,9
AstraZeneca 0,9
Svenska Handelsbanken 0,9
Summa tio storsta innehav 45,4

Placeringarnas geografiska fordelning i % av fondkapitalet vid

utgangen av det forsta halvaret 2009

Amerika 20
Sverige 25
Europa 20
Tillvaxtmarknader 25
Japan 5
Sydostasien och Oceanien 5

Summa 100
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Nyckeltal
2009-01-01
—2009-06-30
Fondférmdgenhet (kr) 1979 931 856
Antal andelar 26 224 323,8738
Andelskurs (kr) 75,49
Forvaltningsavgift (Tkr) 1265
Kostnad (kr) vid engangsinsattning 10 000 kr 7,90
NAV-kursheréknad avkastning och risk
Totalavkastning Premievalsfonden ( %) 21,7
Totalavkastning Sjunde AP-fondens PPM-index (%) 16,1
Totalrisk Premievalsfonden (standardavvikelse, %) 23,5
Totalrisk Sjunde AP-fondens
PPM-index (standardavvikelse, %) 14,8
Sténgningskursberdknad avkastning och risk
Totalavkastning Premievalsfonden (%) 20,2
Totalavkastning Jamfdrelseindex (%) 16,0
Totalrisk Premievalsfonden (standardavvikelse, %) 245
Totalrisk Jamforelseindex (standardavvikelse, %) 22,0
Sharpekvot 1.8
Aktiv risk (%) 6,9
Informationskvot 15

2008-01-01
— 2008-06-30

2 247 568 303
24 528 430,2607
91,66

1792
5,99

-15,5
-16,5
18,3

16,0
-15,6
-15,7

17,0

18,1

-1,2

0,1

2008-01-01
—2008-12-31

1692 322 495
27 285 331,7834
62,04

3220
12,08

-42,8
-34,5
29,3

23,4
-42,4
-36,6

31,6

30,9

-15

-1,5

2007-01-01
—2007-12-31

2637799 215
24 304 510,9304
108,51

5636
16,14

7,7
58
13,4

12,4

8,4
8,1
13,1
13,7

0,4
11
0,3

2006-01-01
—2006-12-31

2270301412
22 538 505,3825
100,73

9732
15,60

11,7
13,0
10,0

11,7
12,0
11,9
10,3
10,6

1,0

0,2

Forklaringar

Avkastnings- och riskberdkningar: Premievalsfondens avkastning och risk beraknas pa tvé satt. Den forsta metoden
speglar vardeutvecklingen fran pensionsspararens perspektiv och grundas pa fondens NAV-kurs (Net Asset Value), som
anvands vid kdp och inlésen av andelar. Denna metod innebdr att avkastningen redovisas efter avdrag av den
forvaltningsavgift som Premievalsfonden betalar till Sjunde AP-fonden, men utan hénsyn till den aterinvestering av rabatt
som gjordes av PPM for spararnas rakning for perioden fram till den 1 april 2007. Jamforelsen gérs med Sjunde AP-
fondens PPM-index. Vid NAV-kursvirderingen anvands de priser pa fondens tillgdngar som géller kl. 16.00 svensk tid.
Den andra metoden, som anvands vid jamférelsen med fondens jamforelseindex, innebdr att avkastningen redovisas fore
avdrag av den forvaltningsavgift som Premievalsfonden betalar till Sjunde AP-fonden. Vid vérderingen anvands i denna
modell de priser pa fondens tillgangar som finns noterade vid stangningen av marknadsplatserna pa respektive marknad dar

fondens tillgangar &r noterade.

Sjunde AP-fondens PPM-index: Visar det kapitalvdgda genomsnittet for samtliga fonder inom PPM-systemet som ar
Oppna for aktiva val. Vikterna motsvarar den andel av premiepensionskapitalet som &r placerat i respektive fond.

Totalrisk (standardavvikelse): Visar for avkastning och index hur stor svangningen kring medelvérdet har varit.

Sharpekvot: Ett riskjusterat avkastningsmatt som anger avkastningen per enhet risk (risk=standardavvikelse).
Sharpekvoten beréknas som portfoljavkastning minus den riskfria réntan dividerad med standardavvikelsen. Exempel: Om
arsavkastningen ar 10 %, den riskfria rantan 4 % och standardavvikelsen 15 %, blir Sharpekvoten ((10-4)/15)=0,4. Det

betyder att vi erhaller 0,4 % avkastning per enhet risk.

Aktiv risk: Ett matt pa hur mycket en portfolj avviker fran sitt jamforelseindex. Den dagliga avkastningen for en portfolj
jamfors med den dagliga avkastningen for motsvarande index. Standardavvikelsen for denna differens &r ett méatt pa den
aktiva risken. Ju lagre standardavvikelsen ar, desto lagre &r den aktiva risken. En lag aktiv risk innebar att de enskilda
vardepappernas vikter i portfoljen ar ungefar lika stora som vardepappernas vikter i index. Avkastningen fér en portfolj
med lag aktiv risk kommer med stor sannolikhet att vara av samma storlek som avkastningen for index. En hog aktiv risk
innebar att de enskilda vardepappernas vikter i portféljen avviker fran vikterna i index. Avkastningen for en portfélj med
hog aktiv risk kan vara avsevart storre eller mindre &n avkastningen for index.

Informationskvot: Ett matt p& om risktagandet som visas av den aktiva risken har givit ett positivt bidrag till portfoljens
avkastning. En positiv informationskvot séger att portféljen har haft en hogre avkastning &n index. Ju storre positivt tal,
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desto stérre dveravkastning (portfoljens avkastning - index avkastning) per enhet risk. Ar informationskvoten negativ har
portféljens avkastning varit l&gre &n index. Informationskvoten beréknas genom att portféljens relativa avkastning delas
med portfdljens aktiva risk. Med portfoljens relativa avkastning menas portféljens avkastning under den aktuella perioden
minus index avkastning under samma period.
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Organisationsnr 504400-8240

Balansrakning
Samtliga belopp i tusentals kronor

Tillgangar
Finansiella instrument med

positivt marknadsvérde (not 1)
Bankmedel och dvriga likvida medel
Ovriga kortfristiga fordringar

2009-06-30

2037589 102,9%
12734 0,6%
27 253 1,4%

2008-06-30

2265484 100,8%
14 297 0,6%
13713 0.6%
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2008-12-31

1755866 103,8%
14 420 0,8%
40 570 2,4%

Summa Tillgangar

Skulder

Finansiella instrument med
negativt marknadsvérde (not 2)

Ovriga kortfristiga skulder

2077576 104,9%

70 164 3,5%
27 480 1.4%

2293494 102,0%

32 297 1,4%
13 629 0,6%

1810856 107,0%

104 854 6,2%
13 680 0,8%

Summa Skulder

Fondformogenhet (not 3)

Poster inom linjen

97 644 4,9%

1979932  100%

2009-06-30

Inldnade vérdepapper och stallda sakerheter

Inlanade vérdepapper

Stallda sakerheter for inlanade vardepapper

Stéllda sakerheter for derivathandel

Utestaende ataganden

Placeringar i Private Equity-fonder

105 187
16 390

8753

100 813

45 926 2,0%

2 247 568 100,0%

2008-06-30
82928
0

2964

122 970

118 534 7,0%

1692 322 100,0%

2008-12-31
28 066
10 670

2020

109 310
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Resultatrdkning
Samtliga belopp i tusentals kronor
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2009-01-01 2008-01-01 2008-01-01
—2009-06-30 —2008-06-30 —2008-12-31
Intékter och vardeférandring
Vardeforandring pa aktierelaterade
finansiella instrument (not 4) 336 885 -474 129 -1109 624
Vardeforandring pa ranterelaterade
finansiella instrument (not 5) 0 0 0
Ranteintakter (not 6) 54 1289 2 007
Utdelningar (not 7) 33517 36 335 49 272
Valutakursvinster och —forluster netto (not 8) -15373 26 508 -75 008
Ovriga intékter (not 9) 253 25 191
Summa Intékter och vardeférandring 355 336 -409 972 -1133 162
Kostnader
Forvaltningskostnad (not 10) -1 265 -1792 -3220
Ovriga transaktionsrelaterade avgifter (not 11) -660 -730 -1 365
Summa Kostnader -1925 -2 522 -4 585
Periodens resultat 353411 -412 494 -1137 747



15 (18)

] Sjunde AP-fonden

Redovisningsprinciper

Halvarsredogorelsen for fonden har upprattats enligt lagen om investeringsfonder samt Finansinspektionens foreskrifter och
allmanna rad.

Finansiella instrument varderas till verkligt varde. Det innebér att aktierelaterade vardepapper som &r noterade pa en
auktoriserad bors varderas till senaste betalkurs kl. 16.00 den sista handelsdagen under rakenskapsaret. S.k. notes, vilkas
varde bestams av utvecklingen av vissa angivna index, varderas enligt uppgifter fran indexleverantoren. Onoterade
aktierelaterade vérdepapper, som utgors av indirekta placeringar i private equityfonder, varderas enligt senast tillgéngliga
information om verkligt varde. Rénterelaterade vardepapper varderas till senaste betalkurs kl. 16.00 den sista handelsdagen
under rakenskapsaret. Valutaderivat varderas utifran senaste valutakurser kl. 16.00 den sista handelsdagen under
rakenskapsaret.

Vid berdkning av realisationsvinster och realisationsforluster anvands genomsnittsmetoden.

Utlanade vardepapper redovisas fortsatt i balansrakningen samt tas upp inom linjen. Inldnade vardepapper redovisas inte i
balansrakningen, men tas upp inom linjen. Erhéllna och upplupna premier (intaktsranta) redovisas som 6vriga intakter.
Betalda och upplupna premier (utgiftsranta) for inlanade virdepapper redovisas som ovriga kostnader.

Skatt
Premievalsfonden &r 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 - Finansiella instrument med positivt marknadsvarde
Samtliga belopp i tusentals kronor

2009-06-30 2008-06-30 2008-12-31
Aktierelaterade vardepapper /* 1936 292 97,8% 2 148 829 95,6% 1606913  95,0%
Aktierelaterade vardepapper, onoterade 76 538 3,9% 67 367 3,0% 83 355 4,9%
Raénterelaterade véardepapper /* 0 0,0% 34 500 1,5% 0 0,0%
Raénterelaterade véardepapper, onoterade 6 900 0,3% - - % 25 498 1,5%
Aktiederivat (standardiserade) /* 32 0,0% 0 0,0% 113 0,0%
Valutaderivat (ej standardiserade) 17 827 0,9% 14 788 0,7% 39 987 2,4%
Summa 2037589 102,9% 2265484 100,8% 1755866 103,8%

Not 2 — Finansiella instrument med negativt marknadsvéarde
Samtliga belopp i tusentals kronor

2009-06-30 2008-06-30 2008-12-31
Aktierelaterade vardepapper /* 55 296 2,8% 24 276 1,1% 4879 0,3%
Aktiederivat (standardiserade) /* 1 0,0% 19 0,0% 187 0,0%
Valutaderivat (ej standardiserade) 14 867 0,7% 8 002 0,3% 99 788 5.9%
Summa 70 164 3,5% 32297 1,4% 104 854 6,2%

/* Avser finansiella instrument upptagna till handel pa en reglerad marknad.

Som specifikation till not 1 och 2 finns i bilaga en sarskild innehavsforteckning.
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Not 3 — Forandring av fondformdgenhet
Samtliga belopp i tusentals kronor
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2009-06-30 2008-06-30 2008-12-31
Fondférmdgenhet vid arets borjan 1692 322 2637 799 2637 799
Andelsutgivning 8945 50 933 267 369
Andelsinlésen =714 747 -28 670 -75099
Periodens resultat enligt resultatrdkning 353411 -412 494 -1137 747
Fondférmdgenhet vid periodens slut 1979932 2 247 568 1692 322

Not 4 — Specifikation av vardeférandring pa aktierelaterade instrument

Samtliga belopp i tusentals kronor

2009-01-01 2008-01-01 2008-01-01

—2009-06-30 —2008-06-30 —2008-12-31

Realiserat kursresultat -371 766 119 302 -47 525
Realiserat valutaresultat 70 441 -70 697 -64 333
Orealiserat kursresultat 660 390 -521 390 -1 266 818
Orealiserat valutaresultat -22 180 -1 344 269 052
Summa 336 885 -474 129 -1 109 624

Not 5 — Specifikation av vardeférandring pa ranterelaterade instrument

Samtliga belopp i tusentals kronor

2009-01-01 2008-01-01 2008-01-01
—2009-06-30 —2008-06-30 —2008-12-31
Realiserat kursresultat 0 0 0
Realiserat valutaresultat 0 0 0
Orealiserat kursresultat 0 0 0
Orealiserat valutaresultat 0 0 0
Summa 0 0 0
Not 6 — Specifikation av ranteintékter
Samtliga belopp i tusentals kronor
2009-01-01 2008-01-01 2008-01-01
—2009-06-30 —2008-06-30 —2008-12-31
Obligationer 0 0 0
Korta rénteplaceringar 35 952 1464
Bankkonton 19 337 543
Summa 54 1289 2 007
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Not 7 — Specifikation av utdelningar
Samtliga belopp i tusentals kronor
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2009-01-01 2008-01-01 2008-01-01
— 2009-06-30 — 2008-06-30 - 2008-12-31
Utdelning 35076 38 184 51 841
Kupongskatt -2 020 -2 148 -3046
Restitution 461 299 477
Summa 33517 36 335 49 272
Not 8 — Specifikation av valutakursvinster och —forluster netto
Samtliga belopp i tusentals kronor
2009-01-01 2008-01-01 2008-01-01
—2009-06-30 —2008-06-30 —2008-12-31
Korta rénteplaceringar 720 878 -2765
Valutaderivat -14 690 26 765 -74 995
Bankkonton -1403 -1135 2752
Summa -15 373 26 508 -75 008
Not 9 — Specifikation av 6vriga intakter
Samtliga belopp i tusentals kronor
2009-01-01 2008-01-01 2008-01-01
—2009-06-30 —2008-06-30 —2008-12-31
Ovriga finansiella intakter 253 25 191
Summa 253 25 191

Not 10 — Specifikation av forvaltningskostnad

Ersattning till Sjunde AP-fonden for forvaltning har betalats med 0,15 % per ar pa det forvaltade kapitalet. Detta ger for
forsta halvaret 2009 en forvaltningskostnad pa 1 265 tkr (1 792 tkr). I avgiften ingdr ersattning till forvaringsinstitut

for depaforvaring samt ersattning till Finansinspektionen for tillsyn.
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Not 11 — Specifikation av 6vriga transaktionsrelaterade avgifter
Samtliga belopp i tusentals kronor

2009-01-01 2008-01-01 2008-01-01

—2009-06-30 —2008-06-30 —2008-12-31

Premier aktieinlaning -175 -190 -356
Transaktionsavgifter Nordea/Bank of NY -473 -515 -870
Ovriga bankavgifter -12 -25 -139
Summa -660 -730 -1 365

Erlagt courtage, som redovisas tillsammans med vardeférandringen pa aktierelaterade instrument, uppgar for forsta halvaret
20009 till 950 tkr (1 088 tkr).

Stockholm den 25 augusti 2009

Peter Norman
Verkstallande direktor

Halvarsredogorelsen &r inte granskad av Sjunde AP-fondens revisorer.



