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Aktier ger mer pension

Premiepensionssystemet
goOr att svenskarna
kan fa mer pension

genom att placera en
del av sparkapitalet

pa aktiemarknaden.
Arets resultat illustrerar
den effekten val

Premiepensionsspararna har skél att vara glada. Aret
som gatt har varit ett bra ar.

AP7:s sparare har dnnu storre anledning att gladja
sig. Avkastningen for hela 2012 landade pa éver 17
procent, vilket ar ndra 7 procentenheter battre &n de
privata fonderna gav. Det visar att forvalsalternativet
fungerar val. For sparare under 55 ar blev avkastningen
till och med 18,5 procent.

Men arets goda resultat illustrerar ocksa en princi-
piellt viktig aspekt av att investera pengarna pa aktie-
marknaden. Investeringarnas varde kommer att
variera over tiden, vilket ar sjalva definitionen av
finansiell risk. | &r steg vardet betydligt mer &n man
kan forvanta sig att det ska goéra dver langre tids -
perioder. Andra ar kommer vardet i stallet att sjunka.

Sa lange man inte ska ta ut pengarna finns ingen
anledning att vara radd for de har svangningarna.
Tvartom ar de direkt kopplade till den férvantade
avkastningen. Lag risk gar inte att forena med hog
avkastning. Eller mer konkret - lagre risk betyder
lagre pension.

Over s& 18nga tidsperioder som pensionssparande
handlar om, ar det realistiskt att forvanta sig att aktie-
marknaden ger en genomsnittlig avkastning pa 6-7
procent per ar. Det &r ocksa vad soffliggarna har fatt
om man tittar pa de senaste tio aren.

Obligationer ligger i genomsnitt 3-4 procent lagre an
aktier. Skillnaden - den sa kallade aktieriskpremien
- ar den extra avkastning som premiepensionssystemet
kan hamta hem at svenska folket.

En annan glad nyhet for AP7:s sparare ar att avgif-
terna sénktes med en punkt i respektive byggstens-
fond. Planen ar att genomfora fler sankningar i takt
med att kapitalet vaxer. Avgifternas betydelse fér de
framtida pensionerna kan inte nog betonas.

Under aret inledde vi ocksa en satsning pa 6kad
transparens och information till spararna, framfér allt
pa internet. Lattillganglig information om det férvalda
alternativet ar viktig bland annat for att ingen ska
behova kanna sig tvingad att valja.

Premiepensionssystemet ar vart att utveckla vidare.
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Varildens
modernaste
pensions-
system

Arbetet i AP7 gav P-O Edin
chansen att kombinera sitt sociala
engagemang med intresset for
aktiehandeln.

- Manniskor som inte anser sig ha
sa stora kunskaper om borsen
maste ha ett fullgott alternativ for
sina placeringar, sager han.

Ett par ar har gatt sedan Per-Olof "P-O" Edin lamnade
sin plats i AP7:s styrelse, men LO:s tidigare chefsekonom
foljer fortfarande borsutvecklingen pa nara hall.

- Historien sager valdigt lite om framtiden nar det
géller aktieplaceringar. Tittar man pa fonder som
gatt bast historiskt, ar det stor risk att de gar samst
i fortsattningen.

Mer konkreta rad &n sa vill han inte ge, men konsta-
terar att den insikt som styrt hans egna placerings-
beslut &r att bérskurserna pa langre sikt féljer BNP:s
utveckling.

- Vinsternas andel av BNP ar idag i stort sett
desamma som for 50-60 ar sedan.

P-O Edins intresse for placeringar tog fart i samband
med att han lamnade LO-borgen och fick ett antal
uppdrag som innebar att placera pengar. Det forsta
gallde AP7 och den post som vice styrelseordférande
han tilltradde 1999. Senare blev han dven ombedd att
hjalpa Ostersjdstiftelsen.

Som makroekonom &r han van vid att studera
ekonomins utveckling i det 1danga perspektivet och
i borjan av tiden pa AP7 byggde han néastan ute -
slutande sina beddémningar pa de kunskaper han
samlat pa sig om samhallsekonomin. Forsta uppgiften
blev att utforma ett bra alternativ fér de manniskor
som inte ansag sig ha tillrackliga kunskaper om
aktiemarknaden fér att kunna vélja sjdlv. Han fick
ocksa gehor for sin syn att fokusera pa aktier istallet
for rantor.

- Utgangspunkten var att de manniskor som hamnar
i AP7 inte ska fa samre utveckling &n de som gor aktiva
val. Ett viktigt skal till att jag satte mig i styrelsen var
att man kunde férvanta sig att en stor del av LO:s med-
lemmar skulle hamna i just den kategorin.

Inriktningen var val férankrad i AP7:s styrelse och
ledning. Ddremot minns P-O Edin en tydlig ovilja fran
en del politiker, som ville att fonden skulle vara en sa
liten aktér som maojligt. Pensionsmyndigheten hade
fran borjan ocksa ett tydligt uppdrag att forsoka fa alla
att gora ett aktivt val.

Att fler pensionssparare nu hamnar i AP7 beror
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bland annat pa att lagstiftningen och fondens instruk-
tion har andrats. Idag gar det att flytta sitt sparande
mellan fonder pa ett annat satt an tidigare.

Avgiften viktig

Den som sparar till sin pension bor ha ett langt per-
spektiv, men ocksa tanka pa vem man ger uppdraget
att ta hand om sina manatliga inbetalningar. Bankerna
ar dyra.

- Det &r valdigt viktigt att spara i verksamheter som
tar en 1ag avgift, det &r mycket mer betydelsefullt an
man kanske tror, sager P-O Edin.

AP7 &r ett utmarkt alternativ fér den som inte
valjer, menar han. Det ar den forvaltare som tydligast
utnyttjat att vara langsiktig och ha en 1ag avgift.

- Om alla pensionspengar hamnade i AP7 skulle
pensionskollektivet som helhet vinna mycket kraftigt
pa det, det &r jag dvertygad om.

Diskussionen om avgiften var stundtals ganska lad-
dad i AP7:s styrelse och det drojde ett tag innan alla
kande sig trygga med att den skulle vara lag. P-O Edin
drev argumentet att avgiften maste ligga pa en lag
niva, bade av rattviseskal och for att fonden skulle



H|stor|en sager
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tvinga fram ett lagre pris hos konkurrenterna. Féljden
blev att det fl6t in ganska lite pengar i borjan och att
fonden da gick back. Malsattningen var att hamna pa
noll efter tjugo ar.

- Visst fanns det de som kande sig oroliga, men det
tror jag ingen gor idag. Nu ser aterbetalningen ocksa
ut att ga snabbare &n beréknat.

Under sina sista ar i styrelsen var P-O Edin med om
att skapa en aktiefond som svanger haftigare an bor-
sen i bade upp- och nedgang.

- Det var bade djarvt och klokt, séger han.

Tanken &r att lita pa att aktiemarknaden stiger pa
lang sikt och sedan minska risken for den som narmar
sig pensionsaldern med hjalp av rantesparande. Aktie -
fonden var inte mojlig att skapa tidigare, innan AP7
fick friare tyglar och kunde bete sig som andra aktorer.

- Ju langre tiden gar, desto tydligare kommer det
att synas att detta dr en bra strategi.

Hur ska da en person i 30-arsaldern
tanka om sin pension?

- Ett alternativ for premiepensionen ér att inte
tanka alls. D& hamnar man i AP7, som &r det béasta
alternativet.

Hur stor hela pensionen blir styrs i hog utstrackning av
hur stor inkomst man har under den aktiva tiden. Dar-
for behdver den som har en fast forankring pa arbets-
marknaden och en hyggligt stabil inkomst inte bekymra
sig, menar P-O Edin.

Den som ar foralder kan behdva vanta tills barnen
borja sta pa egna ben innan man funderar éver hur
mycket pengar som ska sparas infor den kommande
pensionen. Det kan ocksa vara naturligt att jamna ut
standarden déver livet.

- Jag och min hustru kom dverens om att ga minus
under den tid vi hade barn att férsérja.

Att placera i en bred pensionsfond som ar upp-
byggd pa langsiktighet och laga avgifter ar inte
vaghalsigt. Da utjamnas riskerna. Ddremot avrader
P-O Edin fran att pensionsspara i ndgon nischfond.

- Det &r en valdig skillnad pa att ha en bred aktie-
portfolj pa lang sikt och en smal aktieportfolj pa
kort sikt.

Modernt system

P-O Edin ser det svenska pensionssystemet som varl-
dens modernaste, med statens finansiella stabilitet
som grund. Det finns inte manga andra lander dar
offentliga sektorn har stérre finansiella tillgangar &n
skulder. Samtidigt ar han bekymrad 6ver att pensio-
nerna for ndrvarande inte hanger med den arbetande
befolkningens inkomstutveckling.

- Pensionen ar ju en del av Idnen som man skjutit
upp och att straffbeskatta den ar ingen bra princip.

| ett socialt stabilt pensionssystem ar det viktigt att
pensiondrer och aktiva har en féljsamhet i inkomst -
utvecklingen, menar P-O Edin. Principen borde slas
fast tydligare an den gor idag.

Grunden fér pensionssystemet tror han dnda
kommer att halla valdigt lange, dven om detaljer kan
behdva andras.

Den stora turbulens som varlden rakade ut for
2008-2009 och den nygamla krisen i Europa har inte
drabbat Sverige sa hart, konstaterar P-O Edin. Om
borsen stod alldeles fér hégt kring ar 2000 &r den
idag snarare undervarderad.

- Det finansiella systemets oro for det som hant och
hander ar kraftigt dverdriven, narmast hysterisk. De
politiska systemen har betett sig ganska bra, men
grundfelet dr att EU tog med lander i den gemen-
samma valutan som inte var mogna. De flesta makro-
ekonomer sa fran borjan att det héar inte ar ett bra
gemensamt valutaomrade.

Han paminner om att Sverige haft liknande problem.
1982 hade vi ett stort underskott i bade budgeten och
utrikeshandeln. Bekymren I6stes genom en férandring
av kronkursen.

- Den kur vi gick igenom madde svenska folket bra
av. Det ar inte bra att devalvera, men har man haft for
hdg kostnadsutveckling ar det absolut basta sattet att
anpassa sig. Nu har man halvt om halvt plagat ihjal
det grekiska folket for att ratta till problemen. Det &r
otroligt kostsamt for manniskorna, men skadar ocksa
hela varldsekonomin.

P-O Edin har en egen liten privat aktieportfélj, men
medger att han skdter den med vansterhanden.

- Vi makroekonomer ar valdigt intresserade av
ekonomin i stort, men det ar inte ovanligt att vi
saknar bade ork och tid att gbra sa mycket at var
egen ekonomi.

Annat var det med engagemanget i AP7. Han har
inte langre nagra uppdrag fér fonden, men foljer hur
den utvecklas.

- Det var en frojd att ga till styrelsemétena,

vi hade alltid sa kul och dppna diskussioner,
sager Per-Olof Edin.

PO Edin

PO Edin var vice ordférande
i AP7:s styrelse 1999-2011.
Séker man pa hans namn

pa Wikipedia kan man lasa
féljande.

Per-Olof "P-O" Edin, fodd
1940, ar en svensk ekonom.
Han var tidigare LO:s chefs-
ekonom. Han fick ge namn
at "Edingruppen”, som under
mitten av 1990-talet var en
grupp av ekonomer fran
arbetsmarknadens parter.
Edingruppen var ett forum
for konsultationer kring de
svenska I6nerérelserna och
I6nedkningsutrymmet.

Edin tilldelades 1999 pro-
fessors namn av regeringen.
Efter sin pensionering fran
LO har Edin bland annat
&gnat sig at radgivning
avseende ekonomiska
placeringar till olika ideella
organisationer och varit
placeringsdirektor vid
Ostersjostiftelsen.

Edin ar ledamot av
Ingenjérsvetenskaps-
akademien sedan 1991.

5| AP7



Flera
horisonter

Foérvaltningsstrategin i AP7:s fonder domineras av
langsiktig forvaltning. Men det finns ocksa mer
kortsiktiga inslag av aktiv forvaltning som ger extra

avkastning och sprider riskerna.

AP7 placerar merparten av spararnas pengar i aktier
och foérvaltar dem enligt ett index som heter MSCI All
Country World Index. Pa det sattet kan fonden ta del
av den vérdedkning som aktiemarknaden ger och &nda
halla laga forvaltningsavgifter.

Den har delen av kapitalet foljer marknadens kort-
siktiga upp- och nedgangar utan storre avvikelser.
Eftersom pensionssparande &r langsiktigt, ar svang-
ningar i princip enbart av godo. Spararna far en hogre
forvantad avkastning &n rantesparande, utan nagra
direkta nackdelar sa lange de inte tar ut pengarna.
Né&r pensionsaldern narmar sig flyttas soffliggarnas
pengar successivt éver till rantesparande inom ramen
for AP7 Safa.

Den har delen av férvaltningen, den strategiska
allokeringen, har en placeringshorisont pa 30-40 ar.
Ur spararnas perspektiv ar det den delen som &r mest
avgorande for hur stor pensionen blir till slut.

Ett aktivt center

Forskare har sedan ldnge konstaterat att de finansiella
marknaderna ar snabba och effektiva. Darfoér ar det
en utmaning att dver langre tidsperioder prestera en
battre avkastning an marknaden i sin helhet gor.

Till skillnad fran manga andra aktorer har AP7 som
langsiktig investerare vissa komparativa fordelar.
Fonden tal stérre svangningar pa aktiemarknaden och
kan dra nytta av sin uthallighet genom att investera
mer kontracykliskt. Pa det sattet 6kar den slutliga
pensionen for spararna.

Dessa férdelar medger en nagot hégre ambitions-
niva for avkastningen. Mot den bakgrunden beslutade
AP7 under 2012 att samla de aktiva férvaltningsresur-
serna i organisationen och fokusera arbetet med att
utnyttja riskpremier och onormala prissattningar som
uppstar pa marknaden.

Fler Iador

Om man sager att AP7 har ett kassaskap med olika
|ador for spararnas pengar, ar den strategiska ladan
som foljer MSCl:s index viktigast och stérst. Men det
finns faktiskt tre lador till, som alla har en kortare pla-
ceringshorisont och mer aktiv férvaltning.

Av de aktiva Iddorna &r Private Equity-ladan den
mest langsiktiga. Dar gors investeringar éver hela
varlden med en horisont pa 10-15 ar. Stravan efter
diversifiering innebar att investeringarna sprids dver
forvaltare, investeringstyp och geografi. Bade erfa-
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renhet och forskning visar att urvalet ar viktigt for att
lyckas. Det har darfér en sarskilt framskjuten roll i AP7:s
investeringsprocess. En speciell satsning inom miljo-
teknik bygger pa bedémningen att hallbarhet kommer
att vara en viktig drivkraft for den framtida ekonomiska
utvecklingen.

Kapitalet i de tva sista Iddorna investeras pa fem
respektive tre ars sikt. Dar &r olika riskpremier och
onormala prissattningar drivande for investerings-
besluten. Varde, arbitrage eller ndgon annan strategi
kan ligga till grund for placeringen. | den femariga
ladan bygger investeringarna mer pa en analys av
fundamentala variationer i den underliggande eko-
nomiska handelseutvecklingen. Tredrsinvesteringarna
drivs i storre utstrackning av brister i marknadens
prissattning av tillgangar. | det kortare perspektivet,
som ocksa &r den minsta ladan, férvantas en snabbare
normalisering av prissattningen pa marknaden.

Sa arbetar vi

Arbetssattet bygger pa fokus och struktur, vare sig det
handlar om att finna strategier eller att implementera
och folja upp beslutade positioner. “Fokus” innebar att
mervardet for spararen skapas inom ett val definierat
investeringsomrade, medan “struktur” betyder att
investeringsprocessen ar robust, repeterbar och gar
att spara.

Strategierna som ligger till grund foér investerings-
besluten har sin utgangspunkt i en ekonomisk rationell
forklaring till varfér mojligheten att investera uppstatt.
Den férvantade avkastningen ska kunna foérklaras
rationellt, till exempel att det handlar om en kompen-
sation for att nagon vill bli av med risk eller att det ror
sig om bristande effektivitet hos marknaden som gett
en onormal prissattning.

Under 2013 kommer centret att utveckla fler
investeringsstrategier. Ur ett investerarperspektiv ar
det bra att hitta flera strategier som genererar avkast-
ning oberoende av varandra. Med ratt sammansattning
kan det ge spararna mer pension. Det &r det mal AP7
hela tiden arbetar mot for alla som inte véljer nagon
av de privata fonderna inom premiepensionssystemet.
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Ansvar for

miljo och etik

AP7 bedriver ett aktivt paverkansarbete nar det galler miljo,
etik och bolagsstyrning. For att fa full effekt behdvs flera

metoder som forstarker varandra.

Ansvarsfulla investeringar utgar fran innehaven, men
tar sedan olika uttryck. En paverkansmetod som AP7
anvander ar direktkontakter med konkreta férandrings-
forslag till ledande féretradare for bolagen. Svartlist-
ning av foretag som kranker internationella etik- och
miljdkonventioner &r en annan vag, liksom att delta
i det offentliga samtalet. Aven samarbeten med andra
institutionella dgare ar vanligt. Rostratten kan utnyttjas
for utlandska aktier, vilket AP7 borjade gora under
2012 och i USA gar det dven att driva rattsprocesser
genom grupptalan. Daremot far AP7 enligt lag inte
utnyttja sin rostratt for svenska aktier.

Med fyra “verktyg i ladan” som fyller olika funktioner
Okar forandringstrycket pa foretagen. Paverkansdialog
ar det enklaste sattet att skapa férandring da foretaget
sjalv vill utvecklas. Offentlig svartlistning markerar en
grans nar dialogen ar fruktlds och skapar aven incita-
ment till féréndring. RGstning och juridiska processer
ar effektiva arbetssatt for att hantera formella proces-
ser dar samstammighet finns bland manga investerare.

Globala aktier

AP7 har arbetat aktivt med ansvarsfulla placeringar
sedan starten ar 2000. Arbetet utgar fran de inter-
nationella konventioner som Sverige har undertecknat,
till exempel nar det galler manskliga rattigheter, miljo
och arbetsratt. AP7 sdker kontinuerligt information om
eventuella kréankningar av konventionerna och kon-
taktar bolagen vid behov for att samla in information
och paverka dem i positiv riktning i specifika fragor.

AP7 Aktiefond har en renodlad global aktieportfolj
med mer an 2500 bolag som forvaltas for att folja
indexet MSCI All Country World Index sa nara som
moijligt. Alla foretag som kranker de internationella
konventionerna uteldmnas och deras namn och motiv
publiceras. Inga foretag som producerar kdarnvapen
finns med i portfdljen, annars &r inte nagra specifika
branscher undantagna.

For att identifiera bolagen som kranker de inter -
nationella normerna samlas information in fran ett
stort antal kdllor, bland annat FN-organ, mellanstat-
liga organisationer, myndigheter, domstolar, amnes-
experter, massmedier och frivilligorganisationer. Sedan
inleds en dialog med bolag och intressenter for att
kvalificera informationen, beddéma krankningens
omfattning och avgoéra bolagets ansvar. Analysen
omfattar dven hur féretagens ledning arbetar med
riktlinjer, ledningssystem, uppféljning och rappor -
tering. Uteslutningsbeslut bygger pa en strikt verifie-
ring av incidenter och bolagets ansvar. | detta arbete
har AP7 stod av flera externa leverantorer.

AP7 utesluter ett féretags aktier fran placeringar
under fem ar om
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B domstol har avkunnat dom

M offentlig Gvervakare av internationell konvention har
publicerat dokument med hanvisning till féretaget

B foretagsledningen har erként brott

B AP7 har fattat beslut om uteslutning av annat skal

| aktiefonden gor AP7 ocksa ett positivt urval av
foretag inom miljoteknikomradet (sa kallad Clean
Tech). Urvalet bygger pa bedémningen att den glo-
bala resurs- och energisituationen kommer att gynna
féretag som utvecklar [6sningar som minimerar resurs-
atgang och levererar fornybar energi.

Etiska riktlinjer

De etiska riktlinjerna ska bland annat férhindra att
anstallda eller narstaende far fordelar av sin koppling
till AP7, eller hamnar i konflikt mellan fondens intressen
och sina egna. Riktlinjerna ar disponerade i tva avsnitt.
Det forsta ar inriktat pa hur AP7 som organisation ska
agera, det andra pa att hjalpa de anstallda i situationer
dar deras upptradande kan ifrdgasattas. Uppfoljning
av riktlinjerna ar styrelsens ansvar. En anstalld regel-
verksansvarig arbetar operativt med att se till att rikt-
linjerna foljs. Till exempel f6ljs anstalldas aktieinnehav
upp lépande. Det finns ocksa en etikgrupp som vid
behov tar stallning till enskilda fragor.

En del av den el AP7 for-
brukar kommer fran en sol-
och vindkraftanlaggning
som fonden har installerat pa
taket av kontorsbyggnaden.




Aes Corporation Krankning av manskliga rattigheter i samband med dammbygge i Panama.
Alstom Krankning av manskliga rattigheter i samband med byggnation av jarnvag pa
ockuperad Palestinsk mark. Babcock International Group Involvering i karnvapen. BAE

Systems Involvering

UtQSI“tna bOIag i karnvapen. Boeing

Involvering i karn-

| AP7:s aktieportfélj finns mer an 2 500 bolag spridda 6ver hela varlden. vapen. BP Miljébrott
Foretagen pa den har listan ingar inte i den skaran av olika skal. i Mexikanska gulfen.

Cemex Krankning av
manskliga rattigheter i ockuperade palestinska omraden. Centrais Electricas Brasileiras
Krankning av manskliga rattigheter i Brasilien i samband med dambyggnadsprojekt.
Cintas Corp Brott mot arbetsratt i USA. CNOOC Krankning av manskliga rattigheter
I Myanmar-Burma i samband med oljeprojekt. Daewoo International Krankning av
manskliga rattigheter i Uzbekistan i samband med bomullsproduktion. Deutsche
Telecom Brott mot arbetsrattsliga konventioner i USA. Doosan Involvering i kluster-
vapen. EADS Involvering i karnvapen. Ecopetrol Brott mot arbetsratt i Colombia. Elbit
Krankning av manskliga rattigheter genom leverans av 6vervakningsutrustning till
palestinsk ockuperad mark. Eutelsat Communications Involvering i krankning av
manskliga rattigheter i Kina. Finmeccanica Involvering i karnvapen. Fluor Corp Involvering
| karnvapen. General Dynamics Corp Involvering i klustervapen och karnvapen. Hanwha
Corp Involvering i personminor och klustervapen. Hewlett-Packard Krankning av
manskliga rattigheter genom leverans av 6vervakningssystem till palestinsk ockuperad
mark. Honeywell Involvering i kdarnvapen. Incitec Pivot Krankning av manskliga rattigheter
| Vastsahara. Jacobs Engineering Group Involvering i klustervapen och karnvapen.
L-3 Communication Involvering i klustervapen och kdarnvapen. Larsen & Toubro Involvering
| karnvapenprogram. Lockheed Martin Corp Involvering i klustervapen och karnvapen.
Lukoil Brott mot miljélagar i Ryssland. Northrop Grumman Corp Involvering i karnvapen.
Olam International Krankning av manskliga rattigheter i Uzbekistan i samband med
bomullsproduktion. Posco Krankning av manskliga rattigheter i Uzbekistan i samband
med bomullsproduktion. Potash Corp of Saskatchewan Krankning av manskliga
rattigheter i Vastsahara. Raytheon Involvering i karnvapen. Rolls-Royce Group Involvering
| karnvapen. Royal Dutch Shell Brott mot miljélagar och krankning av manskliga
rattigheter i Nigeria. Safran Groupe Involvering i karnvapen. Saic Involvering i karnvapen.
Serco group Involvering i karnvapen. Singapore Technologies Involvering i personminor
och klustervapen. Sterlite Industries India Ltd Brott mot miljélagar och krankning av
manskliga rattigheter i Indien. Tesco Brott mot arbetsratt i USA. Textron Involvering
| kKlustervapen. Thales Involvering i karnvapen. United Technologies Involvering
| karnvapen. URS Corporation Involvering i karnvapen. Vale Krankning av manskliga
rattigheter i Brasilien i samband med dambyggnadsprojekt. Vedanta Resources
Brott mot miljélagar och krankning av manskliga rattigheter i Indien. WalMart o | Ap;
Brott mot arbetsratt i USA. Wesfarmers Krankning av manskliga rattigheter i Vastsahara.



Statens erbjudande
I premiepensionssystemet

| det allmanna pensionssystemet gar en del av pensionsavgiften
till premiepension. Sedan pensionsspararna gjort sina individuella
val férvaltas premiepensionen i vardepappersfonder.

Premiepensionssystemet administreras av statliga
Pensionsmyndigheten, som i det har sammanhanget
fungerar som ett fondforsakringsbolag. AP7 &r ocksa
en statlig myndighet och arbetar som ett fondbolag
med férvaltning av vardepappersfonder

Den 21 maj 2010 avvecklades Premiesparfonden
och Premievalsfonden och ersattes av AP7 Aktiefond
och AP7 Rantefond. Med de har tva fonderna som
utgangspunkt kan AP7 idag erbjuda premiepensions-
spararna totalt sex produkter.

Byggstensfonderna

Forvalsalternativet AP7 Safa och de tre statliga fond-
portféljerna skapas med hjalp av tva byggstensfonder
som AP7 forvaltar: AP7 Aktiefond och AP7 Rantefond.
Byggstensfonderna kan véljas separat pa fondtorget
och kombineras med andra fonder inom premiepen-
sionssystemet.

AP7 Safa

(Statens arskullsforvaltningsalternativ)

Sparare som inte har valt nagra andra fonder har sina
premiepensionsmedel placerade i AP7 Safa. Los-
ningen ar utformad for att alla som inte vill vara aktiva
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 Rante-
fond. Safa &r en kombination av de tva fonderna, dar
proportionerna éndras 6ver tiden beroende pa hur
gammal spararen &r. | unga ar &r alla pengar place-
rade pa aktiemarknaden for att kunna ge en hogre
avkastning. Mellan 56 och 75 ars alder 6kas andelen
rantesparande successivt for att ge storre trygghet
pa aldre dagar. Safa &r valbar, men kan inte kombi-
neras med andra fonder i premiepensionssystemet.

Malet for Safa ar att uppna en avkastning som &r
minst lika bra som genomsnittet av de privata fon-
derna inom premiepensionssystemet. Avkastningen
for Safa 2012 var 17,4 procent. Under samma period
var avkastningen for de privata premiepensionsfon-
derna 10,5 procent.

Fran starten hosten 2000 fram till den 31 december
2012 var forvalsalternativets avkastning 18,8 procent.
Under samma tidsperiod har de privata premiepen-
sionsfonderna gett 5,7 procent.
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Ovriga
produkter

Antal sparare

Statens fondportfoljer

Genom att kombinera de tva byggstensfonderna ska-
pas ocksa tre fondportfoljer med olika fasta risknivaer:

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

I AP7 Balanserad bestar av 50 procent AP7 Aktie- AP7 Akt|efqnd 9334
N AP7 Offensiv 5252
fond och 50 procent AP7 Rantefond
o . . AP7 Balanserad 5323
B AP7 Forsiktig bestar av 33 procent AP7 Aktiefond o
och 67 procent AP7 Rantefond AP7 Forsiktig 4093
AP7 Réantefond 1978
Formellt ar Statens fondportféljer instruktioner till
Pensionsmyndigheten hur placeringar ska goras i AP7 Avkastnin
Aktiefond och AP7 Réantefond. En statlig fondportfolj Ing o
kan inte kombineras med andra fonder i premiepen- AP7 Aktiefond 18,5%
sionssystemet AP7 Offensiv 14,4 %
. [)
De statliga fondportfoljerna forutsatter ett visst AP7 B?Ia_nsgrad 104 OA’
engagemang eftersom spararen sjalv véljer riskniva AP7Forsiktig 8%
AP7 Rantefond 2,9%

pa sitt premiepensionssparande. Daremot kravs inga
kunskaper om portféljsammansattning eller kvalitets-
beddmning av enskilda fonder.

Forvalsalternativet
AP7 Safa

Antal sparare: 2 887 084

Avkastning: 17,4 %

Genomsnittet av de privata fonderna 10,5 %

Avkastning 2000-2012 i procent
20

10

00 2001 2002 2003 2004 2

AP7 18,8 %

Genomsnhittet av de
privata fonderna 5,7 %
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Arsberéattelse 2012

AP7 Aktiefond

Organisationsnummer 515602-3862

Fodrvaltningsberattelse

Placeringsinriktning

AP7 Aktiefond har utformats for att utgéra en
byggsten i det allmdnna pensionssystemets
premiepensionssparande. AP7 Aktiefond
utgdr darmed en viktig komponent for att
skapa en livscykelprofil i férvalsalternativet
AP7 Safa. AP7 Aktiefond ingar ocksa i statens
fondportfoljer.

Mer information om dessa produkter finns
i arsredovisningen for Sjunde AP-fonden.

AP7 Aktiefond ar en global aktiefond dar
havstang anvands i férvaltningen. Genom
anvandning av havstang skapas ett place-
ringsutrymme som ar storre an fondkapitalet.
Sammantaget innebar detta att fondens risk-
niva bedéms vara hog eftersom stora kurs-
rérelser pa varldens borser kraftigt paverkar
AP7 Aktiefonds avkastning i positiv eller
negativ riktning. Det bér dock noteras att
sparare dver 55 ar som via AP7 Safa har sitt
premiepensionssparande férdelat mellan
AP7 Aktiefond och AP7 Rantefond har en
reducerad total risk. Den risk som spararen
har i sitt premiepensionssparande ska ocksa
ses tillsammans med den Idga risk spararen
har i inkomstpensionen, som i huvudsak ar att
likna med rénteplaceringar.

Malet for AP7 Aktiefond &r att vid den valda
risknivan uppna en langsiktigt hog avkastning
som dvertraffar avkastningen for jamforelse-
indexet (se forklaringar till nyckeltal nedan).

Strategin ar att

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

m Oka avkastningsméjligheterna och darmed
risken genom att anvanda havstang i fonden.

W VYtterligare 6ka avkastningsméjligheterna
genom aktiv forvaltning pa vissa utvalda
marknader (alfakallor och taktiska placeringar).

Basportféljen
Basportféljen bestar av
B 97 % globala aktier
M 3 % private equity

Tillgangsslaget globala aktier ska ge en expo-
nering som motsvarar fondens jamforelse -

index, vilket ar MSCI All Country World Index.
Forvaltningen sker i huvudsak passivt genom

'Avser fondens havstang och évriga derivat som anvéands i férvaltningen av AP7 Aktiefond och beréknas i enlighet med “CESR’s Guidelines on Risk Measurement
and the Calculation of Global Exposure and Counterparty Risk for UCITS”. Fér ndrmare information, se http://www.esma.europa.eu/system/files/10_788.pdf.

externa forvaltare. For en del av exponeringen
mot tillvaxtmarknader anvands dock s.k. notes,
som bestar av en derivatdel och en obligations-
del. Derivatdelen innebar att vardeutvecklingen
foljer utvecklingen av aktieindex pa ett antal
tillvaxtmarknader.

Tillgadngsslaget private equity omfattar
indirekta placeringar i onoterade féretag
genom olika fondkonstruktioner.

Derivatinstrument och aktielan
Derivatinstrument far enligt fondbestammel-
serna anvandas som ett led i placerings-
inriktningen.

Under 2012 har denna mdjlighet utnyttjats
i den [6pande foérvaltningen via aktieterminer
och valutakontrakt. Genom anvandning av
OTC-derivat (Total Return Swaps) skapas
ocksa havstang i férvaltningen.

Under 2012 har AP7 Aktiefonds samman-
lagda exponeringar'i genomsnitt uppgatt till
63,7 % (70,3 miljarder kronor) av fondférmo-
genheten. Exponeringen har som lagst varit
54,4 % (68,7 miljarder kronor) och som hdgst
69,5 % (72,3 miljarder kronor).

Vid berakningen av AP7 Aktiefonds samman-
lagda exponeringar vid anvandning av deri-
vatinstrument anvands vid riskbeddmningen
den s.k. dtagandemetoden, vilket innebar att
derivatinstrument tas upp till den underlig-
gande tillgangens exponering.

Upplaning av aktier for s.k. dkta blankning
férekommer inom ramen for alfaférvaltningen
(se nedan). For att ytterligare 6ka avkastnings-
mojligheterna forekommer ocksa utlaning av
aktier i férvaltningen av fonden.

Hévstang

Anvandningen av havstang i forvaltningen

av AP7 Aktiefond gor att placeringsutrymmet
ar storre an fondkapitalet. Havstangen ska
normalt motsvara 50 % av fondkapitalet.

Vid utgangen av 2012 motsvarade havstangen
50,1 % av fondkapitalet (62,1 miljarder kronor).

Aktiv forvaltning
Den aktiva férvaltningen utgoérs av sa kallad
ren alfaférvaltning av aktier. Avkastning gene-
reras med forvaltningsmodellen ”lang/kort”.
Langa positioner tas i form av vanliga place-
ringar i aktier. Korta positioner tas i form av
akta blankning, som innebar att aktier lanas
in for att omedelbart séljas. Finansiering av
de ldnga positionerna sker genom den forsalj-
ningslikvid som erhalls vid blankningen.
Nagot fondkapital behdver darfor inte avsattas
till den rena alfaférvaltningen.

Ren alfaférvaltning av aktier har under 2012
skett pa den svenska marknaden genom bade

intern forvaltning och externa forvaltare.
Vidare har ren alfaférvaltning skett genom
externa férvaltare i Europa och Japan.

Aktiv forvaltning sker ocksa genom valuta-
férvaltning, samt genom taktisk allokering.
Inom ramen fér den taktiska allokeringen tillats
aktieexponeringen att variera +/-10 % i for-
hallande till normallaget.

Forvaltningsavgift

AP7 Aktiefond betalar en férvaltningsavagift till
Sjunde AP-fonden. Avgiften beraknas dagligen
med 1/365-del av fondens varde och erlaggs
den sista dagen i varje manad till Sjunde
AP-fonden. Avgiften avser kostnader for for-
valtning, administration, redovisning, férvaring
av vardepapper, revision, information och
tillsyn m.m. Under 2012 uppgick avgiften till
0,15 % per ar av fondens férmogenhet. Trans-
aktionskostnader sasom courtage till méaklare
och avgifter till depabanker for vardepappers-
transaktioner belastar AP7 Aktiefond direkt
och ingar inte i férvaltningsavgiften. Sjunde
AP-fonden har beslutat att fr.o.m. den 1januari,
2013, sanka forvaltningsavgiften for AP7 Aktie-
fond till 0,14 % per ar av fondférmdgenheten.

Resultatutveckling

Totalavkastningen fér AP7 Aktiefond var under
201218,5 % (NAV-kursberdknad avkastning),
vilket var 1,0 procentenhet battre &n
Jamférelseindex.

Den positiva utvecklingen for fonden for-
klaras av uppgangen pa den globala aktie-
marknaden under 2012, vilken forstarktes
genom anvandning av havstang. Overavkast-
ningen mot index forklaras av att

W den taktiska forvaltningen bidrog positivt
med drygt 500 miljoner kronor,

B den aktiva alfaforvaltningen bidrog positivt
med drygt 150 miljoner kronor,

B avkastningen for basportféljens globala
aktier har varit hdgre an jamférelseindex, vilket
framst beror pa positiv utveckling av fondens
innehav i notes for tillvaxtmarknader.

Under 2012 har fonden tillforts 9,7 miljarder
kronor genom att Pensionsmyndigheten pla-
cerat 2011 ars pensionsratter. Utflodet av kapi-
tal genom inlésen av andelar, framst pa grund
av att premiepensionssparare bytte till andra
fonder, uppgick till 3,3 miljarder kronor.

Avkastningen i AP7 Aktiefond kan férvantas
variera kraftigt éver tiden, eftersom fonden ar
en global aktiefond med hég riskniva.
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Vasentligarisker per balansdagen

AP7 Aktiefond ar en global aktiefond dar
havstang anvands i férvaltningen. Den enskilt
storsta risken i forvaltningen av fonden utgérs
av marknadsrisk, vilket innebar att betydande
kursfall pa de globala aktiemarknaderna
riskerar att leda till kraftigt férsamrad avkast-

Fondens tio storstainnehavi % av
fondkapitalet vid utgangen av 2012
(exklusive placeringar i private equity och fem
s.k. notes for exponering mot tillvaxtmarknader.
Dessa fem notes motsvarar tillsammans 5,5 %
av fondkapitalet)

ning. | och med att den absoluta majoriteten Apple Computer 1,6
av fondens tillgangar &r placerade utanfor Exxon Mobil 1,3
Sverige, och inga tillgdngar valutasakras, ar General Electric 0,7
fonden utsatt for stor valutarisk. Nestle 0,7
Chevron 0,7

Vasentliga hdndelser efter balansdagen 1BM 0,7
Den positiva borsutveckling under 2012 Microsoft 0,7
har fortsatt i januari. Detta har inneburit att AT&T 0,6
andelskursen for AP7 Aktiefond till dags HSBC Holdings 0,6
dato (29 januari) har stigit med 5,7 % sedan Johnson and Johnson 0,6
arsskiftet. Summa tio storsta innehav 8,3
Nyckeltal

2012-01-01

-2012-12-31
Fondférmogenhet (kr) 123348 400 547
Antal andelar 1089 848 338,82
Andelskurs (kr) 113,18
NAV-kursberdknad avkastning
Totalavkastning AP7 Aktiefond (%)* 18,5
Totalavkastning, Jamforelseindex (%) 17,5
Stangningskursberaknad avkastning
Avkastning AP7 Aktiefond, exklusive alternativa investeringar och kassa (%) 20,0
Avkastning Jamforelseindex (%) 18,8

20M-01-01
-2011-12-31

98 857 340 789
1034 877 253,14
95,52

-n5
-10,5

-1n,8
-10,5

2010-05-24
-2010-12-31

104122 629 400
966 368193,02
107,88

14,3
141

14,2**
14,17

* NAV-kursberdaknad avkastning 2012 avser perioden 2012-01-01t.0.m. 2012-12-28. Jamforelseindexets avkastning avser samma period.
**Perioden for avkastningsberdkningarna 2010 startade den 24 maj 2010, nar kapital fran de avvecklade fonderna Premiesparfonden och

Premievalsfonden hade dverforts till AP7 Aktiefond. Stangningskursberdknad avkastning 2010 utgar ifran sténgning den 24 maj.

NAV-kursberaknad avkastning utgar ifran stangning den 21 maj.

Risk och avkastningsmatt*

Totalrisk AP7 Aktiefond (standardavvikelse, %) 16
Totalrisk for jamforelseindex (standardavvikelse, %) 14,8
Aktiv risk (%) 2,6
Genomsnittlig arsavkastning, 2 ar (%) 2,4
Genomsnittlig arsavkastning sedan fondens start (%) 72

* Risk- och avkastningsmatt ar baserade pa tva ars historisk manadsavkastning och berdknas i enlighet med Fondbolagens Forenings riktlinjer.
For narmare information se www.fondbolagen.se.

Omsattningshastighet (%)

Kostnader (senaste 12-manadersperiod)
Forvaltningsavgift (%)

Arlig avgift (%)*

Insattnings- och uttagsavgifter
Transaktionskostnader (Tkr)
Transaktionskostnad, andel av omsattning (%)
Kostnad fér engangsinsattning, 10 000kr (kr)

*Inkluderar avgift for alternativa investeringar.
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28,7

0,15
0,19*
Inga
65214
0,08
17,0

44,6

0,15
0,20*
Inga
81236
0,09
14,1

13,3

0,15
0,19*
Inga
48 464
0,14
9,0
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Forklaringar till nyckeltalen

Avkastnings- och riskberdkningar: AP7 Aktie-

fonds avkastning och risk beraknas pa tva satt.

Den férsta metoden speglar vardeutvecklingen
fran pensionsspararens perspektiv och grundas
pa fondens NAV-kurs (Net Asset Value), som
anvands vid koép och inldsen av andelar. Denna
metod innebér att avkastningen redovisas
efter avdrag av den foérvaltningsavgift som
AP7 Aktiefond betalar till Sjunde AP-fonden.
Vid NAV-kursvarderingen anvands de priser
pa fondens tillgangar som galler kl. 16.00
svensk tid. Den andra metoden, som anvands
vid jamférelsen med fondens jamforelseindex,
innebar att avkastningen redovisas fére
avdrag av den forvaltningsavgift som AP7
Aktiefond betalar till Sjunde AP-fonden. Vid
varderingen anvands vid denna metod priser
pa fondens tillgangar som finns noterade vid
stangningen av marknadsplatserna pa respek-
tive marknad déar fondens tillgangar ar note-
rade. Varderingen sker darmed enligt samma
principer som ligger till grund fér berdakningen
av jamforelseindex. Redovisad avkastning
enligt stangningskursmodellen exkluderar
alternativa investeringar och kassa.

Jamforelseindex: Avkastning och risk stalls

i relation till ett jamférelseindex som utgdrs
av MSCI All Country World Index ("gross” for
alla aktier med undantag for tillvéxtmarknader
och Europa, dar index ar "net”). Med hansyn
till havstangens normalniva ar normavkast-
ningen lika med jamfoérelseindexets avkast-
ning multiplicerad med faktorn 1,0 uttryckt i

SEK for basportféljen, dar indexet ar anpassat
till AP7:s etik- och miljépolicy, plus jamfoérelse-
indexets avkastning multiplicerad med 0,5
uttryckt i USD (h&vstangen) och minskad

med finansieringskostnaden fér havstangen.

| finansieringskostnaden inraknas dven
transaktionskostnader.

“Net” = inklusive aterinvesterad utdelning
med avdrag for kallskatt pa utdelningar.

”Gross” = inklusive aterinvesterad utdelning
utan avdrag for definitiv kallskatt pa utdel-
ningar.

Totalrisk (standardavvikelse): Ett matt pa hur
mycket andelsvardet har varierat under en viss
period. Stora variationer i andelsvardet inne-
béar oftast en hogre 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 jamfo-
relseindex. En hog aktiv risk innebar att fon-
dens placeringar avvikit mycket fran jamforel-
seindex under perioden. Avkastningen foér en
portfélj med hdg aktiv risk kan vara avsevart
stdrre eller mindre an avkastningen for index.
Mattet baseras pa fondandelarnas och index
utveckling under de senaste tva aren.

Omséattningshastighet: Mater hur manga
ganger vardepapper har kopts eller salts

i forhallande till fondférmégenheten.
Berdknas genom att det lagsta vardet av
summa kdpta och summa salda vardepapper

under perioden divideras med den genom-
snittliga fondférmdgenheten och anges
i procent.

Arlig avaift (%): Avser fondens forvaltnings-
avgift och kostnader for alternativa investe-
ringar, som belastat fonden under de senaste
12-manaderna, uttryckt i procent av fondfor-
mogenheten. Den arliga avgiften berdknas
enligt "CESR’s guidelines on the methodology
for calculation of the ongoing charges figure
in the Key Investor Information Document”.
Foér ndrmare information se
http://www.esma.europa.eu/system/files/10_
674.pdf.

Transaktionskostnad: Courtage till maklare
och transaktionsavgifter till depabank.

Kostnad fér engangsinsattning, 10 000 kr:
Forvaltningskostnad enligt resultatrakningen
i kronor som under aret &r hanforlig till ett
andelsinnehav som vid arets ingang uppgick
till 70 000 kronor och som behallits i fonden
hela aret.
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Balansrakning
Samtliga belopp i tusentals kronor

2012-12-31 2011-12-31
Tillgangar
Overlatbara vardepapper (not 1) 122 497 795 99,3% 98 489 682 99,7%
OTC-derivatinstrument med positivt marknadsvarde 48 510 0,0% 526 706 0,5%
Ovriga derivatinstrument med positivt marknadsvarde 724 0,0% 1247 0,0%
Summa finansiella instrument med positivt marknadsvarde 122 547 029 99,3% 99 017 635 100,2%
Bankmedel och 6vriga likvida medel 2688502 2,2% 2267 935 2,3%
Foérutbetalda kostnader och upplupna intakter 53471 0,0% 32716 0,0%
Ovriga tillgadngar 582232 0,5% 293973 0,3%
Summa Tillgangar 125 871234 102,0% 101612 259 102,8%
Skulder
OTC-derivatinstrument med negativt marknadsvarde 235538 0,2% 69 701 0,1%
Ovriga derivatinstrument med negativt marknadsvéarde 7173 0,0% 581 0,0%
Ovriga finansiella instrument med negativt marknadsvérde 2182181 1,8% 2551970 2,6%
Summa finansiella instrument med negativt marknadsvarde 2424892 2,0% 2622252 2,7%
Upplupna kostnader och férutbetalda skulder 18 442 0,0% 14 451 0,0%
Ovriga skulder 79500 0,0% 118 216 0,1%
Summa Skulder 2522834 2,0% 2754919 2,8%
Fondférmoégenhet (not 2) 123348 400 100,0% 98 857 340 100,0%
Som bilaga finns innehavsférteckning éver samtliga finansiella instrument.
Poster inom linjen
2012-12-31 2011-12-31
Utlanade vardepapper och mottagna sdkerheter
Utlanade finansiella instrument 250734 117 883
Mottagna s&kerheter (obligationer) for utldanade finansiella instrument 267 296 124 467
Mottagna sakerheter fér OTC-derivatinstrument 899 010 515937
Inlanade vardepapper och stéllda sakerheter
Inlanade finansiella instrument 3967592 4074 874
Stéllda sakerheter (aktier) for inlanade finansiella instrument 3433174 1972 376
Stallda sakerheter for OTC-derivatinstrument 0 0
Stallda sakerheter (likvida medel) for 6vriga derivatinstrument 45 301 45026
Utestdende dtaganden
Kvarstaende investeringsloften i private equity 2378744 2786 854
Resultatrakning
Samtliga belopp i tusentals kronor
2012-01-01 2011-01-01
-2012-12-31 -2011-12-31
Intakter och vardeférandring
Vardeférandring pa 6verlatbara vardepapper (not 3) 7 615294 -8 469863
Vardeférandring pa OTC-derivatinstrument (not 4) 7742 666 -5086 856
Vardeférandring pa évriga derivatinstrument (not 5) 106 814 -115 683
Réanteintakter (not 6) 7049 1732
Utdelningar (not 7) 2920723 2328978
Valutakursvinster och -forluster netto (not 8) -92 953 37210
Ovriga finansiella intakter (not 9) 84769 37 681
Ovriga intakter (not 10) 60 20832
Summa Intakter och vardeférandring 18 384 422 -11245 969
Kostnader
Forvaltningskostnader (not 11) -166 620 -144 885
Ovriga finansiella kostnader (not 12) -170 391 -199 370
Ovriga kostnader (not 13) -33 961 -37 063
Summa Kostnader -370972 -381318
Periodens resultat 18 013450 -11627 287
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Redovisningsprinciper

handelsdagen under redovisningsperioden.

redovisas som 6évriga finansiella kostnader.

Skatt

pa utdelningar.

Arsberattelsen for fonden har upprattats enligt lagen om investeringsfonder samt Finansinspektionens foreskrifter och allménna rad.
Affarsdagsredovisning tillampas, vilket innebér att transaktionerna paverkar balansrakningen pa affarsdagen, det vill sdga vid den

tidpunkt 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 kl. 16.00 den sista

Utlandska finansiella instrument raknas om till svenska kronor med senaste betalkurs kl. 16.00 pa balansdagen.

Valutaderivat varderas utifran senaste valutakurser den sista handelsdagen under redovisningsperioden.

S.k. notes, vilkas varde bestdms av utvecklingen av vissa angivna index, varderas enligt uppgifter fran indexleverantdren. Onoterade
aktierelaterade vardepapper, som utgdrs av indirekta placeringar i private equityfonder, varderas enligt senaste tillgangliga information om
verkligt varde med daglig justering utifran hur ett relevant index utvecklas.

Total Return Swaps (OTC-derivat) varderas enligt en modell med ledning av marknadsnoterade rantor och uppgifter fran indexleverantéren
om utvecklingen av relevant aktieindex ki 16.00 den sista handelsdagen under redovisningsperioden.

Vid berakning av realisationsvinster och realisationsforluster anvands genomsnittsmetoden.

Inlanade vardepapper redovisas inte i balansrakningen, men tas upp inom linjen. Betalda premier (utgiftsranta) for inlanade vardepapper

Utlanade vardepapper ingar i balansrékningen. Marknadsvardet, samt erhalina sakerheter, framgar av poster inom linjen. Erhallna premier
for utlanade vardepapper redovisas som 6vriga finansiella intakter.

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

Not 1- Overlatbara virdepapper
Samtliga belopp i tusentals kronor

Not 4 - Specifikation av vardeférandring
pa OTC-derivatinstrument

2012-12-31 2011-12-31  Samtliga belopp i tusentals kronor
Overlatbara 2012-01-01  2011-01-01
vardepapper 18278147 959% 95160497 96,3% -2012-12-31  -2011-12-31
Overlatbara
vardepapper - Onoterade 4 219 648 3,4% 3329185 3,4% Realiserat kursresultat 8746525  -4745749
Summa Overlatbara Orealiserat kursresultat -638 771 -26 581
vardepapper 122497795 99,3% 98489682 99,7% Ranta -365 088 -314 526
Summa 7742666 -5086 856
Not 2 - Forandring av fondférmogenhet Not 5 - Specifikation av vardeférandring
Samtliga belopp i tusentals kronor pa évriga derivatinstrument
2012-01-01 2011-01-01 Samtliga belopp i tusentals kronor
-2012-12-31  -2011-12-31 2012-01-01  2011-01-01
-2012-12-31  -2011-12-31
Fondférmogenhet vid periodens borjan 98857340 104122629
Andelsutgivning 9732620 10796790 Realiserat kursresultat 128 786 -121343
Andelsinlésen -3255010 -4434792 Realiserat valutaresultat -14 857 5898
Periodens resultat enligt resultatrakning 18013450 -11627 287 Orealiserat kursresultat -7 115 -238
Fondférmogenhet vid periodens slut 123348400 98857340 Summa 106 814 -115 683
Not 3 - Specifikation av vardeférandring Not 6 - Specifikation av ranteintdkter
pa dverlatbara viardepapper Samtliga belopp i tusentals kronor
Samtliga belopp i tusentals kronor 2012-01-01  2011-01-01
2012-01-01  2011-01-01 -2012-12-31  -2011-12-31
-2012-12-31  -2011-12-31
Korta ranteplaceringar 6947 1552
Realiserat kursresultat -1584 120 4169832 Bankkonton 102 180
Realiserat valutaresultat 248636  -4476818 Summa 7 049 1732
Orealiserat kursresultat* 15476 045 -14 225290
Orealiserat valutaresultat -6 525 267 6062 413
Summa 7615294 -8469863

*orealiserat kursresultat har justerats fér courtage da denna

kostnad nu sarredovisas. Se aven not 13.

19 | AP7



AP7 Aktiefond | Arsberéattelse 2012

Not 7 - Specifikation av utdelningar Not 11 - Specifikation av forvaltningskostnad
Samtliga belopp i tusentals kronor Ersattning till Sjunde AP-fonden for forvaltning har betalats med 0,15 %
2012-01-01  2011-01-01 per ar pa det forvaltade kapitalet. Detta ger for heldret 2012 en forvalt-
-2012-12-31 -2011-12-31 ningskostnad pa 166 620 tkr (144 885 tkr). | avgiften ingdr ersattning
till forvaringsinstitut for depaférvaring samt ersattning till Finans-
inspektionen for tillsyn.

Utdelning 3029735 2450602

Kupongskatt -174 790 -150 914

Restitution 65778 29290 Not 12 - Specifikation av dvriga finansiella kostnader
Summa 2920723 2328978 Samtliga belopp i tusentals kronor

2012-01-01  2011-01-01
-2012-12-31 -2011-12-31
Not 8 - Specifikation av valutakursvinster och -forluster netto

Samtliga belopp i tusentals kronor Premier aktieinlaning -27 323 -27 867
2012-01-01  2011-01-01 Erlagd ersattning for utdelning
-2012-12-31  -2011-12-31 vid inldning av aktier -139139 -155197
Ovriga finansiella kostnader -3929 -16 306
Valutaderivat -33.041 -7892 Summa -170 391 -199 370
Bankkonton -59 912 45102
Summa -92 953 37210

Not 13 - Specifikation av 6vriga kostnader
Samtliga belopp i tusentals kronor
2012-01-01  2011-01-01
Not 9 - Specifikation av 6vriga finansiella intdkter -2012-12-31  -2011-12-31
Samtliga belopp i tusentals kronor

2012-01-01  2011-01-01 Courtage* -31116 -35119
-2012-12-31 -2011-12-31 Transaktionsavgifter till BNY Mellon -2 845 -1944
Summa -33 961 -37 063
Premier utlanade aktier 25761 22981
Intdkt i samband med bolagshandelse 46 421 0 *courtage sarredovisas from 2012 som en évrig kostnad.
Ovriga finansiella intakter 12587 14700 Jamfoérelsetalen har justerats. Se ocksa not 3.
Summa 84769 37681

Not 10 - Specifikation av évriga intakter

Samtliga belopp i tusentals kronor
2012-01-01  2011-01-01
-2012-12-31  -2011-12-31

Insattning fran forvaltare 60 20832
Summa 60 20832
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Arsberéattelse 2012

AP7 Rantefond

Organisationsnummer 515602-3870

Fodrvaltningsberattelse

Placeringsinriktning

AP7 Rantefond har utformats for att utgdéra en
byggsten i det allmdna pensionssystemets
premiepensionssparande. AP7 Rantefond
utgoér darmed en viktig komponent for att
skapa en livscykelprofil i forvalsalternativet
AP7 Safa. AP7 Rantefond ingar ocksa i statens
fondportfoljer. Mer information om dessa
produkter finns i arsredovisningen fér Sjunde
AP-fonden.

AP7 Réntefond bedéms ha en lag riskniva.
Det bor dock noteras att sparare som via AP7
Safa har sitt premiepensionssparande férdelat
mellan AP7 Aktiefond och AP7 Rantefond har
en hogre total risk.

Malet for AP7 Rantefond &r att avkastningen
ska motsvara minst avkastningen for jamfor-
elseindexet (se forklaringar till nyckeltalen
nedan).

Strategin &r att placera fondens tillgangar

M i framst svenska ranterelaterade finansiella
instrument med |ag kreditrisk.

W s3 att den genomsnittliga rantebindnings-
tiden ar hogst tre ar.

Placeringar

Placeringarna gors genom intern férvaltning
och har under 2012 placerats passivt mot
fondens jamforelseindex. Det innebar att
placeringarna for narvarande i huvudsak
utgors av svenska statsobligationer och
svenska sakerstallda obligationer. Den
modifierade durationen (se under férklaringar
till nyckeltalen) i portféljen var 1,8 % vid
utgangen av 2012.

Derivatinstrument

Derivatinstrument far enligt fondbestammel-
serna anvandas som ett led i placeringsinrikt-
ningen. Under 2012 har inte denna mojlighet
utnyttjats.

Resultatutveckling
Under 2012 var totalavkastningen for AP7
Rantefond 2,8 % (NAV-kursberdknad avkast-
ning; se forklaring till nyckeltalen), vilket var
0,2 procentenheter sdmre an jamforelseindex.
Genom att marknadsrantorna har sjunkit
under aret, har avkastningen varit positiv.
Under 2012 har fonden tillforts 2,3 miljarder
kronor genom att Pensionsmyndigheten
placerat 2011 ars pensionsratter. Utflodet av
kapital genom inlésen av andelar, framst pa
grund av att premiepensionssparare bytte till
andra fonder, uppgick till 311 miljoner kronor.

Vasentliga risker per balansdagen

Den enskilt storsta risken i forvaltningen av
fonden utgdrs av marknadsrisk, vilket innebar
att stigande rantenivaer riskerar att paverka
fondens avkastning negativt.

Fondens tio storsta innehavi % av
fondkapitalet vid utgangen av ar 2012

Stadshypotek 1575 1,0
Stadshypotek 1576 10,8
Svenska staten 1041 10,6
Svenska staten 1049 8,9
Nordea Hypotek 5526 8,3
Nordea Hypotek 5520 73
Swedbank Hypotek 166 73
Swedbank Hypotek 182 6,7
SEB 567 6,1
SEB 568 5,6

Summa tio storsta innehav 82,6

Forvaltningsavgift

AP7 Rantefond betalar en forvaltningsavgift till
Sjunde AP-fonden. Avgiften berdknas dagligen
med 1/365-del av fondens varde och erlaggs
den sista dagen i varje manad till Sjunde
AP-fonden. Avgiften avser kostnader for for-
valtning, administration, redovisning, revision,
férvaring av vardepapper, information och
tillsyn m.m. Under 2012 uppgick avgiften till
0,09 % per ar av fondens férmdgenhet. Trans-
aktionskostnader sasom avgifter till depabanker
for vardepapperstransaktioner belastar AP7
Réantefond direkt och ingar inte i forvaltnings-
avgiften. Sjunde AP-fonden har beslutat att

fr o m den 1januari, 2013, sanka forvaltnings-
avgiften for AP7 Rantefond till 0,08 % per ar
av fondférmogenheten.
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Nyckeltal

Fondférmogenhet (kr)
Antal andelar
Andelskurs (kr)

NAV-kursberdknad avkastning
Totalavkastning AP7 Rantefond (%)
Totalavkastning, Jamforelseindex (%)

Stangningskursberaknad avkastning
Avkastning AP7 Rantefond (%)
Avkastning Jamforelseindex (%)

2012-01-01
-2012-12-31

8872177 342
83792 661,24
105,86

2,8
30

29
30

2011-01-01
-2011-12-31

6656 900 239
64 649107,25
102,97

34
52

35
52

2010-05-24
-2010-12-31

6034179 589
60604 592,15
99,57

-0,5
-0,3

-0,4*
-0,3*

* Perioden for avkastningsberdkningarna 2010 startade den 24 maj 2010, nér kapital fran de avvecklade fonderna Premiesparfonden
och Premievalsfonden hade dverforts till AP7 Rantefond. Stangningskursberéknad avkastning 2010 utgar ifran stdngning den 24 maj.

NAV-kursberaknad avkastning utgar ifran stangning den 21 maj.

Omséattningshastighet (%)
Modifierad duration, %

Risk- och avkastningsmatt**

Totalrisk AP7 Rantefond (standardavvikelse, %)
Totalrisk Jamforelseindex (standardavvikelse, %)
Aktiv risk (%)

Genomsnittlig arsavkastning, 2 ar (%)

Genomsnittlig arsavkastning sedan fondens start (%)

68,2
1,8

0,8
0,7
0,6

3]
2,2

100,9
19

97,5
18

** Risk- och avkastningsmatt ar baserade pa tva ars historisk manadsavkastning och beraknas i enlighet med Fondbolagens Férenings riktlinjer.

For narmare information se www.fondbolagen.se.

Kostnader (senaste 12-manadersperiod)
Férvaltningsavgift (%)

Arlig avgift (%)

Insattnings- och uttagsavgifter
Transaktionskostnader (Tkr)
Transaktionskostnad, andel av omsattning (%)
Kostnad vid engangsinsattning 10 000 kr (kr)

0,09
0,09
Inga
9
0,00
9,2

0,09
0,09
Inga

0,00
9]1

Perioden for avkastningsberakningarna 2010 startade den 24 maj 2010, nar kapital fran de avvecklade fonden

Premiesparfonden hade ¢verforts till AP7 Rantefond.
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Forklaringar till nyckeltalen

Avkastnings- och riskberakningar: AP7 Rante-
fonds avkastning och risk berdknas pa tva satt.
Den férsta metoden speglar vardeutvecklingen
fran pensionsspararens perspektiv och grundas
pa fondens NAV-kurs (Net Asset Value), som
anvands vid kép och inlésen av andelar. Denna
metod innebar att avkastningen redovisas
efter avdrag av den férvaltningsavgift som
AP7 Rantefond betalar till Sjunde AP-fonden.
Vid NAV-kursvarderingen anvands de priser pa
fondens tillgangar som galler kl. 16.00 svensk
tid. Den andra metoden, som anvands vid jam-
forelsen med fondens jamfdrelseindex, innebar
att avkastningen redovisas fore avdrag av den
férvaltningsavgift som AP7 Rantefond betalar
till Sjunde AP-fonden. Vid varderingen anvands
vid denna metod de priser pa fondens tillgangar
som finns noterade vid stdngningen av mark-
nadsplatserna pa respektive marknad dar fon-
dens tillgangar ar noterade. Varderingen sker
darmed enligt samma principer som ligger till
grund foér berakningen av jamforelseindex.

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

Jamforelseindex: Handelsbankens ranteindex
HMT 74.

Totalrisk (standardavvikelse): Ett matt pa hur
mycket andelsvardet har varierat under en viss
period. Stora variationer i andelsvardet inne-
bér oftast en hogre risk men ocksa chans till
béattre vardetillvaxt. Mattet baseras pa fond-
andelarnas och index utveckling under de
senaste tva aren.

Aktiv risk: Ett matt pa hur mycket en fonds
andelsvarde varierat jamfort med sitt jamfo-
relseindex. En hog aktiv risk innebar att
fondens placeringar avvikit mycket fran jam-
forelseindex under perioden. Avkastningen
for en portfolj 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.

Omsattningshastighet: Mater hur manga
ganger vardepapper har kdpts eller salts

i forhallande till fondférmadgenheten. Berék-
nas genom att det ldgsta vardet av summa
kdpta och summa salda vardepapper under
perioden divideras med den genomsnittliga
fondférmdgenheten och anges i procent.

Arlig avgift (%): Avser fondens forvaltnings-
avgift som belastat fonden under de senaste
12-manaderna, uttryckt 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”. For
narmare information se
http://www.esma.europa.eu/system/files/10_6
74.pdf.

Transaktionskostnad: Transaktionsavgifter till
depabank.

Kostnad for engangsinsattning, 10 000 kr:
Forvaltningskostnad enligt resultatrakningen
i kronor som under aret ar hanforlig till ett
andelsinnehav som vid arets ingang uppgick
till 10 000 kronor och som behallits i fonden
hela aret.
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Balansrakning
Samtliga belopp i tusentals kronor

2012-12-31 2011-12-31
Tillgangar
Overlatbara vardepapper (not 1) 8 845 286 99,7% 6605 370 99,2%
Summa finansiella instrument med positivt marknadsvarde 8 845 286 99,7% 6605 370 99,2%
Bankmedel och 6vriga likvida medel 27 524 0,3% 52023 0,8%

Summa Tillgdngar

8872810 100,0%

6 657 393 100,0%

Skulder
Upplupna kostnader och férutbetalda intékter 633 0,0% 493 0,0%
Summa Skulder 633 0,0% 493 0,0%

Fondférmodgenhet (not 2)

8872177 100,0%

6656 900 100,0%

Posterinom linjen Inga Inga
Resultatrakning
Samtliga belopp i tusentals kronor
2012-01-01 2011-01-01
-2012-12-31 -2011-12-31
Intakter och vardeférandring
Vardeférandring pa dverlatbara vardepapper (not 3) -115 781 -48 960
Ranteintakter (not 4) 309 095 256 038
Ovriga intakter (not 5) 6 0
Summa Intakter och vardeférandring 193 320 207 078
Kostnader
Forvaltningskostnader (not 6) -6 156 -5416
Ovriga kostnader (not 7) -9 -7
Summa Kostnader -6 165 -5423
Periodens resultat 187 155 201655

Redovisningsprinciper

vardepapper redovisas som 6évriga finansiella kostnader.

Skatt
AP7 Rantefond ar inte skattskyldig i Sverige.

Arsberattelsen for fonden har upprattats enligt lagen om investeringsfonder samt Finansinspektionens féreskrifter och allménna rad.
Samtliga finansiella instrument varderas till verkligt varde kl. 16.00 den sista handelsdagen under redovisningsperioden. Det innebar
att ranterelaterade vardepapper varderas till senaste betalkurs.
Vid berakning av realisationsvinster och realisationsforluster anvands genomsnittsmetoden.
Inlanade vardepapper redovisas inte i balansrakningen, men tas upp inom linjen. Betalda och upplupna premier (utgiftsranta) fér inlanade
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Not 1- Overlatbara virdepapper

Avser dverlatbara vardepapper som &r upptagna till handel pa en reglerad marknad.

Samtliga belopp i tusentals kronor

Ranterelaterade vardepapper

Markn Orealiserat
Nominellt varde inkl resultat inkl Andel av
Vardepapper belopp Ansk varde Réanta uppl ranta uppl rénta fond
Statsobligationer
Svenska staten 1041 839840 000 917139 0,74 943613 26 474 10,64%
Svenska staten 1049 707 280 000 776 757 0,84 785908 9151 8,86%
Svenska staten 1729 521 19,50%
Kommunobligationer
Kommuninvest i Sverige 1405 182100 000 184 402 117 187 362 2961 21%
Kommuninvest i Sverige 1508 207 600 000 214 643 1,38 217 009 2 366 2,45%
Kommuninvest i Sverige AB 404 371 4,56%
Sakerstallda bostadsobligationer
Lansforsakringar Hypotek 506 149 500 000 157 087 1,26 160 254 3167 1,81%
Lansforsakringar Hypotek 510 38400 000 39137 1,49 39557 421 0,45%
Lansforsakringar Hypotek 199 811 2,26%
Nordea Hypotek 5520 607 200 000 631699 1,45 643835 12136 7,26%
Nordea Hypotek 5526 691900 000 721205 1,30 733423 12 219 8,27%
Nordea Hypotek 1377 258 15,53%
Skandinaviska Enskilda Banken 567 505500 000 531991 1,29 540 840 8848 6,10%
Skandinaviska Enskilda Banken 568 457 000 000 484 498 1,46 494 581 10 083 5,58%
SEB 1035 421 1,68%
Stadshypotek 1575 886 000 000 959 405 1,30 973936 14 531 10,98%
Stadshypotek 1576 833000 000 921027 1,42 954 360 33332 10,76%
Stadshypotek AB 1928 296 21,74%
Sveriges Sakerstallda Obligationer 126 207 700 000 215 856 1,25 220820 4965 2,49%
Sveriges Sdkerstallda Obligationer 127 172 400 000 181770 1,43 187142 5372 2.11%
Sveriges Sakerstallda Obligationer 131 139 000 000 148 909 1,54 149199 290 1,68%
AB Sveriges Sakerstéllda Obligationer 557161 6,28%
Swedbank Hypotek 166 576 500 000 633900 1,26 643560 9660 7,26%
Swedbank Hypotek 182 550700 000 575499 1,42 594 522 19 023 6,70%
Swedbank Hypotek 183 351000 000 372 336 1,52 375364 3029 4,23%
Swedbank Hypotek 1613 446 18,19%
Summa Overlatbara viardepapper 8667 260 8 845 286 178 026 99,75%
Summering av fondférmégenhet
Andel av
Markn varde TSEK fond
Overlatbara vardepapper 8845286 99,7%
Netto, 6vriga tillgangar och skulder 26 891 0,3%
Total fondférmdgenhet 8872177 100%
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Not 2 - Forandring av fondférmégenhet
Samtliga belopp i tusentals kronor

2012-01-01  2011-01-01

-2012-12-31  -2011-12-31
Fondférmogenhet vid periodens borjan 6656 900 6034179
Andelsutgivning 2338837 878 429
Andelsinlésen -310 715 -457 363
Periodens resultat enligt resultatrakning 187155 201655
Fondférmoégenhet vid periodens slut 8872177 6656900
Not 3 - Specifikation av virdefordndring
pa 6éverlatbara virdepapper
Samtliga belopp i tusentals kronor

2012-01-01  2011-01-01

-2012-12-31  -2011-12-31
Realiserat kursresultat -98 012 -135694
Orealiserat kursresultat -17 769 86734
Summa -115 781 -48 960
Not 4 - Specifikation av rdnteintakter
Samtliga belopp i tusentals kronor

2012-01-01  2011-01-01

-2012-12-31  -2011-12-31
Obligationer 302 660 239615
Korta ranteplaceringar 6435 16 423
Summa 309 095 256 038
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Not 5 - Specifikation av évriga intakter
Samtliga belopp i tusentals kronor

2012-01-01  2011-01-01
-2012-12-31 -2011-12-31
Ovriga intakter 6 0
Summa 6 0

Not 6 - Specifikation av forvaltningskostnad

Ersattning till Sjunde AP-fonden for férvaltning har betalats med 0,09 %
per ar pa det forvaltade kapitalet. Detta ger for helaret 2012 en forvalt-

ningskostnad pa 6 156 tkr (5 416 tkr). | avgiften ingar ersattning till for-
varingsinstitut for depafdrvaring samt ersattning till Finansinspektionen
for tillsyn.

Not 7 - Specifikation av 6vriga kostnader
Samtliga belopp i tusentals kronor

2012-01-01  2011-01-01
-2012-12-31  -2011-12-31
Transaktionsavgifter till BNY Mellon -9 -7
Summa -9 -7
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Stockholm den 7 februari 2013
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Revisionsberitielse

For AFT Rintefond org. nr, 5156023870
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Wi B | aspbrikap av reviicrer | Sunde AP-Tonden, rg.n
BO2406-2302, ubii o rivision o Sesbariifelsen 1ar AFT
Rgssedonad Tar ribpnibagaiest 2012,

Shmde A P-Tongens awrvar i Sreberifiplpen

D W Spinde AP-fonden som har  answvarel  10r
Srsberdibeisen och Ior Mt gen om  almdnna
pensinsfonder ami de beslimemeslcer | Bagen om
inveshiringaionder som shrikilt anges | lagen om almanna
pirbanslonder Tikbmpas 1lSmpats v upeeditanded och
Bor e inEerna konlrol som Sjlosde AP-londen bedimer &
nodulray 16 all upprdits en SrsberMbelse som inde
inreehililior wlisent bga Telakd ighaler, vane sky dessa bovor ph
pogenilgheler elber pd fed

Rpvhiaravnal mivas

Wirt ansvar 3 att oftals oss om Srsberdifelaen pd grundwal
o vl reretsion. W1 har utilet revisionen enlgl inber natkonal
Standards on Audbing och god revisionased | Swerige.
Capsay shamadardier krdwer a8l wil Podjer yrivesefinks kravw saml
planevar och ubitlr reviaionen Bir atl wppnd rimilg siherbel
wit Srsber Wbl inle innehdBer wlaentliga lelakligheler,

En riviske incsplaltar 88| penom olka JEpdrder inhdsts
revisionabevis m bolapp och annan  inlorealion
braberdblelsen. Revisorn wijer vilka Bgirder som ks
ultdras, bland areal genom S besddma riskerns 0
visenihiga lelaklighater | Jrsbeviitelsen, vare g dessa
beror pd  ocegenitBgheter eller pd del Wi denna
rakbeddmning beakiar revieorn o delar o den inberna
honlrolen sem 3 relevania e har Sjunde &P-Ronden
ueprditar  Jrsberdibelsen | wfle  alf wiforma
granskningidtginder som & Indamdiveniia med hinsyn il

arng, ma inle | sylbe atl gica et wlialande

om llskthilalen | Sjende AP-Tondend infiena kondrod. En

mpvibon  mnelaiter ookl en ulvirdering aw

B | S IeOOViSNINGSPINCIDET S0  har
anvinls ocB av  rimBghaben | Sunde  AP-Tancens
wppikalinisgar | redovisningen, lom an plvindering av
S0 ot QripancE: prirsinl Ml ionin | Irabarditelien,

Wi anger ot oF revisiorabevis i har insdmial Sr e Esgs
ok Brlamdis i som grorad 10r milf whef uitalande.

Wttadande

Enligh wir wpplalining har Maberdbiclen | 3IF viventigl
uppratials | enlighel med Lag (2000:192) om sllmdnns
pisrrganslonder (AP-fonder) saml o bestlmmetser | lagen
oM slEIngsfondsr Som SRkl anges B RegEn OEn
Al PRI

Rappart om andra krav enligt lagar och andra
[drordningar

UmErater Wl eviaon @ drsberitbeisen hae vi Svem wlarl an
mevEEGn  av  Sjnde  AP-fondens  Mevalinksg 1or  APT
Fiedelond Mr rdkenskapsleet 2002,

Sluade AP-fondend anivar

Del & Sknde AP-fonden som hat  afiwkiel B
|Grrafninges enlgl g om alminng penkionifondes,

Reviporornad anivar

Vit answar Br 8l meed rimiig alkerhe] el odi o
{orvaningen ph grundwal oy wle neviion, Vi B Rl
reviionen endigh god ravidloriied | Sviripe.

Com underlag e wlet ultalsnds om TOrvaliniegen hae v
et wlir revisan e Srsberiibeisen grareial wlvenbiga
beilul, Joplrder och dbmdBanden | fenden 100 oL kunna
EpdihEa o Sjunde AP-Tonden hanadlsl § sirkd masd ksgen om
lenbnng pieansiondsr saml oe Bestimmetser § lagen om
il ingEionasr Jom Akl anges | lagen om siminna
i bl T,

Wi arever gL B¢ riswisiondbans i inhdmial 3 B SCREgE Sch

som grund 165 wirt ultalands,

LMtetande

Spande AP-Tonden hae gedigl vh bedsmning inte handiat |
sirid misd Wgen oF almdnng pirdansionder sami de
Eibbmimeae | g oM INvELE iR ner Som LhTt
angid | lagEn oM MSINAE  pifonsiondeT  eller
londsesldmiretsima,

Slockiim din B Rebrusr] 2013

S dan Birgersee Paler SArandh
Ak oeierded TeeHer Badiboriser ad retsor
Frardnad av Mgeringen Fstorangd & Fege g




Arsredovisning 2012

Sjunde AP-fonden

Organisationsnr 802406-2302

Séarskilda arsberattelser lamnas for AP7 Aktiefond och AP7 Rantefond

Forvaltningsberattelse

Séarskilda arsberéttelser for

AP7 Aktiefond och AP7 Rantefond
Kapitalforvaltningen i AP7 Aktiefond och AP7
Rantefond redovisas i sarskilda arsberattelser
for dessa fonder. Denna forvaltningsberattelse
behandlar verksamheten i "fondbolaget”
Sjunde AP-fonden, inklusive de produkter
Sjunde AP-fonden tillhandahaller via de tva
byggstensfonderna AP7 Aktiefond och AP7
Réantefond.

Sjunde AP-fonden

i det allmdnna pensionssystemet

- det statliga erbjudandet

| det allmé&nna pensionssystemet ingar att en
del av pensionsavgiften ska avsattas till premie-
pension och férvaltas i vardepappersfonder
efter individuella val av pensionsspararna.
Premiepensionssystemet administreras av den
statliga Pensionsmyndigheten som fungerar
pa samma satt som ett fondférsakringsbolag.
Sjunde AP-fonden, som ocksa &r en statlig
myndighet, fungerar inom detta system pa
samma satt som ett fondbolag med férvaltning
av vardepappersfonder. For de personer som
avstar fran att véalja ndgon annan fond i premie-
pensionssystemet ska medlen av Pensions-
myndigheten placeras i AP7 Safa (statens
arskullsférvaltningsalternativ).

AP7 Safa ar ingen fond utan en instruktion
till Pensionsmyndigheten hur placeringar for
respektive sparare ska goras i byggstensfon-
derna AP7 Aktiefond och AP7 Rantefond. AP7
Safa bestar av AP7 Aktiefond och AP7 Rante-
fond i olika proportioner som férandras 6ver
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
och med 75 ars alder &r 33 % AP7 Aktiefond
och 67 % AP7 Rantefond. Den foérdelningen
ligger sedan fast vid hogre alder. AP7 Safa &r
fullt ut valbar hos Pensionsmyndigheten, men
den kan inte kombineras med nagra andra
fonder i premiepensionssystemet.

Genom att kombinera AP7 Aktiefond och
AP7 Rantefond pa olika s&tt skapas ocksa tre
fondportfoljer med olika risknivaer. De tre
statliga fondportféljerna ar AP7 Forsiktig,
AP7 Balanserad och AP7 Offensiv.

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

B 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.

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

Sjunde AP-fondens verksamhet med kapital-
férvaltning startade i samband med att det
forsta fondvalet inom premiepensionssystemet
agde rum under hésten 2000. Darefter har de
fonder som férvaltats av Sjunde AP-fonden
(Premiesparfonden och Premievalsfonden till
och med maj 2010 och darefter AP7 Aktiefond
och AP7 Rantefond) arligen tillforts kapital,

i huvudsak genom att Pensionsmyndigheten
har férdelat nya argangar av premiepensions-
medel pa fonder. Under 2012 placerade Pen-
sionsmyndigheten premiepensionsmedel for
2011 ars pensionsratter. Inflodet av kapital
genom kop av andelar i fonderna uppgick till
12,1 miljarder kronor (11,7 miljarder kronor
2011). Utflédet av kapital genom inldsen av
andelar, framst pa grund av att premiepensions-
sparare bytte till andra fonder, uppgick till
sammanlagt cirka 3,6 miljarder kronor (4,9
miljarder kronor) under aret.

Vid utgangen av 2012 forvaltade Sjunde
AP-fonden sammanlagt cirka 132,2 miljarder
kronor (105,5 miljarder kronor), varav cirka
123,3 miljarder kronor i AP7 Aktiefond, och
cirka 8,9 miljarder kronor i AP7 Rantefond.
Okningen av det totala forvaltade kapitalet
beror framst pa infldden till fonderna under
aret samt en positiv bérsutvecklingen pa de
globala aktiemarknaderna under 2012.

Avkastning for Sjunde AP-fondens
produkter

Forvalsalternativet AP7 Safa har en livscykel-
profil. Det innebar att férdelningen mellan
aktie- och ranteplaceringar ar olika for olika
arskullar. Darfor blir ocksa avkastningen olika
for sparare i olika aldrar.

W AP7 Safa har under 2012 gett en genom-
snittlig avkastning pa 17,4 %.

Under samma period har de privata premie-
pensionsfonderna i genomsnitt gett en

avkastning pa 10,5 %. Risken (méatt som stan-
dardavvikelse under den senaste 24-manaders-
perioden) har for AP7 Safa varit 14,9 %, jamfort
med 10,0 % fér genomsnittet for de privata
premiepensionsfonderna. AP7 Safas hogre
risk forklaras till stor del av att andelen sparare
6ver 55 ar fortfarande ar liten och att andelen
AP7 Rantefond darmed ocksa ar liten. Framover
kan andelen AP7 Rantefond férvantas 6ka

i takt med att spararna i premiepensions-
systemet blir aldre.

Sedan starten 2000 har férvalsalternativet
(Premiesparfonden till och med den 23 maj
2010 och déarefter AP7 Safa) gett en ackumu-
lerad avkastning pa 18,78 %, jamfort med
5,67 % for genomsnittet av de privata premie-
pensionsfonderna. Detta innebar att forvalsal-
ternativet har gett en genomsnittlig arlig
avkastning pa 1,43 %, jamfort med 0,45 % for
de privata premiepensionsfonderna. Sedan
AP7 Safas start i maj 2010 har den ackumule-
rade avkastningen varit 19%, jamfort med
9,7 % for de privata premiepensionsfonderna.

Statens fondportfoljer har under 2012 gett
foljande avkastning:

W AP7 Forsiktig 7.8 % (10,3 % sedan

starten i maj 2010)

W AP7 Balanserad 10,4 % (12,7 % sedan
starten i maj 2010)

14,4 % (16,2 % sedan
starten i maj 2010)

W AP7 Offensiv

Aret 2012

Under 2012 aterhamtade sig de globala aktie-
marknaderna efter de breda bérsnedgangarna
hdsten 2011, vilket har lett till positiv avkastning
for samtliga Sjunde AP-fondens produkter.

| den I6pande verksamheten har arbetet
med att ytterligare stérka den interna kontrollen
getts hog prioritet. En funktion for intern-
revision har inrattats och Sjunde AP-fondens
styrelse har antagit ett antal nya riktlinjer och
policies for sin styrning av verksamheten. VD
har ocksa inrattat en riskhanteringskommitté
for att sakerstalla att risker i Sjunde AP-fondens
verksamhet féljs upp och hanteras i enlighet
med styrelsens instruktioner.

Inom férvaltningsverksamheten har en
upphandling av externa alfaférvaltare paborjats
under aret. Upphandlingen avslutas under
boérjan av 2013.

Vissa organisatoriska férandringar har
gjorts for att mota verksamhetens nya behov.
| bérjan av aret anstélldes en kommunikations-
chef. Detta ar ett viktigt steg i Sjunde AP-fon-
dens stravan att forbattra informationen kring
Sjunde AP-fondens produkter till premiepen-
sionsspararna. For att skapa mojligheter till
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meravkastning i férvaltningen har ocksa ett
“aktivt center” skapats. Det aktiva centret ska
samla de aktiva forvaltningsresurserna med
fokus pa att utnyttja riskpremier och onormala
prissattningar som uppstar pa marknaden.

Under aret har forsta, andra, tredje, fjarde,
sjatte och sjunde AP-fonderna arbetat med
att ta fram ett gemensamt ramverk for ersatt-
ningar, personalférmaner, representation och
tjansteresor. Sjunde AP-fondens styrelse antog
detta ramverk i december 2012. Implemente-
ring i verksamheten sker under 2013.

Sjunde AP-fondens styrelse har, med verkan
fran den 1januari 2013, utsett chefsstrategen
Ingrid Albinsson till vice verkstallande direktor
for Sjunde AP-fonden.

Externa tjanster

Sjunde AP-fonden har en liten men hogt kvalifi-
cerad fast organisation. Darutover utnyttjas
externa tjanster pa de omraden dar det &r
lampligt for att sakerstalla hdg kompetens, laga
kostnader och liten sarbarhet. Denna modell
innebar att det ar en viktig uppgift for den fasta
organisationen att fungera som en kvalificerad
bestallare och att ha en effektiv och fortlépande
kvalitets- och kostnadskontroll éver de utlagda
uppdragen.

Eftersom en stor del av tillgangarna forvaltas
externt Iagger Sjunde AP-fonden ned ett bety-
dande arbete for att systematiskt folja upp de
externa forvaltarna. Samtliga férvaltare har
utvérderats under aret. Utvarderingen avser
saval forvaltningsresultat som efterlevnad av
administrativa rutiner och bestdmmelser. Som
en konsekvens av denna uppféljning har rela-
tionen med tva externa forvaltare avslutats
under 2012. En nyupphandling av externa
alfaférvaltare har pabérjats under 2012 och
avslutas i borjan av 2013.

Agarfragor
Som en del av verksamhetsplanen faststalls
arligen en &garpolicy fér Sjunde AP-fonden.
| dgarpolicyn anges riktlinjer for hur Sjunde
AP-fonden ska utdva den dgarfunktion som
foljer av aktieinnehaven i AP7 Aktiefond.
Sjunde AP-fonden har under 2012 tillampat
en ny agarpolicy, som innebar att dgarstyrning
genom rostning pa bolagsstamma kan goras
for utlandska aktier. Under aret har AP7 réstat
i ett stort antal av de utldndska bolag dar
Sjunde AP-fonden har agarintresse. Sjunde
AP-fonden ar enligt lag normalt férhindrad
att rosta for svenska aktier.

Styrelsens arbete
Under 2012 ersattes tva styrelseledaméter
i Sjunde AP-fondens styrelse.

Styrelsen hade under 2012 sex ordinarie
sammantraden.

Styrelsen har inrattat ett arbetsutskott som
bestar av ordféranden, vice ordféranden och
VD. Arbetsutskottet férbereder styrelsens
sammantraden och beslutar i de fragor som
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styrelsen delegerar till arbetsutskottet. Arbets-
utskottet fungerar ocksa som ersattnings-
kommitté, vilken har till uppgift att saker-
stalla att regeringens riktlinjer for anstall-
ningsvillkor till ledande befattningshavare
efterlevs. | ersattningskommittén deltar inte
VD i fragor som ror ersattning till VD, och &r

i 6vriga fragor enbart adjungerad.

Som stéd och radgivare at VD vid olika
verksamhetsbeslut och som radgivande organ
at den interna kapitalforvaltningen finns ett
konjunkturrad inrattat. Konjunkturradet bestod
under 2012 av tre styrelseledamoter och tva
anstallda (VD och chefsstrateg).

Under 2012 har ocksa ett revisionsutskott
inrattats. Revisionsutskottet bestod under
2012 av tre styrelseledamoter. Till revisions-
utskottets moéten adjungeras normalt intern-
och externrevisorer samt tre anstallda (VD, chef
for administration samt regelverksansvarig).

Under 2012 var de externa revisorerna
narvarande vid tva styrelsesammantraden.

Ledningsfunktioner
VD har inrattat tre lednings- och samordnings-
grupper.

For kapitalférvaltningen finns dels en place-
ringskommitté, som under 2012 bestod av fyra
personer (VD, chef for forvaltning, chef for
administration och chefsstrateg), dels en risk-
hanteringskommitté, som bestod av fyra per-
soner (VD, chef for administration, riskansvarig
och regelverksansvarig). Medlemmarna i pla-
ceringskommittén utgdr Sjunde AP-fondens
ledande befattningshavare.

For dvergripande fragor som inte avser
kapitalforvaltningen finns en administrativ
ledningsgrupp som under 2012 bestod av sex
personer (VD, chef for férvaltning, chef for
administration, chefsstrateg, kommunikations-
chef och regelverksansvarig).

Personal

Antalet tillsvidareanstallda var under storre
delen av 2012 arton personer (sex kvinnor och
tolv man). En person (en man) slutade sin
anstallning och tva personer (tva man)
anstélldes under aret.

Resultat

Resultat i form av avkastning for AP7 Aktie-
fond och AP7 Rantefond redovisas i arsberat-
telserna for respektive fond.

Under 2012 uppgick Sjunde AP-fondens
intakter av rorelsen till 172,8 kronor (150,3
miljoner kronor 2011). Kostnaderna, inklusive
rantenetto, uppgick till 108,8 miljoner kronor
(119 miljoner kronor). Resultatet fér myndig-
heten Sjunde AP-fonden ar 2012 blev saledes
64,0 miljoner kronor ( 31,3 miljoner kronor).
Det balanserade resultatet vid arets slut var
-63,4 miljoner kronor (-127,4 miljoner kronor).

Sjunde AP-fondens intakter ar helt bero-
ende av det férvaltade kapitalets storlek,
medan kostnaderna ar det till ungefar

halften. De kapitalberoende kostnaderna
utgors av avgifter till externa kapitalférvaltare
och till depabanken. Genom att det forvaltade
kapitalet under stora delar av aret har varit
storre an foregaende ar har de kapitalberoende
kostnaderna 6kat under 2012. Denna 6kning
motverkas dock av att Sjunde AP-fonden har
haft mindre andel aktiv forvaltning under 2012,
och dédrmed ocksa lagre resultatberoende
kostnader for forvaltningen under aret.
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Resultatrdakning

Samtliga belopp i tusentals kronor 2012 20M
Rorelsens intakter
Forvaltningsavgifter 172 822 150 308
Rorelsens kostnader
Personalkostnader (not 1) -39138 -33815
Ovriga rérelsekostnader (not 2) -68 801 -83033
Rorelseresultat 64 883 33460
Finansiella intakter och kostnader 2N -7
Ranteintakter 313 368
Rantekostnader -1371 -2497
Resultat efter finansiella intdkter och kostnader 64 036 31324
Arets resultat 64 036 31324
Balansrdkning
Samtliga belopp i tusentals kronor 2012-12-31 2011-12-31
Tillgangar
Anldggningstillgangar
Inventarier (not 3) 735 950
Summa anlaggningstillgdngar 735 950
Omséttningstillgangar
Foérutbetalda kostnader och upplupna intakter (not 4) 18 978 17164
Kassa och bank 17 758 6 885
Summa omsattningstillgangar 36736 24 049
Summa tillgangar 3747 24998
Eget kapital och skulder
Eget kapital
Balanserat resultat -127 409 -158 732
Arets resultat 64 036 31324
Summa eget kapital -63 373 -127 409
Skulder
Krediter i Riksgaldskontoret (not 5) 63034 110 642
Leverantorsskulder 4690 3121
Ovriga skulder 1927 567
Upplupna kostnader och férutbetalda intdkter (not 6) 31192 38077
Summa skulder 100 844 152 407
Summa eget kapital och skulder 37471 24 998
Stallda panter Inga Inga
Ansvarsfoérbindelser Inga Inga

Redovisningsprinciper

datautrustning och pa fem ar for évriga inventarier.

Tillgadngar och skulder har varderats till anskaffningsvarden om inget annat anges nedan.
Inventarier redovisas till anskaffningsvarde med avdrag for ackumulerade avskrivningar. Avskrivning sker enligt plan pa tre ar for

Fordringar upptas till det lagsta av nominellt varde och det belopp varmed de berdknas inflyta.

Sjunde AP-fonden féljer de regler som finns i lagen (2000:192) om allmanna pensionsfonder (AP-fonder)
Intakter bestar av fasta forvaltningsavgifter som erhalls fran de férvaltade fonderna.
Personalkostnader, férvaltningsavgifter, vriga rérelsekostnader och lanekostnader kostnadsfors Iépande i den period de avser.
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Not 1- Personalkostnader

Samtliga belopp i tusentals kronor 2012 201
Antal anstallda
Medeltal anstallda 18 17
Anstallda 31 december 18 17
Antal ledande befattningshavare (per 31 december) 4 4
Loéner och arvoden
Styrelseordférande 125 125
Styrelsen exkl. ordférande 577 466
VD 3105 2984
Placeringskommitté exkl. VD 5030 3598
Ovriga anstéllda 13208 1496
Summa 22045 18 669
Pensionskostnader
VD 976 934
Placeringskommitté exkl.VD 1781 1138
Ovriga anstéllda 4497 3998
Summa 7 255 6 070
Sociala kostnader
Styrelseordférande 39 39
Styrelse exKkl. ordférande 166 15
VD 1238 1193
Placeringskommitté exkl. VD 2021 1481
Ovriga anstéllda 5175 4512
Summa 8639 7 340
Ovriga personalkostnader 1199 1736
Summa personalkostnader 39138 33815
Ersattning till ledande befattningshavare: 2012 20Mm
Verkstallande direktor:
Fast 16n 3104 691kr 2984 212 kr
Skattepliktigt varde av bilférman 79 000 kr 90 087 kr
Ovriga skattepliktiga férmaner 2761kr
Pensionskostnader 976 399 kr 933992 kr
Chefsstrateg (vice VD fr o m 1januari, 2013):
Fast l6n 1940548 kr 649280 kr
Ovriga skattepliktiga férmaner 2342 kr
Pensionskostnader 760 008 kr 194 784 kr
Administrativ chef:
Fast l6n 1356 712kr 1269193 kr
Ovriga skattepliktiga férmaner 2806 kr
Pensionskostnader 515 693 kr 453 517 kr
Chef férvaltning:
Fast 16n 1733154 kr 1679 934 kr
Ovriga skattepliktiga férméaner 4763 kr
Pensionskostnader 505 686 kr 489 519 k

Sjunde AP-fonden tillampar kollektivavtalet mellan BAO och
JUSEK/CR/CF (SACO) samt regeringens riktlinjer for ersattning till
ledande befattningshavare. Ingen anstalld har 16n som innehaller nagon
rorlig komponent. For verkstallande direktdren galler darutéver foljande.
Pensionsaldern ar 65 ar. Verkstallande direktdren undantas fran den
pensionsplan som galler enligt kollektivavtalet och erhaller i stallet
individuella pensionsférsakringar till en kostnad motsvarande 30 % av
den fasta I6nen 6kad med en del av vardet av bilférman.

Uppsagningstiden & 6 manader. Om uppsagning sker fran arbetsgiva-
rens sida utbetalas efter uppsagningstiden avgangsvederlag under
18 manader motsvarande den fasta manadslonen. Avrdkning sker mot
utgdende 16n och inkomst av forvarvsverksamhet.

For ledande befattningshavare, utom VD, kan pensionsavsattningarna
overstiga 30 % av [6n. Detta foljer av tillamplig kollektivpensionsplan.

Personalkostnaderna har stigit under 2012. Detta férklaras huvud-
sakligen av att chefsstrategen endast var anstalld under en del av 2011
och att en kommunikationschef anstalldes i borjan av 2012.

| regeringens riktlinjer fér ledande befattningshavare anges att
ersattningar ska vara mattfulla och inte l6neledande, samtidigt som de
behdver vara konkurrenskraftiga for att inte bli ett hinder i komptens-
forsériningen. Denna malsattning uppnas genom en tydlig process dar
Sjunde AP-fondens ersattningskommitté (ordférande, vice ordférande
och VD (adjungerad)) bereder [6neramen for samtliga medarbetare,
ersattningar till ledande befattningshavare samt férhandlar 16n och
6vriga villkor med VD. Hela styrelsen fattar beslut i ersattningsfragor
efter beredning av ersattningskommittén. Den nedre gransen for
ersattningarnas konkurrenskraft paverkas bland annat av krav pa
senioritet och bestallarkompetens. Kraven ar i sin tur en foljd av att
verksamheten skots av en liten organisation och manga underleveran-
torer. Under 2012 genomférdes en jamforelsestudie som omfattade
bade AP-fonder, andra myndigheter och branschen i stort. Resultaten
visar att Sjunde AP-fondens ersattningsniva ar mattfull och inte pa nagot
omrade ldneledande. Generellt ligger ersattningsnivan klart under snittet
och i manga fall i den undre kvartilen. Sjunde AP-fondens styrelse gor
darfor bedémningen att regeringens riktlinjer har féljts under 2012.

Styrelsens arvoden beslutas av regeringen. Utdver de av regeringen
faststallda arvodena har sammanlagt 122,000 kronor utbetalats till de
styrelseledaméter som ocksa ingar i konjunkturradet, revisionsutskottet
eller arbetsutskottet.

Not 2 - Ovriga rorelsekostnader

Samtliga belopp i tusentals kronor 2012 20M
Revision 938 884
Externa forvaltare och depabank 39647 55 366
Externa tjanster 20700 18 812
Ovriga kostnader 7209 7648
Avskrivningar enligt plan 306 323

Summa ovriga kostnader 68 801 83033

Arvoden till revisionsbolag (Ernst & Young)

Revisionsuppdrag 893 669

Revisionsverksamhet utanfor revisionsuppdraget 45 215

Summa arvoden 938 884

Not 3 - Inventarier

Samtliga belopp i tusentals kronor 2012-12-31 2011-12-31
Ingdende anskaffningsvarde 22 030 21889

Inkdp 91 141

Utgdende ackumulerade anskaffningsvdarden 22121 22030
Ingdende avskrivningar -21080 -20757
Arets avskrivningar -306 -323
Utgdende ackumulerade avskrivningar -21386 -21080
Utgaende bokfért viarde 735 950

Utrymmet for ersattningar utéver de av regeringen faststéllda arvodena &r 100,000 kronor. Under 2012 har detta utrymme 6verskridits,

vilket beror pa att styrelsen under aret har inréttat ett revisionsutskott dar antalet sammantraden har varit fler &n beréknat.
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Not 4 - Férutbetalda kostnader och upplupna intdkter

Samtliga belopp i tusentals kronor 2012-12-31 2011-12-31
Upplupna fondavgifter 16 190 12502
Ovrigt 2788 4662

Summa férutbetalda kostnader och

upplupna intdkter 18 978 17 164

Not 5 - Krediter i Riksgdldskontoret

Samtliga belopp i tusentals kronor

2012-12-31 2011-12-31

Total ram Utnyttjad  Total ram Utnyttjad

Rorlig kredit pa rantekonto 1775000 62540 175000 110156
Lan for finansiering av
anldggningstillgdngar 5000 494 5000 486

Summa krediter

i Riksgéldskontoret 180000 63034 180000 110642

Lan for finansiering av anldggningstillgangar har samma l6ptid som
avskrivningstiden for de tillgdngar som lanen avser. Rantan pa den
rorliga krediten och lanen for finansiering av anldggningstillgangar ar
rorlig och baserad pa reporantan. Vid utgangen av 2012 var rénte-
satsen 1,0 %.

Under 2013 disponerar Sjunde AP-fonden ett rantekonto med kredit
pa hogst 105 miljoner kronor och en laneram pa 5 miljoner kronor for
finansiering av anlaggningstillgangar.

Not 6 - Upplupna kostnader och forutbetalda intdkter

Samtliga belopp i tusentals kronor 2012-12-31 2011-12-31
Upplupna semesterldner och sociala avgifter 2414 1841
Upplupna kostnader externa forvaltare
och depabank 28 020 33643
Ovrigt 759 2593
Summa upplupna kostnader och
férutbetalda intakter 31192 38077

Stockholm den 7 februari 2013
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Revisionsber&ttelse
Fir Sjunde AP-lorden, grg, i BOZ406 2302

Rapport om arsredovisningen
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