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ETT HANDELSERIKT
OCH TURBULENT AR

& har vi lagt ett turbulent ar till handlingarna. Ar 2007 kommer att kommas
ihag som ett mérkligt ekonomiskt ar. Det forsta halvaret sag det mesta val ut.
Forstatt stark tillvixt och 6kade aktiekurser.

Sedan fick vi ldra oss ett nytt uttryck: “sub prime loans”. Pl6tsligt startade en

finansiell oro i USA som fick aterverkningar i hela varlden. ”Sub prime loan”-

krisen visade sig, pa ren svenska, vara alltfor lattvindig utlaning. Hushéll med

dalig finansiell stéallning hade erhéllit bostadsléan av banksystemet i USA. Lanen
var forpackade pa ett satt som for ménga verkade attraktiva; flera ar utan amorteringar och
dessutom till mycket lag rénta i borjan.

Nar sedan réntan justerades upp hamnade ménga hushall i svéarigheter. De banker som
hade lanat ut pengar till dessa hushéll hade ocksa varit skickliga pé att packetera dessa lan
till finansiella produkter, ibland till oigenkannlighet, for att sedan sélja dessa till olika mot-
parter.

Nér sedan lantagarna fick svart att betala sina 1an blev dessa tillgdngar mindre vérda och
kreditforluster i banksystemet blev foljden. Den amerikanska, den europeiska och den engel-
ska centralbanken tvingades att ge nodkrediter till olika banker.

I Sverige spaddes oron pé nér Ericsson pa hosten kom med en vinstvarning. Den svenska
bdrsen, som under flera ar haft en battre utveckling 4n ménga andra borser, fick uppleva ett
tungt &r.

For oss pa Sjunde AP-fonden var det ocksa ett hdandelserikt ar. Det viktigaste for oss var
att vi fordndrade vér portfolj markant. I maj kopte vi for forsta gangen aktier i utvecklings-
lander (emerging markets). Av kapitalet i Premiesparfonden placerades 10 procent pa dessa
aktiemarknader. For Premievalsfonden &r andelen dnnu storre, 20 procent. Det &r alldeles
for tidigt att utvardera denna forandring, men det &r forstas roligt att just dessa placeringar
utvecklade sig val under &ret.

Under aret har vi ocksa utokat antalet externa kapitalfrvaltare som forvaltar tillgangar
for var riakning. Genom detta forfarande blir vi allt mindre sar-
bara om exempelvis en forvaltare skulle ha ett mindre lyckat ar.

Sammantaget fick spararna i Premiesparfonden se sina till-
gangar stiga med 4,7 procent under 2007. Spararna i Premievals-
fonden fick se sina tillgdngar 6ka med 7,7 procent.

For mig personligen blev 2007 ocksé ett speciellt &r. Den 28
december 2007 gjorde jag min sista arbetsdag pa ett halvar efter-
som jag &r pappaledig under det forsta halvaret 2008. Fonden
kommer under denna tid att ledas av vice vd Richard Grottheim.
Richard har, liksom jag sjélv, arbetat pa fonden i snart atta ar. Det
ar med stor tillit och trygghet som jag ger Richard stafettpinnen.
Jag &r sdker pa att Richard kommer att leda fonden pa ett sétt sé
att vi fortsétter att uppfylla vér stolta devis:

”Den som inte vill eller kan vilja ska fa minst lika
bra pension som andra — det dr det vi jobbar for.”

PETER NORMAN
VERKSTALLANDE DIREKTOR
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”Alfa- och betasepareringen
har inneburit att nya forvaltare
har anlitats bade for index-
forvaltning och for ren alfafor-

valtning.”

RICHARD GROTTHEIM, VICE VD:

Ménga nya forvaltare tor

Sjunde AP-fonden under 2007

UNDER 2007 HAR ETT INTENSIVT ARBETE pégatt inom
Sjunde AP-fonden for att fa sex nya externa forvaltare
att borja placera pengar for var rakning. Fonden hade
tidigare elva externa forvaltare. Nu har alltsé antalet
okat till 17, vilket ju dr en stor forédndring pa kort tid.
Arbetet med att f& de nya forvaltarna i drift har invol-
verat bade administrationen, ledningen och ett antal
konsulter.

Bakgrunden till att vi 6kat antalet forvaltare &r att
det forvaltade kapitalet har vaxt fran 15 miljarder kro-
nor vid starten hosten 2000 till 90 miljarder kronor vid
slutet av 2007. Detta stéller krav pa att sprida riskerna
genom att anlita fler forvaltare. Dessutom har vi borjat
med nagra nya typer av placeringar.

Ett nytt omrade ar aktiva
valutaplaceringar. Vi har sedan
starten valutasékrat halften av
de utléndska placeringarna och
detta har gjorts schablonmassigt
var sjatte méanad. Vi har nu gjort
bedomningen att det gar att 6ka
avkastningen genom att aktivt
variera graden av valutasékring
och dra nytta av svangningarna
pé valutamarknaden. For detta
uppdrag har vi anlitat tva expertfirmor, ndmligen Lee
Overlay Partners i Dublin och IPM i Stockholm.

En annan nyhet som Sjunde AP-fonden varit
forst med att introducera é&r s.k. alfa- och betase-
parering. Att skilja pa forvaltning av alfa (s.k. aktiv
avkastning) och beta (s.k. indexavkastning) har det
lange talats om i branschen och bland akademiker.
Men fa har praktiskt genomfort det. Pé Sjunde AP-
fonden bestémde vi oss for tre ar sedan att forsoka
genomfora detta inom den internt forvaltade svenska
aktieportfoljen. Forvaltningen paborjades internt i full
skala for drygt tva ar sedan. Vad det i sak innebar ar
att den allménna borsutvecklingen (indexavkastning-
en) erhélls genom att en s.k. indexforvaltare kdper
exakt de aktier, med exakt de andelar, som ingér i det
index vi bestdmt oss for att jamfora oss med. Detta
bendamns pa facksprak att erhalla beta. Pa detta satt
blir forvaltningen mycket mer effektiv vad géller bade
kostnader och administration.

Till detta kan vi sedan lagga till s.k. ren alfaférvalt-

ning. Har tjanar vi pengar pa att forst analysera och
komma fram till vilka aktier som vérderas for lagt
respektive for hogt av 6vriga marknaden. Sedan koper
vi for lagt vérderade aktier och lénar upp och séljer
(blankar) for hogt véarderade aktier. Vi séljer for lika
mycket som vi kdper och ddrmed behdver inte nagot
kapital tilldelas den verksamheten. Detta tillvigagangs-
satt skiljer sig avsevart fran hur vi och andra aktorer
traditionellt forsokt skapa aktiv avkastning. Traditio-
nellt under- och 6verviktas portfdljens aktier relativt
det index som jamforelsen av avkastning gors emot.
Alfasepareringen har den fordelen att fokus hamnar
enbart pa aktievalen. Forvaltaren binds inte upp av
vilka aktier som ingér i jamforelseindexen och hur stor
varje akties vikt ar.

Alfa- och betasepareringen har inneburit att nya
forvaltare har anlitats bade for indexforvaltning och for
ren alfaforvaltning. Danske Capital har fatt uppdraget
att vara ren alfaforvaltare av svenska aktier. Vi raknar
dessutom med att under varen 2008 ta in ytterligare tre
rena alfaforvaltare. Déarutver har tva nya indexforval-
tare anlitats, Handelsbanken for delar av den svenska
aktieportfoljen och Northern Trust for delar av den
europeiska och den amerikanska portfoljen. Beslutet
att anlita fler indexforvaltare togs bade for att alfa- och
betasepareringen har Okat, vilket 6kar volymen index-
forvaltning, och for att det forvaltade kapitalets totala
storlek har kat.

Den sjétte nya externa forvaltaren har utsetts for
aktiv forvaltning av japanska aktier och det ar Société
Générale Asset Management. Vi har ddrmed tva aktiva
forvaltare i Japan. Anledningen till detta dr att var
Japanportfdlj vaxt kraftigt i och med att fonden véxt.
Vi vill darfor sprida uppdraget pa tva forvaltare for att
forsoka oka avkastningen.

For aktiv forvaltning av aktier i Sydostasien/Ocea-
nien utom Japan har vi ocksé anlitat ytterligare en for-
valtare. Det ar Nomura Asset Management som sedan
starten svarat for var aktiva forvaltning av japanska
aktier. Nomura har dérmed tvé olika férvaltningsupp-
drag for Sjunde AP-fonden i Asien.

Det har varit ett hektiskt ar att fa in de nya for-
valtarna i var verksamhet. Det har samtidigt varit ett
larorikt &r for alla inblandade och vi rdknar med att
resultatet skall bli battre avkastning for vara sparare.



Har ar Richard pa vag till
utvarderingsbesok hos
vara externa forvaltare.
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Nya externa forvaltare

i Sjunde AP-fonden

Lee Overlay Partners

Le Overlay Partners
ar ett irlandskt foretag
med site i Dublin

och dgs till 100 % av
medarbetarna. Bolaget
startades 1999 av en
grupp erfarna specialister pa valutahandel som tidigare
hade arbetat tillsammans och utvecklat sina investe-
ringsmodeller pa en av de storsta investmentbankerna.
Verksamheten ar helt inriktad pé valutaforvaltning &t
storre institutionella placerare.

Lee Overlay Partners forvaltarteam bestér av
experter inom varje omrade av valutaférvaltning.
Forvaltarna har i genomsnitt tolv rs erfarenhet inom
branschen. Bolaget forvaltar for narvarande cirka
7,5 miljarder dollar i olika valutor. Forvaltningspro-
cessen utgar fran uppfattningen att grundlaggande
ekonomiska faktorer avgor valutastabilitet Gver tiden.
Forskningsbaserade varderingsanalyser kan identifiera
avvikelser fran jamviktslaget. Erfarna forvaltare kan
utnyttja dessa avvikelser for att skapa meravkastning.

Lee Overlay Partners svarar for aktiv forvaltning av
en del av valutasékringen av tillgdngarna i Premiespar-
fonden och Premievalsfonden.

Danske Capital

Danske Capital ar
divisionen for kapi-
talférvaltning inom
Danske Bank, som ar
en av Nordens storsta
finanskoncerner.
Danske Bank arbe-
tar lokalt i Sverige
genom ett nétverk av
provinsbanker. Som
exempel kan ndmnas
att Bohusbanken och
Ostgdta Enskilda
Bank ar delar av Danske Bank. Danske Capital har
totalt cirka 300 medarbetare som betjénar fréamst insti-
tutionella kunder inom Norden. Danske Capitals verk-
samhet i Sverige bestar bl.a. av ett forvaltningsteam i
Stockholm f6r svenska aktier och réntor.

Danske Capital svarar for ren alfaférvaltning av
delar av Premiesparfondens och Premievalsfondens
svenska aktieportfoljer. Uppdraget att utfora ren alfa-
forvaltning enligt Sjunde AP-fondens modell ar nagot
helt nytt p4 marknaden. Formerna for uppdraget har
darfor utvecklats i ndra samverkan mellan Sjunde AP-
fonden och Danske Capital.

Northern Trust

Global Investments

Northern Trust
grundades som ett
forvaltningsbolag

i Chicago ar 1889.
Bolaget har nu vuxit
till en av vérldens
ledande leverantorer
av tillgangsforvaltning
for institutionella
placerare runt om i
vérlden. Totalt har
Northern Trust cirka
760 miljarder dollar under forvaltning i olika typer av
forvaltningsuppdrag.

Northern Trust rankas som vérldens tredje storsta
indexforvaltare av aktier. Investeringsfilosofin for-
muleras av bolaget som att “konstruera och forvalta
indexportfoljer genom intelligent indexering med fokus
pa att utnyttja strategier, kostnadsminimering och risk-
kontroll”. Bolagets kvantitativa forvaltningsteam bestar
av experter med hog kompetens om indexkonstruktion
och indexforvaltning. Forvaltarna har 1ang erfarenhet
fran de ledande foretagen inom branschen.

Northern Trust svarar for indexforvaltning av en del
av de europeiska och amerikanska aktierna i Premie-
sparfonden och Premievalsfonden.




Svenska

Handelsbanken

Handelsbanken é&r
en av storbankerna
i Norden med cirka
10 200 anstallda.
Kapitalforvaltning
har sedan banken grundades ar 1841 varit ett viktigt
verksamhetsomréde och &r numera samlad inom det
sjalvstéandiga affarsomradet Handelsbanken Kapitalfor-
valtning. Forvaltningen omfattar drygt 280 miljarder
kronor for institutionella kunder och privatpersoner i
form av béade diskretiondra uppdrag och fonder.

Handelsbanken har lang erfarenhet av indexforvalt-
ning av aktier. Den forsta svenska aktieindexfonden
startades redan 1976. Investeringsprocessen har for-
finats under aren och olika metoder for att replikera
index har utvecklats. Forvaltningsmetodiken for index-
uppdrag bygger pa en kvantitativ metodik som utnytt-
jar korrelationen i de riskfaktorer som karaktériserar
de underliggande bolagen i ett index. Pé sé sétt kan
antalet bolag i portfGljen vara mindre &n i index, samti-
digt som foljsamheten mot index ar god. Detta innebar
en effektivisering av forvaltningen.

Handelsbanken svarar for indexforvaltning av en
del av de svenska aktierna i Premiesparfonden och
Premievalsfonden.

Société Générale

Asset Management

Société Générale
Asset Management
(SGAM) ar divisionen
for kapitalforvaltning
inom den stora fran-
ska banken Société
Générale. SGAM har
cirka 375 miljarder
euro under forvalt-
ning och ar verksamt
over hela varlden.
Antalet anstéllda &r
cirka 2 900, varav
60 % ér placerade utanfor Frankrike.

SGAM har en stark stéllning pa alla de stora asiatis-
ka marknaderna. Inriktningen é&r att ha lokala forvalta-

re med goda kunskaper om den lokala aktiemarknaden
som ges stor sjalvstandighet vid valet av placeringar.
SGAM Japan, huvudkontoret for Asienregionen, ar
ocksa centrum for den japanska aktieférvaltningen.
Japankontoret har 165 anstéllda, varav 60 investerings-
specialister, och forvaltar aktier och riantebarande vér-
depapper motsvarande 13,5 miljarder euro.

SGAM svarar for aktiv forvaltning av en del av de
japanska aktierna i Premiesparfonden och Premievals-
fonden.

IPM Informed Port-
folio Management ar
en oberoende svensk
kapitalforvaltningsfir-
ma med séte i Stock-
holm. IPM forvaltar
cirka 50 miljarder kronor at institutionella placerare
fran hela Europa. Bland kunderna finns flera ledande
statliga och privata pensionsfonder, forsékringsbolag,
stiftelser och dven centralbanker och andra statliga till-
gangs- och skuldforvaltare.

IPM samarbetar med framstaende specialister
och &r verksamt inom flera specialomraden: aktiv
valutaforvaltning, taktisk tillgdngsallokering och fun-
damentalt indexerade aktiemandat. Gemensamt for
forvaltningsstrategierna &r att de ar systematiska och
modellstyrda samt utformade for att 6ka den langsik-
tiga avkastningen for kunderna utan att deras totala
portfoljrisk 6kas ndmnvért. For sin valutaforvaltning
har IPM ett samarbetsavtal om forvaltningsstrategi
med First Quadrant, en ledande kapitalforvaltnings-
firma i Passadena, Kalifornien.

IPM svarar for aktiv forvaltning av en del av valu-
tasakringen av tillgdngarna i Premiesparfonden och
Premievalsfonden.

] Sjunde AP-fonden
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Delad gld
ir dubbel

PiA GRIPENBERG BLEV 2007 ars
vinnare av Sjunde AP-fondens
Journalistpris. For att dela sin
gladje 6ver utmarkelsen tog Pia
med sin mamma Gunda och det
blev verkligen en dubbel gladje.

Aven juryn gladdes dver att
tilldela Pia priset med bl.a. moti-
veringen:

For dmnesval och ldttillgingligt
sdtt att beskriva stundtals
forvirrade och komplicerade
finansiella och ekonomiska
skeenden.

Péa Dagens Nyheters ekonomi-
sidor skriver Pia Gripenberg
dagligen om borsen, sparande
och mycket annat pa ett mycket
initierat och sakligt satt.

Juryn gladde sig ocksa Gver
att fler forslag till pristagare hade
inkommit jamfort med 2006.

Vem som helst kan nominera
kandidater till priset som till-
delas en enskild person eller en
definierad arbetsgrupp (redak-
tion, produktionsenhet, reporta-
geteam etc.). Juryn kan emeller-
tid endast utse en pristagare som
anmalts skriftligt senast den 30
september vart &r.

Juryn ser vid bedémningen till
pedagogiken, damneskunskapen,
objektiviteten och vederhéftig-
heten i de nominerades jour-
nalistiska arbete. Arbetet skall
enligt stadgarna ocksa ha ett

nyhetsvérde. \

Du kan ldsa allt om stadgarna ’ B ‘;:}..“"F
pa Sjunde AP-fondens hemsida A Y ' ;M -ﬂ.i'ﬂ-“"; i
www.ap7.se under rubriken | o o rb.ﬁﬂ"’"' :

Journalistpris och dér ser du
ocksé hur du kan nominera en
pristagare.
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Forsta, Andra, Tredje,

Sjatte AP-fonden

Inkomstpension

Alderspensionsavgift 18,5%

Fjarde och

Premiepension

Statsbudgeten

Premiepensionsmyndigheten (PPM)

Sjunde AP-fonden / Privata fondbolag

Garantipension

Sjunde AP-fonden i det

allminna pensionssystemet

I DET ALLMANNA PENSIONSSYSTEMET ingér att en del
av pensionsavgiften skall avsittas till s.k. premie-
pension. Premiepensionen forvaltas i viardepappers-
fonder efter individuella val av pensionsspararna.
Premiepensionssystemet administreras av den stat-
liga Premiepensionsmyndigheten (PPM) som fung-
erar pa samma satt som ett fondforsdakringsbolag.
Sjunde AP-fonden, som ocksé dr en statlig myndig-
het, fungerar pa samma sitt som ett fondbolag med
forvaltning av vardepappersfonder. For de personer

som avstér fran att vilja ndgon annan fond i pre-
miepensionssystemet skall medlen av PPM placeras
i en sarskild fond som kallas Premiesparfonden och
forvaltas av Sjunde AP-fonden. Sjunde AP-fonden
forvaltar ytterligare en fond, Premievalsfonden,
som kan viljas pa samma sdtt som andra fonder
inom premiepensionssystemet. Premiesparfonden
och Premievalsfonden ar avsedda enbart for pre-
miepensionsmedel och dr inte 6ppna for annat
sparande.

Totala PPM-kapitalet

2007-12-31

Premiesparfonden

Ovriga PPM-fonder \

70,7%

28,4%

Premievalsfonden
0,9%

Totalt 308 miljarder kronor
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comma Forvaltat kapital i
Premiesparfonden 2000-2007
80000 -
70000
60000
50000 -
40000 -
30000
20000
10000
R 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Mkr 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Ingéende kapital 0 15516 19049 18652 29857 40130 58114 78847
Infléde 16 807 5634 6 503 7027 7 650 7973 16 758 9 556
Utflode -677 -395 -271 -430 -787 -1733 -2777 -4 492
Avkastning 614  -1706  -6629 4608 3410 11744 6752 3503
Utgdende kapital 15516 19 049 18 652 29 857 40 130 58 114 78 847 87 414
M Forvaltat kapital i
3000 - .
Premievalsfonden 2000-2007
2500
2000
1500
1000
500
- 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Mkr 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Ingdende kapital 0 562 668 597 924 1190 1695 2270
Infléde 592 185 198 197 200 203 409 269
Utfléde 0] -7 -13 -19 -32 -70 -51 -72
Avkastning -30 -72 - 256 149 98 372 217 171
Utgdende kapital 562 668 597 924 1190 1695 2270 2638
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"Den som inte vill eller kan valja
ska fa minst lika bra pension som
andra — det ar det vi jobbar for”

10

RIKSDAGEN HAR 1 LAGEN om AP-fonder angett att
Sjunde AP-fondens forvaltning av Premiesparfonden
skall ske uteslutande i pensionsspararnas intresse.
Fondmedlen skall, vid vald risknivé, placeras sa att
langsiktigt hog avkastning uppnas. Den totala risk-
nivan i fondens placeringar skall vara l1ag. Att risken
skall vara lag innebér, enligt lagens forarbeten, att
Premiesparfondens riskniva normalt skall vara lagre

an for den genomsnittliga privata forvaltaren av pen-

sionskapital med samma placeringshorisont.

Sjunde AP-fondens styrelse har preciserat det av
riksdagen angivna langsiktiga malet sa har.

Totalavkastningen i Premiesparfonden skall under
16pande femérsperioder motsvara minst genomsnittet
av samtliga fonder som kan viljas aktivt i premiepen-
sionssystemet, men med lagre risk.

Totalavkastningen i Premievalsfonden skall under
16pande femarsperioder motsvara minst genomsnittet
av samtliga fonder som kan véljas aktivt i premiepen-
sionssystemet 6kat med 0,35 procentenheter per ar.

Utvecklingen av 100 kronor
som placerades vid starten

140
120 .'..WA

Premiesparfonden v\{"
100 y

®
o

Fondkurs

Vi S
1A f
V\M W Sjunde AP-fondens
PPM-index
60 Y Vb

40

20

0

[ [
2000 2001 2002 2003
nov

[ [ [
2004 2005 2006 2007

Sjunde AP-fondens PPM-index visar det kapitalvagda genomsnittet for samtliga fonder

som kan viljas aktivt i PPM-systemet.
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Premiesparfonden
Arlig avkastning 2003-2007

30%

20%

10%

0% —
2003 2004 2005 2006 2007

Genomshittlig arlig avkastning (%)

Premiesparfonden Index
Senaste fem ar 13,6 14,9

. Premiesparfonden . Sjunde AP-fondens PPM-index

Premievalsfonden
Arlig avkastning 2003-2007

30%

20%

10%

0% —
2003 2004 2005 2006 2007

Genomsnittlig arlig avkastning (%)

Premievalsfonden Index
Senaste fem ar 15,0 14,9

. Premievalsfonden . Sjunde AP-fondens PPM-index
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Strategisk tillgingstordelning

FORVALTNINGEN AV Premiesparfondens
och Premievalsfondens tillgdngar styrs av

slag, uttryckt som andel av fondens totala
marknadsvérde. Under 2007 gjordes for-

och nominella obligationer i dollar och
pund. Diagrammen visar de strategiska

en normportfolj. Den visar den langsiktiga andringar i de strategiska portfoljerna. Nya portfdljerna 2008.
fordelningen av fondens olika tillgéngs- tillgdngsslag ar aktier pé tillvaxtmarknader
Premiesparfonden Premievalsfonden

Private equity
Nominella obligationer 8%
i GBP 2%

Nominella obligationer
iusb 2% ~— —————

Svenska realrante- _—

obligationer 4%

Aktier pa tillvaxt_—

marknader 10%

Globala aktier
52%

Globala aktier

De globala aktierna i normportféljen férdelas
pa fyra geografiska regioner (Europa, Nord-
och Sydamerika, Japan och Sydostasien/
Oceanien) efter de olika delmarknadernas
tyngd i den globala aktiemarknaden. Under ar
2007 gjordes aktieplaceringar i landerna inom
euroomradet samt i Sverige, Danmark, Norge,
Polen, Schweiz, Storbritannien, Tjeckien, Ung-
ern, Turkiet, Brasilien, Kanada, Mexico, USA,
Japan, Australien, Hong Kong, Korea, Nya
Zeeland, Singapore och Taiwan.

Aktier pa tilllvaxtmarknader

For att fa en exponering mot aktieutvecklingen
pa de s.k. tillvaxtmarknaderna har placeringar
inledningsvis gjorts i en typ av vardepapper
(notes), vilkas vardeutveckling foljer utveck-
lingen av aktieindex pa ett antal tillvaxtmark-
nader. 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. Vardepapperen,
som ar noterade, ar emitterade av olika valre-
nommerade banker och finansiella féretag som
alla har en rating pa lagst AA for minst 75 % av
innehaven och lagst A+ for aterstoden.

Hedgefonder och private equity
Tillgdngsslaget alternativa placeringar omfattar
hedgefonder och private equityfonder. Placering-
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Hedgefonder

Svenska aktier

2%
Aktier pa tillvaxt-
marknader 20%

¢

20%

arna gors genom s.k. fondandelsfonder. Det
innebar att Premiesparfonden och Premievals-
fonden placerar i andelar i fonder som i sin tur
placerar i ett antal olika hedgefonder och private
equityfonder. Placeringar gors bara om de upp-
fyller kravet pa bl.a. omsattningsbarhet som
Finansinspektionen har stallt upp for denna typ
av placeringar. Hedgefonder och private equi-
tyfonder har ofta formen av kommanditbolag
eller liknande utlandska bolagsformer (limited
partnerships). Eftersom Sjunde AP-fonden stal-
ler kravet att de direkta placeringarna inte far ga
via s.k. skatteparadis, kanaliseras huvuddelen
av de alternativa placeringarna genom sarskilt
bildade svenska kommanditbolag i vilka Premie-
sparfonden och Premievalsfonden ar komman-
ditdelagare. Till detta tillgangsslag hor ocksa
andelar i sddana noterade bolag som i sin tur
huvudsakligen placerar i andelar i onoterade
foretag eller i private equityfonder.

Hedgefonder ar inget enhetligt begrepp,
men ett gemensamt drag ar att de syftar till att
ge en stabil positiv avkastning oavsett om den
underliggande marknaden (t.ex. aktiemarknaden
eller obligationsmarknaden) gar upp eller ned.
For att uppna detta anvands olika strategier och
ett brett spektrum av finansiella instrument.
Hedgefondernas avkastning samvarierar endast
i liten utstrackning med avkastningen pa aktier
och réntebarande placeringar. Ett inslag av
hedgefonder kan darfor bidra till att minska
variationen i avkastning, dvs. risken, i en varde-
pappersportfolj med olika tillgangsslag.

Private equityfonder ar ett samlingsnamn for
fonder med placeringar i onoterade foretag som
befinner sig i olika utvecklingsstadier. Ofta gors

Private equity
10%

\

Svenska aktier
20%

Globala aktier

50%

placeringar pa upp till 10 - 15 ars sikt i foretag
som befinner sig i tidiga utvecklingsfaser. Skick-
liga forvaltare har kunnat uppvisa mycket god
avkastning pa langsiktiga placeringar i onotera-
de foretag. Ett inslag av private equityfonder kan
darfor bidra till att 6ka avkastningen i en varde-
pappersportfolj med olika tillgangsslag. Private
equityfondernas avkastning visar visserligen en
stdrre samvariation med aktiemarknaden an
vad hedgefonder gor, men kan anda i viss man
bidra till utji@mning av avkastningsvariationer i
en vardepappersportfolj med olika tillgangsslag.

Valutasakring

Aktieplaceringar i euro, brittiska pund, US-dollar
och japanska yen kurssakras genom valuta-
terminskontrakt till 50 % av marknadsvardet.
Placeringar i private equityfonder i euro, brittiska
pund och US-dollar kurssakras genom valutater-
minskontrakt till 50 % av det varde som de tas
upp till vid NAV-kursberakning. Hedgefondplace-
ringar i euro, brittiska pund och US-dollar kurs-
sakras genom valutaterminskontrakt till 200 %
av det varde som de tas upp till vid NAV-kursbe-
rakning. Ovriga placeringar i utlandska valutor
kurssékras inte. Detta utgor den riskneutrala
valutapositionen. For att ta till vara méjligheter
till hogre avkastning forvaltas valutapositionen
aktivt. Det innebar att awikelser far goras fran
den riskneutrala valutapositionen genom place-
ringar i olika former av valutaderivat. Den aktiva
foérvaltningen av valutapositionen begransas pa
sa satt att kurssakringen av aktieplaceringar,
private equityplaceringar och hedgefondpla-
ceringar i andra valutor an svenska kronor far
variera mellan O % och 100 %.



Aktiv forvaltning
och indexférvaltning

MED AKTIV FORVALTNING menas att placeringarna avviker frén marknadens genomsnitt i syfte att na hogre avkast-

ning. Indexforvaltning innebér att placeringarna foljer genomsnittet pd marknaden (index) sd nira som mojligt.

Da blir ocksé avkastningen i nivd med marknadens genomsnitt. Aktiv forvaltning har valts pa de marknader dér
sadan forvaltning kan forvintas ge béttre resultat an indexforvaltning med hénsyn taget till kostnadsskillnaderna

mellan forvaltningsformerna. Under 2007 har forandringar beslutats om forvaltningsstrukturen. Dessa ar dnnu
inte helt genomférda. Tabellen visar den beslutade forvaltningsstrukturen.

Foérvaltningsstrukturen

(Andel i % av marknadsvirdet av placeringar)
Tillgangsslag/marknad Traditionell
aktiv forvaltning

Aktier

Sverige 0
Europa 25
Nord- och Sydamerika 0
Japan 100
Sydostasien/Oceanien 100
Tillvaxtmarknader 0
Réntebarande

vardepapper

Realranteobligationer 0
Nominella obligationer

i USD och SEK 0
Alternativa placeringar 100

Separerad alfa- Index-
och betaforvaltning forvaltning

67 33

25 50

0 100

0 0

0 0

0 100

0 100

0 100

0 0

Alfa- och betaforvaltning

Syftet med aktiv forvaltning ar att uppna en Overavkast-
ning (alfa) i forhallande till marknadens genomsnitts-
avkastning (beta) | en traditionell aktiv aktieférvaltning
placeras kapitalet i aktier pa sa sétt att de olika aktiernas
vikt i portfdljen awiker fran motsvarande aktiers vikt i
index. En dveravkastning i forhallande till genomsnittet

pa marknaden (index) efterstravas genom en overvikt i
aktier som forvantas utvecklas battre an index och en
undervikt i aktier som foérvantas utvecklas samre éan
index. Den separerade alfa- och betaférvaltningen innebar
en tydligare uppdelning av forvaltningen i tva skilda delar,
en med malet att generera marknadens genomsnittsav-
kastning (beta) och en med malet att generera en positiv
avkastning darutover (alfa). Den totala risknivan i den
separerade alfa- och betaforvaltningen ar oférandrad jam-
fért med den traditionella aktiva forvaltningen.

| den separerade alfaférvaltningen genereras avkast-
ningen med forvaltningsmodellen "lang/kort". "Langa"
positioner tas i form av traditionella aktieplaceringar i
aktier med forvantad positiv kursutveckling. "Korta" posi-
tioner 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 rorelsekapital behoéver inte avdelas
for den separerade alfaférvaltningen. Finansiering av
"langa" placeringar sker genom de forsaljningslikvider
som erhalls vid blankning.

Avkastning i den separerade betaférvaltningen skapas
genom att det totala kapitalet i den separerade alfa- och
betaférvaltningen indexforvaltas.

] Sjunde AP-fonden
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Milj6- och etikhidnsyn i1 placeringarna

Dessa foretags aktier var vid arsskiftet DRD GoLb
2007-2008 uteslutna ur Sjunde AP-fon-

dens innehav

Myanmar (Burma).

Miljobrott i Papua Nya Guinea.

SINGAPORE TECHNOLOGIES

EXXON MOBIL Rapporter om att ett dotterbolag tillverkar

AES CORPORATION Rapporterade fall av korruptionsbrott i personminor.

Rapporterade fall av anti-fackligt agerande Ekvatorial Guinea.

i Kamerun. SODEXHO
Hess Missforhallanden i fanglager.

ALLIANT TECHSYSTEM Rapporterade fall av korruptionsbrott i

Rapporter om att bolaget utvecklar person-  Ekvatorial Guinea. TEXTRON

minor. Rapporter om att bolaget utvecklar person-
HuUADIAN POWER minor.

AWB Langvarig och allvarlig miljoforstoring.

Rapporter om korruptionsbrott i samband THALES

med programmet “olja mot mat” i Irak. HYUNDAI MOTOR Rapporterade fall av korruptionsbrott i
Rapporterade fall av korruptionsbrott i Sydafrika.

BHP BILLITON Sydkorea.

Rapporterade fall av anti-fackligt agerande i ToyoTta

Australien. L-3 COMMUNICATIONS Rapporterade fall av anti-facklig verksamhet

Rapporterade fall av brott mot konventio-
ner om de ménskliga réttigheterna vid verk-

BILFINGER BERGER
Rapporterade fall av anti-fackligt agerande
i Polen.

sambhet i Irak.

MARATHON OIL
BRIDGESTONE
Allvarliga missforhallanden vid gummiplan-
tage i Liberia.

Ekvatorial Guinea.

MONSANTO
CHEVRON

Rapporterade fall av korruptionsbrott i

vid dotterbolag i Filippinerna.

WAL-MART STORES

Rapporterade fall av diskriminering av
kvinnor i Guatemala samt anti-facklig
verksamhet, kridnkning av arbetsratten och
barnarbete i USA.

YAHOO

Rapporterade fall av krankningar av ménsk-
liga réttigheter i Nigeria samt miljobrott i
Amazonas.

DATANG INTERNATIONAL POWER GENERATION
Langvarig och allvarlig miljcforstoring.

DONG FENG MOTOR
Brott mot ménskliga rattigheter vid leverans
av krigsmateriel till Sudan.

Miljobrott i Storbritannien.

NissaN MOTOR
Brott mot ménskliga rattigheter genom for-
séljning av krigsmateriel till Sudan.

PETROCHINA
Miljoforstoring i Kina.

PTT EXPLORATION & PRODUCTION PUBLIC
Brott mot de ménskliga réttigheterna i

Rapporterade fall av agerande som kréankt
yttrandefriheten i Kina.

Vid arsskiftet var d&ven Anvil Mining, Bayer,
Freeport McMoran Copper & Gold, Group 4
Securicor och Halliburton uteslutna. Uteslut-
ningarna hévdes dock i borjan av ar 2008,
eftersom bolagen visat att man vidtagit atgar-
der mot rapporterade missforhéllanden.

Ur Sjunde AP-fondens placeringspolicy

| placeringsverksamheten skall Sjunde AP-fonden ta miljé- och etikhdnsyn
utan att gora avkall pa det dvergripande malet om hog avkastning. Det
sker pa sa satt att placeringar gors endast i foretag som enligt fondens
beddémning pa ett godtagbart satt foljer kraven i de internationella kon-
ventioner som Sverige har undertecknat. For foretag i Sverige kravs dess-
utom att de f6ljer svensk lag. De konventioner som avses ar framst

* konventioner om de manskliga rattigheterna
e barnkonventionen

¢ |LO-konventionerna

¢ internationella miljokonventioner

e konventioner mot mutor och korruption.

Sjunde AP-fonden kan placera i aktier i de totalt cirka 1500 foretag dver
hela varlden som ingar i de forvaltade fondernas jamforelseindex. Dar-
utover kan VD besluta att placeringar far ske i aktier utanfor index. Vida-
re kan placeringar ske i realranteobligationer med hogsta rating som

ar emitterade av foretag. Samtliga dessa foretag granskas utifran de
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angivna principerna. Placeringar tillats inte i de foretag som underkanns
vid en sadan granskning. Uteslutning av ett foretag fran placeringar av
Sjunde AP-fonden géller under fem ar efter det att

e dom avkunnats i domstol, eller

¢ dokument publicerats av offentlig 6vervakare av internationell konven-
tion dar hanvisning skett till foretaget, eller

o foretagsledningen erkant brott.

Om ett foretag visar pa att atgarder vidtagits for att komma till ratta
med patalade missférhallanden, kan styrelsen efter rekommendation
fran den konsultfirma som anlitas for att utféra granskningen och efter
sarskild provning besluta att uteslutningen skall upphéra efter kortare
tid &n fem ar.

Vid alternativa placeringar i hedgefonder och private equityfonder
galler att forvaltaren sa langt det ar mojligt forsakrar sig om att Sjunde
AP-fondens policy for miljé- och etikhansyn i forvaltningen tillampas i sa
stor del av de underliggande placeringarna som maojligt.



] Sjunde AP-fonden

Sjunde AP-fondens medarbetare

W

Svante Linder, chef fond- Christian Ragnartz,
administration. chefsanalytiker
Ingar i placerings-

kommittén tillsammans

med VD och VVD.

Ledningsgrupp Richard Grottheim, vice VD och chef for forvaltning,
Marianne Bjork, administrativ chef och styrelsens sekreterare,

Peter Norman, VD

David Brantmo,
riskanalys/fond-
administration

Johan Dageryd,
IT-ansvarig

Gunilla Dahlberg,
administration

Richard Folcker,
stf. chef
fondadministration

Kristofer Holmquist,
i fondadministration

Marianne Karlsson,
avkastnings-
berakningar/fond-
administration

Margit Pihl,
administration

Hans Lofgreen,
aktieforvaltning

Eva Swende,
administration

Anette Moller,
aktieforvaltning

Anna Zetterberg,
fondadministration

Per Olofsson,
alternativa
placeringar/
aktieforvaltning

Leif Petersson,

é \f rante- och
A valutaforvaltning
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Intern och extern férvaltning

MED INTERN FORVALTNING menas att placeringsbesluten fattas av egna anstéllda forvaltare. Med extern forvaltning
menas att placeringarna gors av sarskilt anlitade utomstaende kapitalforvaltare, ofta storre specialiserade firmor.

Férvaltningsstruktur 2007

Intern forvaltning

Separerad alfaforvaltning

av svenska aktier
slaget private equity

Indexforvaltning av
aktier pa tillvaxtmarknader
i form av s.k. notes

R srand
Valutasakring
placeringar

EXTERNA FORVALTARE

Goldman Sachs Asset Management
International, London

Traditionell aktiv forvaltning av europeiska aktier.
Forvaltat kapital 2007-12-31: 3 935 miljoner kronor
Avkastning 2007: 11,1 %

Jamforelseindex (FTSE All World Index Europe)
2007: 8,4 %

Axa Rosenberg Investment Management, London
Traditionell aktiv férvaltning av europeiska aktier.
Forvaltat kapital 2007-12-31: 3 929 miljoner kronor
Avkastning 2007: 7,5 %

Jamforelseindex (FTSE All World Index Europe)
2007: 8,4 %

Nomura Asset Management, London/Tokyo
Traditionell aktiv forvaltning av japanska aktier och en
del av aret aktier i Sydostasien/Oceanien.

Forvaltat kapital 2007-12-31:

2 531 miljoner kronor (Japan)

1 465 miljoner kronor (Sydostasien/Oceanien)
Avkastning 2007: Japan - 15,4 %

Jamforelseindex (FTSE World Index Japan) 2007: - 9,5 %
Avkastning 2007: Sydostasien/Oceanien - 2,4 % (del
av aret)

Jamforelseindex (FTSE All World Index Asia Pacific
exkl. Japan) 2007: - 4,8 % (del av &ret)

Forvaltning av noterade
placeringar inom tillgangs-

Extern férvaltning

Schroder Investment Management, Singapore
Aktiv forvaltning av aktier i Sydostasien/Oceanien.
Forvaltat kapital 2007-12-31: 2 637 miljoner kronor
Avkastning 2007: 21,0 %

Jamforelseindex (FTSE All World Index Asia Pacific
exkl. Japan) 2007: 22,8 %

Société Générale Asset Management, Paris/Tokyo
Traditionell aktiv forvaltning av japanska aktier (del av
aret).

Forvaltat kapital 2007-12-31: 1 324 miljoner kronor
Avkastning 2007: - 6,8 % (del av aret)
Jamforelseindex (FTSE World Index Japan) 2007: - 3,2 %
(del av aret)

State Street Global Advisors, London
Indexforvaltning av aktier globalt.

Forvaltat kapital 2007-12-31:

Sverige 4 859 miljoner kronor

Europa 2 567 miljoner kronor

Amerika 7 050 miljoner kronor

Avkastning 2007: Sverige - 3,7 %
Jamforelseindex (SBX Stockholmsbdrsens
benchmarkindex) 2007: - 3,8 %

Avkastning 2007: Europa 8,2 %
Jamforelseindex (FTSE All World Index Europe)
2007: 8,4 %

Avkastning 2007: Amerika 1,7 %
Jamforelseindex (FTSE World Index Americas) 2007:
1,7 %



Svenska Handelsbanken, Stockholm
Indexforvaltning av aktier Sverige (del av aret).
Forvaltat kapital 2007-12-31: 12 678 miljoner kronor
Avkastning 2007: - 5,9 % (del av aret)
Jamforelseindex (SBX Stockholmsborsens
benchmarkindex) 2007: - 5,9 % (del av aret)

Northern Trust, Chicago/London

Indexforvaltning av aktier Europa och Amerika (del av aret).

Forvaltat kapital 2007-12-31:

Europa 5 743 miljoner kronor

Amerika 15 235 miljoner kronor

Avkastning 2007: Europa 2,9 % (del av aret)
Jamforelseindex (FTSE All World Index Europe)
2007: 2,9 % (del av aret)

Avkastning 2007: Amerika - 2,3 % (del av aret)

Jamforelseindex (FTSE World Index Americas) 2007:

-2,2 % (del av aret)

Danske Capital, Kopenhamn/Stockholm

Separerad alfaforvaltning av svenska aktier (del av aret).

Avkastning 2007: 30,3 miljoner kronor (del av aret)

IPM, Stockholm
Aktiv forvaltning av valutasékringen (del av éret).
Avkastning 2007: 8,2 miljoner kronor (del av aret)

Lee Overlay Partners, Dublin
Aktiv forvaltning av valutasdkringen (del av éret).
Avkastning 2007: 30,9 miljoner kronor (del av aret)

EIM, Nyon, Schweiz

Hedgefondforvaltning

Forvaltat kapital 2007-12-31: 764 miljoner kronor
Avkastning 2007: 4,0 %

Jamforelseindex (JP Morgan Global Bond Index okat
med 2 procentenheter per ar) 2007: 9,8 %

K2 Advisors, New York

Hedgefondforvaltning

Forvaltat kapital 2007-12-31: 779 miljoner kronor
Avkastning 2007: 9,8 %

Jamforelseindex (JP Morgan Global Bond Index okat
med 2 procentenheter per ar) 2007: 9,8 %

LGT Capital Partners, Pfiffikon, Schweiz

Private equityfondforvaltning (onoterat)

Forvaltat kapital 2007-12-31: 1 238 miljoner kronor
utfast for investeringar, varav

249 miljoner kronor investerat

Eftersom de onoterade placeringarna dr mycket lang-
siktiga och fortfarande under uppbyggnad visas inte
avkastningssiffror for enstaka éar.

HarbourVest Partners, Boston/London

Private equityfondforvaltning (onoterat)

Forvaltat kapital 2007-12-31: utfast 2 555 miljoner
kronor for investeringar, varav

977 miljoner kronor investerat

Eftersom de onoterade placeringarna &r mycket lang-
siktiga och fortfarande under uppbyggnad visas inte
avkastningssiffror for enstaka ar.

Hamilton Lane Advisors, Cynwyd, USA

Private equityfondforvaltning (onoterat)

Forvaltat kapital 2007-12-31: 2 359 miljoner kronor
utfast for investeringar, varav

666 miljoner kronor investerat

Eftersom de onoterade placeringarna dr mycket lang-
siktiga och fortfarande under uppbyggnad visas inte
avkastningssiffror for enstaka éar.

INTERN FORVALTNING

Separerad alfaforvaltning av svenska aktier
Avkastning 2007: 15,2 miljoner kronor

Noterade placeringar inom tiligangsslaget private
equity

Forvaltat kapital 2007-12-31: 3 176 miljoner kronor
Avkastning 2007: 0,9 %

Jamforelseindex (FTSE All World Index 6kat med

4 procentenheter per ar)

2007: 6,9 %

Aktier pa tillvaxtmarknader i form av s.k. notes
Forvaltat kapital 2007-12-31: 10 347 miljoner kronor
Avkastning 2007: 22,6 % (del av aret)
Jamforelseindex (FTSE Emerging Index) 2007: 20,5 %
(del av aret)

Realranteobligationer

Forvaltat kapital 2007-12-31: 3 251 miljoner kronor
Avkastning 2007: 3,4 %

Jamforelseindex (OMRX-REAL) 2007: 3,3 %

Nominella obligationer i US-dollar

Forvaltat kapital 2007-12-31: 1 618 miljoner kronor
Avkastning 2007: 2,8 % (del av aret)
Jamforelseindex (JP Morgan Global Bond Index,
benchmark USA) 2007: 2,8 % (del av aret)

Nominella obligationer i brittiska pund

Forvaltat kapital 2007-12-31: 1 596 miljoner kronor
Avkastning 2007: 2,7 % (del av aret)
Jamforelseindex (JP Morgan Global Bond Index,
benchmark UK) 2007: 2,2 % (del av aret)

] Sjunde AP-fonden
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Sjunde AP-fondens styrelse

Hans Mertzig
Kapitalforvaltare Stif-
telsen for Kunskaps-
och Kompetensutveck-
ling, KK-stiftelsen.
Ordférande i finans-
delegationen i Gamla
Livforsakringsaktie-
bolaget SEB Trygg Liv
och TryggStiftelsen.
Styrelseledamot i Huf-
vudstaden AB.

Per-Olof Edin, vice ordférande

Professor. Styrelseledamot i Skatteverket, Svenskt Rekon-
struktionskapital AB, Bergvik Skog AB, Ramnés Bruk AB,
CEBA AB, Karolinska Development I AB och I AB, Lund
University Bioscience AB och Inhalox AB.

Mari-Ann Krantz
Forbundsordfor-
ande i Unionen.
Ordfdrande i
PTK. Vice ord-
forande i Alectas
Overstyrelse och
TCO:s styrelse.

Styrelseledamot
Lars Linder-Aronson i Internatione_lla
Styrelseordforande i Tanglin Asset Management AB. Metallfederatio-
nen IME.

Styrelseledamot i SBAB och Ventshare AB.
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Christina Striby

Ed. chefsjurist. Styrelseledamot
i Rikstrafiken och ledamot i
Rederindmnden.

Karin Moberg
T.f. kommunikationsdirektor
TeliaSonera AB.

Lena Hagman

Chefsekonom TCO. Fr.o.m. 1
maj 2008 chefekonom Almega.
Ordférande i Swedish Society of
Business Economists (SIMRA).
Ledamot i ndmnden for natio-
nalrdkenskaper vid Statistiska
Centralbyran.

REVISORER

Reinhold Geijer
CEO, Head of Nord-
ic Region Royal Bank
of Scotland. Styrelse-
ordforande i Foreign
Bankers Association.
Styrelseledamot i
Sweden-America
Foundation och Bri-
tish-Swedish Cham-
ber of Commerce.

Anders Backstrom, auktoriserad revisor

KPMG Bohlins AB.

] Sjunde AP-fonden

Bengt Rydén,
ordférande
Ekonomie doktor.
Styrelseordférande
i Flexoffice AB,
Nordic Investor
Services AB och
Pantor Engineering
AB. Styrelseleda-
mot i Autobalance
Svenska AB, Ono-
terat AB, Svenskt
Rekonstruktions-
kapital AB, Stif-
telsen for Finans-
forskning samt
Sven och Dagmar
Saléns Stiftelse.
Ledamot i IVA och
Svenska Revisions-
akademien.

Anna Hesselman, auktoriserad revisor
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB.
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Arsberittelse 2007 ¢ Premiesparfonden

ORGANISATIONSNUMMER 504400-8182

Forvaltningsberittelse

Premiesparfonden i det allmanna
pensionssystemet

[ det allménna pensionssystemet ingér att
en del av pensionsavgiften avsatts till s.k.
premiepension och forvaltas i virdepappers-
fonder efter individuella val av pensionsspa-
rarna. For de personer som avstar fran att
vilja ndgon annan fond placeras pensions-
medlen i Premiesparfonden, som fungerar
péa samma sétt som en vardepappersfond.
Premiesparfonden forvaltas av den statliga
myndigheten Sjunde AP-fonden, som i detta
sammanhang fungerar som ett fondbolag.
Premiesparfonden ar avsedd enbart for
premiepensionsmedel och &r inte Sppen for
annat sparande. Bestimmelser om Sjunde
AP-fonden och Premiesparfonden finns i
lagen (2000:192) om allménna pensions-
fonder (AP-fonder).

In- och utfléde av kapital
Under 2007 tillférdes Premiesparfonden
ytterligare kapital nar premiepensionsmedel
for ar 2006 fordelades pa fonder. Vidare
tillférdes fonden kapital genom att PPM
aterinvesterade rabatten pa forvaltningsav-
giften och placerade s.k. arvsvinster, samt
att personer som tidigare valt nigon annan
fond lat Gverfora sina premiepensionsmedel
till Premiesparfonden i samband med att
den tidigare valda fonden utgick ur PPM-
systemet. Totalt tillfordes fonden under aret
cirka 9,6 miljarder kronor (16,8 miljarder
kronor 2006; jamforelsesiffran avser dock
tva argéngar placerade premiepensionsrét-
ter). Av forstagangsvéljarna avstod 98 %
(92 %) frén att aktivt vilja nagon annan
forvaltare och fick darmed sina premiepen-
sionsmedel placerade i Premiesparfonden.

Utflodet av kapital pa grund av att pre-
miepensionssparare bytte till andra fonder
eller att premiepensionsmedel togs i ansprak
for sitt andamal var under 2007 storre &n
tidigare ar, men var fortfarande relativt litet.
Sammanlagt uppgick utflodet till cirka 4,5
miljarder kronor (2,8 miljarder kronor),
vilket motsvarade 5,5 % (4,1 %) av den
genomsnittliga fondférmogenheten under
aret. Utflodet berodde till den helt domine-
rande delen pa att premiepensionssparare
bytte till andra fonder.

Vid utgéngen av ar 2007 hade 2 386 880
personer (2 347 943 personer) premiepen-
sionsmedel med ett sammanlagt marknads-
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varde pa cirka 87,4 miljarder kronor (78,9
miljarder kronor) placerade i Premiespar-
fonden. Detta motsvarade 28,4 % (29,6 %)
av det totala premiepensionskapitalet, vilket
gjorde fonden till den klart storsta inom
premiepensionssystemet.

Strategisk tillgangsfordelning
Forvaltningen av Premiesparfondens till-
gangar styrs av en normportfolj. Den visar
den langsiktiga fordelningen av fondens
olika tillgdngsslag, uttryckt som andel av
fondens totala marknadsvérde.

Under det forsta halvaret 2007 beslu-
tades om andringar i den strategiska till-
gangsfordelningen. Som grund for andring-
arna lag en fordjupad ALM-studie (Asset
Liability Management) som genomfordes
under 2006. Den storsta forandringen ar att
aktier pa s.k. tillvixtmarknader nu utgor ett
eget tillgdngsslag med en andel péa 10 %.
Andelen svenska aktier har 6kat nagot och
andelen globala aktier har minskat. Vidare
har andelen svenska realrdnteobligationer
minskat samtidigt som nominella statso-
bligationer i brittiska pund och US-dollar
tillkommit i portfljen. Slutligen har ande-
len placeringar i hedgefonder halverats och
ersatts med placeringar i private equity.

Syftet med forandringarna ar att 6ka den
forvantade avkastningen med en bibehéllen
lag riskniva.

Forandringarna genomfordes i huvudsak
under maj ménad. Darefter hade normport-
foljen foljande sammanséttning (den tidi-
gare normportfoljen anges inom parentes):

Aktier 84 % (82 %)
varav svenska 20% (17 %)
varav tillvaxtmarknader 10% (0 %)
varav globala 54 % (65 %)

Réntebarande placeringar 8 % (10 %)

varav svenska real-

ranteobligationer 4% (10 %)
varav nominella

obligationer i US-dollar 2% (0 %)
varav nominella

obligationer i brittiska pund 2% (0 %)
Alternativa placeringar 8% (8%)
varav private equity 6% (4 %)
varav hedgefonder 2% (4 %)

Globala aktier

De globala aktierna i normportfoljen fordelas
pé fyra geografiska regioner (Europa, Nord-
och Sydamerika, Japan och Sydostasien/Oce-
anien) efter de olika delmarknadernas tyngd i
den globala aktiemarknaden. Under &r 2007
gjordes aktieplaceringar i landerna inom
euroomradet samt i Sverige, Danmark, Nor-
ge, Polen, Schweiz, Storbritannien, Tjeckien,
Ungern, Turkiet, Brasilien, Kanada, Mexico,
USA, Japan, Australien, Hong Kong, Korea,
Nya Zeeland, Singapore och Taiwan.

Aktier tillvaxtmarknader

For att f4 en exponering mot aktieutveck-
lingen pa de s.k. tillvaxtmarknaderna har
placeringar inledningsvis gjorts i en typ av
vardepapper (notes), vilkas vardeutveckling
foljer utvecklingen av aktieindex pa ett antal
tillvéaxtmarknader. Vardet pa dessa notes

kan alltsa g& bade upp och ned beroende

pé utvecklingen pé aktiemarknaderna i de
lénder som ingér i det valda indexet. Dessa
lander ar Argentina, Brasilien, Chile, Kina,
Colombia, Tjeckien, Egypten, Ungern,
Indien, Indonesien, Israel, Korea, Malaysia,
Mexico, Marocko, Pakistan, Peru, Filippi-
nerna, Polen, Ryssland, Sydafrika, Taiwan,
Thailand och Turkiet. Vardepapperen, som
ar noterade, ar emitterade av olika valrenom-
merade banker och finansiella foretag som
alla har en rating pa ldgst AA f6r minst 75 %
av innehaven och lagst A+ for aterstoden.

Valutasakring

Aktieplaceringar i euro, brittiska pund, US-
dollar och japanska yen kurssdkras genom
valutaterminskontrakt till 50 % av mark-
nadsvardet. Placeringar i private equity-
fonder i euro, brittiska pund och US-dollar
kurssikras genom valutaterminskontrakt till
50 % av det vérde som de tas upp till vid
NAV-kursberakning. Hedgefondplaceringar
i euro, brittiska pund och US-dollar kurs-
sakras genom valutaterminskontrakt till 100
% av det varde som de tas upp till vid NAV-
kursberikning. Ovriga placeringar i utlind-
ska valutor kurssékras inte. Detta utgér den
riskneutrala valutapositionen.

For att ta till vara mojligheter till hogre
avkastning forvaltas valutapositionen aktivt.
Det innebér att avvikelser far goras fran den
riskneutrala valutapositionen genom placering-
ar i olika former av valutaderivat. Den aktiva
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forvaltningen av valutapositionen begréansas
pa sa satt att kurssikringen av aktieplacering-
ar, private equityplaceringar och hedgefond-
placeringar i andra valutor &n svenska kronor
far variera mellan 0 % och 100 %.

Valutasakringsstrategin innebar att det
kurssakrade beloppet vid utgéngen av ar
2007 motsvarade 32 % av tillgangarna i
utlandska valutor och 25 % av den totala
fondférmogenheten.

Derivatinstrument och aktielan
Avistahandel utgor grunden for placeringarna
i Premiesparfonden. Derivatinstrument kan
dock anvéndas i situationer da instrumentet
bidrar till att ytterligare effektivisera forvalt-
ningen av fonden eller att skydda mot o6n-
skad riskexponering. Utlaning av aktier kan
forekomma om det bidrar till att oka avkast-
ningen. | fondbestdmmelserna finns sérskilda
begréansningar och sékerhetskrav uppstallda
for anvandning av derivatinstrument och
aktielan. Under ar 2007 anvéndes derivatin-
strument i begransad omfattning. Utlaningen
av aktier omfattade storre delen av den svens-
ka aktieportfoljen. Upplaning av aktier for
blankning forekom i begransad omfattning.

Forvaltningsavgift

Premiesparfonden betalar en forvaltningsav-
gift till Sjunde AP-fonden. Avgiften belastar
fonden varje dag med 1/365-del av den for
helt ar berdknade avgiften. Avgiften avser
kostnader for férvaltning, administration,
redovisning, forvaring av vardepappet,
information och tillsyn m.m.

Under det forsta kvartalet 2007 uppgick
avgiften till 0,5 % per ar av fondens formo-
genhet. Enligt avtal med Premiepensions-
myndigheten (PPM) lamnade Sjunde AP-
fonden till PPM en rabatt pa forvaltningsav-
giften. For rabatten kopte PPM nya andelar i
fonden for premiepensionsspararnas rakning.
Rabattens storlek berodde pa dels avgiftens
storlek, dels hur stort kapital som forvaltades
i fonden. Eftersom kapitalet i Premiespar-
fonden ar stort blev rabatten betydande. For
pensionsspararna innebar detta att nettoav-
giften efter rabatt under det forsta kvartalet
2007 var cirka 0,15 %. Eftersom rabatten
aterinvesterades med en betydande efterslap-
ning gick dock pensionsspararna miste om
avkastningen i fonden raknad pé rabattbe-
loppet under tiden mellan uttaget av brutto-
avgiften och aterinvesteringstidpunkten.

Fro.m. den 1 april 2007 dndrades PPM:s
rabattsystem sé att det blev mojligt att sénka
avgiften till 0,15 % per ar av fondens formo-

genhet och ddrmed inte omfattas av rabattsys-
temet. FOr premiepensionsspararna innebér
detta att endast nettoavgiften 0,15 % per ar
tas ut ur fonden med 1/365-del varje dag.

Transaktionskostnader sdsom courtage
till méklare och avgifter till depabanker for
vardepapperstransaktioner belastar Premie-
sparfonden direkt och ingér inte i forvalt-
ningsavgiften.

Avkastning

Metod for att méata avkastning

Maétningen av avkastning och risk i Premie-

sparfonden grundas pa dagliga virderingar

av tillgdngarna i fonden. Sddana varderingar

gors enligt tva olika modeller.

® Den forsta varderingen ligger till grund
for den s.k. NAV-kursen (Net Asset Value)
som anvands vid kdp och inlosen av
andelar i fonden. Den forvaltningsavagift

som Premiesparfonden betalar till Sjunde
AP-fonden &r avdragen frén vérdet. Vid
NAV-kursberakningen anvénds de priser
pé fondens tillgdngar som galler kl. 16.00
svensk tid. Den avkastningsberdkning
som gors med NAV-kursutvecklingen som
grund speglar vardeutvecklingen fran pen-
sionsspararens perspektiv.

Den andra varderingen ligger till grund
for uppfoljningen av fondens utveckling i
relation till jamforelseindex. Varderingen
sker darfor enligt samma principer som
ligger till grund for berakningen av jam-
forelseindex. Den forvaltningsavgift som
Premiesparfonden betalar till Sjunde AP-
fonden é&r inte avdragen. Vid denna vérde-
ring anvands de priser pa fondens tillgang-
ar som finns noterade vid stangningen av
marknadsplatserna pa respektive marknad
dér fondens tillgdngar ar noterade.

Avkastning och aktiv avkastning (avkastning i forhallande till respektive jamforelseindex)
for de olika tillgdngsslagen visas i foljande tabell.

Tillgangsslag Avkastning Aktiv avkastning

Svenska aktier -3,5% 0,4 procentenheter
Globala aktier utan valutasakring 3,7% - 0,1 procentenheter
Aktier tillvaxtmarknader 22,6 % 1,7 procentenheter
Valutasakring 1,1 % 0,0 procentenheter
Aktiv valutaforvaltning 0,2% 0,2 procentenheter
Realranteobligationer 3,4% 0,1 procentenheter
Nominella obligationer 2,8% 0,2 procentenheter
Hedgefonder 49 % - 4,5 procentenheter
Private equity (noterade innehav) 0,9 % - 5,6 procentenheter

Eftersom de olika tillgangsslagen vager olika tungt i totalportfoljen bidrar de olika mycket
till totalavkastningen. Bidragen till totalavkastningen var f6ljande.

Tillgangsslag Bidrag till
Svenska aktier

Globala aktier
utan valutasakring

Aktier tillvaxtmarknader
Valutasakring

Aktiv valutaforvaltning
Realranteobligationer
Nominella obligationer
Hedgefonder

Private equity
(noterade innehav)

Summa 53%

totalavkastning
- 0,8 procentenheter

2,3 procentenheter
2,8 procentenheter
0,4 procentenheter
0,1 procentenheter
0,2 procentenheter
0,1 procentenheter
0,1 procentenheter

0,1 procentenheter

Bidrag till
aktiv avkastning totalt

0,1 procentenheter

- 0,1 procentenheter
0,2 procentenheter
0,0 procentenheter
0,0 procentenheter
0,0 procentenheter
0,0 procentenheter

- 0,1 procentenheter

- 0,2 procentenheter
- 0,1 procentenheter

Morningstar rating

Det oberoende fondutvarderingsforetaget Morningstar har tilldelat Premiesparfonden

hogsta betyg, fem stjarnor av fem mojliga.
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Under 2007 har finansiella foretags metoder
for véardering av onoterade vardepapper
uppmarksammats i den allménna debat-
ten. Premiesparfondens tillgdngar bestar

i huvudsak av noterade vardepapper. For

de onoterade vardepapperen tillimpas vér-
deringsprinciper som sakerstaller en god
bedomning av verkligt virde.

Avkastning fran spararnas perspektiv
Avkastningen i Premiesparfonden under 2007
var 4,7 % matt enligt NAV-kursmodellen. Ris-
ken métt som standardavvikelse var 11,9 %.

Malet for Premiesparfonden ér att avkast-
ningen under l16pande femarsperioder mot-
svarar minst genomsnittet for samtliga fon-
der som kan viljas aktivt i premiepensions-
systemet, men med lagre risk. JamfGrelsen
med Gvriga fonder i pensionssystemet gors
med avkastning matt enligt NAV-kursmodel-
len. For jamforelsen berdknas Sjunde AP-
fondens PPM-index. Detta index méter det
kapitalvagda genomsnittet for samtliga fon-
der som &r Gppna for aktiva val i premiepen-
sionssystemet. Vikterna i indexet motsvarar
den andel av premiepensionskapitalet som
ar placerat i respektive fond. Risken méts
som standardavvikelse i Premiesparfondens
avkastning och jamfors med standardavvikel-
sen i Sjunde AP-fondens PPM-index.

Under femérsperioden 2003 - 2007 var
avkastningen i Premiesparfonden 89,1 %.
Under samma period var avkastningen for
Sjunde AP-fondens PPM-index 99,9 %. Ris-
ken var varje ar under feméarsperioden lagre
for Premiesparfonden &n for Sjunde AP-
fondens PPM-index. Kravet att risken i Pre-
miesparfonden skall vara lagre an for PPM-
genomsnittet har séledes uppfyllts. Daremot
har inte avkastningsmalet uppfyllts under
den senaste femarsperioden. Raknat pa
hela perioden frén starten av PPM-systemet
hosten 2000 ligger dock avkastningen for
Premiesparfonden 6ver PPM-genomsnittet.

Avkastning i relation till jamférelseindex
Avkastningen under den senaste femarspe-
rioden har varit mycket hog bade for Pre-
miesparfonden och PPM-index. Premiespar-
fonden har dock haft lagre andelar svenska
aktier och aktier pa tillvaxtmarknader dn
PPM-genomsnittet. Det &r framfor allt de
kraftiga uppgéngarna pé dessa aktiemark-
nader som lett till att Premiesparfondens
avkastning inte nétt upp till PPM-index
under femérsperioden. Den dndring av den
strategiska tillgdngsfordelningen som gjor-
des under det forsta halvaret 2007 innebar
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att Premiesparfondens forvantade avkast-
ning har 6kat med bibehéllen lag riskniva.
Det operativa mélet for den aktiva for-
valtningen under ar 2007 var att Svertraffa
fondens jamforelseindex med minst 0,5
procentenheter. Denna jémforelse gors med

avkastningen métt enligt stangningskursmo-
dellen. Matt pa detta satt var under ar 2007
Premiesparfondens avkastning 5,3 % och
jamforelseindex 5,4 %. Premiesparfondens
avkastning nédde alltsé inte upp det upp-
satta malet for Gveravkastning.

Jamforelseindex

Portfolj

Aktier Sverige

Aktier tillvaxtmarknader
Aktier globalt

Europa

Nord- och Sydamerika
Japan
Sydostasien/Oceanien
Realriinteobligationer
i SEK

Nominella obligationer
i USD

Nominella obligationer
i GBP

Private equity

Hedgefonder

Jamforelseindex utgdrs av ett sammanvégt index for de olika delportfoljernas jam-
forelseindex efter respektive delportf6ljs vikt i normportfoljen. Hénsyn tas darvid till
den tillimpade valutasdkringen. Foljande jamforelseindex anvéands:

Jamforelseindex
SBX (Stockholmsborsens benchmarkindex)
FTSE Emerging Index (gross)

FTSE All World Index Europe (net)

FTSE World Index Americas (gross)

FTSE World Index Japan (gross)

FTSE World Index Asia Pacific exkl. Japan (gross)

OMRX -REAL
JP Morgan Global Bond Index, benchmark USA

JP Morgan Global Bond Index, benchmark UK

FTSE All World Index (Europa net och i 6vrigt gross)
Okat med 4 procentenheter per ar*

JP Morgan Global Bond Index, benchmark USA 6kat
med 2 procentenheter per ar**

(net) = inklusive aterinvesterad utdelning med avdrag for kéllskatt pa utdelningar

(gross) = inklusive aterinvesterad utdelning utan avdrag for definitiv kallskatt pa utdelningar
* Fore den 15 maj 2007 FTSE All World Index

** Fore den 15 maj 2007 Index byggt pa STIBOR dagslénerénta

Fondens tio storsta innehav i % av Placeringarnas geografiska fordelning i
fondkapitalet vid utgangen av ar 2007 % av fondkapitalet vid utgangen
(exkl. placeringar i onoterade av ar 2007
hedgefonder och private equityfonder)
Amerika 27
Emerging Markets Note Lloyds 1,9 Europa 27
Emerging Markets Note Goldman Sverige 26
Sachs 1 1,9 Tillvaxtmarknader 11
Emerging Markets Note Goldman Sydostasien och Oceanien 5
Sachs 2 1,9 Japan 4
Emerging Markets Note Summa 100
Deutsche Bank 1,8
Emerging Markets Note CSFB 1,8
Nordea 1,5
Ericsson 1,5
Hennes & Mauritz 1,5
Svenska staten realrénte-
obligation 3105 1,4
Investor 1,0
Summa tio storsta innehav 16,2
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Nyckeltal 2007 2006 2005 2004 2003
Fondférmogenhet (kr) 87 414 093 742 78 846 584 870 58 114 166 991 40 130 238 621 29 857 197 025
Antal andelar 764 260 354,7283 721 779 204,5593 587 602 051,4883 507 478 606,1886 415 689 109,6900
Andelskurs (kr) 114,35 109,24 98,86 79,05 71,80
Forvaltningsavgift (Tkr) 191 651 336 544 260 304 191 231 132 987
NAV-kursberaknad avkastning och risk
Totalavkastning Premiesparfonden (%) 4,7 10,5 25,1 10,1 18,7
Totalavkastning Sjunde AP-fondens PPM-index (%) 5,8 13,0 32,3 8,8 16,2
Totalrisk Premiesparfonden (standardavvikelse, %) 11,9 9,0 7,8 9,3 14,3
Totalrisk Sjunde AP-fondens

PPM-index (standardavvikelse, %) 12,4 11,7 8,0 10,1 14,5
Stingningskursberiknad avkastning och risk
Totalavkastning Premiesparfonden (%) 5,3 10,8 25,5 10,8 19,8
Totalavkastning JamfGrelseindex (%) 5,4 10,8 24,8 11,2 19,5
Totalrisk Premiesparfonden (standardavvikelse, %) 11,8 9,2 7.1 8,7 13,5
Totalrisk Jamforelseindex (standardavvikelse, %) 12,0 9,4 7,2 8,7 13,6
Sharpekvot 0,2 0,9 3,4 0,9 1,2
Aktiv risk (%) 0,7 0,5 0,4 0,5 0,8
Informationskvot 0,1 0,1 1,4 0,9 0,3
Omséttningshastighet (%) 49,1 27,6 23,3 30,2 34,2
Kostnader
Forvaltningsavgift (%) 0,15 0,15 0,15 0,15 0,16
Totalkostnadsandel (TKA, %) 0,30 0,21 0,20 0,22 0,27
Totalkostnadsandel (TKA) inkl. alternativa plac. (%) 0,37 0,27 0,28 0,29 -
Total expense ratio (TER, %) 0,15 0,15 0,15 0,15 0,15
Transaktionskostnader (Tkr) 55 852 43 631 28 780 27 840 29732
Transaktionskostnad, andel av omséttning (%) 0,06 0,09 0,10 0,08 0,11

Fram t.o.m. den 31 mars 2007 omfattades fonden av PPM:s rabattsystem. Kostnadsuppgifter avser i forekommande fall nettoavgifter efter PPM-rabatt.

Forklaringar

Avkastnings- och riskberakningar: Premiesparfondens
avkastning och risk beréknas pa tva sitt. Den forsta
metoden speglar véirdeutvecklingen fran pensionsspa-
rarens perspektiv och grundas pé fondens NAV-kurs
(Net Asset Value), som anvénds vid kdp och inlosen

av andelar. Denna metod innebr att avkastningen
redovisas efter avdrag av den forvaltningsavgift som
Premiesparfonden betalar till Sjunde AP-fonden. Jam-
forelsen gors med Sjunde AP-fondens PPM-index. Vid
NAV-kursvérderingen anvinds de priser pa fondens
tillgdngar som géller k. 16.00 svensk tid. Den andra
metoden, som anvands vid jamforelsen med fondens
jamforelseindex, innebér att avkastningen redovisas fore
avdrag av den forvaltningsavgift som Premiesparfonden
betalar till Sjunde AP-fonden. Vid vdrderingen anvénds
i denna modell de priser pa fondens tillgdngar som finns
noterade vid stdngningen av marknadsplatserna pa res-
pektive marknad dér fondens tillgangar &r noterade.

Sjunde AP-fondens PPM-index: Visar det kapitalvigda
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.

Standardavvikelse: Visar for avkastning och index hur
stor svangningen kring medelvérdet har varit.

Sharpekvot: Ett riskjusterat avkastningsmétt som anger

avkastningen per enhet risk (risk=standardavvikelse).
Sharpekvoten beréknas som portfoljavkastning minus den
riskfria rantan dividerad med standardavvikelsen. Exem-
pel: Om arsavkastningen &r 10 %, den riskfria réntan 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 métt 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 diffe-
rens 4r ett matt pa den aktiva risken. Ju lagre standardav-
vikelsen ér, desto lagre &r den aktiva risken. En lag aktiv
risk innebér att de enskilda viardepappernas vikter i port-
foljen dr ungefér lika stora som vardepappernas vikter

i index. Avkastningen for en portfolj med lag aktiv risk
kommer med stor sannolikhet att vara av samma storlek
som avkastningen for index. En hog aktiv risk innebér
att de enskilda vardepappernas vikter i portfoljen avviker
fran vikterna i index. Avkastningen for en portfolj med
hog aktiv risk kan vara avsevért storre eller mindre dn
avkastningen for index.

Informationskvot: Ett matt pd om risktagandet som
visas av den aktiva risken har givit ett positivt bidrag till
portfdliens avkastning. En positiv informationskvot séger
att portfoljen har haft en hogre avkastning dn index. Ju
storre positivt tal, desto storre Gveravkastning (portfol-
jens avkastning - index avkastning) per enhet risk. Ar

informationskvoten negativ har portfoljens avkastning
varit ldgre &n index. Informationskvoten beréknas
genom att portfoljens relativa avkastning delas med port-
foljens aktiva risk. Med portfoljens relativa avkastning
menas portfoljens avkastning under den aktuella perio-
den minus index avkastning under samma period.

Omsittningshastighet: Méter hur ménga ganger varde-
papper har kopts eller salts i forhallande till fondformo-
genheten. Berdknas genom att det lagsta vérdet av summa
kdpta och summa salda vardepapper under perioden
divideras med den genomsnittliga fondférmogenheten och
anges i procent.

Totalkostnadsandel (TKA): Summan av fondens kostna-
der inkl. transaktionskostnader vid kop och forséljning av
vardepapper. TKA uttrycks i procent av den genomsnitt-
liga fondférmdgenheten.

Totalkostnadsandel inkl. alternativa placeringar: Berak-
nas som TKA men inkluderar ocksé kostnader i de kom-
manditbolag genom vilka huvuddelen av de alternativa
placeringarna kanaliseras.

Total expense ratio (TER): Berdknas som TKA (se
ovan) men exklusive transaktionskostnader vid kop och
forséljning av virdepapper.

Transaktionskostnader: Courtage till méaklare och trans-
aktionsavgifter till depabank.
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Balansrakning

Samtliga belopp i tusentals kronor 2007-12-31 2006-12-31
Tillgangar
Finansiella instrument med positivt marknadsvarde (not 1) 88953736 101,8% 79366 896 100,7%
Bank och 6vriga likvida medel 377 081 0,4% 253 610 0,3%
Kortfristiga fordringar 470 694 0,5% 259 152 0,3%
Summa Tillgangar 89801511 102,7% 79 879 658 101,3%
Skulder
Finansiella instrument med negativt marknadsvarde (not 2) 1108171 1,2% 648 976 0,8%
Ovriga kortfristiga skulder 1279 247 1,5% 384 097 0,5%
Summa Skulder 2 387 418 2,7% 1033073 1,3%
Fondformogenhet (not 3) 87 414 093 100,0% 78 846 585 100,0%
Poster inom linjen (not 12) 7 931 385 9,1% 6914 123 8,8%
Resultatrakning
Samtliga belopp i tusentals kronor 2007 2006
Intdkter och vérdefoérandring
Vardeférandring pa aktierelaterade instrument (not 4) 1 381 399 3525 758
Vardeférandring pa ranterelaterade instrument (not 5) -72 752 -22 901
Ranteintakter (not 6) 301 214 214 955
Utdelningar (not 7) 1597 675 1299 620
Valutakursvinster och —forluster netto (not 8) 483 361 2 068 961
Ovriga intakter (not 9) 10 107 6 690
Summa Intdkter och vardeforandring 3 701 004 7 093 083
Kostnader
Forvaltningskostnader (not 10) -191 651 -336 544
Ovriga kostnader (not 11) -6 451 -4 449
Summa Kostnader -198 102 -340 993
Arets resultat 3502 902 6 752 090

Redovisningsprinciper

Arsberittelsen for fonden har upprittats enligt
lagen om investeringsfonder samt Finansinspektio-
nens foreskrifter och allménna rad.

Finansiella instrument vérderas till verkligt
varde. Det innebér att aktierelaterade vardepapper
som ar noterade pa en auktoriserad bors varderas
till senaste betalkurs kl. 16.00 den sista handelsda-
gen under rakenskapséaret. S.k. notes, vilkas virde
bestédms av utvecklingen av vissa angivna index,
varderas enligt uppgifter fran indexleverantoren.
Onoterade aktierelaterade vardepapper, som utgors
av indirekta placeringar i private equityfonder och
hedgefonder, virderas enligt senast tillgéngliga upp-
skattning av verkligt varde som gjorts av respektive
forvaltare. Ranterelaterade vardepapper varderas
till senaste betalkurs kl. 16.00 den sista handelsda-
gen under rakenskapséret. Valutaderivat varderas

utifran senaste valutakurser kl. 16.00 den sista han-
delsdagen under rakenskapsaret.

Vid berékning av realisationsvinster och realisa-
tionsforluster anviands genomsnittsmetoden.

Utlénade vardepapper redovisas fortsatt i
balansrikningen samt tas upp inom linjen. Inlanade
vardepapper redovisas inte i balansrakningen, men
tas upp inom linjen. Erhallna och upplupna premier
(intdktsrdnta) redovisas som Ovriga intékter. Betalda
och upplupna premier (utgiftsranta) for inlanade
vardepapper redovisas som Ovriga kostnader.

Skatt

Premiesparfonden &r inte skattskyldig i Sverige.
For placeringar i utlandet kan i vissa fall finnas
skattskyldighet i form av s.k. definitiv kallskatt pé
utdelningar.
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Not 1 - Finansiella instrument med positivt marknadsvarde

Not 8 - Specifikation av valutakursvinster och -forluster netto

Samtliga belopp i tusentals kronor 2007-12-31 2006-12-31
Aktierelaterade vardepapper 75 252 945 86,1% 63998193  81,2%
Aktierelaterade vardepapper, onoterade 3422804 3,9% 3454 520 4,4%
Rénterelaterade vardepapper 9436 998 10,8% 10595177  13,4%
Aktiederivat 2303 0,0% 1576 0,0%
Valutaderivat 838 686 1,0% 1317430 1,7%
Summa 88953736 101,8% 79 366 896 100,7%
Not 2 - Finansiella instrument med negativt marknadsvarde

Samtliga belopp i tusentals kronor 2007-12-31 2006-12-31

Aktierelaterade vardepapper 547 379 0,6% 117 560 0,1%
Aktiederivat 388 0,0% 156 0,0%
Valutaderivat 560 404 0,6% 531 260 0,7%
Summa 1108 171 1,2% 648 976 0,8%

Not 3 - Foréndring av fondférmdogenhet

Samtliga belopp i tusentals kronor 2007 2006
Fondformogenhet vid arets borjan 78 846 585 58 114 167
Andelsutgivning 9 556 055 16 757 639
Andelsinldsen -4 491 449 -2777311
Arets resultat enligt resultatrakning 3502 902 6 752 090
Fondformogenhet vid periodens slut 87 414 093 78 846 585

Not 4 - Specifikation av vardeforandring pa aktierelaterade instrument

Samtliga belopp i tusentals kronor 2007 2006
Realiserat kursresultat 5163 986 2649 151
Realiserat valutaresultat -1318 166 28 869
Orealiserat kursresultat -2 137431 6337 254
Orealiserat valutaresultat -326 990 -5 489516
Summa 1381399 3525 758

Not 5 - Specifikation av vardeforandring pa ranterelaterade instrument

Samtliga belopp i tusentals kronor 2007 2006
Realiserat kursresultat 286 070 60 062
Realiserat valutaresultat -62 441 0
Orealiserat kursresultat -195 794 -82 963
Orealiserat valutaresultat -100 587 0
Summa -72 752 -22 901
Not 6 - Specifikation av ranteintakter

Samtliga belopp i tusentals kronor 2007 2006
Obligationer 196 175 166 000
Korta rénteplaceringar 101 292 44 674
Bankkonton 3747 4281
Summa 301214 214 955
Not 7 - Specifikation av utdelningar

Samtliga belopp i tusentals kronor 2007 2006
Utdelning 1678941 1371994
Kupongskatt -94 437 -89 363
Restitution 13171 16 989
Summa 1597 675 1299 620

Samtliga belopp i tusentals kronor 2007 2006
Korta ranteplaceringar 12 161 -42 986
Valutaderivat 582 810 2093 897
Bankkonton -111 610 18 050
Summa 483 361 2068 961
Not 9 - Specifikation av dvriga intakter

Samtliga belopp i tusentals kronor 2007 2006
Premier aktieutlaning 3960 3399
Aterbetalning courtage (commission recapture) 0 903
Ovriga finansiella intékter 6147 2388
Summa 10 107 6 690

Not 10 - Specifikation av forvaltningskostnad

Erséttning till Sjunde AP-fonden for forvaltning har betalats med 0,5 % per ar pa det forvaltade kapitalet
under det forsta kvartalet och med 0,15% per ar pa det forvaltade kapitalet under aterstoden av éret.
Detta ger for heldret 2007 en forvaltningskostnad pa 191 651 tkr (336 544 tkr). | avgiften till Sjunde
AP-fonden ingér ersattning till forvaringsinstitut for depéfdrvaring samt ersattning till Finansinspektionen
for tillsyn.

Not 11 - Specifikation av dvriga kostnader

Samtliga belopp i tusentals kronor 2007 2006
Premier aktieinlaning -4 841 -1148
Transaktionsavgifter Nordea/Bank of NY -1077 -2380
Ovriga bankavgifter 533 921
Summa -6 451 -4 449
Erlagt courtage, som redovisas tillsammans med vardeforandringen pa aktierelaterade instrument,
uppgar for heldret 2007 till 49 401 tkr (40 085 tkr).
Not 12 - Poster inom linjen
Samtliga belopp i tusentals kronor 2007-12-31 2006-12-31
Utlanade vardepapper och erhallna sikerheter

Utldnade véardepapper 2778376 3780779

Erhalina sakerheter for utldnade vardepapper 3713135 4999 325
Inlanade vardepapper och stillda sakerheter

Inldnade vérdepapper 1712921 613 682

Stallda sakerheter for inlanade vardepapper 0 0
Stéllda sakerheter for derivathandel 135614 306477
Utestaende ataganden

Placeringar i Private Equity-fonder 4082 636 1608 321

| den tryckta drsberattelsen har forteckningen Gver innehavda vardepapper utelamnats.
Forteckningen finns tillganglig p4 www.ap7.se och kan ocksa bestéllas fran Sjunde AP-fonden.
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Revisionsberittelse

for Sjunde AP-fonden Premiesparfonden
Org nr 504400-8182

I egenskap av revisorer i Sjunde AP-fonden har vi granskat arsberéttelsen for Premiespar-
fonden for ar 2007. Granskningen har utforts i enlighet med god revisionssed i Sverige.

Arsberittelsen dr upprittad enligt lagen om allménna pensionsfonder samt de bestim-
melser i lagen om investeringsfonder som sérskilt anges i lagen om allmidnna pensions-
fonder. Arsberittelsen ger dirmed en rittvisande bild av fondens resultat och stéllning i
enlighet med god redovisningssed i Sverige.

Vid revisionen har inte framkommit anledning till anmérkning betraffande &rsberattelsen,
rakenskaperna eller forvaltningen i Gvrigt.

STOCKHOLM DEN 6 FEBRUARI 2008

ANDERS BACKSTROM ANNA HESSELMAN
Auktoriserad revisor Auktoriserad revisor
Forordnad av regeringen Forordnad av regeringen

Denna revisionsberattelse avser arsberattelsen for Premiesparfonden (s.20-25).
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ORGANISATIONSNUMMER 504400-8240

Forvaltningsberittelse

Premievalsfonden i det allménna
pensionssystemet

I det allménna pensionssystemet ingér att en
del av pensionsavgiften avsatts till s.k. pre-
miepension och forvaltas i vardepappersfon-
der efter individuella val av pensionssparar-
na. Den statliga Premievalsfonden fungerar
som en vardepappersfond och kan véljas pa
samma sitt som andra fonder inom premie-
pensionssystemet. Premievalsfonden forval-
tas av den statliga myndigheten Sjunde AP-
fonden, som i detta sasmmanhang fungerar
som ett fondbolag. Premievalsfonden ar
avsedd enbart for premiepensionsmedel och
ar inte Oppen for annat sparande. Bestam-
melser om Sjunde AP-fonden och Premie-
valsfonden finns i lagen (2000:192) om
allménna pensionsfonder (AP-fonder).

In- och utflode av kapital

Under 2007 tillfordes Premievalsfonden
ytterligare kapital nar premiepensionsmedel
for ar 2006 fordelades pé fonder. Vidare till-
fordes fonden kapital genom att pensions-
sparare bytte fran andra fonder till Premie-
valsfonden samt att Premiepensionsmyn-
digheten (PPM) aterinvesterade rabatten
pa forvaltningsavgiften och placerade s.k.
arvsvinster. Totalt tillférdes fonden under
aret cirka 269 miljoner kronor (409 miljo-
ner kronor; jamforelsesiffran avser dock tva
argangar placerade pensionsratter).

Utflodet av kapital pa grund av att pre-
miepensionssparare bytte till andra fonder
eller att premiepensionsmedel togs i ansprak
for sitt andamal var under 2007 nagot
hogre an foregdende ar, men var fortfarande
relativt litet. Sammanlagt uppgick utflodet
till cirka 72 miljoner kronor (51 miljoner
kronor), vilket motsvarade 3,0 % (2,6 %)
av den genomsnittliga fondformogenheten
under éret. Utflodet berodde till den helt
dominerande delen pé att premiepensions-
sparare bytte till andra fonder.

Vid utgéngen av ar 2007 hade 103 514
personer (105 540 personer) premiepensions-
medel med ett sammanlagt marknadsvarde
pa cirka 2,6 miljarder kronor (2,3 miljarder
kronor) placerade i Premievalsfonden. Detta
motsvarade 0,9 % (0,9 %) av det totala
premiepensionskapitalet, vilket gjorde Premie-
valsfonden till den sextonde storsta (sjuttonde
storsta) av de ndstan 800 aktivt valbara fon-
derna inom premiepensionssystemet.

Strategisk tillgangsférdelning
Forvaltningen av Premievalsfondens till-
gangar styrs av en normportfolj. Den visar
den langsiktiga fordelningen av fondens
olika tillgangsslag, uttryckt som andel av
fondens totala marknadsvérde.

Under det forsta halvaret 2007 beslu-
tades om andringar i den strategiska till-
gangsfordelningen. Som grund for dndring-
arna lag en fordjupad ALM-studie (Asset
Liability Management) som genomfGrdes
under 2006. De storsta forandringarna ar
att aktier pa s.k. tillvixtmarknader nu utgor
ett eget tillgangsslag med en andel pa 20 %
och att inga rantebarande placeringar langre
ingar i normportfoljen. Vidare har andelen
placeringar i private equity okats och ande-
len globala aktier minskats.

Syftet med forandringarna &r att 6ka den
forvantade avkastningen.

Forandringarna genomfordes i huvudsak
under maj manad. Darefter hade normport-
foljen foljande sammanséattning (den tidi-
gare normportfoljen anges inom parentes):

Aktier 90 % (88 %)
varav svenska 20% (20 %)
varav tillvaxtmarknader 20% (0 %)
varav globala 50 % (68 %)
Rantebarande placeringar 0% (4 %)
varav svenska

realranteobligationer 0% (4 %)
Alternativa placeringar 10% (8 %)
varav private equity 10% (8 %)

Globala aktier

De globala aktierna i normportfoljen for-
delas pa fyra geografiska regioner (Europa,
Nord- och Sydamerika, Japan och Sydosta-
sien/Oceanien) efter de olika delmarkna-
dernas tyngd i den globala aktiemarknaden.
Under ar 2007 gjordes aktieplaceringar i
landerna inom euroomradet samt i Sverige,
Danmark, Norge, Polen, Schweiz, Storbri-
tannien, Tjeckien, Ungern, Turkiet, Brasi-
lien, Kanada, Mexico, USA, Japan, Aus-
tralien, Hong Kong, Korea, Nya Zeeland,
Singapore och Taiwan.

Aktier tillvaxtmarknader
For att fa en exponering mot aktieutveck-
lingen pa de s.k. tillvaxtmarknaderna har

placeringar inledningsvis gjorts i en typ av
vardepapper (notes), vilkas vardeutveckling
foljer utvecklingen av aktieindex pa ett antal
tillvaxtmarknader. Vérdet 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
lénder ar Argentina, Brasilien, Chile, Kina,
Colombia, Tjeckien, Egypten, Ungern,
Indien, Indonesien, Israel, Korea, Malaysia,
Mexico, Marocko, Pakistan, Peru, Filippi-
nerna, Polen, Ryssland, Sydafrika, Taiwan,
Thailand och Turkiet. Vérdepapperen, som
ar noterade, ar emitterade av olika valrenom-
merade banker och finansiella foretag som
alla har en rating pa lagst AA for minst 75 %
av innehaven och lagst A+ for aterstoden.

Valutasakring

Aktieplaceringar i euro, brittiska pund,
US-dollar och japanska yen kurssékras
genom valutaterminskontrakt till 50 % av
marknadsvérdet. Placeringar i private equi-
tyfonder i euro, brittiska pund och US-dol-
lar kurssékras genom valutaterminskontrakt
till 50 % av det véarde som de tas upp till
vid NAV-kursberikning. Ovriga placeringar
i utléindska valutor kurssakras inte. Detta
utgor den riskneutrala valutapositionen.

For att ta till vara majligheter till hogre
avkastning forvaltas valutapositionen aktivt.
Det innebér att avvikelser far goras fran den
riskneutrala valutapositionen genom place-
ringar i olika former av valutaderivat. Den
aktiva forvaltningen av valutapositionen
begréansas pa sa satt att kurssdakringen av
aktieplaceringar och private equityplace-
ringar i andra valutor &dn svenska kronor far
variera mellan 0 % och 100 %.

Valutasakringsstrategin innebar att det
kurssidkrade beloppet vid utgdngen av ar
2007 motsvarade 29 % av tillgangarna i
utlandska valutor och 23 % av den totala
fondférmogenheten.

Derivatinstrument och aktielan
Avistahandel utgor grunden for placeringarna
i Premievalsfonden. Derivatinstrument kan
dock anvéndas i situationer da instrumentet
bidrar till att ytterligare effektivisera forvalt-
ningen av fonden eller att skydda mot odn-
skad riskexponering. Utlaning av aktier kan
forekomma om det bidrar till att 6ka avkast-
ningen. I fondbestdmmelserna finns sarskilda
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begréansningar och sakerhetskrav uppstéllda
for anvandning av derivatinstrument och
aktielan. Under &r 2007 anvéndes derivatin-
strument i begransad omfattning. Utldning av
aktier forekom inte. Upplaning av aktier for
blankning forekom i begransad omfattning.

Foérvaltningsavgift

Premievalsfonden betalar en forvaltningsav-
gift till Sjunde AP-fonden. Avgiften belastar
fonden varje dag med 1/365-del av den for
helt ar berdknade avgiften. Avgiften avser
kostnader for forvaltning, administration,
redovisning, forvaring av virdepapper,
information och tillsyn m.m.

Under det forsta kvartalet 2007 uppgick
avgiften till 0,5 % per ar av fondens forma-
genhet. Enligt avtal med Premiepensions-
myndigheten (PPM) lamnade Sjunde AP-
fonden till PPM en rabatt pé forvaltningsav-
giften. For rabatten kdpte PPM nya andelar
i fonden for premiepensionsspararnas
rakning. Rabattens storlek berodde pa dels
avgiftens storlek, dels hur stort kapital som
forvaltades i fonden. For pensionsspararna
innebar detta att nettoavgiften efter rabatt
under det forsta kvartalet 2007 var cirka
0,29 %. Eftersom rabatten aterinvesterades
med en betydande eftersléapning gick dock
pensionsspararna miste om avkastningen
i fonden réknad pa rabattbeloppet under
tiden mellan uttaget av bruttoavgiften och
aterinvesteringstidpunkten.

Fr.o.m. den 1 april 2007 dndrades PPM:s
rabattsystem sa att det blev mojligt att
sinka avgiften till 0,15 % per ar av fondens
formogenhet och darmed inte omfattas
av rabattsystemet. For pensionsspararna i
Premievalsfonden innebér detta dels att net-
toavgiften nastan halverats, dels att endast
nettoavgiften 0,15 % per ar tas ut ur fonden
med 1/365-del varje dag.

Transaktionskostnader sdsom courtage
till méklare och avgifter till depabanker for
vardepapperstransaktioner belastar Premie-
valsfonden direkt och ingar inte i forvalt-
ningsavgiften.

Avkastning

Metod for att méta avkastning

Matningen av avkastning och risk i Premie-

valsfonden grundas pa dagliga véarderingar

av tillgangarna i fonden. Sddana vérderingar

gors enligt tva olika modeller.

® 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
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som Premievalsfonden betalar till Sjunde
AP-fonden &r avdragen fran vardet. Vid
NAV-kursberdkningen anvénds de priser
pa fondens tillgangar som géller kl. 16.00
svensk tid. Den avkastningsberdkning
som gors med NAV-kursutvecklingen som
grund speglar vardeutvecklingen fran pen-
sionsspararens perspektiv.

Den andra varderingen ligger till grund
for uppfoljningen av fondens utveckling i
relation till jamforelseindex. Varderingen
sker darfor enligt samma principer som
ligger till grund for berakningen av jam-
forelseindex. Den forvaltningsavgift som
Premievalsfonden betalar till Sjunde AP-
fonden ar inte avdragen. Vid denna véarde-
ring anvands de priser pa fondens tillgang-
ar som finns noterade vid stdngningen av
marknadsplatserna pa respektive marknad
dar fondens tillgdngar ar noterade.

Under 2007 har finansiella foretags metoder
for véardering av onoterade vardepapper
uppmarksammats i den allmédnna debat-
ten. Premievalsfondens tillgdngar bestar i

huvudsak av noterade vardepapper. For de
onoterade vardepapperen tillampas vér-
deringsprinciper som sakerstéller en god
bedomning av verkligt varde.

Avkastning fran spararnas perspektiv
Avkastningen i Premiesvalsfonden under
ar 2007 var 7,7% miaitt enligt NAV-kurs-
modellen.

Malet for Premievalsfonden ar fr.o.m.
ar 2004 att avkastningen under [6pande
feméarsperioder motsvarar minst genom-
snittet for samtliga fonder som kan véljas
aktivt i premiepensionssystemet kat med
0,35 procentenheter per ér. Jamforelsen
med Gvriga fonder i pensionssystemet
gors med avkastning matt enligt NAV-
kursmodellen. For jamforelsen beraknas
Sjunde AP-fondens PPM-index. Detta
index mater det kapitalvigda genomsnit-
tet for samtliga fonder som &r Gppna
for aktiva val i premiepensionssystemet.
Vikterna i indexet motsvarar den andel av
premiepensionskapitalet som &r placerat i
respektive fond.

Avkastning och aktiv avkastning (avkastning i forhéllande till respektive index) for de olika

tillgdngsslagen visas i foljande tabell.

Tillgangsslag Avkastning Aktiv avkastning

Svenska aktier -35% 0,4 procentenheter
Aktier tillvaxtmarknader 21,4 % 1,1 procentenheter
Globala aktier utan valutasakring 3,9% 0,9 procentenheter
Valutasakring 0,8 % - 0,1 procentenheter
Aktiv valutaforvaltning 0,3 % 0,3 procentenheter
Private equity (noterade innehav) 2,3% - 4,3 procentenheter

Eftersom de olika tillgdngsslagen véager olika tungt i totalportfdljen bidrar de olika mycket
till totalavkastningen. Bidragen till totalavkastningen var foljande.

Tillgangsslag Bidrag till
Svenska aktier
Aktier tillvaxtmarknader

Globala aktier
utan valutasakring

Valutasakring

Aktiv valutaférvaltning
Private equity
(noterade innehav)

Summa 8,4 %

totalavkastning

- 0,9 procentenheter
5,8 procentenheter

2,7 procentenheter
0,4 procentenheter
0,1 procentenheter

0,3 procentenheter

Bidrag till
aktiv avkastning totalt

0,1 procentenhet
0,2 procentenheter

0,4 procentenheter
0,0 procentenheter
0,1 procentenheter

- 0,5 procentenheter
0,3 procentenheter

Morningstar rating

Det oberoende fondutvarderingsforetaget Morningstar har tilldelat Premievalsfonden

hogsta betyg, fem stjarnor av fem mojliga.
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Under femérsperioden 2003 - 2007 var
avkastningen i Premievalsfonden 101,4 %. Jamférelseindex
Under samma period var avkastningen i JamfGrelseindex utgdrs av ett sammanvagt index for de olika delportfoljernas jam-
Sjunde AP-fondens PPM-index 99,9 %. forelseindex efter respektive delportfoljs vikt i normportfoljen. Hansyn tas darvid till
Premievalsfondens avkastning har alltsa den tillimpade valutasdkringen. Foljande jamforelseindex anvénds:
overtraffat PPM-index, men inte sd mycket
att Overavkastningsmalet har uppnatts. Den Portfolj Jamforelseindex
andring av den strategiska tillgdngsfordel- Aktier Sverige SBX (Stockholmsborsens benchmarkindex)
ningen som gjordes under det forsta halv- Aktier tillvaxtmarknader FTSE Emerging Index (gross)
aret 2007 med bl.a. aktier pa tillvaxtmark- Aktier globalt
nader som nytt tillgdngsslag innebér att Europa FTSE All World Index Europe (net)
Premievalsfondens forvintade avkastning Nord- och Sydamerika FTSE World Index Americas (gross)
har okat. Japan FTSE World Index Japan (gross)

Sydostasien/Oceanien FTSE World Index Asia Pacific exkl. Japan (gross)

Avkastning i relation till jimforelseindex Private equity FTSE All World Index (Europa net och i 6vrigt gross) okat
Det operativa malet for den aktiva for- med 4 procentenheter per ar*
valtningen under ar 2007 ar att Gvertraffa
fondens jamforelseindex med minst 0,5 (net) = inklusive &terinvesterad utdelning med avdrag for kéllskatt pa utdelningar

procentenheter. Denna jamforelse gors med  (gross) = inklusive aterinvesterad utdelning utan avdrag f6r definitiv kéllskatt pa utdelningar
avkastningen matt enligt stangningskursmo-  * Fore den 15 maj 2007 FTSE All World Index

dellen. Matt pa detta satt var Premievalsfon-
dens avkastning 8,4 % och jamfGrelseindex

8,1 % under ar 2007. Jamfdrelseindex Fondens tio storsta innehav i % av Placeringarnas geografiska fordelning
dvertriffades alltsa under aret med 0,3 pro- fondkapitalet vid utgangen av ar 2007 i % av fondkapitalet vid utgangen
eTRiEThEiEt (exkl. placeringar i onoterade av ar 2007
private equityfonder)
Europa 27
Emerging Markets Note KBC 6,2 Amerika 23
Emerging Markets Note Lloyds 6,2 Sverige 21
Emerging Markets Note Svensk Tillvaxtmarknader 21
Exportkredit 6,2 Japan 4
Emerging Markets Note Goldman Sydostasien och Oceanien 4
Sachs 3,1 Summa 100
Note JPM Chase 1 (FTSE ET50) 1,8
Investor 1,6
Hennes & Mauritz 1,5
Nordea 1,4
Ericsson 1,4
Note JPM Chase 2 (FTSE ET50) 1,3
Summa tio storsta innehav 30,7
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Nyckeltal 2007 2006 2005 2004 2003
Fondférmogenhet (kr) 2637 799 215 2270301 412 1694 603 059 1190 334 274 924 328 401
Antal andelar 24 304 510,9304 22538 505,3825 18 783 954,4286 16844 514,4239 14 338 038,0435
Andelskurs (kr) 108,51 100,73 90,17 70,64 604,44
Forvaltningsavgift (Tkr) 5636 9732 7 550 5734 4113
NAV-kursberiknad avkastning och risk
Totalavkastning Premievalsfonden ( %) 7,7 11,7 27,7 9,6 19,6
Totalavkastning Sjunde AP-fondens PPM-index (%) 5,8 13,0 32,3 8,8 16,2
Totalrisk Premievalsfonden (standardavvikelse, %) 13,4 10,0 8,5 10,5 16,0
Totalrisk Sjunde AP-fondens

PPM-index (standardavvikelse, %) 12,4 11,7 8,0 10,1 14,5
Stiangningskursberiknad avkastning och risk
Totalavkastning Premievalsfonden (%) 8.4 12,0 28,2 10,5 21,2
Totalavkastning Jamforelseindex (%) 8,1 11,9 27,2 11,7 21,4
Totalrisk Premievalsfonden (standardavvikelse, %) 13,1 10,3 7,7 9,7 15,1
Totalrisk Jamforelseindex (standardavvikelse, %) 13,7 10,6 8,0 9,8 15,4
Sharpekvot 0,4 1,0 3,5 0,8 1,2
Aktiv risk (%) 1,1 0,7 0,7 0,7 1,2
Informationskvot 0,3 0,2 1,3 -1,8 -0,2
Omsattningshastighet (%) 65,4 32,6 25,6 43,1 24,5
Kostnader
Forvaltningsavgift (%) 0,18 0,29 0,30 0,32 0,25
Totalkostnadsandel (TKA, %) D 0,37 0,42 0,50 0,61 0,57
Totalkostnadsandel (TKA) inkl. alt. placeringar (%) 0,42 0,44 0,52 0,63 -
Total expense ratio (TER, %) 0,18 0,29 0,30 0,52 0,25
Transaktionskostnader (Tkr) 3439 2469 2 872 3270 2591
Transaktionskostnad, andel av omséttning (%) 0,10 0,15 0,33 0,26 0,44

) Fram t.o.m. den 31 mars 2007 omfattades fonden av PPM:s rabattsystem. Kostnadsuppgifter avser i forekommande fall nettoavgifter efter PPM-rabatt.

Forklaringar

Avkastnings- och riskberikningar: Premievalsfondens
avkastning och risk berdknas pa tva sétt. Den forsta
metoden speglar viardeutvecklingen frén pensionsspa-
rarens perspektiv och grundas pa fondens NAV-kurs
(Net Asset Value) som anvénds vid kop och inlosen

av andelar. Denna metod innebar att avkastningen
redovisas efter avdrag av den forvaltningsavgift som
Premievalsfonden betalar till Sjunde AP-fonden. Jam-
forelsen gors med Sjunde AP-fondens PPM-index. Vid
NAV-kursvérderingen anvands de priser pa fondens
tillgdngar som géller kl. 16.00 svensk tid. Den andra
metoden, som anvénds vid jamforelsen med fondens
jamforelseindex, innebér att avkastningen redovisas fore
avdrag av den forvaltningsavgift som Premievalsfonden
betalar till Sjunde AP-fonden. Vid vérderingen anvinds
i denna modell de priser pa fondens tillgangar som finns
noterade vid stangningen av marknadsplatserna pa res-
pektive marknad dér fondens tillgngar &r noterade.

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

Standardavvikelse: Visar for avkastning och index hur
stor svangningen kring medelvérdet har varit.

Sharpekvot: Ett riskjusterat avkastningsmatt som anger
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avkastningen per enhet risk (risk=standardavvikelse).
Sharpekvoten berdknas som portfoljavkastning minus
den riskfria rédntan dividerad med standardavvikelsen.
Exempel: Om arsavkastningen &r 10 %, den riskfria
rantan 4 % och standardavvikelsen 15 %, blir Sharpe-
kvoten ((10-4)/15)=0,4. Det betyder att vi erhaller 0,4 %
avkastning per enhet risk.

Aktiv risk: Ett métt pa hur mycket en portfolj avviker
fran sitt jamforelseindex. Den dagliga avkastningen for
en portfolj jimfors med den dagliga avkastningen for
motsvarande index. Standardavvikelsen for denna diffe-
rens ar ett matt pa den aktiva risken. Ju lagre standardav-
vikelsen é&r, desto lagre &r den aktiva risken. En lag aktiv
risk innebér att de enskilda vardepappernas vikter i port-
foljen &r ungefar lika stora som véardepappernas vikter

i index. Avkastningen for en portfolj med 1ag aktiv risk
kommer med stor sannolikhet att vara av samma storlek
som avkastningen for index. En hog aktiv risk innebér
att de enskilda vdrdepappernas vikter i portfoljen avviker
frén vikterna i index. Avkastningen for en portfolj med
hog aktiv risk kan vara avsevért storre eller mindre &n
avkastningen for index.

Informationskvot: Ett matt pa om risktagandet som
visas av den aktiva risken har givit ett positivt bidrag till
portfoljens avkastning. En positiv informationskvot séger
att portfoljen har haft en hogre avkastning &n index. Ju
storre positivt tal, desto storre Gveravkastning (portfol-
jens avkastning - index avkastning) per enhet risk. Ar

informationskvoten negativ har portfoljens avkastning
varit lagre &n index. Informationskvoten berdknas
genom att portfoljens relativa avkastning delas med port-
foljens aktiva risk. Med portfljens relativa avkastning
menas portfoljens avkastning under den aktuella perio-
den minus index avkastning under samma period.

Omsittningshastighet: Méter hur ménga ganger vérde-
papper har kopts eller salts i forhéllande till fondférmo-
genheten. Berdknas genom att det lagsta virdet av sum-
ma kdpta och summa salda viardepapper under perioden
divideras med den genomsnittliga fondformogenheten
och anges i procent.

Totalkostnadsandel (TKA): Summan av fondens kost-
nader inklusive transaktionskostnader vid kop och for-
saljning av véardepapper. TKA uttrycks i procent av den
genomsnittliga fondformdgenheten.

Totalkostnadsandel inkl. alternativa placeringar: Berak-
nas som TKA men inkluderar ocksé kostnader i de kom-
manditbolag genom vilka huvuddelen av de alternativa
placeringarna kanaliseras.

Total expense ratio (TER): Berdknas som TKA (se
ovan) men exklusive transaktionskostnader vid kop och
forséljning av vardepapper.

Transaktionskostnader: Courtage till médklare och trans-
aktionsavgifter till depabank.
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Balansrakning

Samtliga belopp i tusentals kronor

Tillgangar
Finansiella instrument med positivt marknadsvarde (not 1)

Bank och 6vriga likvida medel
Kortfristiga fordringar

2007-12-31 2006-12-31

2711625 102,8%
21 285 0,8%
11 487 0,4%

2285183 100,7%
16 652 0,7%
12 202 0,5%

Summa Tillgangar

Skulder
Finansiella instrument med negativt marknadsvarde (not 2)

Ovriga kortfristiga skulder

2744 397 104,0% 2 314 037

47 835 1,8%
58 763 2,2%

101,9%

21329 0,9%
22 407 1,0%

Summa Skulder
Fondférmégenhet (not 3)

Poster inom linjen (not 12)

Resultatrakning

106 598 4,0%
2637 799 100%

122 495 4,6%

43.736 1,9%
2270 301 100%

49 069 2,2%

Samtliga belopp i tusentals kronor 2007 2006
Intakter och vardeforandring
Vardeférandring pa aktierelaterade instrument (not 4) 115 562 130 181
Vardeforandring pa ranterelaterade instrument (not 5) -10 770
Ranteintakter (not 6) 2 815 4073
Utdelningar (not 7) 47 341 40 667
Valutakursvinster och —forluster netto (not 8) 11 560 52 336
Ovriga intékter (not 9) 508 134
Summa Intakter och vardeforandring 177 776 228 161
Kostnader
Forvaltningskostnader (not 10) -5 636 9732
Ovriga kostnader (not 11) -1123 -1119
Summa Kostnader -6 759 -10 851
Arets resultat 171 017 217 310

Redovisningsprinciper

Arsberittelsen for fonden har upprittats enligt
lagen om investeringsfonder samt Finansinspektio-
nens foreskrifter och allménna rad.

Finansiella instrument vérderas till verkligt
varde. Det innebar att aktierelaterade vardepapper
som ar noterade pa en auktoriserad bors varderas
till senaste betalkurs kl. 16.00 den sista handelsda-
gen under rakenskapséret. S.k. notes, vilkas varde
bestdms av utvecklingen av vissa angivna index,
virderas enligt uppgifter fran indexleverantoren.
Onoterade aktierelaterade vardepapper, som utgors
av indirekta placeringar i private equityfonder och
hedgefonder, virderas enligt senast tillgdngliga upp-
skattning av verkligt virde som gjorts av respektive
forvaltare. Ranterelaterade vardepapper varderas
till senaste betalkurs kl. 16.00 den sista handelsda-
gen under rakenskapséret. Valutaderivat varderas

utifran senaste valutakurser kl. 16.00 den sista han-
delsdagen under rakenskapsaret.

Vid berékning av realisationsvinster och realisa-
tionsforluster anvands genomsnittsmetoden.

Utlanade vardepapper redovisas fortsatt i
balansrakningen samt tas upp inom linjen. Inlanade
vardepapper redovisas inte i balansrakningen, men
tas upp inom linjen. Erhallna och upplupna premier
(intdktsranta) redovisas som Gvriga intakter. Betalda
och upplupna premier (utgiftsranta) for inldnade
vardepapper redovisas som Gvriga kostnadet.

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.
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Not 1 - Finansiella instrument med positivt marknadsvarde Not 8 - Specifikation av valutakursvinster och —forluster netto

Samtliga belopp i tusentals kronor 2007-12-31 2006-12-31 Samtliga belopp i tusentals kronor 2007 2006
Aktierelaterade vardepapper 2553801 96,8% 2 129 957 93,8% Korta ranteplaceringar 1751 -1 205
Aktierelaterade vardepapper, onoterade 56 582 2,2% 29 360 1,3% Valutaderivat 13988 55 438
Rénterelaterade vardepapper 69 950 2,6% 85582 3,8% Bankkonton -4179 -1 897
Aktiederivat 63 0,0% 58 0,0% Summa 11 560 52 336
Valutaderivat 31229 1,2% 40 226 1,8%

Summa 2711625 102,8% 2285 183 100,7%

Not 9 - Specifikation av 6vriga intakter

. i i i . Samtliga belopp i tusentals kronor 2007 2006
Not 2 - Finansiella instrument med negativt marknadsvarde
Samtliga belopp i tusentals kronor 2007-12-31 2006-12-31 Aterbetalning courtage (commission recapture) 0 26
Ovriga finansiella intakter 508 108
Aktierelaterade vérdepapper 29 551 1,1% 6187 0,3% Summa 508 134
Aktiederivat 9 0,0% 5 0,0%
Valutaderivat 18 275 0,7% 15 137 0,6%
Summa 47 835 1,8% 21329 0,9%
Not 10 - Specifikation av forvaltningskostnad
Not 3 - Forandring av fondformogenhet Erséittning till Sjunde AP-fonden for fonvaltning har betalats med 0,5 % per & pé det fonvatade kapitalet
Samtiiga belopp i tusentals kronor 2007 2006 under det forsta kvartalet och med 0,15% per &r pa det forvaltade kapitalet under terstoden av aret.

L i » Detta ger for helaret 2007 en forvaltningskostnad pa 5 636 tkr (9 732 tkr). | avgiften till Sjunde AP-fonden
Fondformagenhet vid drets borjan 2270301 1694 603 ingar erséttning till forvaringsinstitut for depaforvaring samt erséttning till Finansinspektionen for tillsyn.
Andelsutgivning 268 899 409 493
Andelsinlésen -712 418 -51 105
Arets resultat enligt resultatrakning 171017 217 310 I .

Fondfrmagenhet vid periodens slut 2 637 799 2270301  Not 11 - Specifikation av dvriga kostnader
Samtliga belopp i tusentals kronor 2007 2006
Premier aktieinlaning -253 -54
P o RSB 1 ° q . Transaktionsavgifter Nordea/Bank of NY -835 -1044
Not 4 - Spemﬂkatmn av vardeforandring pa aktierelaterade instrument Origa bankavgfter 35 21
Samtliga belopp i tusentals kronor 2007 2006 . 1123 1119
Eea:?serat kulrsresulta:t 22:3 ;212 7(5) 17182 Erlagt courtage, som redovisas tillsammans med vérdeforandringen pa aktierelaterade instrument,
EEllBRRi ElEEMIED - ] uppgér for heldret 2007 till 2 316 tkr (1 376 tkr).
Orealiserat kursresultat -68 322 211781
Orealiserat valutaresultat 401 -146 810
Summa 115 562 130 181

Not 12 - Poster inom linjen
Samtliga belopp i tusentals kronor 2007-12-31 2006-12-31

Not 5 - Specifikation av vardeforandring pa ranterelaterade instrument

Inlanade vardepapper och stillda sakerheter

Samtliga belopp i tusentals kronor 2007 2006 ) .
Inlanade vardepapper 96 307 32 156
R 102 6525 Stallda sékerheter for inldnade vardepapper 0 0
Realiserat valutaresultat 0 0 Stallda sakerheter for derivathandel 2934 3206
Orealiserat kursresultat -112 -5 755 LG SEL BT (LR
Orealiserat valutaresultat 0 0 Utestaende 4 d
Summa -10 770 DEETITID AN
Placeringar i Private Equity-fonder 119 561 45 863
Not 6 - Specifikation av ranteintakter
Samtliga belopp i tusentals kronor 2007 2006
Obligationer 7 1518
Korta rénteplaceringar 2413 1995
Bankkonton 395 560
Summa 2815 4073
Not 7 - Specifikation av utdelningar
Samtliga belopp i tusentals kronor 2007 2006
Utdelning 49 757 42934
Kupongskatt -2 790 -2 735
Restitution 374 468 | den tryckta arsberattelsen har forteckningen dver innehavda vardepapper utelamnats.
Summa 47 341 40 667 Forteckningen finns tillganglig p4 www.ap7.se och kan ocksa bestéllas fran Sjunde AP-fonden.
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Revisionsberittelse

for Sjunde AP-fonden Premievalsfonden
Org nr 504400-8240

I egenskap av revisorer i Sjunde AP-fonden har vi granskat arsberéttelsen for Premievals-
fonden for &r 2007. Granskningen har utforts i enlighet med god revisionssed i Sverige.

Arsberittelsen ér upprittad enligt lagen om allménna pensionsfonder samt de bestam-
melser i lagen om investeringsfonder som sarskilt anges i lagen om allmédnna pensionsfon-
der. Arsberittelsen ger dirmed en réttvisande bild av fondens resultat och stéllning i enlig-
het med god redovisningssed i Sverige.

Vid revisionen har inte framkommit anledning till anmérkning betraffande &rsberéttelsen,
rakenskaperna eller forvaltningen i Gvrigt.

STOCKHOLM DEN 6 FEBRUARI 2008

ANDERS BACKSTROM ANNA HESSELMAN
Auktoriserad revisor Auktoriserad revisor
Forordnad av regeringen Forordnad av regeringen

Denna revisionsberattelse avser arsberattelsen for Premievalsfonden (s. 27-32).
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ORGANISATIONSNUMMER 802406-2302

Forvaltningsberittelse

Sjunde AP-fonden i det allmanna
pensionssystemet

[ det allménna pensionssystemet ingér att
en del av pensionsavgiften skall avséttas
till s.k. premiepension och forvaltas i vét-
depappersfonder efter individuella val av
pensionsspararna. Premiepensionssystemet
administreras av den statliga Premiepen-
sionsmyndigheten (PPM) som fungerar pa
samma satt som ett fondforsakringsbolag.
Sjunde AP-fonden, som ocksé &r en statlig
myndighet, fungerar inom detta system pa
samma satt som ett fondbolag med forvalt-
ning av viardepappersfonder. For de perso-
ner som avstar fran att vélja ndgon annan
fond i premiepensionssystemet skall medlen
av PPM placeras i en sérskild fond som
kallas Premiesparfonden och forvaltas av
Sjunde AP-fonden. Vidare forvaltar Sjunde
AP-fonden ytterligare en fond, Premievals-
fonden, som kan véljas pa samma satt som

andra fonder inom premiepensionssystemet.

Premiesparfonden och Premievalsfonden &r
avsedda enbart for premiepensionsmedel
och ar inte 6ppna for annat sparande.

Sjunde AP-fondens verksamhet med
kapitalforvaltning startade i samband med
att det forsta fondvalet inom premiepen-
sionssystemet dgde rum under hdsten 2000.
Darefter har Premiesparfonden och Premie-
valsfonden arligen tillf6rts kapital, nar PPM
har fordelat nya argangar av premiepen-
sionsmedel pa fonder. Vidare har fonderna
tillforts ytterligare kapital framst genom
att PPM har éterinvesterat rabatten pé
fondférvaltningsavgiften och att premiepen-
sionssparare aktivt valt Premievalsfonden
for sina placeringar. Under 2007 fordelade
PPM premiepensionsmedel for 2006 ars
pensionsratter. Totalt 6kade det forvaltade
kapitalet med 9,9 miljarder kronor (17,2
miljarder kronor 2006; jamforelsesiffran
avser dock tva argangar placerade premie-
pensionsratter) genom kop av andelar i de
béda fonderna under 2007.

Utflodet av kapital genom inlosen av
andelar, framst pa grund av att premie-
pensionssparare bytte till andra fonder,
uppgick till ssmmanlagt cirka 4,5 miljarder
kronor (2,8 miljarder kronor) under aret.
Vid utgangen av ar 2007 forvaltade Sjunde
AP-fonden sammanlagt cirka 90,0 miljar-
der kronor (81,1 miljarder kronor), varav
cirka 87,4 miljarder kronor (78,9 miljarder
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kronor) motsvarande 97,1 % (97,2 %) i
Premiesparfonden och cirka 2,6 miljarder
kronor (2,3 miljarder kronor) motsvarande
2,9 % (2,8 %) i Premievalsfonden.

Sarskilda arsberattelser for
Premiesparfonden och Premievalsfonden
Kapitalforvaltningen i Premiesparfonden
och Premievalsfonden redovisas i sarskilda
arsberiéttelser for dessa fonder. Denna for-
valtningsberéttelse behandlar verksamheten
i ”fondbolaget” Sjunde AP-fonden.

Externa tjanster

Sjunde AP-fonden har en relativt liten men

hogt kvalificerad fast organisation. Darutdver

utnyttjas externa tjanster pa de omraden dar
det &r lampligt for att sdkerstélla hog kompe-
tens, laga kostnader och liten sérbarhet. Den-
na modell innebér att det &r en viktig uppgift
for den fasta organisationen att fungera som
en kvalificerad bestéllare och ha en effektiv
och fortlopande kvalitets- och kostnadskon-
troll 6ver de utlagda uppdragen.

Eftersom en stor del av tillgdngarna
forvaltas externt, lagger Sjunde AP-fonden
ned ett betydande arbete for att systematiskt
folja upp de externa forvaltarna. Samtliga
forvaltare besoks arligen tva génger, varvid
savil forvaltningsresultat som administra-
tiva rutiner utvdrderas. Efter tre &r gors en
fordjupad utvardering av varje forvaltare.

[ samband med starten av kapitalfor-
valtningen ar 2000 gjordes en offentlig
upphandling av externa aktieforvaltare. T
enlighet med lagen om offentlig upphand-
ling konkurrensutsattes pa nytt alla externa
aktieforvaltares uppdrag genom offentlig
upphandling som pabdrjades under 2006.
Upphandlingarna ledde till att avtal tréffa-
des med foljande forvaltare under 2007.

o State Street Global Advisors, London
(indexforvaltning av aktier i Sverige,
Europa och Amerika; fortsattning av tidi-
gare uppdrag)

¢ Northern Trust, Chicago (indexforvaltning
av aktier i Europa och USA; nytt uppdrag)

o Svenska Handelsbanken (indexforvaltning
av aktier i Sverige; nytt uppdrag)

¢ Danske Capital Sverige, Stockholm (sepa-
rerad alfaforvaltning av svenska aktier;
nytt uppdrag)

e Nomura Asset Management, London/
Tokyo (aktiv aktieforvaltning i Japan; fort-

sattning av tidigare uppdrag samt aktiv
aktieforvaltning i Sydostasien/Oceanien;
nytt uppdrag)

e Schroder Investment Management,
Singapore (aktiv aktiefGrvaltning i Syd-
ostasien/Oceanien; fortsattning av tidigare
uppdrag)

e Société Générale, Paris/Tokyo (aktiv
aktieforvaltning i Japan; nytt uppdrag)

Avtal med ytterligare forvaltare kommer att
traffas under 2008.

Under 2006 paborjades ocksa en offent-
lig upphandling av forvaltare for en aktiv
forvaltning av valutasakringspositionen i
Premiesparfonden och Premievalsfonden.
Den upphandlingen avslutades i borjan av
ar 2007 genom att avtal tecknades med f6l-
jande forvaltare.

e [PM, Stockholm
e Lee Overlay Partners, Dublin

Oversyn av den strategiska
tillgangsfordelningen

Sjunde AP-fonden gor vart tredje &r en
grundlig 6versyn av den strategiska till-
gangsfordelningen i Premiesparfonden och
Premievalsfonden. Oversynen grundas bl.a.
pa en fordjupad ALM-studie (Asset Liability
Management). En sadan férdjupad ALM-
studie genomf6rdes under 2006 och lag

till grund for beslut i borjan av ar 2007 om
andringar i den strategiska tillgAngsfordel-
ningen. Inneborden av dndringarna framgar
av arsberéttelserna for Premiesparfonden
och Premievalsfonden.

Sankta forvaltningsavgifter
Sjunde AP-fondens intékter utgors av de
forvaltningsavgifter som tas ur de forvaltade
medlen i Premiesparfonden och Premievals-
fonden. Enligt avtal med PPM skall Sjunde
AP-fonden till PPM ldmna en rabatt pé for-
valtningsavgiften. For rabatten koper PPM
med upp till ett &rs efterslapning nya fondan-
delar for pensionsspararnas rakning. Rabat-
tens storlek beror pa dels avgiftens storlek,
dels det forvaltade kapitalets storlek.
Forvaltningsavgiften har sedan verksam-
heten startade varit 0,5 % per ér av fondens
formogenhet i bade Premiesparfonden och
Premievalsfonden. PPM-rabatten har under
de senaste aren uppgétt till cirka 0,35 % per
ar i Premiesparfonden och cirka 0,20 % per
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ar i Premievalsfonden. PPM:s rabattsystem
dndrades fr.o.m. den 1 april 2007. Andring-
arna innebar bl.a. att rabattsystemet inte
omfattar fonder med avgift pa hogst 0,15 %
per ar. Sjunde AP-fonden beslutade darfor
att fr.o.m. den 1 april 2007 sénka forvalt-
ningsavgiften i Premiesparfonden och Pre-
mievalsfonden fréan 0,5 % till 0,15 % per
ar. For spararna i Premiesparfonden innebar
sankningen att man nu betalar samma
avgift som tidigare nettoavgift efter rabatt.
Fordelen ar att man slipper efterslapningen
med PPM:s aterinvestering av rabatten. For
spararna i Premievalsfonden innebar det
dessutom en faktisk sdnkning av avgiften,
eftersom nettoavgiften efter rabatt tidigare
uppgick till 0,29 % per ar.

Agarfragor

Som en del av verksamhetsplanen faststlls
arligen en dgarpolicy for Sjunde AP-fonden.
I dgarpolicyn anges riktlinjer for hur Sjunde
AP-fonden skall utéva den dgarfunktion som
foljer av aktieinnehaven i Premiesparfonden
och Premievalsfonden. En begransning ar
darvid att Sjunde AP-fonden enligt lagen

om AP-fonder inte far utdva sin rostrétt for
svenska aktier utom i vissa undantagsfall.

Styrelsens arbete

Styrelsen hade under 2007 sex sammantra-
den. I anslutning till ett av sammantradena
genomfordes ett styrelseseminarium om mil-
jO- och etikhénsyn i placeringsverksamheten
samt besok hos den nya externa forvaltaren
av japanska aktier, Société Générale Asset
Management.

Styrelsen har inréttat ett arbetsutskott
som bestar av ordféranden, vice ordféranden
och VD. Arbetsutskottet forbereder styrel-
sens sammantraden och beslutar i de fragor
som styrelsen delegerar till arbetsutskottet.
Som st6d och radgivare at VD vid olika verk-
samhetsbeslut och som radgivande organ
at den interna kapitalforvaltningen finns ett
placeringsrad inréttat. Placeringsradet bestod
under 2007 av fyra styrelseledaméter och tva
externa medlemmar. Styrelsen har i Gvrigt
inte inom sig inrattat ndgra kommittéer.

Under 2007 var revisorer narvarande vid
tre styrelsesammantraden. Vid ett av dessa
tillfallen sammantraffade styrelsen med revi-
sorerna utan att nagon anstélld vid fonden
var ndrvarande.

Styrelsen utvarderade under 2007 sina
arbetsformer pé sa sitt att ordféranden och
vice ordféranden genomforde strukturerade
samtal om styrelsearbetet med samtliga

ledamoter. Utvarderingen gav bilden av en
val fungerande styrelse.

Ledningsfunktioner

For Gvergripande frégor som inte avser
kapitalforvaltningen finns en ledningsgrupp
som under 2007 bestod av tre personer (tvéa
man och en kvinna): verkstallande direkto-
ren, vice verkstallande direktoren och admi-
nistrativa chefen.

For kapitalforvaltningen finns en place-
ringskommitté som under 2007 bestod av
tre personer (alla mén): verkstéllande direk-
toren, vice verkstallande direktoren i sin
egenskap av chef for forvaltning och chefen
for fondadministration.

Personal

Antalet tillsvidareanstéllda var under storre

delen av 2007 sjutton personer (sex kvinnor
och elva mén). En person (man) slutade sin
anstallning i slutet av ar 2007.

Den totala sjukfranvaron under éaret
uppgick till 0,5 % (0,1 %) av de anstélldas
sammanlagda ordinarie arbetstid med for-
delningen 0,0 % (0,0 %) for méan och 1,5%
(1,2 %) for kvinnor. Négon langtidssjuk-
franvaro (60 dagar eller mer) forekom inte.

Resultat

Resultat i form av avkastning for Premie-
sparfonden och Premievalsfonden redovisas
i arsberéttelserna for respektive fond.

Under 2007 uppgick Sjunde AP-fondens
intakter av rorelsen till 127 097 tkr (99 737
tkr) efter rabatter till PPM. Kostnaderna,
inklusive réantenetto, uppgick till 116 894 tkr
(99 108 tkr). Resultatet for myndigheten Sjun-
de AP-fonden é&r 2007 blev séledes 10203 tkr
(629 tkr). Det balanserade resultatet vid arets
slut var -139 397 tkr (-149 500 tkr).

Sjunde AP-fondens intékter ar helt bero-
ende av det forvaltade kapitalets storlek,
medan kostnaderna &r det till ungefar half-
ten. De kapitalberoende kostnaderna utgdrs
av avgifter till externa kapitalférvaltare och
till depabanken. Genom att det forvaltade
kapitalet 6kade under 2007, okade ocksa
Sjunde AP-fondens intakter och kapital-
beroende kostnader jamfort med ar 2006.
Kostnadsokningarna i ovrigt var av mindre
omfattning. Sammantaget innebar detta att
resultatet forbattrades med cirka 9,6 miljo-
ner kronor i forhéllande till foregéende ar.

Prognos o6ver resultat och finansiering
Kostnaderna for myndigheten Sjunde
AP-fondens verksamhet skall tdckas av de

forvaltningsavgifter som tas ur de forvaltade
medlen i Premiesparfonden och Premie-
valsfonden. Kostnaderna for att bygga upp
verksamheten skall fordelas Gver flera ar
for att inte oproportionerligt belasta ndgon
enstaka argang av premiepensionssparare.
Detta innebar att arsresultatet i myndig-
heten Sjunde AP-fonden har varit negativt
fran starten av verksamheten fram t.o.m.

ar 2004. Darefter har arsresultaten varit
positiva. For att finansiera det balanserade
negativa resultatet har Sjunde AP-fonden
tillgang till krediter i Riksgéldskontoret.
Enligt regeringens beslut disponerar Sjunde
AP-fonden under 2008 dels ett rantekonto
med kredit pa hogst 150 miljoner kronor,
dels 1én pé hogst 5 miljoner kronor for
finansiering av anlaggningstillgéngar.

En berakning utifran en rad antaganden
om in- och utfléden av kapital, avkastning,
kostnadsutveckling etc. visar att Sjunde
AP-fonden kommer att redovisa successivt
okande positiva arsresultat. Detta innebar
att det balanserade underskottet blir allt
lagre for att senast ar 2015 vara helt eli-
minerat. For de darpa foljande aren visar
berékningen att oféréandrade forvaltningsav-
gifter och bibehallen kostnadsstruktur ger
kraftigt okande balanserade Gverskott.

Prognosen ar mer osdker &n tidigare ar.
Det beror framst pa att de nya avtal som
Sjunde AP-fonden triffat med externa kapi-
talforvaltare i flera fall innehaller resultatba-
serade avgifter. Detta innebér att om forval-
tarna lyckas Gvertréffa vissa angivna avkast-
ningsmal har de rétt att ta ut hogre avgifter
i form av en andel av Gveravkastningen upp
till en viss niva. De hogre avgifterna belastar
“fondbolaget” Sjunde AP-fonden, medan
den 6kade avkastning som motiverat de
hogre avgifterna kommer spararna i Premie-
sparfonden och Premievalsfonden till godo.
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Resultatrakning

Samtliga belopp i tusentals kronor 2007 2006
Rorelsens intakter
Forvaltningsavgifter 197 286 346 276
) Avgar rabatt till PPM -70 487 126 799 -246 719 99 557
Ovriga rorelseintakter 298 180
Rorelsens kostnader
Personalkostnader (not 1) 27 891 -26 094
Ovriga rorelsekostnader (not 2) -85 232 -71 169
Rorelseresultat 13 974 2474
Finansiella intakter och kostnader
Ranteintakter 548 1081
Rantekostnader -4 319 -2 926
Resultat efter finansiella intakter och kostnader 10 203 629
Arets resultat (not 3) 10 203 629
Balansrakning
Samtliga belopp i tusentals kronor 2007-12-31 2006-12-31
Tillgangar
Anléggningstillgangar
Inventarier (not 4) 1291 919
Summa anlaggningstillgangar 1291 919
an_séttningstillga’ngar
Ovriga fordringar 0 1672
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter (not 5) 12 108 34 478
Kassa och bank 9120 27 699
Summa omsattningstillgangar 21 228 63 849
Summa tillgangar 22519 64 768
Eget kapital och skulder
Eget kapital
l§alanserat resultat -149 600 -150 229
Arets resultat 10 203 629
Summa eget kapital -139 397 -149 600
Skulder
Krediter i Riksgaldskontoret (not 6) 138 690 128 957
Leverantorsskulder 2 280 1129
Ovriga skulder 1142 992
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter (not 7) 19 804 83 290
Summa skulder 161 916 214 368
Summa eget kapital och skulder 22519 64 768
Stallda panter Inga Inga
Ansvarsforbindelser Inga Inga

Redovisningsprinciper

Sjunde AP-fonden foljer de regler som finns i lagen (2000:192) om allménna pensionsfonder (AP-fonder).
PPM-rabatten tas upp som avgiende post under intakter, eftersom den utgor en betydande del av brutto-
intdkten och &r helt opéaverkbar av Sjunde AP-fonden.
Inventarier aktiveras och avskrivning sker enligt plan pa tre ar for datautrustning och pa fem ér for 6vriga
inventarier. Fordringar upptas till det varde som de berdknas inflyta med.
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Not 1 - Personalkostnader

Not 2 - Ovriga rrelsekostnader

Samtliga belopp i tusentals kronor 2007 2006 Samtliga belopp i tusentals kronor 2007 2006
Antal anstillda Revision 1309 1304
Medeltal anstéllda 17 15 Externa forvaltare och depabank 56 450 49 097
Anstéllda 31 december 16 15 Externa tjanster 17 026 13178
Antal personer i ledningsgruppen/placeringskommittén 4 4 Ovriga kostnader 9700 6 635
Avskrivningar enligt plan 747 955
Loner och arvoden
Styrelseordférande 125 125 Summa ovriga kostnader 85232 71169
VD 2986 2878
Styrelsen exkl. ordférande 500 500
Ledningsgruppen/ placeringskommittén exkl. VD 4091 3905 Arvoden till revisionsholag
Ovriga anstéllda 9 046 7718 Revisionsuppdrag
Summa 16 748 15 126 Ohrlings PricewaterhouseCoopers 913 808
KPMG 400 164
Pensionskostnader Deloitte -4 332
VD 942 973 Summa revisionsuppdrag 1309 1304

Ledningsgruppen/ placeringskommittén exkl.VD 1502 1515
Ovriga anstéllda 1451 1787
Summa 3895 4275
Sociala kostnader
Styrelseordférande 30 30
VD 1221 1185
Styrelse exkl. ordférande 131 163
Ledningsgruppen/ placeringskommittén exkl. VD 1736 1663
Ovriga anstéllda 3327 2837
Summa 6 445 5878
Ovriga personalkostnader 803 815
Summa personalkostnader 27 891 26 094

Sjunde AP-fonden tilldmpar kollektivavtalet mellan BAO och JUSEK/CR/CF (SACO). Ingen anstalld har
16n som innehaller nagon rorlig komponent. For verkstallande direktoren och vice verkstéllande direktd-
ren galler darutover foljande. Pensionsaldern ar 65 ar. De undantas fran den pensionsplan som galler
enligt kollektivavtalet och erhdller i stéllet individuella pensionsférsakringar till en kostnad motsvarande
30 % av den fasta lonen. Uppsagningstiden &r 6 manader. Om uppsagning sker fran arbetsgivarens
sida utbetalas efter uppsagningstiden avgangsvederlag under 18 manader motsvarande den fasta
manadsldnen. Avrakning sker mot utgdende 16n och inkomst av forvarvsverksamhet.

Styrelsens arvoden beslutas av regeringen. Utéver de av regeringen faststallda arvodena har
sammanlagt 100 000 kronor utbetalats till de styrelseledamdter som ocksa ingdr i arbetsutskottet
och/eller placeringsradet.

Not 3 - Kalkylmassig fordelning av hur Sjunde AP-fondens kostnader och intakter
hénfor sig till forvaltningen av Premiesparfonden respektive Premievalsfonden

Enligt 5 kap. 1 § lagen (2000:192) om allmanna pensionsfonder (AP-fonder) far Sjunde AP-fonden
ur vardera av Premiesparfonden och Premievalsfonden ta ut medel for de forvaltningskostnader som
uppkommit for respektive fond. Om kostnaderna avser bade Premiesparfonden och Premievalsfonden,
skall de fordelas pa ett skaligt satt.

Sjunde AP-fonden tar ut sin ersattning ur Premiesparfonden och Premievalsfonden genom de forvalt-
ningsavgifter som respektive fond betalar till Sjunde AP-fonden. Dessa forvaltningsavgifter redovisas
som intakter i Sjunde AP-fonden. | foljande tabell visas hur intakter och kostnader hos Sjunde AP-
fonden hénfor sig till forvaltningen av Premiesparfonden respektive Premievalsfonden. Som fordelnings-
grund for gemensamma kostnader anvands genomsnittlig fondformdgenhet i respektive fond. Under
2007 var fordelningen 97 % (97 %) pa Premiesparfonden och 3 % (3 %) pa Premievalsfonden.

Samtliga belopp i tusentals kronor

Premiesparfonden  Premievalsfonden Totalt

Intékter
Forvaltningsavgifter 191 650 5636 197 286

Avgér rabatt till PPM -69229 122421 -1258 4378  -70487 126799
Fordelade gemensamma intakter 822 25 847
Summa intakter 123 243 4403 127 646
Kostnader
Sérkostnader -51 470 -4 980 -56 450
Fordelade gemensamma kostnader -59 163 -1 830 -60 993
Summa Kostnader -110 633 -6 810 -117 443
Arets resultat 12 610 -2407 10 203
Ingaende balanserat resultat -149 709 109 -149 600
Utgaende balanserat resultat -137 099 -2298 -139 397
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Not 4 - Inventarier

Not 6 - Krediter i Riksgéldskontoret

Samtliga belopp i tusentals kronor 2007-12-31 2006-12-31
Ingaende anskaffningsvarde 19 508 19 302
Inkép 1119 206
Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden 20 627 19 508
Ingaende avskrivningar -18 589 -17 634
Arets avskrivningar -747 -955
Utgaende ackumulerade avskrivningar -19 336 -18 589

Utgéende bokfort virde 1291 919

Not 5 - Férutbetalda kostnader och upplupna intakter

Samtliga belopp i tusentals kronor 2007-12-31 2006-12-31
Upplupna fondavgifter 10 402 32700
Ovrigt 1706 1778

Summa forutbetalda kostnader och upplupna intakter 12 108 34478

BENGT RYDEN
Ordforande

LENA HAGMAN

HANS MERTZIG

Samtliga belopp i tusentals kronor 2007-12-31 2006-12-31
Total ram Utnyttjiad Total ram Utnyttjad
Rorlig kredit pa réntekonto 150000 137 825 200000 127339
Lén for finansiering av anlaggningstillgangar 5 000 865 5000 1618
Summa krediter i Riksgaldskontoret 155 000 138 690 205000 128 957

Lan for finansiering av anlaggningstillgangar har samma Ioptid som avskrivningstiden for de tillgdngar
som lanen avser. Rantan pa den rorliga krediten och Idnen for finansiering av anlaggningstillgangar ar
rorlig och baserad pa reporéantan. Vid utgangen av ar 2007 var rantesatsen 4,32 %.

Under 2008 disponerar Sjunde AP-fonden ett rantekonto med kredit pa hogst 150 miljoner kronor

och en laneram pa 5 miljoner kronor for finansiering av anlaggningstillgangar.

Not 7 - Upplupna kostnader och forutbetalda intakter

Samtliga belopp i tusentals kronor 2007-12-31 2006-12-31
Upplupna semesterldner och sociala avgifter 3799 3170
Upplupen rabatt PPM 0 66 301
Upplupna kostnader externa férvaltare och depabank 15200 11254
Ovrigt 805 2565
S upplupna kost och forutbetalda intakter 19 804 83290

STOCKHOLM DEN 6 FEBRUARI 2008

PER-OLOF EDIN

REINHOLD GEIJER

Vice ordférande

MARI-ANN KRANTZ

KARIN MOBERG

LARS LINDER-ARONSON

CHRISTINA STRIBY

PETER NORMAN
Verkstallande direktor

Vér revisionsberéttelse har avgivits den 6 februari 2008

ANDERS BACKSTROM
Auktoriserad revisor
Forordnad av regeringen
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Revisionsberittelse
for Sjunde AP-fonden

Org nr 802406-2302

Vi har granskat &rsredovisningen och bokforingen samt styrelsens forvaltning i Sjunde
AP-fonden for ar 2007. Det ar styrelsen som har ansvaret for rakenskapshandlingarna och
forvaltningen och for att lagen om allménna pensionsfonder tillimpas vid upprattandet av
arsredovisningen. Vért ansvar ar att uttala oss om arsredovisningen och forvaltningen pa
grundval av var revision.

Revisionen har utforts i enlighet med god revisionssed i Sverige. Det innebér att vi plane-
rat och genomfGrt revisionen for att med hog men inte absolut sdkerhet forsékra oss om att
arsredovisningen inte innehdller vasentliga felaktigheter. En revision innefattar att granska
ett urval av underlagen for belopp och annan information i rdakenskapshandlingarna. I en
revision ingar ocksa att prova redovisningsprinciperna och styrelsens tillimpning av dem
samt att bedoma de betydelsefulla uppskattningar som styrelsen gjort nér den uppréttat ars-
redovisningen samt att utvardera den samlade informationen i &rsredovisningen. Vi anser
att var revision ger oss rimlig grund for vara uttalanden nedan.

Arsredovisningen har upprittats i enlighet med lagen om allménna pensionsfonder och
ger en rattvisande bild av Sjunde AP-fondens resultat och stéllning i enlighet med god
redovisningssed i Sverige. Forvaltningsberattelsen ar forenlig med érsredovisningens Gvriga
delar.

Revisionen har icke givit anledning till anmérkning betréaffande arsredovisningen, de i
densamma upptagna resultat- och balansrakningarna, bokforingen eller inventeringen av
tillgngarna eller i 6vrigt avseende forvaltningen.

Vi tillstyrker att resultatrdkningen och balansrakningen faststélles.

STOCKHOLM DEN 6 FEBRUARI 2008

ANDERS BACKSTROM ANNA HESSELMAN
Auktoriserad revisor Auktoriserad revisor
Forordnad av regeringen Foérordnad av regeringen

Denna revisionsberittelse avser arsredovisningen for Sjunde AP-fonden (s. 34-38).
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