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Peter Norman, vd

Foto

2010 firar vi
tioarsjubileum

Stora torandringar vantar
Jnder aret som kommer

en 2009 boérjade i moll. Den internationella
finansiella kollaps som kulminerade med
konkursen av investmentbanken Lehman
Brothers hade drabbat Sverige med full
kraft. Sjunkande investeringar, 6kande arbetsldshet
och minskad ekonomisk aktivitet karaktariserade
borjan av aret.

En effekt av finanskrisen var att finansiella aktérer
slutade lita pa varandra. Det vill sdga, langivarna
bérjade tvivla pa om de skulle fa tillbaka sina pengar.
Naér tilliten minskar kraver den som lanar ut pengarna
hogre rénta. Resultatet blev att féretagens upplanings-
kostnader 6kade och den ekonomiska aktiviteten
sjonk. Projekt som i “normala” ranteldagen hade I6nat
sig, blev plotsligt olénsamma.

Nar aret gick férandrades sedan denna bild. Tilliten
O6kade i takt med att ekonomin stabiliserades och
rantorna banker emellan sjonk. Bade Europa, Asien och
USA férde en mycket expansiv finans- och penning-
politik. | princip hade alla utvecklade lander budget-
underskott 2009 samtidigt som centralbankerna
sankte rantorna kraftigt.

Landernas atgéarder lyckades stabilisera den
ekonomiska situationen. Aven aktiemarknaden blev
pa battre humor efter ett forfarligt 2008. Pa AP7 &r vi
glada att 2009 kunna redovisa den basta avkastningen
sedan starten for tio ar sedan.

Infér 2010 blaser nya vindar. Under aret kommer den
e forsta storre forandringen av premiepensionssystemet
sedan starten att genomfoéras och vi kommer att
forbattra erbjudandet till vara kunder. Bland annat
kommer vi att presentera den mest kompletta produk-
ten i systemet for premiepensionssparare som inte vill
vara aktiva.

Hittills har vi levt upp till mottot att ”den som inte
kan eller vill vilja ska fa minst lika bra pension som
andra”. Nu fortsatter vi med samma ambition ini ett
nytt decennium.
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Regeringens uppdrag

Riksdagen har beslutat om flera férdndringar i
premiepensionssystemet. Syftet med andringarna
ar att forenkla for spararna och ge 6kad valfrihet
och rattvisa.

For Sjunde AP-fonden (AP7) innebar reformen
stora férandringar i uppdraget fran statsmakterna:

W For att ge mojlighet att anpassa placeringarna
till aldern hos de sparare som inte aktivt valjer
fonder ersatts Premiesparfonden med ett nytt
forvalsalternativ som ska ha en livscykelprofil.
De pensionssparare som inte aktivt valjer fonder
far pa sa satt en placering dar risknivan ar relaterad
till spararens alder och till risken i den samlade
alderspensionen.

m Aven de sparare som tidigare gjort andra aktiva
val ska kunna valja det nya férvalsalternativet
med livscykelprofil.

Bakgrunden
till de nya
direktiven

De fem riksdagspartierna i Pensionsgruppen enades
2009 om att utveckla premiepensionssystemet for att
battre motsvara pensionsspararnas behov.

En grundldggande férandring &r synen pa premie-
pensionen som en liten del av den statliga pensionen,
vilket far konsekvenser for hur spararnas tillgangar
bast bor investeras. Bland annat bdr premiepensionen
bidra till att risken hojs i unga ar, samtidigt som den
sanks for aldre och sprids bredare fér samtliga sparare.
| dagslaget finns det inga produkter som har den
utgangspunkten och darmed &r skraddarsydda for
premiepensionssystemet.

En av de tydligaste forandringarna ar att férvals-
alternativet, dér alla som inte gor ett aktivt val hamnar,
far en livscykelprofil. Detta innebér en hdgre andel
aktier i unga ar, som sedan minskar till férman for
rantebarande tillgangar i takt med att spararen blir
aldre. P3 sa satt okar bade mojligheterna till god
avkastning som ung och tryggheten pa aldre dagar.
Forvalsalternativet kommer ocksa att vara valbart,
vilket det inte ar i dagslaget.

Den stora delen av den statliga pensionen utgors av
inkomstpensionen. Den ar direkt kopplad till hur
Sveriges ekonomi utvecklas och kan jamféras med
en realranteobligation. Det innebar att spararen i
unga ar ar kraftigt exponerad mot saval ranterisk
som specifik svensk landrisk. Premiepensionen bor
darfér bidra med global aktieexponering for att
sprida risken.

Konkret innebar det att forvalsalternativet kommer
att bli en mer renodlad global aktiefond. De nordiska
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W Staten ska genom AP7 erbjuda fardiga premie-
pensionsportfoljer med olika risknivaer. Pa sa satt
Okas valmojligheterna for de sparare som vill ha en
annan riskprofil an férvalsalternativet, men som
inte sjalva vill satta samman en sadan portfolj av
de fonder som finns pa fondtorget hos Pensions-
myndigheten.

M For att bygga upp det nya férvalsalternativet och
de fardiga portféljerna med olika risknivaer far AP7
inratta nya fonder.

M De nya “byggstensfonderna” blir fritt valbara inom
premiepensionssystemet.

M Premievalsfonden ldggs ned.

Foérandringarna
ska genomfoéras
under maj 2010.

Inkomstpension

marknaderna kommer att ha en andel som motsvarar
deras del av den globala aktiemarknaden.

En annan férandring ar att staten férutom forvals-
alternativet ska erbjuda fardiga fondportfdljer med
olika risknivaer. Avsikten &r att underlatta for sparare
som sjalva vill vélja riskniva utan att behéva ta stallning
till fondtorgets hela utbud.

Sammantaget kan man saga att utvecklingen av
premiepensionssystemet innebar att produktutbudet
och valfriheten 6kar samtidigt som icke-valjarnas
intressen tillvaratas annu battre.




De nya produkterna

AP7 ansvarar for det statliga erbjudandet Byggstensfonder

I premiepensionssystemet. | maj 2010 kommer
erbjudandet att utvecklas och sammanlagt
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AP7 Aktiefond och AP7 Réntefond &r tva byggstens-
fonder som de fyra 6vriga produkterna skapas med.
Byggstensfonderna kommer dven att finnas som
individuella produkter pa fondtorget.

Safa

(Statens arskullsférvaltningsalternativ)

Alla sparare som inte har valt ndagon av fonderna pa
fondtorget har i dagslaget sina pengar i Premiespar-
fonden. De dverférs i maj till Safa, som det nya férvals-
alternativet heter. Det ar sarskilt utformat for att alla
som inte vill vara aktiva i premiepensionssystemet bade
ska fa god vardeokning och val avvagd risk.

| Safa férandras fordelningen mellan byggstens-
fonderna 6ver tiden enligt en livscykelprofil. Som ung
har spararen alla pengar placerade pa aktiemarknaden
for att kunna fa hogre avkastning. Mellan 55 och 75 ars
alder sanks sedan aktieexponeringen successivt for att
ge storre trygghet pa éldre dagar.

Till skillnad fran Premiesparfonden, kommer Safa
att vara valbar.

Statens
fondportfoljer

Genom att kombinera de tva byggstensfonderna pa
olika satt skapas ocksa tre fondportfoljer med olika
fasta risknivaer: AP7 Forsiktig, AP7 Balanserad och
AP7 Offensiv.

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

Risk och avkastning

Risk ar ett begrepp som i vardagssprak kan beskriva
lite olika saker. Inom kapitalfoérvaltning har det en mer
specifik innebord. Risk definieras i det har samman-
hanget som standardavvikelse.

Inom premiepensionssystemet ar risk med andra ord
ett matt pa hur mycket vardet pa fonden svanger - ju
storre variation 6ver tiden, desto hogre risk. Det ar
|attare att forutsaga vardet vid en given tidpunkt pa en
stabil fond med sma kurssvangningar, an pa en fond
dar vardet varierar kraftigt. Pa sa satt ar risken lagre
i den stabila fonden.

Den l&gsta risken har réntefonder. Dér gar det att
férutsdga det framtida vardet med storre precision an
i aktiefonder. Baksidan med réntefondernas laga risk
ar deras laga avkastning i jamforelse med aktiefonder.

Avkastning betyder i det hdr ssmmanhanget varde-
Okning. Lag risk gar inte att forena med hog

avkastning. Den som till exempel vill att pensions-
besparingarna ska vaxa kraftigt, maste ta en hogre risk
an den som néjer sig med en forsiktig vardetillvaxt.
Och darmed blir vardet pa besparingarna svarare att
forutsaga vid en specifik tidpunkt.

Hogre risk garanterar inte storre vardedkning.
Tvartom kommer det innebara att vardet till och med
minskar i vissa fall. Daremot finns ett historiskt grundat
samband mellan risk och avkastning 6ver langa
tidsperioder.

N&r man som sparare ska vilja riskniva, &r spar-
horisonten en avgodrande faktor. Pensionssparande
sker normalt sett pa lang sikt och kan dérmed ligga
pa en hogre riskniva an pengar som ska anvandas
inom en snar framtid. Pa sa satt dkar den potentiella
avkastningen.
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De 10 forsta aren







Foto
Lars Nyman

Foto
Yvonne Asell/
Scanpix

Runt arsskiftet 98/99 stod det klart att hela premie-
pensionsreformen skulle skjutas upp ett ar, vilket gav
lite extra forberedelsetid. Fonden boérjade i liten
skala med Peter Norman som vd och en minimal
organisation. En styrelse tillsattes med Bengt Rydén
i spetsen for atta personer med erfarenheter fran
bade organisationer och foretag. Per-Olof Edin utsags
till vice ordférande.

B Millenniebuggen befaras skapa kaos i datorer
runt om i varlden.

M Volvo personvagnar saljs till Ford for
50 miljarder kronor.

M Jonas Birgerssons internetkonsultforetag,
Framfab, introduceras pa Stockholmsborsen.

“"We are
here for the
long run”

Jonas Birgersson

Kapitalférvaltningen startade och presenterades
med informationskampanj runt om i landet. Under
aret byggde vi upp en av branschens effektivaste
organisationer for fondadministration. Bade svenska
och internationella kollegor blev nyfikna.

Vart egenutvecklade rapporteringssystem A-trade
vackte sarskilt intresse. Systemet gor det mojligt att
i realtid se vad som hander med fondens pengar.

B |T-bubblan spricker.

m Oresundsbron invigs.

W Svenska kyrkan skiljs fran staten.

M Telia introduceras pa borsen och “folkaktien” lanseras.
B GM tar 6ver SAAB helt och hallet.
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Diskussionen om milj6 och etik tog fart pa allvar.
Sjunde AP-fonden hade mer dn 2 000 olika aktie-
innehav i fonderna. Hur skulle granskningen ga till?
Och vilka grunder skulle leda till uteslutning? Fa ville
sta bakom foéretag som tillverkar landminor, genomfor
systematiska graviditetstester eller bryter mot |6ne-
avtal. Men att ta hansyn till milj¢ och etik utan att ge
avkall pa avkastningen var en utmaning.

Till att bérja med formulerade vi ndgra grundldggande
krav pa foretag som vi investerade i. De skulle folja
de internationella konventioner som svenska staten

Sedan var fragan vem som skulle konstatera att kon-
ventionerna kranktes? FN-systemet fick avgora.

FN rapporterar om vilka lander som bryter mot de
internationella konventionerna och namnger éven
foretag. Under varen skedde en forsta granskning.
Drygt 25 féretag fastnade i etikndtet. Med denna metod
kunde vi kanna oss trygga att processen inte blev god-
tycklig. Det yttersta malet for miljo- och etikpolicyn
var inte att svartlista foretag utan att paverka och
astadkomma férbéttringar.

M George W Bush tilltrader som president.

har undertecknat, exempelvis manniskorattskonven-
tioner, internationella miljokonventioner och ILO- Foto

konventioner. Foretag som var verksamma i Sverige  Ramin Talaie/
skulle foélja svensk lag.

M Den 11 september flyger tva flygplan in i World
Trade Center. Ett tredje plan flyger in i Pentagon.

Corbis/Scanpix 3000 manniskor omkommer i terroristattackerna.
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4 Eximma
Firval i

Investment Pensions Europe far upp égonen for
Sjunde AP-fondens sakra rutiner och automatiserade
redovisningar.

M Sista avsnittet av SVT:s Rederiet sdnds.
Det blev sammanlagt tio ar och 318 avsnitt.

W S och FP gar framat i riksdagsvalet.
S bildar regering och samarbetar med V och Mp.

Foto
Lars Nyman



Antligen vande vérldens borser uppat efter flera &r W Utrikesminister Anna Lindh mérdas pd
av nedgang. Diskussionen om olika &gares ansvar for NK i Stockholm.
Lars Nyman bolagsstyrningen intensifierades.

M Fredrik Reinfeldt eftertrader Bo Lundgren som
M Concorde gor sin sista flygning. partiledare fér Moderaterna.

Ett bra ar fér Premiesparfondens 2,2 miljoner sparare
som fick tio procent battre avkastning an dem som
sjalva valde fonder.

B Knutbyharvan uppdagas. Helge Fossmo och
Sara Svensson falls for bland annat mord och
mordférsok.

W Sodra lanken invigs.
M En tsunami drar pa juldagen in dver Sydostasien

och dédar nastan 300 000 manniskor, varav
543 &r svenskar.

AFP/Scanpix
1| AP7




Hundra ar av kriser

Den stora depressionen
och finanskrisen
1929-1933

”Den svarta torsdagen”,
29 oktober 1929
kraschade Wall Street-
borsen.

Tiden innan kraschen
hade aktiekurserna
drivits upp till ovanligt
hoga nivaer. Smaspa-
rare, foretag och banker
satsade stora delar av
sina tillgangar och lanade
till hdga rantor for att
fortsatta investera. 1932
gick Kreugerkoncernen
omkull. Konkursen fick
stora konsekvenser inom
manga omraden, da

AP7 | 12

man bland annat svarade
fér ndara 64 procent av
den totala handeln pa
Stockholms fondbors.
Arbetsldsheten dkade
och sa kallade "nod-
hjalpsarbeten” sattes in.
Fler banker kollapsade
som foljd av dsterrikiska
banken Creditanstalts
problem. lvan Kreuger
tog sitt liv i Paris den 12
mars 1932.

Oljekrisen pa 70-talet
1973 inférde OPEC (Orga-
nization of Petroleum
Exporting Countries) en
blockad mot Nederlan-
derna och USA. Priset pa

olja skét i hoéjden samti-
digt som oljeberoendet
Okade.

Finans- och fastighets-
krisen pa 90-talet
Den avreglerade kredit-
marknaden innebar i
princip en obegransad
utldning. Bankerna
lanade ut till finansbo-
lag som i sin tur lanade
ut till fastighetsbolag -
som inte kunde betala
tillbaka.
Valutaspekulationer
ledde fram till en radd-
ningsaktion fér den
svenska kronan och
marginalréantan hojdes
under en kort period till
500 procent. Krisen
berérde framfor allt de

kommersiella fastig-
heterna, men slog dven
igenom pa villa- och
bostadsrattspriserna.

Den spruckna
IT-bubblan 2000-2002
Manga nystartade bolag
med internet som en del
i affarsidén dévervardera-
des och vaxte rekords-
nabbt. Boo.com, som
salde klader via internet,
Jonas Birgerssons Fram-
fab och Johan Stael von
Holsteins Icon Medialab,
var de mest uppmark-
sammade foretagen
under denna tid.

Finanskrisen
2008-2009
Finanskrisen 2008-

2009 var en sa kallad
recession och drabbade
stora delar av varlden.
Den amerikanska bolane-
marknaden anses vara
den utldésande faktorn.

| forhallande till manga
andra lander klarade sig
Sverige bra, eftersom
svenska banker var mer
restriktiva med lan.

For att lindra effekterna
av finanskrisen for
svenska hushall och
foretag, inforde rege-
ringen statliga garantier
som innebar att det blev
billigare for banker och
bostadsinstitut att lana
pengar. Darmed blev
det enklare for féretag
och hushall att lana.



Foto
Lars Nyman

Sjunde AP-fonden fyller fem &r. P3 jubileet talade den ,':_F* ol |
fore detta vicepresidenten i USA, Al Gore, om betydel- __:.-‘

sen av langsiktigt tinkande. Han menade att Sjunde  °* .
AP-fonden inspirerat finanschefer varlden évertillatt I °
integrera milj¢ och etik i investeringsfragan. '_-f ] )
Tre ar senare tilldelades Al Gore Nobels fredspris, &
Foto
AP/Scanpix
Foto
Lars Nyman

tillsammans med Intergovernmental Panel on Climate
Change (IPCC), bland annat for att ha skapat opinion
kring den globala uppvarmningen. Men klimatfor-
andringen var redan pa tapeten vid fondens fem-
arsjubileum:

”Jag ar Overtygad om att vi som bor pa den héar
planeten maste inse att den har perioden i var historia
ar helt unik. Att vi maste svara upp mot dessa nya
omstandigheter med en ny niva av engagemang.

Jag tror ocksa vi har tillgang till allt vi behover for att
|6sa problemen. Med ett méjligt undantag fér politisk vilja.
Men det &r ocksa en férnyelsebar resurs”, sa Al Gore.

W Rokforbud infors pa restauranger, pubar och kaféer.
m Datorspelet World of warcraft slapps i Europa.
M Videosajten Youtube grundas.

B Orkanen Katrina drar i slutet av augusti in dver USA,
dodar dver 1200 manniskor och orsakar skador for
over 100 miljarder dollar. Varst drabbas staden New
Orleans som nastan helt dversvammas.

Traditionell aktiv forvaltning visade sig ha svart att
leverera de resultat som forvantades. Darfor inledde
vi ett pilotprojekt med separering av alfa- och
betafdrvaltning.

W OS i Turin blir Sveriges mest framgangsrika vinter-OS
nagonsin med 14 medaljer.

W Sveriges kung Carl XVI Gustaf fyller 60 ar.

M Allians for Sverige vinner valet och Reinfeldt blir
statsminister.

B Goran Persson meddelar att han avgar
som partiledare.

W Christer Fuglesang blir forste svensk i rymden.

M Youtube séljs till Google fér 1,65 miljarder dollar.
13 | AP7



Ramin Talaie/
Corbis/Scanpix
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Ett turbulent ar dar det forsta halvaret innebar fortsatt
stark tillvaxt och stigande aktiekurser. Vi fick ldra oss
ett nytt begrepp, ”sub prime loans” - fastighetslan med
samre sakerhet for att finansiera huskop. De attraktiva
lanen hade 1ag rénta inledningsvis och flera ar utan
amorteringar. Konstruktionen byggde pa stigande
inkomster och varderingar, och tanken var att affaren
i slutdndan skulle bli l6nsam fér alla inblandade.
Lanen saldes ofta vidare av bolaneinstituten till andra
finansiella aktorer.

For Sjunde AP-fonden var det ett handelserikt ar. Fér
forsta gangen kdpte vi aktier i utvecklingslander, en
satsning som utvecklades val under aret.

M SVT:s Uppdrag granskning avsldjar hur ICA-butiker
fuskar med kotthanteringen.

B Ingmar Bergman dér 89 ar gammal.

W Apple lanserar Iphone.




FOR SALE
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Nar investmentbanken Lehman Brothers gick

i konkurs rapporterade media direkt utanfér huvud-
kontoret i New York. Personalen strommade ut ur huset
och flydde raskt fran platsen. Kollapsen fér den anrika
banken hangde ihop med sub prime-lanen. Lantagarna
hade fatt svart att betala nar botten gick ur konjunk-
turen. Foljden blev enorma kreditférluster for bankerna.
Amerikanska och europeiska centralbanker tvingades
ge nddkrediter.

Aven har i Sverige kidnde vi av krisens allvar. Men jam-
fort med vara nordiska grannar klarade vi oss tamligen
bra. Kanske beroende pa att 90-talskrisen var farsk
i minnet och kreditgivningen mer aterhallsam.

Utvecklingen for Sjunde AP-fondens Premiesparfond
och Premievalsfond, var inte heller bra. Men trots de
tuffa tiderna behdll vi ett langsiktigt perspektiv.

AP7 fick ocksa i uppdrag av regeringen att utforma
ett alternativ till premiepensionssystemet med livs-
cykelprofil for alla icke-valjare. Utformningen av detta
system jobbade vi vidare med under 2009.

M "Yes, we can”, skanderar USA, ndr Barack Obama
vaéljs till president.

W Jamaicanen Usain Bolt tar guld och satter nytt
varldsrekord pa distanserna 100 meter, 200 meter
och 4x100 meter, under OS i Peking.

Foto
Jonathan Ernst/
Reuters/Scanpix

Foto
Jonas Béttiger

Efter ett morkt 2008 ljusnade det igen. Bade Premie-
sparfonden och Premievalsfonden hade ett rekordar
med 35 respektive 46 procents avkastning. Traditionell
aktiv foérvaltning avslutas for gott.

m FC Barcelona koper Zlatan lbrahimovic av Inter.
Kopeskillingen ar 46 miljoner euro.

W Kronprinsessan Victoria och Daniel Westling
forlovar sig.

B GM deklarerar att SAAB ar till salu.
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AP7 i det allmanna pensionssys

| det allm&nna pensionssystemet gar en del av pensions-
avgiften till premiepension. Premiepensionen férvaltas
i vardepappersfonder efter individuella val av
pensionsspararna.

Premiepensionssystemet administreras av den
statliga Pensionsmyndigheten, som i det har samman-
hanget fungerar pa samma satt som ett fondforsakrings-
bolag. AP7, som ocksa ar en statlig myndighet, fungerar
pa samma satt som ett fondbolag med férvaltning av
vardepappersfonder.

For de personer som avstar fran att valja nagon
annan fond i premiepensionssystemet placeras medlen
av Pensionsmyndigheten i Premiesparfonden som for-
valtas av AP7. AP7 forvaltar ytterligare en fond, Premie-
valsfonden, som kan véljas pa samma satt som andra
fonder inom premiepensionssystemet.

Premiesparfonden och Premievalsfonden ar bara
tillgangliga i premiepensionssystemet.

Premievalsfonden

Mkr Forvaltat kapital i Premiesparfonden 2000-2009

100 000

80 000

60 000
40 000
2 . . I I

AP7 | 16




temet Totalavkastning

Utvecklingen av 100 kronor Riksdagen har i lagen om AP-fonder angett att forvalt-

ningen av Premiesparfonden uteslutande ska ske
H i pensionsspararnas intresse. Fondmedlen ska vid vald
som placerades VId Starten riskniva placeras sa att langsiktigt hog avkastning upp-
nas. Den totala risknivan i fondens placeringar ska vara
kr lag. Enligt lagens forarbeten innebar 1ag risk i det
120 har sammanhanget att Premiesparfondens riskniva
normalt ska vara lagre an fér den genomsnittliga privata
férvaltaren av pensionskapital med samma placerings-
horisont. AP7:s styrelse har preciserat det av riksdagen
angivna langsiktiga malet sa har: Totalavkastningen
i Premiesparfonden ska under 16pande femarsperioder
motsvara minst genomsnittet av samtliga fonder
som kan valjas aktivt i premiepensionssystemet, men
med lagre risk.

Premiesparfonden

Genomshittet i premiepensionssystemet

Diagrammet visar att Premiesparfonden

30 har gatt nagot béattre &n index sedan start.

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

Mkr Forvaltat kapital i Premievalsfonden 2000-2009
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1000
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

17 | AP7



Slut pa
long only-
forvaltning

AP7 startade sin investeringsverksamhet ar 2000.
Redan fran borjan bestamdes att aktiv férvaltning bara
var aktuell pa de marknader dar det forvantades ge
battre avkastning an index.

Ett index speglar marknadsvardet av alla bolag som
ingar i en kategori (bors, marknad, bransch etcetera).
Genom att kdpa alla bolag efter respektive vikt i index,
far investeraren den avkastning som hela kategorin ger
med en begransad arbetsinsats. Det ar vad en passiv
férvaltare gor, till en vasentligt Iagre kostnad an aktiv
forvaltning.

Den traditionella aktiva férvaltning som fanns ar
2000 kallas pa facksprak ”long only”. Huvudtanken
ar att sla jamforelseindex genom att valja ut aktier
i ett mindre antal bolag som férvantas ga battre &n
genomsnittet. Férvaltaren kdper sedan mer av bolagen
som forvantas ga battre an index och mindre av
ovriga bolag.

Trots att AP7 valde de basta férvaltarna inom respek-
tive omrade, visar en utvardering av de tio ar som gatt
att den aktiva férvaltningen inte har levererat resultat
i niva med férvantningarna. Det &ar for 6vrigt samma
slutsats som institutionella investerare varlden dver
har kommit fram till.

Eftersom det fanns tidiga indikationer pa att den
traditionella aktiva férvaltningen fungerade daligt,
inledde AP7 ett arbete med att utveckla en effektivare
form redan 2005. Inom den akademiska varlden fanns
da en vél etablerad teori om separering av "alfa”
och ”beta”. Det innebéar att forvaltningen delas upp
i tvd mandat, ett som &r helt indexstyrt (beta) och ett
som &r helt indexbefriat (alfa). Malet med beta-
férvaltningen ar en avkastning som motsvarar genom-
snittet av marknaden, medan alfaférvaltningen ska ge
ett positivt resultat utdver det.

AP7 renodlade separeringen sa att forvaltarna av
alfamandatet far sélja aktier de inte tror pa och for
motsvarande varde sedan kdpa aktier de tror kommer
att utvecklas val. Nagot kapital utdver ett begrénsat
rorelsekapital behovs inte. Pa sa satt hamnar fokus helt
pa férmagan att analysera och vélja av aktier, vilket &r
en annan kompetens an indexférvaltning.

2006 fick det interna teamet pa AP7 ga 6ver till ren
alfaférvaltning. Nér det visade sig vara framgangsrikt
anlitades aven externa forvaltare for att arbeta pa
samma satt. Danske Capital var forst. Darefter féljde
Carnegie och UBS. Pa valutamarknaden har IPM och
Lee Overlay anlitats.

| december 2009 avslutade AP7 all traditionell
aktiv forvaltning och tog det sista stegeninien
helt alfa-beta-separerad forvaltningsstruktur.
Alfaférvaltning kommer déarmed ocksa att
finnas for Japan och Asien.
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Nominella
obligationer
iUSD 2%

Hedgefonder
2%

Svenska realrante-
obligationer 4%

Nominella Aktier pa tillvixt-
obligationer marknader 10%
i GBP 2%
Premievalsfonden

Aktier pa tillvixt-
marknader 20%



Strategisk

tillgangsférdelning

Forvaltningen av Premiesparfondens och Premie-
valsfondens tillgangar styrs av en normportfélj. Den
visar den langsiktiga fordelningen av fondens olika
tillgangsslag, uttryckt som andel av fondens totala
marknadsvarde.

Diagrammen visar de strategiska portféljerna 2009.

Globala aktier

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

Aktier pa tilllvaxtmarknader

For att fa en exponering mot aktieutvecklingen pa
tillvaxtmarknaderna har placeringar gjorts i en typ av
vardepapper (notes), dar vardet foljer utvecklingen av
aktieindex pa ett antal tillvaxtmarknader. Vardet pa
dessa notes kan alltsa ga bade upp och ned beroende
pa utvecklingen pa aktiemarknaderna i de lander
som ingar i det valda indexet. Ladnderna &r 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 banker och finansiella féretag med en rating pa
lagst A. Kravet pa rating hos emittenten kan ersattas
med att det hos emittenten finns tillgangar med
motsvarande rating som sékerstaller vardepappren.

Hedgefonder och private equity
Tillgangsslaget alternativa placeringar omfattar hedge-
fonder och private equity-fonder. Placeringarna i private
equity gors genom fondandelsfonder. Det innebar att
Premiesparfonden och Premievalsfonden placerar
i andelar i fonder som i sin tur placerar i ett antal olika
private equity-fonder. Placeringar gors bara om de
uppfyller kravet pa bland annat omsattningsbarhet,
som Finansinspektionen har stallt upp fér denna typ
av placeringar. Private equity-fonder har ofta formen
av kommanditbolag eller liknande utlandska bolags-
former (limited partnerships). Eftersom AP7 staller
kravet att de direkta placeringarna inte far ga via sa
kallade skatteparadis, kanaliseras huvuddelen av de
alternativa placeringarna genom sarskilt bildade
svenska kommanditbolag i vilka Premiesparfonden och
Premievalsfonden ar kommanditdelagare. Till detta
tillgangsslag hor ocksa andelar i noterade bolag som
i sin tur huvudsakligen placerar i andelar i onoterade
foretag eller i private equity-fonder.

Placeringar i hedgefonder andrades 2008 sa att
fondandelsfonder ersatts med placeringar i notes, dar

vardet avspeglar utvecklingen fér vissa hedgefondstra-
tegier. For dessa notes galler samma krav betraffande
rating med mera som foér de notes som ger exponering
mot aktier pa tillvaxtmarknader. Vid utgangen av 2009

fanns bara ett mindre antal traditionella hedgefonds-
placeringar kvar. Syftet med férandringen ar framst

att gora forvaltningen mer kostnadseffektiv.

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 (till exempel aktiemarknaden eller obli-
gationsmarknaden) gar upp eller ned. For att uppna
detta anvands olika strategier och ett brett spektrum
av finansiella instrument. Hedgefondernas avkastning
ska endast i liten utstrackning samvariera med avkast-
ningen pa aktier och rantebarande placeringar. Ett
inslag av hedgefonder kan darfér bidra till att minska
variationen i avkastning, det vill sdgarisken, i en varde-
pappersportfolj med olika tillgangsslag.

Private equity-fonder ar ett samlingsnamn foér fonder
med placeringar i onoterade féretag som befinner sig
i olika utvecklingsstadier. Ofta gors placeringar pa tio
ars sikt eller mer, i foretag som befinner sig i tidiga
utvecklingsfaser. Skickliga forvaltare har kunnat upp-
visa mycket god avkastning pa langsiktiga placeringar
i onoterade féretag. Ett inslag av private equity-fonder
kan darfoér bidra till att 6ka avkastningen i en varde-
pappersportfolj med olika tillgangsslag. Private
equity-fondernas avkastning visar visserligen

en stérre samvariation med aktiemarknaden an vad
hedgefonder gér, men kan &nda bidra till utjamning
av avkastningsvariationer i en vardepappersportfolj
med olika tillgangsslag.

Valutasakring

Aktieplaceringar i euro, brittiska pund, US-dollar och
japanska yen kurssdkras genom valutaterminskon-
trakt till 50 procent av marknadsvardet. Placeringar
i private equity-fonder i euro, brittiska pund och US-
dollar kurssakras genom valutaterminskontrakt till
50 procent av det varde som de tas upp till vid NAV-
kursberdkning. Hedgefondplaceringar i euro, brittiska
pund och US-dollar kurssakras genom valutatermins-
kontrakt till 100 procent av det varde som de tas upp
till vid NAV-kursberakning. Ovriga placeringar

i utldandska valutor kurssakras inte. Detta utgér den
riskneutrala valutapositionen. For att tillvarata mojlig-
heter till hdgre avkastning forvaltas valutapositionen
aktivt. Det innebdr att avvikelser far goras fran den
riskneutrala valutapositionen genom placeringar

i olika former av valutaderivat. Den aktiva férvalt-
ningen av valutapositionen begransas pa sa satt att
kurssakringen av aktieplaceringar, private equity-
placeringar och hedgefondplaceringar i andra
valutor &n svenska kronor far variera mellan O och
100 procent.

19 | AP7



Lars Nyman

Ar 2009 tilldelas Maria Crofts, Dagens Nyheter,
Sjunde AP-fondens journalistpris fér sina manga
privatekonomiskt inriktade artiklar. Objektivitet och
begriplighet kdnnetecknar artiklarna, som bade ger
nyheter och grundlaggande fakta om langsiktigt
finansiellt sparande.

- | nyhetstexter, artikelserier och chattar far spararen
praktiska tips om vad man kan férvanta sig och vad
man kan gora for att férbattra sin privatekonomi, sdger
4 Peter Norman, vd, Sjunde AP-fonden.

T T Maria Crofts insats har under manga ar pa ett vasent-
L T ligt satt hojt kvaliteten pa den privatekonomiska jour-
nalistiken, speciellt i fragor som berér manga
manniskors sparande.

AP7 delar varje ar ut ett journalistpris for att
Oka kunskaperna om langsiktigt finansiellt
sparande och ekonomiska sammanhang

ot ho_s allmanheten. Férhoppningen ar att &

delas enskild person eller en
definierad arbetsgrupp. rs 4 ‘]1
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Per-Olof Edin,

vice ordférande

Professor. Styrelseledamot i Svenskt Rekonstruktions-
kapital AB, Axelar AB, CEBA AB, Karolinska
Development AB, Lund University Bioscience AB.

Lars Linder-Aronson
Styrelseledamot i SBAB
och Ventshare AB

Robert Stenram

F.d. vice vd Swedbank och radgivare

till styrelsen Swedbank. Styrelseledamot
i Sweden Japan Foundation.
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Karin Moberg
Vd och grundare FriendsOfAdam.
Styrelseledamot Caretech AB, Doro AB, SBAB.

Reinhold Geijer

CEO, Head of Nordic Region, Royal Bank of Scotland,
inklusive Nordisk Renting AB, Styrelseledamot i Foreign
Banker's Association, Sverige-Amerika Stiftelsen och
The British-Swedish Chamber of Commerce.

Revisorer: Lars Bonnevier, auktoriserad
revisor, Ernst & Young och Anna Peyron,
auktoriserad revisor, Ernst & Young



o man Sjunde
AP-fondens
styrelse

Cecilia Ardstrom

Chef Tele2 Treasury.
Styrelseledamot i Trygg-
Stiftelsen samt i ett flertal
av Tele2-koncernens bolag.

Lena Hagman

Chefsekonom Almega. Ordférande i Swedish
Interactive Markets Research Association (SIMRA).
Ledamot i NR-AKU-namnden vid SCB samt styrelse-
ledamot i Al Pension - arkitekter och ingenjorer.

Christina Striby

F.d. chefsjurist.

Styrelseledamot i

Rikstrafiken och Tommy Persson,
ledamot i ordférande
Rederinamnden. Ordférande i Kommuninvest AB, CEA Europeiska

forsakringsforbundet, Lansforsakringar Bergslagen.
Styrelseledamot i LRF Konsult, Stockholms Handels-
kammare. Ledamot av insynsradet, Kammarkollegiet.
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Arsberattelse 2009

Premiesparfonden

Organisationsnummer 504400-8182

Forvaltningsberattelse

Premiesparfondeni det alilmdnna
pensionssystemet

| det allm&nna pensionssystemet ingar att en
del av pensionsavgiften avsatts till s.k. premie-
pension och férvaltas i vardepappersfonder
efter individuella val av pensionsspararna.

For de personer som avstar fran att véalja nagon
annan fond placeras pensionsmedlen i Premie-
sparfonden, som fungerar pa samma satt som
en vardepappersfond. Premiesparfonden
forvaltas av den statliga myndigheten Sjunde
AP-fonden, som i detta sammanhang fungerar
som ett fondbolag. Premiesparfonden ar
avsedd enbart fér premiepensionsmedel och ar
inte dppen for annat sparande. Bestammelser
om Sjunde AP-fonden och Premiesparfonden
finns ilagen (2000:192) om allmanna pensions-
fonder (AP-fonder).

Under 2009 har riksdagen beslutat om and-
ringar i premiepensionssystemet. Andringarna
innebar bl.a. att Premiesparfonden under maj
2010 ersatts av ett nytt forvalsalternativ med
generationsprofil som blir fullt ut valbart.
Samtidigt 6ppnas nya mojligheter till forvalt-
ning av premiepensionsmedel hos Sjunde
AP-fonden i form av fardiga fondportfoljer
med olika risknivaer. Som byggstenar i férval-
salternativet och de fardiga portféljerna med
olika risknivaer kommer Sjunde AP-fonden
att starta en ny aktiefond och en ny rantefond.
Aven dessa fonder blir fullt ut valbarai
premiepensionssystemet.

In- och utfléde av kapital

Under 2009 tillfordes Premiesparfonden
ytterligare kapital nar premiepensionsmedel for
ar 2008 fordelades pa fonder. Vidare tillférdes
fonden kapital genom att PPM placerade s.k.
arvsvinster och att personer som tidigare valt
nagon annan fond |4t éverféra sina premie-
pensionsmedel till Premiesparfonden i sam-
band med att den tidigare valda fonden utgick
ur PPM-systemet. Totalt tillférdes fonden under
aret cirka 10,2 miljarder kronor (10,0 miljarder
kronor 2008). Av férstagangsvaljarna avstod
liksom de senaste dren nasta alla fran att
aktivt valja ndgon annan forvaltare och fick
darmed sina premiepensionsmedel placerade
i Premiesparfonden.

Utflodet av kapital pa grund av att premie-
pensionssparare bytte till andra fonder eller
att premiepensionsmedel togs i ansprak for
sitt andamal var under 2009 nagot storre én
2008 men lag fortfarande pa en relativt lag
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niva. Sammanlagt uppgick utflodet till cirka
4,6 miljarder kronor (3,5 miljarder kronor),
vilket motsvarade 6,1 % (4,7 %) av den genom-
snittliga fondférmodgenheten under aret.
Utflédet berodde till den helt dominerande
delen pa att premiepensionssparare bytte till
andra fonder.

Vid utgangen av ar 2009 hade 2 538 110
personer (2 475 023 personer) premiepensions-
medel med ett sammanlagt marknadsvarde
pa cirka 89,7 miljarder kronor (62,7 miljarder
kronor) placerade i Premiesparfonden.

Detta motsvarade 26,4 % (27,2 %) av det
totala premiepensionskapitalet, vilket gjorde
fonden till den klart stérsta inom premie-
pensionssystemet.

Strategisk tillgangsfoérdelning
Foérvaltningen av Premiesparfondens tillgangar
styrs av en normportfélj. Den visar den lang-
siktiga férdelningen av fondens olika tillgangs-
slag, uttryckt som andel av fondens totala
marknadsvarde.

Under 2009 hade normportféljen foljande
sammansattning.

Aktier 82%
varav svenska 20%
varav tillvaxtmarknader 10 %
varav globala 52 %

Rantebarande placeringar 8%
varav svenska realranteobligationer 4%
varav nominella obligationer
i US-dollar 2%
varav nominella obligationer
i brittiska pund 2%

Alternativa placeringar 10 %
varav private equity 8%
varav hedgefonder 2%

Globala aktier

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

Aktier tillvaxtmarknader

For att fa en exponering mot aktieutvecklingen
pa de s.k. tillvaxtmarknaderna gérs placeringar
i en typ av noterade vardepapper (notes), som
bestar av en derivatdel och en obligationsdel.
Derivatdelen innebar att vardeutvecklingen
foljer utvecklingen av aktieindex pa ett antal
tillvaxtmarknader. Vardet pa dessa notes kan

alltsa ga bade upp och ned beroende pa
utvecklingen pa aktiemarknaderna i de lander
som ingar i det valda indexet. Dessa lander &r
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.
Marknadsvardet av obligationsdelen beror pa
marknadsutvecklingen for féretagsobligationer.
Vardepapperen ar antingen emitterade eller
garanterade av féretag som har en rating pa
l[agst AA for minst 60 % av innehaven och
lagst A for aterstoden. Kravet pa rating kan
ersattas med att det hos emittenten finns till-
gangar med motsvarande rating som saker-
staller vardepapperen.

Hedgefonder

Sedan det andra halvaret 2008 har placering-
arna i hedgefonder ersatts med placeringar

i s.k. notes, vilkas vardeutveckling avspeglar
vardeutvecklingen for vissa hedgefondstrate-
gier. For dessa notes galler samma krav
betraffande rating m.m. som fér de notes som
ger exponering mot aktier pa tillvéaxtmarknader
(se ovan). Vid utgangen av 2009 fanns endast
ett mindre antal traditionella hedgefonds-
placeringar kvar. Syftet med férandringen ar
framst att gora forvaltningen mer kostnads-
effektiv.

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 kurssékras genom
valutaterminskontrakt till 50 % av det vdrde som
de tas upp till vid NAV-kursberakning. Hedge-
fondplaceringar i euro, brittiska pund och
US-dollar kurssakras genom valutatermins-
kontrakt till 100 % av det varde som de tas upp
till vid NAV-kursberakning. Ovriga placeringar
i utlandska valutor kurssakras inte. Detta utgor
den riskneutrala valutapositionen.

For att ta till vara mojligheter till hogre
avkastning forvaltas valutapositionen aktivt.
Det innebar att avvikelser far géras fran den
riskneutrala valutapositionen genom place-
ringar i olika former av valutaderivat. Den aktiva
forvaltningen av valutapositionen begransas
pa sa satt att kurssakringen av aktieplace-
ringar, private equityplaceringar och hedge-
fondplaceringar i andra valutor an svenska
kronor far variera mellan O % och 100 %.

Valutasakringsstrategin innebar att det
kurssakrade beloppet vid utgangen av ar
2009 motsvarade 31 % av tillgangarna i
utldndska valutor och 24 % av den totala fond-
féormdgenheten.
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Derivatinstrument och aktielan
Avistahandel utgér grunden for placeringarna
i Premiesparfonden. Derivatinstrument far
enligt fondbestammelserna anvandas i syfte att
effektivisera férvaltningen av fonden. Under ar
2009 anvandes derivatinstrument i begransad
omfattning. Utlaning av aktier férekom och
omfattade storre delen av den svenska aktie-
portfoljen. Upplaning av aktier for blankning
forekom inom ramen fér den s.k. separerade
alfaférvaltningen och omfattade darmed hela
den svenska och en del av den europeiska
aktiva aktieférvaltningen.

Forvaltningsavgift
Premiesparfonden betalar en férvaltnings-
avgift till Sjunde AP-fonden. Avgiften belastar
fonden varje dag med 1/365-del av den fér helt
ar beréknade avgiften. Avgiften avser kostnader
for forvaltning, administration, redovisning,
forvaring av vardepapper, information och
tillsyn m.m. Under 2009 uppgick avgiften till
0,15 % per ar av fondens féormdgenhet.
Transaktionskostnader sdsom courtage till
maklare och avgifter till depabanker for varde-
papperstransaktioner belastar Premiesparfon-
den direkt och ingar inte i férvaltningsavgiften.

Avkastning

Metod for att mata avkastning

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

W Den forsta varderingen ligger till grund for
den s.k. NAV-kursen (Net Asset Value) som
anvands vid kép och inlésen av andelar i fonden.
Den férvaltningsavgift som Premiesparfonden
betalar till Sjunde AP-fonden &r avdragen fran
vardet. Vid NAV-kursberakningen anvands de
priser pa fondens tillgangar som galler kl. 16.00
svensk tid. Den avkastningsberakning som
gors med NAV-kursutvecklingen som grund
speglar vardeutvecklingen fran pensions-
spararens perspektiv.

M Den andra varderingen ligger till grund for
uppféljningen av fondens utveckling i relation
till jamfoérelseindex. Varderingen sker darfor
enligt samma principer som ligger till grund
for berakningen av jamforelseindex. Den for-
valtningsavgift som Premiesparfonden betalar
till Sjunde AP-fonden ar inte avdragen. Vid
denna vardering anvands de priser pa fondens
tillgdngar som finns noterade vid sténgningen
av marknadsplatserna pa respektive marknad
dar fondens tillgangar ar noterade.

Under de senaste aren har finansiella féretags
metoder for vardering av onoterade varde-
papper uppmdrksammats i den allmanna
debatten. Premiesparfondens tillgangar bestar
i huvudsak av noterade vardepapper. For 80 %
av tillgdngarna kan varderingen grundas pa
marknadsnoterade och faktiskt handlade
borskurser. Ytterligare 16 % av tillgangarna ar

noterade, men handlas inte regelbundet utan
varderas med hjalp av teoretiska modeller, dar
ingaende parametrar hamtas fran noterade
kurser. For de onoterade vardepapperen,

4 % av tillgangarna, tilldmpas varderings-
modeller som sakerstaller en god beddémning
av verkligt varde.

Avkastning fran spararnas perspektiv
Avkastningen i Premiesparfonden under 2009
var 35,1 % matt enligt NAV-kursmodellen. Risken
matt som standardavvikelse var 15,6 %.

Malet for Premiesparfonden &r att avkast-
ningen under |6pande femarsperioder mot-
svarar minst genomsnittet for samtliga fonder
som kan valjas aktivt i premiepensionssystemet,
men med lagre risk. Jamforelsen med dvriga
fonder i pensionssystemet gérs med avkastning
matt enligt NAV-kursmodellen. Fér jamforelsen
beraknas Sjunde AP-fondens PPM-index.
Detta index mater det kapitalvagda genom-
snittet for samtliga fonder som ar 6ppna for
aktiva val i premiepensionssystemet. Vikterna
i indexet motsvarar den andel av premiepen-
sionskapitalet som ar placerat i respektive fond.
Risken mats som standardavvikelse i Premiespar-
fondens avkastning och jamférs med standard-
avvikelsen i Sjunde AP-fondens PPM-index.

Under femarsperioden 2005-2009 var
avkastningen i Premiesparfonden 24,8 %. Under
samma period var avkastningen fér Sjunde
AP-fondens PPM-index 39,9 %. Risken var
under tre ar av femarsperioden lagre for
Premiesparfonden an for Sjunde AP-fondens
PPM-index. Kravet att risken i Premiespar-
fonden ska vara lagre an fér PPM-genomsnittet
kan darmed anses uppfyllt. Daremot har inte
avkastningsmalet uppfyllts under den senaste
femarsperioden. Under 2009 6vertraffade
dock Premiesparfondens avkastning PPM-
genomsnittet med 0,1 procentenhet. Réknat pa

Jamfoérelseindex

hela perioden fran starten av PPM-systemet
hosten 2000 ligger avkastningen fér Premie-
sparfonden 1,8 procent éver PPM-genomsnittet.

Avkastning i relation till jamférelseindex
och uppdelad pa tillgangsslag
Det operativa malet for den aktiva forvaltningen
under ar 2009 var att 6vertraffa fondens
jamforelseindex med minst 0,5 procenten-
heter. Denna jamférelse gérs med avkastningen
matt enligt stangningskursmodellen. Matt pa
detta satt var under ar 2009 Premiesparfondens
avkastning 31,9 % och jamférelseindex 31,8 %.
Premiesparfondens avkastning évertraffade
alltsa jamforelseindexet men nadde inte upp
till det uppsatta malet fér dveravkastning.
Avkastning for de olika tillgangsslagen visas
i foljande tabell.

Tillgangsslag Avkastning
Svenska aktier 50,0 %
Globala aktier utan valutasakring 21,6 %
Aktier tillvaxtmarknader 89,3 %
Valutasakring -0,3%
Aktiv valutaforvaltning -1,0%
Realrénteobligationer 4,0 %
Nominella obligationer -38%
Hedgefonder -54%
Private equity 1,8 %

Den hdga avkastningen pa aktier pa tillvaxt-
marknader férklaras av att placeringarna har
gjorts i s.k. notes. Varderingen av de under-
liggande obligationerna i instrumenten har
under aret utvecklats starkt positivt, samtidigt
som indexavkastningen pa tillvaxtmarknaderna
ocksa har varit god.

Eftersom de olika tillgangsslagen véger olika
tungt i totalportféljen bidrar de olika mycket
till totalavkastningen. Bidragen till totalavkast-
ningen var foljande.

Jamfoérelseindex utgodrs av ett sammanvagt index for de olika delportfoljernas jamforelseindex
efter respektive delportféljs vikt i normportféljen. Hansyn tas darvid till den tillampade valuta-

sakringen. Foljande jamforelseindex anvands:

Portfolj
Aktier Sverige

Jamforelseindex
SBX (Stockholmsbdrsens benchmarkindex)

Inkluderar aterinvesterad utdelning

Aktier tillvaxtmarknader
Aktier globalt
Europa
Nord- och Sydamerika
Japan
Sydostasien/Oceanien
Realrdnteobligationer i SEK
Nominella obligationer i USD
Nominella obligationer i GBP
Private equity

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 évrigt gross)

6kat med 4 procentenheter per ar*

Hedgefonder

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 kéallskatt pa utdelningar

* Fore den 15 maj 2007 FTSE All World Index

** Fore den 15 maj 2007 Index byggt pa STIBOR dagslaneranta
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Tillgangsslag
Svenska aktier
Globala aktier
utan valutasakring
Aktier tillvaxtmarknader
Valutasakring

Aktiv valutaférvaltning
Realrdnteobligationer
Nominella obligationer

Bidrag till totalavkastning
10,4 procentenheter

10,7 procentenheter
10,2 procentenheter
- 0,1 procentenheter
- 0,1 procentenheter
0,2 procentenheter
- 0,1 procentenheter

Hedgefonder - 0,1 procentenheter
Private equity 0,8 procentenheter
Summa 31,9%

Ytterligare uppgifter om avkastning, risk m.m
under den senaste femarsperioden finns i
faktarutan med nyckeltal i det féljande.

Forklaringar till nyckeltalen

Avkastnings- och riskberakningar: Premie-
sparfondens avkastning och risk berdknas pa
tva satt. Den forsta metoden speglar varde-
utvecklingen fran pensionsspararens perspektiv
och grundas pa fondens NAV-kurs (Net Asset
Value), som anvands vid kdp och inlésen av
andelar. Denna metod innebar att avkastningen
redovisas efter avdrag av den férvaltnings-
avgift som Premiesparfonden betalar till Sjunde
AP-fonden. Jamférelsen gérs med Sjunde AP-
fondens PPM-index. Vid NAV-kursvarderingen
anvands de priser pa fondens tillgangar som
galler kl. 16.00 svensk tid. Den andra metoden,
som anvands vid jamférelsen med fondens
jamférelseindex, innebar att avkastningen
redovisas fore avdrag av den forvaltningsavgift
som Premiesparfonden betalar till Sjunde AP-
fonden. Vid varderingen anvands i denna
modell de priser pa fondens tillgangar som
finns noterade vid stangningen av marknads-
platserna pa respektive marknad dar fondens
tillgangar &r noterade.

Sjunde AP-fondens PPM-index: Visar det
kapitalvagda genomsnittet for samtliga fonder
inom PPM-systemet som ar 6ppna for aktiva
val. Vikterna motsvarar den andel av premie-
pensionskapitalet som ar placerat i respek-
tive fond.

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

Sharpekvot: Ett riskjusterat avkastningsmatt
som anger avkastningen per enhet risk (risk=
standardavvikelse). Sharpekvoten beraknas som
portféljavkastning minus den riskfria rantan
dividerad med standardavvikelsen. Exempel:
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Fondens tio stérsta innehav i % av fondkapitalet vid utgangen av ar 2009
(exKl. placeringar i onoterade hedgefonder och private equityfonder)

Signum Finance VII 20100514 (note tillvaxtmarknader) 3,0
Signum Finance Il 20100521 (note tillvaxtmarknader) 2,7
Signum Finance IV 20100525 (note tillvaxtmarknader) 2,6
Signum Finance V 20100526 (note tillvaxtmarknader) 2,4
Signum Finance | 20100519 (note tillvaxtmarknader) 2,2
Signum Finance 11 20100520 (note tillvaxtmarknader) 2,2
Hennes & Mauritz 1,8
Ericsson B 1,5
Nordea 1,4
ART (note for replikering av hedgefondstrategier) 1,2
Summa tio storsta innehav 21,0

Placeringarnas geografiska férdelning i % av fondkapitalet vid utgangen av ar 2009

Europa 23
Amerika 32
Sverige 23
Tillvaxtmarknader 12
Japan 5
Sydostasien och Oceanien 5
Summa 100

Om arsavkastningen ar 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 matt pa hur mycket en portfolj
avviker fran sitt jamforelseindex. Den dagliga
avkastningen for en portfélj jamférs med den
dagliga avkastningen fér motsvarande index.
Standardavvikelsen fér denna differens ar ett
matt pa den aktiva risken. Ju lagre standard-
avvikelsen ar, desto lagre ar den aktiva risken.
En 1ag aktiv risk innebar att de enskilda varde-
pappernas vikter i portféljen ar ungefar lika
stora som vardepappernas vikter i index.
Avkastningen for en portfélj med 1&g aktiv risk
kommer med stor sannolikhet att vara av
samma storlek som avkastningen for index.
En hog aktiv risk innebar att de enskilda varde-
pappernas vikter i portféljen avviker fran
vikterna i index. Avkastningen for en portfolj
med hog aktiv risk kan vara avsevart storre
eller mindre an avkastningen for index.

Informationskvot: Ett matt pa om risktagandet
som visas av den aktiva risken har givit ett
positivt bidrag till portféljens avkastning. En
positiv informationskvot sager att portféljen har
haft en hégre avkastning an index. Ju storre
positivt tal, desto storre dveravkastning (port-
féljens avkastning - index avkastning) per
enhet risk. Ar informationskvoten negativ har
portféljens avkastning varit lagre an index.
Informationskvoten beraknas genom att port-
foljens relativa avkastning delas med portféljens
aktiva risk. Med portféljens relativa avkastning
menas portfdljens avkastning under den
aktuella perioden minus index avkastning under
samma period.

Omsattningshastighet: Mater hur manga
ganger vardepapper har kopts eller salts

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

Totalkostnadsandel (TKA): Summan av fondens
kostnader inkl. transaktionskostnader vid kop
och férsaljning av vardepapper. TKA uttrycks
i procent av den genomsnittliga fondfor-
mogenheten.

Totalkostnadsandel inkl. alternativa
placeringar: Beraknas som TKA men inkluderar
ocksa kostnader i de kommanditbolag genom
vilka huvuddelen av de alternativa placering-
arna kanaliseras.

Total expense ratio (TER): Beréknas som TKA
(se ovan) men exklusive transaktionskostnader
vid k6p och forsaljning av vardepapper.

Transaktionskostnader: Courtage till maklare
och transaktionsavgifter till depabank.
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Nyckeltal

2009
Fondférmogenhet (kr) 89682 093 406
Antal andelar 909 036 2871475
Andelskurs (kr) 98,64
Férvaltningsavgift (Tkr) 103 619
Kostnad vid engangs-
insattning 10 000 kr (kr) 1718
NAV-kursberdknad avkastning och risk
Totalavkastning Premiesparfonden (%) 35,1
Totalavkastning Sjunde AP-fondens
PPM-index (%) 35,0
Totalrisk Premiesparfonden
(standardavvikelse, %) 15,6
Totalrisk Sjunde AP-fondens
PPM-index (standardavvikelse, %) 12,4
Stangningskursberdaknad
avkastning och risk
Totalavkastning Premiesparfonden (%) 31,9
Totalavkastning Jamférelseindex (%) 31,8
Totalrisk Premiesparfonden
(standardavvikelse, %) 15,7
Totalrisk Jamforelseindex
(standardavvikelse, %) 15,9
Sharpekvot 2,0
Aktiv risk (%) 2,5
Informationskvot 0,0
Omsattningshastighet (%) 57,4
Kostnader
Forvaltningsavgift (%) 0,15
Totalkostnadsandel (TKA, %) 0,23
Totalkostnadsandel (TKA)
inkl. alternativa plac. (%) 0,30
Total expense ratio (TER, %) 0,15
Transaktionskostnader (Tkr) 60 682
Transaktionskostnad, andel
av omsattning (%) 0,07

2008

62 650 892 258
858 367 798,6438
72,99

108 022

12,47

-36,2
-34,5
25,6

234

-35,0
-31,0

26,3
26,2
D
2]
-1,9
81,5
0,15
0,25
0,32
0,15
68 275

0,05

2007

87 414 093 742
764 260 354,7283
114,35

191651

15,87

4,7
58
1,9

12,4

5%
54

1,8
12,0
0,2
0,7
-0,1
49,1
0,15
0,30
0,37
0,15
55852

0,06

2006

78 846 584 870
721779 204,5593
109,24

336 544

15,53

10,5
13,0
9,0

1,7

10,8
10,8

9,2
9,4
0,9
0,5
0]
27,6
0,15
0,21
0,27
0,15
43631

0,09

2005

58114166 991
587 602 051,4883
98,86

260 304

16,65

251
32,3
78

8,0

25,5
24,8

A
72

34
0,4

14
233
015
0,20
0,28
015
28780

0,10

Fram t.o.m. den 31 mars 2007 omfattades fonden av PPM:s rabattsystem.
Kostnadsuppgifter avser i forekommande fall nettoavgifter efter PPM-rabatt.
Riskmatten i tabellen bygger pa dagliga data for det aktuella aret.

Genomsnittlig arlig NAV-kursberaknad avkastning for femarsperioden 2005-2009: 4,5 %
Genomsnittlig arlig NAV-kursberdknad avkastning for tvaarsperioden 2008-2009: - 71 %
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Balansrdkning

Samtliga belopp i tusentals kronor 2009-12-31 2008-12-31
Tillgangar
Finansiella instrument med positivt marknadsvarde (not 1) 90135772 100,5% 64 737 851 103,3%
Bank och 6vriga likvida medel 285267 0,3% 253630 0,4%
Kortfristiga fordringar 139 876 0,2% 1036 758 1,7%
Summa Tillgangar 90560 915 101,0% 66 028 239 105,4%
Skulder
Finansiella instrument med negativt marknadsvarde (not 2) 793935 0,9% 2852378 4,6%
Ovriga kortfristiga skulder 84 887 0,1% 524 970 0,8%
Summa Skulder 878 822 1,0% 3377348 5,4%
Fondférmogenhet (not 3) 89682093 100,0% 62 650 892 100,0%
Poster inom linjen 2009-12-31 2008-12-31
Utlanade vardepapper och erhallna sékerheter

Utlanade vardepapper 1971503 2 356 410

Erhallna sakerheter for utlanade vardepapper 2379 646 3072175
Inlanade vardepapper och stillda sédkerheter

Inlanade vérdepapper 2842 361 1596 662

Stallda sakerheter for inldnade vardepapper 320980 160 820
Stallda sakerheter for derivathandel 78 424 84 803
Stallda sakerheter for strukturerade produkter 0 2240953
Utestdende ataganden

Placeringar i Private Equity-fonder 2865218 3411895
Resultatrdakning
Samtliga belopp i tusentals kronor 2009 2008
Intdkter och vardeférandring
Vardeférandring pa aktierelaterade instrument (not 4) 19 090149 -30767 020
Vardeférandring pa ranterelaterade instrument (not 5) -72 047 398 756
Réanteintakter (not 6) 162 927 275627
Utdelningar (not 7) 1577 842 1713 462
Valutakursvinster och -férluster netto (not 8) 799 467 -2785917
Ovriga intakter (not 9) 24 015 6555
Summa Intdkter och vardeférandring 21582 353 -31158 537
Kostnader
Forvaltningskostnader (not 10) -103 619 -108 022
Ovriga kostnader (not 11) -18 629 -12 368
Summa Kostnader -122 248 -120 390
Arets resultat 21460105 - 31278 927

Redovisningsprinciper
Arsberattelsen for fonden har upprattats enligt lagen om investerings-
fonder samt Finansinspektionens foreskrifter och allménna rad.
Finansiella instrument varderas till verkligt varde. Det innebar att
aktierelaterade vardepapper som &r noterade pa en auktoriserad bors
varderas till senaste betalkurs kl. 16.00 den sista handelsdagen under
rakenskapsaret. S.k. notes, vilkas varde bestams av utvecklingen av
vissa angivna index, varderas enligt uppgifter fran indexleverantéren.
Onoterade aktierelaterade vardepapper, som utgors av indirekta place-
ringar i private equityfonder, varderas enligt en modell som grundas pa
tillganglig information om verkligt varde med daglig indexjustering.
Ranterelaterade vardepapper varderas till senaste betalkurs kl. 16.00
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den sista handelsdagen under rékenskapsaret. Valutaderivat vérderas
utifran senaste valutakurser kl. 16.00 den sista handelsdagen under
rakenskapsaret.

Vid berdkning av realisationsvinster och realisationsforluster
anvands genomsnittsmetoden.

Utlanade vardepapper redovisas fortsatt i balansrékningen samt tas
upp inom linjen. Inlanade vardepapper redovisas inte i balansrakningen,
men tas upp inom linjen. Erhallna och upplupna premier (intaktsranta)
redovisas som ovriga intékter. Betalda och upplupna premier (utgifts-
ranta) for inlanade vardepapper redovisas som évriga transaktions-
relaterade avgifter.
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Skatt

Premiesparfonden ar inte skattskyldig i Sverige. For placeringar i utlan-
det kan i vissa fall finnas skattskyldighet i form av s.k. definitiv kallskatt
pa utdelningar.

Not 1 - Finansiella instrument med positivt marknadsvarde
Samtliga belopp i tusentals kronor

2009-12-31 2008-12-31
Aktierelaterade
vardepapper /* 79424 067 88,6% 54326472 86,7%
Aktierelaterade
vardepapper, onoterade 3253121 3,6% 2945307 4,7%
Réanterelaterade
vardepapper /* 6870992 77% 5147813 82%
Ranterelaterade
vardepapper, onoterade 353819 0,4% 1540798 2,5%
Aktiederivat
(standardiserade) /* 1730 0,0% 2858 0,0%
Valutaderivat
(ej standardiserade) 232043 0,3% 774603  1,2%

Summa 90135772 100,5% 64737851 103,3%

Not 2 - Finansiella instrument med negativt marknadsvarde
Samtliga belopp i tusentals kronor

2009-12-31 2008-12-31
Aktierelaterade
vardepapper /* 557 985 0,6% 337307 0,6%
Aktiederivat
(standardiserade) /* 668 0,0% 7713 0,0%
Valutaderivat
(ej standardiserade) 235282 0,3% 2507358 4,0%
Summa 793935 0,9% 2852378 4,6%
/* Avser finansiella instrument upptagna till
handel pa en reglerad marknad.
Not 3 - Forandring av fondféormégenhet
Samtliga belopp i tusentals kronor

2009 2008

Fondférmaogenhet vid arets borjan 62650 892 87 414 093
Andelsutgivning 10180 796 10 019 817
Andelsinlésen -4609 700 -3504 091
Arets resultat enligt resultatrdkning 21460105 -31278 927
Fondférmoégenhet vid periodens slut 89682093 62650892

Not 4 - Specifikation av vardefdrandring pa aktierelaterade instrument
Samtliga belopp i tusentals kronor

2009 2008
Realiserat kursresultat -7 725949 -2076 853
Realiserat valutaresultat 1625 046 -1718 724
Orealiserat kursresultat 29071809 -35530599
Orealiserat valutaresultat -3880 757 8559156
Summa 19090149 -30767 020

Not 5 - Specifikation av vardeforandring pa ranterelaterade instrument
Samtliga belopp i tusentals kronor

2009 2008
Realiserat kursresultat 16 832 67703
Realiserat valutaresultat 198 772 73217
Orealiserat kursresultat -61265 106 249
Orealiserat valutaresultat -226 386 151587
Summa -72047 398 756

Not 6 - Specifikation av ranteintdkter
Samtliga belopp i tusentals kronor

2009 2008
Obligationer 159 924 224 477
Korta ranteplaceringar 2718 46 491
Bankkonton 285 4659
Summa 162 927 275 627
Not 7 - Specifikation av utdelningar
Samtliga belopp i tusentals kronor

2009 2008
Utdelning 1663154 1795 814
Kupongskatt -103 010 -105 325
Restitution 17 698 22973
Summa 1577 842 1713462
Not 8 - Specifikation av valutakursvinster och -férluster netto
Samtliga belopp i tusentals kronor

2009 2008
Korta ranteplaceringar -140 783 -10120
Valutaderivat 1029 381 -2 849 056
Bankkonton -89 131 73259
Summa 799 467 -2785917
Not 9 - Specifikation av 6vriga intdkter
Samtliga belopp i tusentals kronor

2009 2008
Premier aktieutlaning 3960 3960
Ovriga finansiella intakter 20 055 2595
Summa 24 015 6 555

Not 10 - Specifikation av férvaltningskostnad

Ersattning till Sjunde AP-fonden for férvaltning har betalats med
0,15 % per ar pa det férvaltade kapitalet. Detta ger fér helaret 2009 en
forvaltningskostnad pa 103 619 tkr (108 022 tkr). | avgiften till Sjunde
AP-fonden ingar ersattning till depabank samt ersattning till Finans-
inspektionen for tillsyn.

Not 11 - Specifikation av 6vriga transaktionsrelaterade avgifter
Samtliga belopp i tusentals kronor

2009 2008
Premier aktieinlaning -10133 -9 431
Transaktionsavgifter Nordea/Bank of NY -1465 -1395
Ovriga bankavgifter -7 031 -1542
Summa -18 629 -12 368

Erlagt courtage, som redovisas tillsammans med vardeférandringen
pa aktierelaterade instrument, uppgar for helaret 20009 till 42 052 tkr
(55907 tkr).
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Revisionsberattelse

Sjunde AP-fonden Premiesparfonden
Oirg nr S04400-8182

| egenskap av revisorer | Sjunde AP-fonden har vi granskat arsberatielsen och bokforngen samd
farvaltningon av Sjunde AP-fonden Premiesparfonden far rakenskapsaret 2009, Det ar Sjunde
AP-fonden som har ansvaret for rakenskapshandingarma och farvaliningen och att lagen om
allmanna penslonsfornder samt de bestdmmelaer i lagen om investaringsfonder som sarskil
angasi lagen om allmanna pensionsforder tillimpas vid uppraltandat av drsberdttelsen, Vit
ansyar 4 atl uttala o22 om arsbaratelzan och forvaliningen pa grundval av var ravision.

Revigionen har utfars | enlighet med god revisionssed | Svenge. Det innebar at vi planerat och
ganarrfart ravisionen fér att med hog men inte absolut s&karhet farsdkra oss om-att rsbesdtiel-
sen inte innehaller vasentliga-felakiigheter. En revisian innefattar att granska et urval av
underagen fr balopp och annan information | rakenskapshardlingarma. | an revisicn ingar
coksa att prdva redovisningsprincipema och Sjunde AP-fondens tillampning av dem samit att
badéma de betydelsafulla uppskatiningar om Sjurde AP-fandern giort nar de uppratial
arsherattelzen samt aft utvardera den samlade informationan | arsbersttalsen, Vi kar granskat
vasentliga besiut, atgarder ach farhallanden | fonden far att kunna bedoma om Sjunde AP-
fordden handiat i strid med lagen om allmanna pensiorsforde: saml de bestammelser i1 lagen
om investeringsfander som sarskit anges i lagen om allmanna pensionsfondar. Vi anser att var
revision ger oga rimbg grnend #8r vara uttalanden radan

Arsberiitelsen har upprattats | enlighet mad lagen om alimanna pensionsfonder sami da
bestdmmelsar | lagen om imvesteringsfander som sdrskill anges | lagen om alimanna

pensiansfonder,

Sjunde AP-fondean har enligt var bedtmning infe handiat i strid med lagen om alimanna
pensionsfonder samt de bestammelser | lagen om investeringsfonder som s2rekilt anges | lagan
am allmanna pensionefondar

Stpckhelm den 18 februari 2010 e "
Lol g / i
st ’ |:'_. _ . -
Jlli'r'fi'l"lf L.L fJ'?:-;'.-;aff-;';ﬂt_“.g:.-uq_ ,'II é :
Lars Bonnevier o Peyfon
Auktoriserad revisar Auklarigetad revisor
Farerdnad av regeringen Forordnad av regeringen




Arsberattelse 2009

Premievalsfonden

Organisationsnummer 504400-8240

Forvaltningsberattelse

Premievalsfondenidet allmdnna
pensionssystemet

| det allménna pensionssystemet ingar att en
del av pensionsavgiften avsatts till s.k. premie-
pension och forvaltas i vardepappersfonder
efter individuella val av pensionsspararna. Den
statliga Premievalsfonden fungerar som en
vardepappersfond och kan véljas pa samma
satt som andra fonder inom premiepensions-
systemet. Premievalsfonden forvaltas av den
statliga myndigheten Sjunde AP-fonden, som
i detta sammanhang fungerar som ett fond-
bolag. Premievalsfonden &r avsedd enbart for
premiepensionsmedel och ar inte 6ppen for
annat sparande. Bestammelser om Sjunde
AP-fonden och Premievalsfonden finns i lagen
(2000:192) om allménna pensionsfonder
(AP-fonder).

Under 2009 har riksdagen beslutat om and-
ringar i premiepensionssystemet. Andringarna
innebéar bl.a. att Premievalsfonden laggs ned
under maj 2010. Samtidigt dppnas nya mojlig-
heter till férvaltning av premiepensionsmedel
hos Sjunde AP-fonden. Det nya férvalsalter-
nativet med generationsprofil som ersatter
Premiesparfonden blir fullt ut valbart. Sjunde
AP-fonden ska dessutom erbjuda fardiga
fondportfoljer med olika risknivaer. Som
byggstenar i forvalsalternativet och de fardiga
portfdljerna med olika risknivaer kommer
Sjunde AP-fonden att starta en ny aktiefond
och en ny rantefond. Aven dessa fonder blir
fullt ut valbara i premiepensionssystemet.

In- och utfléde av kapital

Under 2009 tillférdes Premievalsfonden ytter-
ligare kapital nar premiepensionsmedel for ar
2008 férdelades pa fonder. Vidare tillfordes
fonden kapital genom att pensionssparare
bytte fran andra fonder till Premievalsfonden
och att Premiepensionsmyndigheten (PPM)
placerade s.k. arvsvinster. Totalt tillfordes
fonden under aret cirka 212 miljoner kronor
(267 miljoner kronor).

Utflédet av kapital pa grund av att premie-
pensionssparare bytte till andra fonder eller
att premiepensionsmedel togs i ansprak for sitt
andamal dkade kraftigt under 2009 men lag
fortfarande pa en lag niva. Sammanlagt uppgick
utflddet till cirka 132 miljoner kronor (75 miljo-
ner kronor), vilket motsvarade 6,3 % (3,5 %) av
den genomsnittliga fondférmdgenheten under

aret. Utflodet berodde till den helt dominerande
delen pa att premiepensionssparare bytte till
andra fonder.

Vid utgangen av ar 2009 hade 94 482
personer (100 987 personer) premiepensions-
medel med ett sammanlagt marknadsvérde pa
cirka 2,5 miljarder kronor (1,7 miljarder kronor)
placerade i Premievalsfonden. Detta motsvarade
0,7 % (0,7 %) av det totala premiepensions-
kapitalet, vilket gjorde Premievalsfonden till
den tjugosjatte storsta (tjugotredje storsta) av
de nastan 800 aktivt valbara fonderna inom
premiepensionssystemet.

Strategisk

tillgangsférdelning

Forvaltningen av Premievalsfondens tillgangar
styrs av en normportfolj. Den visar den lang-
siktiga férdelningen av fondens olika tillgangs-
slag, uttryckt som andel av fondens totala
marknadsvarde. Under 2009 hade normport-
foéljen foljande sammansattning.

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

Alternativa placeringar 10 %
varav private equity 10 %

Globala aktier

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

Aktier tillvaxtmarknader

For att fa en exponering mot aktieutvecklingen
pa de s.k. tillvdxtmarknaderna gérs placeringar
i en typ av noterade vardepapper (notes), som
bestar av en derivatdel och en obligationsdel.
Derivatdelen innebar att vardeutvecklingen
foljer utvecklingen av aktieindex pa ett antal
tillvaxtmarknader. Vardet pa dessa notes kan
alltsa ga bade upp och ned beroende pa
utvecklingen pa aktiemarknaderna i de lander
som ingar i det valda indexet. Dessa lander &r
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.
Marknadsvardet av obligationsdelen beror pa
marknadsutvecklingen fér féretagsobligationer.

Vardepapperen ar antingen emitterade eller
garanterade av féretag som har en rating pa
lagst AA for minst 60 % av innehaven och lagst
A for aterstoden. Kravet pa rating kan ersattas
med att det hos emittenten finns tillgangar
med motsvarande rating som sakerstaller
vardepapperen.

Valutasakring

Aktieplaceringar i euro, brittiska pund, US-
dollar och japanska yen kurssakras genom
valutaterminskontrakt till 50 % av marknads-
vardet. Placeringar i private equityfonder

i euro, brittiska pund och US-dollar kurssékras
genom valutaterminskontrakt till 50 % av det
varde som de tas upp till vid NAV-kursberak-
ning. Ovriga placeringar i utldndska valutor
kurssakras inte. Detta utgor den riskneutrala
valutapositionen.

For att ta till vara mojligheter till hogre
avkastning foérvaltas valutapositionen aktivt.
Det innebér att avvikelser far géras fran den
riskneutrala valutapositionen genom place-
ringar i olika former av valutaderivat. Den aktiva
forvaltningen av valutapositionen begransas
pa sa satt att kurssakringen av aktieplaceringar
och private equityplaceringar i andra valutor
an svenska kronor far variera mellan 0 %
och 100 %.

Valutasakringsstrategin innebar att det kurs-
sakrade beloppet vid utgangen av ar 2009 mot-
svarade 28 % av tillgangarna i utlandska valutor
och 23 % av den totala fondférmdgenheten.

Derivatinstrument

och aktielan

Avistahandel utgér grunden fér placeringarna
i Premievalsfonden. Derivatinstrument far enligt
fondbestammelserna anvandas i syfte att
effektivisera férvaltningen av fonden. Under ar
2009 anvandes derivatinstrument i begransad
omfattning. Utlaning av aktier férekom inte.
Upplaning av aktier for blankning férekom
inom ramen fér den s.k. separerade alfa-
férvaltningen och omfattade darmed hela den
svenska och en del av den europeiska aktiva
aktieférvaltningen.

Forvaltningsavgift
Premievalsfonden betalar en férvaltnings-
avgift till Sjunde AP-fonden. Avgiften belastar
fonden varje dag med 1/365-del av den for helt
ar beraknade avgiften. Avgiften avser kostnader
for forvaltning, administration, redovisning,
forvaring av vardepapper, information och
tillsyn m.m. Under 2009 uppgick avgiften till
0,15 % per ar av fondens formodgenhet.
Transaktionskostnader sasom courtage till
maéklare och avgifter till depabanker for varde-
papperstransaktioner belastar Premievalsfonden
direkt och ingar inte i forvaltningsavgiften.
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Avkastning

Metod for att mata avkastning

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

M Den forsta varderingen ligger till grund for
den s.k. NAV-kursen (Net Asset Value) som
anvands vid kdp och inlésen av andelar i fon-
den. Den férvaltningsavgift som Premievals-
fonden betalar till Sjunde AP-fonden ar avdra-
gen fran vardet. Vid NAV-kursberakningen
anvands de priser pa fondens tillgangar som
galler kl. 16.00 svensk tid. Den avkastnings-
berdkning som gors med NAV-kursutvecklingen
som grund speglar vardeutvecklingen fran
pensionsspararens perspektiv.

M Den andra varderingen ligger till grund for
uppféljningen av fondens utveckling i relation
till jamfoérelseindex. Varderingen sker darfor
enligt samma principer som ligger till grund
for berakningen av jamforelseindex. Den forvalt-
ningsavgift som Premievalsfonden betalar till
Sjunde AP-fonden ar inte avdragen. Vid denna
vardering anvands de priser pa fondens till-
gangar som finns noterade vid stangningen av
marknadsplatserna pa respektive marknad dar
fondens tillgangar &r noterade.

Under de senaste aren har finansiella féretags
metoder for vardering av onoterade varde-
papper uppmarksammats i den allmanna
debatten. Premievalsfondens tillgdngar bestar
i huvudsak av noterade vardepapper. For 62 %
av tillgangarna kan varderingen grundas pa
marknadsnoterade och faktiskt handlade
borskurser. Ytterligare 34 % av tillgangarna ar
noterade, men handlas inte regelbundet utan
varderas med hjalp av teoretiska modeller, dar
ingdende parametrar hamtas fran noterade
kurser. For de onoterade vardepapperen,

4 % av tillgdngarna, tillampas varderings-
modeller som sakerstaller en god beddmning
av verkligt varde.

Avkastning fran spararnas perspektiv
Avkastningen i Premiesvalsfonden under ar
2009 var 46,1 % matt enligt NAV-kursmodellen.

Malet for Premievalsfonden ar att avkast-
ningen under |dpande femarsperioder mot-
svarar minst genomsnittet for samtliga fonder
som kan valjas aktivt i premiepensionssystemet
O6kat med 0,35 procentenheter per ar. Jamfo-
relsen med 6vriga fonder i pensionssystemet
gors med avkastning matt enligt NAV-kurs-
modellen. Fér jamforelsen berdaknas Sjunde
AP-fondens PPM-index. Detta index mater det
kapitalvagda genomsnittet for samtliga fonder
som ar 6ppna for aktiva val i premiepensions-
systemet. Vikterna i indexet motsvarar den andel
av premiepensionskapitalet som ar placerat
i respektive fond.

Under femarsperioden 2005-2009 var avkast-
ningen i Premievalsfonden 28,3 %. Under samma
period var avkastningen i Sjunde AP-fondens
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PPM-index 39,9 %. Premievalsfondens avkast-
ning har alltsa inte natt upp till PPM-index under
den senaste femarsperioden. Under 2009 6ver-
traffade dock Premievalsfondens avkastning
PPM-genomsnittet med 11,1 procentenheter.
Orsaken var framst att Premievalsfonden, som
enbart placerar i aktier, hade en betydligt
hogre aktieandel an genomsnittet, samtidigt
som avkastningen for aktier varit god under
aret. Dessutom hade Premievalsfonden under
aret en mycket god avkastning pa aktier pa
tillvaxtmarknader. Detta forklaras av att place-
ringarna har gjorts i s.k. notes. Varderingen av
de underliggande obligationerna i instrumenten
har under aret utvecklats starkt positivt,
samtidigt som indexavkastningen pa tillvaxt-
marknaderna ocksa har varit god.

Avkastning i relation till jdmforelseindex
och uppdelad pa tillgangsslag

Det operativa malet fér den aktiva forvaltningen
under ar 2009 var att dvertraffa fondens jamfo-
relseindex med minst 0,5 procentenheter.
Denna jamférelse gérs med avkastningen matt
enligt stdngningskursmodellen. Matt pa detta
satt var Premievalsfondens avkastning 45,4 %
och jamforelseindex 38,8 % under ar 2009.
Premievalsfondens avkastning ¢vertraffade
alltsa det uppsatta malet for dveravkastning
med god marginal.

Jamfoérelseindex

Avkastning for de olika tillgangsslagen visas
i foljande tabell.

Tillgangsslag Avkastning
Svenska aktier 48,3%
Aktier tillvaxtmarknader 975 %
Globala aktier utan valutasakring 24,6 %
Valutasakring -22%
Aktiv valutaforvaltning -0,9%
Private equity 1,9%

Eftersom de olika tillgangsslagen vager olika
tungt i totalportfoljen bidrar de olika mycket till
totalavkastningen. Bidragen till totalavkast-
ningen var foéljande.

Tillgangsslag Bidrag till totalavkastning
Svenska aktier 10,0 procentenheter
Aktier tillvaxtmarknader 23,4 procentenheter
Globala aktier utan
valutasakring
Valutasakring

Aktiv valutaférvaltning
Private equity
(noterade innehav)
Summa

11,8 procentenheter
- 0,7 procentenheter
- 0,2 procentenheter

1,1 procentenheter
45,4 %

Ytterligare uppgifter om avkastning, risk m.m
under den senaste femarsperioden finns i fakta-
rutan med nyckeltal i det féljande.

Jamforelseindex utgors av ett sammanvagt index for de olika delportféljernas jamforelseindex
efter respektive delportféljs vikt i normportféljen. Hansyn tas darvid till den tilldmpade
valutasakringen. Féljande jamfdrelseindex anvands:

Portfolj
Aktier Sverige

Jamforelseindex
SBX (Stockholmsbdrsens benchmarkindex)

Inkluderar aterinvesterad utdelning

Aktier tillvdaxtmarknader
Aktier globalt
Europa
Nord- och Sydamerika
Japan
Sydostasien/Oceanien
Private equity

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)
FTSE All World Index (Europa net och i évrigt gross)

Okat med 4 procentenheter per ar*

(net) = inklusive aterinvesterad utdelning med avdrag for killskatt pa utdelningar
(gross) = inklusive aterinvesterad utdelning utan avdrag for definitiv killskatt pa utdelningar

*Fore den 15 maj 2007 FTSE All World Index
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Fondens tio stérsta innehav i % av fondkapitalet vid utgangen av ar 2009
(exkl. placeringar i onoterade private equityfonder)

Signum Finance 1 201001519 (note tillvaxtmarknader) 9]
Signum Finance VIII 20100423 (note tillvaxtmarknader) 8,6
Signum Finance 11 20100407 (note tillvaxtmarknader) 7,7
Signum Finance V 20100419 (note tillvaxtmarknader) 7,6
Hennes & Mauritz 1,5
Ericsson B 1,5
Nordea 1,4
AstraZeneca 1,0
Telia Sonera 0,9
Svenska Handelsbanken A 0,6
Summa tio storsta innehav 39,9

Placeringarnas geografiska férdelning i % av fondkapitalet vid utgangen av ar 2009

Europa 21
Amerika 28
Sverige 17
Tillvaxtmarknader 25
Japan 4
Sydostasien och Oceanien 5
Summa 100

Forklaringar till nyckeltalen

Avkastnings- och riskberdakningar: Premievals-
fondens avkastning och risk beréknas pa tva
satt. Den forsta metoden speglar vardeutveck-
lingen fran pensionsspararens perspektiv och
grundas pa fondens NAV-kurs (Net Asset
Value) som anvands vid kép och inlésen av
andelar. Denna metod innebar att avkastningen
redovisas efter avdrag av den férvaltnings-
avgift som Premievalsfonden betalar till Sjunde
AP-fonden. Jamférelsen gérs med Sjunde AP-
fondens PPM-index. Vid NAV-kursvarderingen
anvands de priser pa fondens tillgangar som
galler kl. 16.00 svensk tid. Den andra metoden,
som anvands vid jamférelsen med fondens
jamforelseindex, innebar att avkastningen
redovisas fére avdrag av den férvaltningsavgift
som Premievalsfonden betalar till Sjunde AP-
fonden. Vid varderingen anvands i denna
modell de priser pa fondens tillgangar som
finns noterade vid stangningen av marknads-
platserna pa respektive marknad dar fondens
tillgangar &r noterade.

Sjunde AP-fondens PPM-index: Visar det
kapitalvdagda genomsnittet fér samtliga
fonder inom PPM-systemet som ar 6ppna 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 medelvardet
har varit.

Sharpekvot: Ett riskjusterat avkastningsmatt
som anger avkastningen per enhet risk (risk=
standardavvikelse). Sharpekvoten beraknas som

portféljavkastning minus den riskfria rantan
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 matt pa hur mycket en portfolj
avviker fran sitt jamforelseindex. Den dagliga
avkastningen for en portfolj jamfors med den
dagliga avkastningen fér motsvarande index.
Standardavvikelsen for denna differens ar ett
matt pa den aktiva risken. Ju lagre standard-
avvikelsen ar, desto lagre ar den aktiva risken.
En 1&g aktiv risk innebér att de enskilda vérde-
pappernas vikter i portféljen ar ungefar lika
stora som vardepappernas vikter i index.
Avkastningen fér en portfélj med lag aktiv risk
kommer med stor sannolikhet att vara av
samma storlek som avkastningen for index.
En hog aktiv risk innebar att de enskilda varde-
pappernas vikter i portféljen avviker fran
vikterna i index. Avkastningen for en portfolj
med hog aktiv risk kan vara avsevart storre eller
mindre an avkastningen for index.

Informationskvot: Ett matt pa om risktagandet
som visas av den aktiva risken har givit ett
positivt bidrag till portféljens avkastning. En
positiv informationskvot sager att portféljen har
haft en hégre avkastning an index. Ju storre
positivt tal, desto stérre dveravkastning (port-
féljens avkastning - index avkastning) per
enhet risk. Ar informationskvoten negativ har
portféljens avkastning varit lagre an index.
Informationskvoten beraknas genom att port-
foljens relativa avkastning delas med portféljens
aktiva risk. Med portféljens relativa avkastning
menas portfoljens avkastning under den
aktuella perioden minus index avkastning under
samma period.

Omsattningshastighet: Mater hur manga
ganger vardepapper har kopts eller salts i for-
hallande till fondférmdgenheten. Beraknas
genom att det [agsta vardet av summa kodpta
och summa salda vardepapper under perioden
divideras med den genomsnittliga fondféormo-
genheten och anges i procent.

Totalkostnadsandel (TKA): Summan av fondens
kostnader inklusive transaktionskostnader
vid koép och férsaljning av vardepapper. TKA
uttrycks i procent av den genomsnittliga fond-
féormdgenheten.

Totalkostnadsandel inkl. alternativa
placeringar: Beraknas som TKA men inkluderar
ocksa kostnader i de kommanditbolag genom
vilka huvuddelen av de alternativa placering-
arna kanaliseras.

Total expense ratio (TER): Beraknas som TKA
(se ovan) men exklusive transaktionskostnader
vid k6ép och forsaljning av vardepapper.

Transaktionskostnader: Courtage till maklare
och transaktionsavgifter till depabank.
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Nyckeltal

2009
Fondférmogenhet (kr) 2520 856 846
Antal andelar 27 820 085,2932
Andelskurs (kr) 90,61
Forvaltningsavgift (Tkr) 2903
Kostnad vid engangsinsattning 10 000 kr (kr) 18,04
NAV-kursberaknad avkastning och risk
Totalavkastning Premievalsfonden ( %) 46,1
Totalavkastning Sjunde AP-fondens
PPM-index (%) 35,0
Totalrisk Premievalsfonden
(standardavvikelse, %) 18,4
Totalrisk Sjunde AP-fondens
PPM-index (standardavvikelse, %) 12,4
Stangningskursberaknad
avkastning och risk
Totalavkastning Premievalsfonden (%) 45,4
Totalavkastning Jamférelseindex (%) 38,8
Totalrisk Premievalsfonden
(standardavvikelse, %) 18,9
Totalrisk Jamforelseindex
(standardavvikelse, %) 17,6
Sharpekvot 2,4
Aktiv risk (%) 53
Informationskvot 1,2
Omsattningshastighet (%) 96,6
Kostnader
Férvaltningsavgift (%)1 0,15
Totalkostnadsandel (TKA, %) 1 0,33
Totalkostnadsandel (TKA)
inkl. alt. placeringar (%) 0,39
Total expense ratio (TER, %) 0,19
Transaktionskostnader (Tkr) 3561
Transaktionskostnad,
andel av omsattning (%) 0,09
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2008

1692 322 495
27 285 331,7834
62,04

3220

12,08

-42,8

-34,5

29,3

23,4

-42,4
-36,6

31,6
30,9
-1,5
4,0
D
85,3
0,15
0,32
0,38
0,19
3194

0,10

2007
2637799215
24304 510,9304
108,51

5636

16,14

77

58

13,4

12,4

84
8]

13,1
13,7
0,4
11
0,3
65,4
0,18
0,37
0,42
0,18
3439

0,10

2006
2270301412

22 538 505,3825
100,73

9732

15,60

n7

13,0

10,0

n7

12,0
1,9

10,3
10,6
1,0
0,7
0,2
32,6
0,29
0,42
0,44
0,29
2469

0,15

2005

1694 603 059
18 783 954,4286
90,17

7550

16,81

27,7

32,3

8,5

8,0

28,2
272

77
8,0
35
0,7
13
25,6
0,30
0,50
0,52
0,30
2872

0,33

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

Riskmatten i tabellen bygger pa dagliga data for det aktuella aret.

Genomsnittlig arlig NAV-kursberdknad avkastning for femarsperioden 2005-2009: 5,1 %
Genomsnittlig arlig NAV-kursberéknad avkastning for tvaarsperioden 2008-2009: - 8,6 %
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Balansrdkning

Samtliga belopp i tusentals kronor 2009-12-31 2008-12-31
Tillgangar
Finansiella instrument med positivt marknadsvarde (not 1) 2521947 100,0% 1755 866 103,8%
Bankmedel och 6vriga likvida medel 13696 0,5% 14 420 0,8%
Kortfristiga fordringar 2200 0,1% 40570 2,4%
Summa Tillgangar 2537843 100,6% 1810 856 107,0%
Skulder
Finansiella instrument med negativt marknadsvarde (not 2) 15560 0,6% 104 854 6,2%
Ovriga kortfristiga skulder 1427 0,0% 13680 0,8%
Summa Skulder 16 987 0,6% 118 534 7,0%
Fondférmégenhet (not 3) 2520 856 100% 1692 322 100,0%
Poster inom linjen 2009-12-31 2008-12-31
Inlanade virdepapper och stéllda sdkerheter

Inldnade vardepapper 67522 28 066

Stallda sakerheter for inlanade vardepapper 21340 10 670
Stallda sakerheter for derivathandel 6033 2020
Utestdende ataganden

Placeringar i Private Equity-fonder 90479 109 310
Resultatrakning
Samtliga belopp i tusentals kronor 2009 2008
Intakter och vardeférandring
Vardeférandring pa aktierelaterade instrument (not 4) 692998 -1109 624
Vardeférandring pa ranterelaterade instrument (not 5) 0 0
Ranteintakter (not 6) 73 2007
Utdelningar (not 7) 44 801 49 272
Valutakursvinster och -forluster netto (not 8) 15 241 -75008
Ovriga intakter (not 9) 644 191
Summa Intakter och vardeférandring 753757 -1133162
Kostnader
Forvaltningskostnader (not 10) -2903 -3220
Ovriga transaktionsrelaterade avgifter (not 11) -1598 -1365
Summa Kostnader -4 501 -4 585
Arets resultat 749 256 -1137 747

Redovisningsprinciper
Arsberattelsen for fonden har upprattats enligt lagen om investerings-
fonder samt Finansinspektionens féreskrifter och allmanna rad.
Finansiella instrument varderas till verkligt varde. Det innebar att
aktierelaterade vardepapper som &r noterade pa en auktoriserad bors
varderas till senaste betalkurs kl. 16.00 den sista handelsdagen under
rakenskapsaret. S.k. notes, vilkas varde bestams av utvecklingen av
vissa angivna index, varderas enligt uppgifter fran indexleverantoren.
Onoterade aktierelaterade vardepapper, som utgors av indirekta place-
ringar i private equityfonder, varderas enligt en modell som grundas pa
tillganglig information om verkligt varde med daglig indexjustering.
Ranterelaterade vardepapper varderas till senaste betalkurs kl. 16.00

den sista handelsdagen under réakenskapsaret. Valutaderivat varderas
utifran senaste valutakurser kl. 16.00 den sista handelsdagen under
rakenskapsaret.

Vid berdkning av realisationsvinster och realisationsforluster anvands
genomsnittsmetoden.

Utlanade vardepapper redovisas fortsatt i balansrékningen samt tas
upp inom linjen. Inlanade vardepapper redovisas inte i balansrakningen,
men tas upp inom linjen. Erhallna och upplupna premier (intéktsranta)
redovisas som ovriga intakter. Betalda och upplupna premier (utgifts-
ranta) for inlanade vardepapper redovisas som dvriga transaktions-
relaterade avgifter.
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Skatt

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

Not 1 - Finansiella instrument med positivt marknadsvarde
Samtliga belopp i tusentals kronor

2009-12-31 2008-12-31
Aktierelaterade
vardepapper /* 2406878 955% 1606913 95,0%
Aktierelaterade
vardepapper, onoterade 96 530 3,8% 83355 4,9%
Réanterelaterade
vardepapper, onoterade 14 000 0,6% 25498 1,5%
Aktiederivat
(standardiserade) /* 48  0,0% n3  0,0%
Valutaderivat
(ej standardiserade) 4 491 0,2% 39987 2,4%

Summa 2521947 100,0% 1755866 103,8%

Not 2 - Finansiella instrument med negativt marknadsvarde
Samtliga belopp i tusentals kronor

Not 6 - Specifikation av ranteintdkter
Samtliga belopp i tusentals kronor

2009-12-31 2008-12-31
Aktierelaterade
vardepapper /* 8747 0,4% 4879 0,3%
Aktiederivat
(standardiserade) /* 1l 0,0% 187 0,0%
Valutaderivat
(ej standardiserade) 6802 0,3% 99788 59%
Summa 15560 0,6% 104854 6,2%
/* Avser finansiella instrument upptagna till
handel pa en reglerad marknad.
Not 3 - Forandring av fondféormégenhet
Samtliga belopp i tusentals kronor

2009 2008

Fondférmaogenhet vid arets borjan 1692 322 2637799
Andelsutgivning 211524 267 369
Andelsinlésen -132 246 -75099
Arets resultat enligt resultatradkning 749 256 -1137 747
Fondférmogenhet vid periodens slut 2520856 1692 322

Not 4 - Specifikation av vardeforandring pa aktierelaterade instrument
Samtliga belopp i tusentals kronor

2009 2008
Obligationer 0 0
Korta ranteplaceringar 45 1464
Bankkonton 28 543
Summa 73 2007
Not 7 - Specifikation av utdelningar
Samtliga belopp i tusentals kronor

2009 2008
Utdelning 47 084 51841
Kupongskatt -2798 -3046
Restitution 515 477
Summa 44 801 49 272
Not 8 - Specifikation av valutakursvinster och -férluster netto
Samtliga belopp i tusentals kronor

2009 2008
Korta ranteplaceringar 338 -2765
Valutaderivat 19990 -74 995
Bankkonton -5087 2752
Summa 15 241 -75008
Not 9 - Specifikation av 6vriga intdkter
Samtliga belopp i tusentals kronor

2009 2008
Ovriga finansiella intakter 644 191
Summa 644 191

Not 10 - Specifikation av férvaltningskostnad

Ersattning till Sjunde AP-fonden for férvaltning har betalats med
0,15 % per ar pa det férvaltade kapitalet. Detta ger for helaret 2009 en
forvaltningskostnad pa 2 903 tkr (3 220 tkr). | avgiften till Sjunde
AP-fonden ingar ersattning till depabank samt erséattning till Finans-
inspektionen for tillsyn.

Not 11 - Specifikation av dvriga transaktionsrelaterade avgifter
Samtliga belopp i tusentals kronor

2009 2008
Realiserat kursresultat -277 474 -47 525
Realiserat valutaresultat 56 300 -64 333
Orealiserat kursresultat 1029 31 -1266 818
Orealiserat valutaresultat -115139 269 052
Summa 692998 -1109 624

Not 5 - Specifikation av vardeférandring pa ranterelaterade instrument
Samtliga belopp i tusentals kronor

2009 2008
Realiserat kursresultat 0 0
Realiserat valutaresultat 0 0
Orealiserat kursresultat 0 0
Orealiserat valutaresultat 0 0
Summa 0 0
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2009 2008
Premier aktieinlaning -430 -356
Transaktionsavgifter Nordea/Bank of NY -888 -870
Ovriga bankavgifter -280 -139
Summa -1598 -1365

Erlagt courtage, som redovisas tillsammans med vardeférandringen
pa aktierelaterade instrument, uppgar fér helaret 2009 till 1963 tkr
(1829 tkr).
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Revisionsberéattelse

Sjunde AP-fonden Premievalsfonden
Qg rir S02400-5240

| egenskap av revisorer | Sjunde AP-fonden har vi granskat arsherittelsen och bokfaringen samt
farvaltrengen av Sjunde AP-fonden Pramievalsfonden fée riikenskapsérat 2009, Det ar Sjunde
AP-fonden som har ansvaret 1ar raxenskapshardlingama och farvaltningen ach atl lagen om
allmanna pensionsfonder samt de bastmmedser | lagen am investaringsfondar som sérskili
anges i lagen am allmanna pensionsfonder fillampas vid uppratiandel av drsbersttelsen, Var
arsval ar all utlala cas om assberdtelsen coh frvaliningen pé grundval av wadr ravision,

Revisionen har utfarts i enlighel med god revisionssed | Sverige. Det inrabdr alt v planerat ach
ganomfort revisicnen fér att med hog men infe absolut sakerhet {Srsikra oss om alt arsberatisl-
sen inte innehaller vasantliga felaxtigheder, En revision innefattar all granska ett urval av
undarlagan fér belopp och annan information | rikenskapshandingama. | ea ravision ingar
ocksd &t prova redovisningsprinciperna oeh Sjunde AP-fondens tilldmpnirg av dam samt att
bedima de betydalsefulia uppskatningar som Sunde AP-fonden gjor nar de upprittat
arsberdttelsen samt att uivardera den samlade informationen | drskeraitalsan. Vi har granshat
vazantliga beslut, Atgarder och fochallanden | fonden T at kunna beddma cm Sjunde AP-
fonden handlat i sirid med lagen am allmanna penstonsfonder sami de bestdmmaelser | | lagen
am investeringsfonder som sarskill arges | l[agen om afimanna pensionsfondar. Wi anser all var
rewision ger oss rimlic grurd far vira utalanden nadan

Arsberattelsen har uppralials | enlighet mad lagen om allmanna pensionsfonder samt da
bestdmmetser | lagen om investeringsforsder som sfrskid anges | lagen am allmanna
pensionsfander.

Siunde AP-fonden har enligl vér beddmning inte handiat i strid med lagen om alimanna
pensionsfonder samt de bestdmmelser | lagen om inveslenngsfonder som sarskilt anges | lagan
om allmanna pensionsfandar

1] m den 18 februari 2010

"/2&1.- / f':'l":ﬂ'ﬂ Ty

Laars Bonmevier
Auktoriserad revisor Auktariserad revisor
Férordned av regaringen Farordnad ay regenngsn
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Sjunde AP-fonden

Organisationsnummer 802406-2302

Forvaltningsberattelse

Sarskilda arsberattelser

for Premiesparfonden och
Premievalsfonden

Kapitalforvaltningen i Premiesparfonden och
Premievalsfonden redovisas i sarskilda arsbe-
rattelser for dessa fonder. Denna férvaltnings-
berattelse behandlar verksamheten i "fond-
bolaget” Sjunde AP-fonden.

Sjunde AP-fonden i det allmdnna
pensionssystemet

| det allmé&nna pensionssystemet ingar att en
del av pensionsavgiften ska avsattas till s.k.
premiepension och forvaltas i vardepappers-
fonder efter individuella val av pensionsspa-
rarna. Premiepensionssystemet administreras
av den statliga Premiepensionsmyndigheten
(PPM) som fungerar pa samma satt som ett
fondférsakringsbolag. Sjunde AP-fonden, som
ocksa ar en statlig myndighet, fungerar inom
detta system pa samma satt som ett fondbolag
med forvaltning av vardepappersfonder. For de
personer som avstar fran att vélja ndgon annan
fond i premiepensionssystemet ska medlen
av PPM placeras i en sarskild fond som kallas
Premiesparfonden och férvaltas av Sjunde
AP-fonden. Vidare forvaltar Sjunde AP-fonden
ytterligare en fond, Premievalsfonden, som kan
véljas pa samma satt som andra fonder inom
premiepensionssystemet. Premiesparfonden
och Premievalsfonden ar avsedda enbart for
premiepensionsmedel och ar inte 6ppna for
annat sparande.

Sjunde AP-fondens verksamhet med kapital-
forvaltning startade i samband med att det
forsta fondvalet inom premiepensionssystemet
agde rum under hésten 2000. Darefter har
Premiesparfonden och Premievalsfonden ar-
ligen tillforts kapital, i huvudsak genom att PPM
har férdelat nya argangar av premiepensions-
medel pa fonder. Under 2009 placerade PPM
premiepensionsmedel fér 2008 ars pensions-
ratter. Totalt 6kade det férvaltade kapitalet med
10,4 miljarder kronor (10,3 miljarder kronor
2008) genom kdp av andelar i de bada fonderna
under 2009. Utflodet av kapital genom inlosen
av andelar, framst pa grund av att premie-
pensionssparare bytte till andra fonder, uppgick
till sammanlagt cirka 4,7 miljarder kronor (3,6
miljarder kronor) under aret.

Vid utgangen av ar 2009 férvaltade Sjunde
AP-fonden sammanlagt cirka 92,2 miljarder
kronor (64,4 miljarder kronor), varav cirka 89,7
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miljarder kronor (62,7 miljarder kronor) i Premie-
sparfonden, vilket motsvarade 97,3 % (97,4 %)
av det totala forvaltade kapitalet, och cirka
2,5 miljarder kronor (1,7 miljarder kronor)

i Premievalsfonden, vilket motsvarade 2,7 %
(2,6 %) av det totala forvaltade kapitalet.
Den kraftiga 6kningen av det totala forvaltade
kapitalet beror framst pa den positiva avkast-
ningen under aret.

Andringar i premiepensionssystemet
Under 2009 har riksdagen beslutat om and-
ringar i premiepensionssystemet. Andringarna
innebar bl.a. att Premiesparfonden under maj
2010 ersatts av ett nytt forvalsalternativ med
generationsprofilprofil som blir fullt ut valbart.
Samtidigt dppnas nya mojligheter till férvaltning
av premiepensionsmedel hos Sjunde AP-fonden
i form av fardiga fondportféljer med olika risk-
nivaer. Som byggstenar i férvalsalternativet och
de fardiga portfoljerna med olika risknivaer
kommer Sjunde AP-fonden att starta en ny aktie-
fond och en ny réantefond. Aven dessa fonder
blir fullt ut valbara i premiepensionssystemet.
Som en foljd av dessa andringar kommer dven
Premievalsfonden att ldggas ned.

Arbetet inom Sjunde AP-fonden under 2009
har, vid sidan av den I6pande kapitalférvalt-
ningen, praglats av forberedelser for de stora
forandringar som ska genomféras i maj 2010.

Externa tjdnster

Sjunde AP-fonden har en relativt liten men
hogt kvalificerad fast organisation. Darutover
utnyttjas externa tjanster pa de omraden dér det
ar lampligt for att sakerstalla hog kompetens,
laga kostnader och liten sarbarhet. Denna
modell innebér att det ar en viktig uppgift for
den fasta organisationen att fungera som en
kvalificerad bestallare och ha en effektiv och
fortlépande kvalitets- och kostnadskontroll
over de utlagda uppdragen.

Eftersom en stor del av tillgangarna férvaltas
externt, lagger Sjunde AP-fonden ned ett bety-
dande arbete for att systematiskt félja upp de
externa forvaltarna. Samtliga forvaltare besoks
arligen tva ganger, varvid saval forvaltnings-
resultat som administrativa rutiner utvarderas.
Efter tre ar gors en fordjupad utvardering av
varje forvaltare.

Under 2008 pabdrjades en offentlig upp-
handling av férvaltare av s.k. private equity. Med
anledning av turbulensen pa de finansiella
marknaderna och de kommande férandringarna
av Sjunde AP-fondens forvaltningsuppdrag har
denna upphandling dnnu inte slutforts.

Agarfragor

Som en del av verksamhetsplanen faststalls
arligen en dgarpolicy for Sjunde AP-fonden.
| agarpolicyn anges riktlinjer for hur Sjunde AP-

fonden ska utéva den dgarfunktion som foljer
av aktieinnehaven i Premiesparfonden och
Premievalsfonden. En begrénsning ar darvid
att Sjunde AP-fonden enligt lagen om AP-fon-
der inte far utéva sin rostratt for svenska aktier
utom i vissa undantagsfall.

Regeringen har i maj 2009 beslutat om rikt-
linjer for anstallningsvillkor for ledande befatt-
ningshavare i AP-fonderna. | beslutet sags bl.a.
att i foretag dar AP-fonderna ar agare bor fon-
derna verka for att riktlinjerna tillampas sa langt
som mojligt. Mot bakgrund av de speciella
begransningar i fraga om féretagsstyrning som
statmakterna har alagt Sjunde AP-fonden har
fonden inte vidtagit nagra atgarder i denna del
med anledning av regeringens riktlinjer.

Styrelsens arbete

Styrelsen hade under 2009 sex sammantraden.
| anslutning till ett av sammantradena genom-
fordes ett styrelseseminarium pa temat
positionstagning i kapitalférvaltningen och
studiebesdk hos det danska pensionsférvalt-
ningsinstitutet ATP.

Styrelsen har inrattat ett arbetsutskott som
bestar av ordféranden, vice ordféranden och
VD. Arbetsutskottet forbereder styrelsens
sammantraden och beslutar i de fragor som
styrelsen delegerar till arbetsutskottet. Som stéd
och radgivare at VD vid olika verksamhetsbeslut
och som radgivande organ at den interna
kapitalférvaltningen finns ett placeringsrad
inrattat. Placeringsradet bestod under 2009 av
tre styrelseledamoter. Under en del av aret
ingick dessutom ytterligare en styrelseledamot
och tva externa medlemmar i placeringsradet.
Styrelsen har i 6vrigt inte inom sig inrattat
nagra kommittéer.

Under 2009 var revisorer narvarande vid tre
styrelsesammantraden.

Ledningsfunktioner

Som ledande befattningshavare i Sjunde AP-
fonden finns en verkstallande direktér och en
vice verkstallande direktor som ocksa &r chef
for kapitalforvaltningen.

Det finns ocksa tva lednings- och samord-
ningsgrupper.

For kapitalférvaltningen finns en placerings-
kommitté som under 2009 bestod av fyra
personer (alla man): verkstallande direktoren,
vice verkstallande direktoren i sin egenskap av
chef for férvaltning, chefen fér fondadminist-
ration och chefen fér analysfunktionen.

For dvergripande fragor som inte avser
kapitalforvaltningen finns en administrativ
ledningsgrupp som under 2009 bestod av fem
personer (fyra man och en kvinna): verkstal-
lande direktoren, vice verkstallande direktéren,
administrativa chefen, chefen fér fondadmi-
nistration och chefen fér analysfunktionen.
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Personal

Antalet tillsvidareanstallda var under stérre
delen av 2009 sjutton personer (sex kvinnor
och elva man). En person (kvinna) slutade sin
anstallning och tva personer (en kvinna och en
man) anstélldes under aret.

Den totala sjukfranvaron under aret uppgick
till 0,2 % (0,3 %) av de anstalldas sammanlagda
ordinarie arbetstid med fordelningen 0,1 %
(0,0 %) for man och 0,4 % (0,8 %) for kvinnor.
Nagon langtidssjukfranvaro (60 dagar eller mer)
forekom inte.

Resultat

Resultat i form av avkastning fér Premiespar-
fonden och Premievalsfonden redovisas i ars-
berattelserna for respektive fond.

Under 2009 uppgick Sjunde AP-fondens
intakter av rorelsen till 106,5 miljoner kronor
(11,2 miljoner kronor). Kostnaderna, inklusive
rantenetto, uppgick till 108,3 miljoner kronor
(129,8 miljoner kronor). Resultatet féor myndig-
heten Sjunde AP-fonden ar 2009 blev saledes
- 1,8 tkr (- 18,6 miljoner kronor). Det balanserade
resultatet vid arets slut var - 159,8 miljoner
kronor (-158,0 miljoner kronor).

Sjunde AP-fondens intdkter ar helt beroende
av det forvaltade kapitalets storlek, medan
kostnaderna ar det till ungefar halften. De
kapitalberoende kostnaderna utgérs av avgifter
till externa kapitalforvaltare och till depdbanken.
Genom att kostnaderna, framst sddana som
avser extern kapitalforvaltning och rantekost-
nader, blev lagre an féregaende ar forbattrades
resultatet med 16,8 miljoner jamfért med 2008.

Prognos dver resultat och finansiering
Kostnaderna fér myndigheten Sjunde AP-
fondens verksamhet ska tackas av de forvalt-
ningsavgifter som tas ur de férvaltade medlen
i Premiesparfonden och Premievalsfonden.
Kostnaderna for att bygga upp verksamheten
ska fordelas 6ver flera ar for att inte oproportio-
nerligt belasta ndgon enstaka argang av premie-
pensionssparare. Detta innebér att arsresultaten
i myndigheten Sjunde AP-fonden var negativa
fran starten av verksamheten fram t.o.m. ar 2004.
Darefter har arsresultaten varit positiva fram till
de negativa resultaten aren 2008 och 2009. For
att finansiera det balanserade negativa resulta-
tet har Sjunde AP-fonden tillgang till krediter
i Riksgaldskontoret. Enligt regeringens beslut
disponerar Sjunde AP-fonden under 2010 dels
ett réntekonto med kredit pa hégst 175 miljoner
kronor, dels Ian pa hégst 5 miljoner kronor for
finansiering av anlaggningstillgangar.

En berdkning utifran en rad antaganden om
in- och utfléden av kapital, avkastning, kostnads-
utveckling etc. visar att Sjunde AP-fonden aven
2010 kommer att redovisa ett negativt resultat.
Darefter beréknas positiva och successivt for-
battrade arsresultat. Detta innebér att det
balanserade underskottet blir allt Iagre for att
i god tid fore ar 2020 vara helt eliminerat.

Prognosen &r mer oséker an tidigare ar.
Det beror pa de stora &ndringar av Sjunde AP-
fondens uppdrag och verksamhet som genom-
fors under 2010. Konsekvenserna for Sjunde
AP-fondens kostnader och intakter till foljd
av det &ndrade uppdraget &r &nnu svara att
overblicka.
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Resultatrakning

Samtliga belopp i tusentals kronor 2009 2008
Rorelsens intakter
Forvaltningsavgifter 106 522 111243
Rorelsens kostnader
Personalkostnader (not 1) -32619 -29 353
Ovriga rorelsekostnader (not 2) -76 014 -94 112
Rorelseresultat -2 -12222
Finansiella intdkter och kostnader
Ranteintakter 52 588
Rantekostnader 251 -6949
Resultat efter finansiella intdakter och kostnader -1808 -18 583
Arets resultat (not 3) -1808 -18583
Balansrdkning
Samtliga belopp i tusentals kronor 2009-12-31 2008-12-31
Tillgangar
Anldggningstillgangar
Inventarier (not 4) 358 748
Summa anldggningstillgangar 358 748
Omséttningstillgangar
Kortfristiga fordringar 24 7
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter (not 5) 13229 9904
Kassa och bank 9517 7 052
Summa omsattningstillgangar 22770 16 963
Summa tillgangar 23128 1771
Eget kapital och skulder
Eget kapital
Balanserat resultat -157 980 -139 397
Arets resultat -1808 -18583
Summa eget kapital -159 788 -157 980
Skulder
Krediter i Riksgaldskontoret (not 6) 157 292 138 407
Leverantorsskulder 1071 798
Ovriga skulder 16 1482
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter (not 7) 14 899 35004
Summa skulder 182 918 175 691
Summa eget kapital och skulder 23128 1771
Stallda panter Inga Inga
Ansvarsférbindelser Inga Inga

Redovisningsprinciper

Sjunde AP-fonden féljer de regler som finns i lagen (2000:192) om

allmanna pensionsfonder (AP-fonder).

Inventarier aktiveras och avskrivning sker enligt plan pa tre ar foér
datautrustning och pa fem ar for évriga inventarier. Fordringar upptas

till det varde som de berdknas inflyta med.
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Not 1 - Personalkostnader

Not 2 - Ovriga rérelsekostnader

Samtliga belopp i tusentals kronor 2009 2008 Samtliga belopp i tusentals kronor 2009 2008
Antal anstallda Revision 1143 1345
Medeltal anstéllda 17 16 Externa forvaltare och depabank 44 921 63475
Anstallda 31 december 18 16 Externa tjanster 22103 20999
Varav tidsbegransat anstallda 1 0 Ovriga kostnader 7447 7681
Antal ledande befattningshavare 2 2 Avskrivningar enligt plan 400 612
Antal personer i placeringskommitté/
adm. ledningsgrupp 5 5 Summa 6vriga kostnader 76 014 94 112
Léner och arvoden
Styrelseordférande 125 125 Arvoden till revisionsbolag
VD 3234 2890 Revisionsuppdrag
Styrelsen exkl. ordférande 437 500 Ernst & Young 1143 937
Placeringskommitté/adm. ledningsgrupp exkl. VD5 443 4400 Ohrlings PricewaterhouseCoopers 0 280
Ovriga anstéllda 9533 9527 KPMG 0 128
Summa 18772 17 442 Summa revisionsuppdrag 1143 1345
Pensionskostnader
VD 969 831 Not 3 - Kalkylmassig fordelning av hur Sjunde AP-fondens kostnader
Placeringskommitté/ och intakter 2009 hanfor sig till forvaltningen av Premiesparfonden
adm. ledningsgrupp exkl. VD 241 1299 respektive Premievalsfonden
Ovriga anstéllda 2 395 2268 Enligt5kap. 1§ lagen (2000:192) om allmanna pensionsfonder (AP-
Summa 5775 4398 fonder) far Sjunde AP-fonden ur vardera av Premiesparfonden och
Premievalsfonden ta ut medel for de forvaltningskostnader som
Sociala kostnader uppkommit fér respektive fond. Om kostnaderna avser bade Premies-
Styrelseordférande 39 24  parfonden och Premievalsfonden, ska de fordelas pa ett skaligt satt.
VD 1276 1165 Sjunde AP-fonden tar ut sin ersattning ur Premiesparfonden och
Styrelse exkl. ordférande 106 121 Premievalsfonden genom de forvaltningsavgifter som respektive fond
Placeringskommitté/ betalar till Sjunde AP-fonden. Dessa forvaltningsavgifter redovisas som
adm. ledningsgrupp exkl. VD 2298 1795 intakter i Sjunde AP-fonden. | féljande tabell visas hur intakter och
Ovriga anstallda 3535 3638 kostnader hos Sjunde AP-fonden hanfér sig till férvaltningen av Premie-
Summa 7 254 6743 sparfonden respektive Premievalsfonden. Som férdelningsgrund for
gemensamma kostnader anvands genomsnittlig fondférmoégenhet
Ovriga personalkostnader 818 770 irespektive fond. Under 2009 var fordelningen 97 % (97 %) pa Premie-
sparfonden och 3 % (3 %) pa Premievalsfonden.
Summa personalkostnader 32619 29 353

Sjunde AP-fonden tillampar kollektivavtalet mellan BAO och JUSEK/
CR/CF (SACO). Ingen anstalld har |16n som innehaller nagon rorlig
komponent. For verkstallande direktdren och vice verkstallande direktdren
galler darutover foljande. Pensionsaldern &r 65 ar. De undantas fran
den pensionsplan som géller enligt kollektivavtalet och erhaller i stallet
individuella pensionsférsakringar till en kostnad motsvarande 30 % av
den fasta I6nen 6kad med en del av vardet av bilférman. Uppsagnings-
tiden &r 6 manader. Om uppsagning sker fran arbetsgivarens sida
utbetalas efter uppsagningstiden avgangsvederlag under 18 manader
motsvarande den fasta manadslonen. Avrakning sker mot utgaende 16n
och inkomst av férvarvsverksamhet.

Styrelsens arvoden beslutas av regeringen. Utdver de av regeringen
faststallda arvodena har sammanlagt 50 000 kronor utbetalats till de
styrelseledaméter som ocksa ingar i arbetsutskottet.

Ersattning till ledande tjansteman under 2009:
Verstallande direktor

Peter Norman fastlon 3234 843 kr
skattepliktigt varde av bilférman m.m. 81020 kr
pensionsavgifter 969 480 kr

Vice verkstallande direktor
Richard Grottheim fastlon 2597 281 kr
skattepliktigt varde av bilférman m.m. 80 095 kr
pensionsavgifter 896 556 kr

(pensionsavgifter éverstigande 30 % av fast 16n 6kad med del av
bilforman beror pa periodiseringseffekt vid arsskiftet 2008-2009)

Samtliga belopp i tusentals kronor

Premie- Premie-
sparfonden valsfonden Totalt
Intakter
Forvaltningsavgifter 103 619 2903 106522
Fordelade gemensamma intakter 50 2 52
Summa intakter 103 669 2905 106574
Kostnader
Sarkostnader -43752 1169 -44 921
Fordelade gemensamma kostnader -61557 -1904 -63 461
Summa kostnader -105 309 -3073 -108 382
Arets resultat -1640 -168  -1808
Ingdende balanserat resultat -154 934 -3046 -157 980
Utgdende balanserat resultat -156 574 -3214 -159788
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Not 4 - Inventarier Lan fér finansiering av anldggningstillgdngar har samma 16ptid som
Samtliga belopp i tusentals kronor 2009-12-31 2008-12-31 avskrivningstiden for de tillgangar som lanen avser. Rantan pa den rorliga
krediten och lanen for finansiering av anlaggningstillgangar ar rorlig och
Ingdende anskaffningsvarde 20696 20627 baserad pa reporantan. Vid utgangen av ar 2009 var rantesatsen 0,25 %.
Inkop 10 69 Genom beslut av regeringen dkades under 2009 ramen for kredit pa
Utgaende ackumulerade anskaffningsvdrden20 706 20696 rantekonto till 175 miljoner kronor.
Under 2010 disponerar Sjunde AP-fonden ett rantekonto med kredit
Ingdende avskrivningar -19948 -19336 pa hogst 175 miljoner kronor och en laneram pa 5 miljoner kronor for
Arets avskrivningar -400 -618 finansiering av anlaggningstillgangar.
Utgaende ackumulerade avskrivningar -20 348 -19 948
Utgaende bokfért varde 358 748 Not 7 - Upplupna kostnader och forutbetalda intdkter
Samtliga belopp i tusentals kronor 2009-12-31 2008-12-31
Not 5 - Férutbetalda kostnader och upplupna intdkter Upplupna semesterldner och sociala avgifter 4 427 4544
Samtliga belopp i tusentals kronor 2009-12-31 2008-12-31 Upplupna kostnader externa forvaltare
och depabank 8287 25698
Upplupna fondavgifter 11328 7 895 Ovrigt 2185 4762
Ovrigt 1901 2009
Summa upplupna kostnader och
Summa forutbetalda kostnader och férutbetalda intakter 14 899 35004
upplupna intakter 13 229 9904
Not 6 - Krediter i Riksgaldskontoret
Samtliga belopp i tusentals kronor
2009-12-31 2008-12-31

Totalram Utnyttjad

Rorlig kredit pa

Totalram Utnyttjad

rantekonto 175000 157079 150000 136584
Lan for finansiering
av anlaggningstillgangar 5000 213 5000 1823
Summa krediter
i Riksgaldskontoret 180000 157292 155000 138 407
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Revisionsberittelse

for Sjunde AP-fonden
Qg nr B0RA06-2302

Wi har granskat arsradevizningsn ooch bokfaringen saml slyrelsens forvalining i Sjunde AP-
fonden for rakenskapsaret 2009, Dat &r styrelsen som har ansvaset 1o rakenskapshandiingarma
och firvaitningen och far att lagen om allmanna pensionsfonder tillampas vid upprattandst av
arsredovisningen. Vart ansvar 3 atl uttala 055 om arsredovisningen och foraltningen pa
grundval av var reviskon

Revizionan har utfors i enlighet med god revisionssed i Svange. Det (nnebdr attwi planerat cch
genomfan revisionen 180 atl med hog men inte absolut sdkerhet forsakra 0ss om att
arsredovisringan inte innehalier vdsentiga felaktigheter, En revision nnefaitar alt gransks et
urval av underlagen fér belopp och annan information | rakenskapshandlingarna | an revision
iNQAr ocksd att priva redovisningsprincipema och styrelsans tillampning av dem sami att
badima de batydelselulla uppskattningar som styrelsen gjort ndr den wppratiat arsredovisningen
samt att uivdrdera den samlade infarmaficnen i arsredovisningen. Vi anser att var revision ges
ass rimiig grond fér vira uttalanden nedan,

Arsredovisningan har uppratiats 1 enfighet med lagen om alimanna pensionsionder och ger &n
rattvisanda bild av fondens resultat och stdlining | enlighet med god redovisningssed | Sverige.
Farvaliningsberathelson dr forenlig med drsredovisningens driga delar. 4
Ravisicnen har inle givit aniedming U8 anmarkning betraffande arsredovisningen, de i censamma
upptagna resultat- och balansrakningarna, bokfaringen eller imventaringen av lillgangarra eller |
dwngl aveeende fdrvaltningen.

Wi tillstlyrker att resultairakningan och hatansrakningen faststiiies.

Stockhaim den 18 februar 2010 Z
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Ur Sjunde AP-fondens
olaceringspolicy

| placeringsverksamheten ska Sjunde AP-fonden ta miljo-
och etikhansyn utan att avkall gors pa det évergripande
malet om hog avkastning. Det sker pa sa satt att direkta
placeringar ska goras endast i féretag som enligt fondens
beddmning pa ett godtagbart satt foljer kraven i de
internationella konventioner som Sverige har tilltratt.
Sjunde AP-fonden anser att féretagen har ett eget ansvar
att félja konventionernas normer oavsett om konventio-
nerna riktar sig till stater eller enskilda och oavsett om de
lander dar féretagen verkar ar bundna av konventionerna
eller har en svagare rattighetslagstiftning.

De konventioner som avses ar framst

M konventioner om de manskliga rattigheterna,
M barnkonventionen,

M |LO-konventionerna,

M internationella miljkonventioner

B konventioner mot mutor och korruption

| undantagsfall kan fonden valja att som villkor for direkta
placeringar stélla hogre krav pa foretagen an som foljer av
sadana konventioner som nu sagts. Sddana undantags-
fall féreligger om det finns en otvetydig och officiell
svensk installning inom ett omrade. Undantagsregeln
tillampas sa att inga direkta placeringar gors i féretag som
bed®dms delta i utveckling och/eller produktion av karn-
vapen eller av klustervapen som orsakar oacceptabla
civila skador.

For foretag i Sverige kravs vidare att de foljer svensk lag.
Sjunde AP-fonden kan placera i aktier i de féretag som
ingar i de forvaltade fondernas index. Darutéver kan VD
besluta att placeringar far ske i aktier utanfor index. Vidare
kan placeringar ske i rantebarande vardepapper och
i finansiella instrument, vilkas vardeutveckling ar knuten
till ett visst index (s.k. notes), som ar emitterade av fore-
tag. Foretagen provas minst tva ganger per ar utifran ovan
angivna principer. Placeringar tillats inte i de féretag
som underkanns vid en sadan provning. Vid placeringar
i s.k. notes far inte aktier i féretag som underkanns vid
prévningen inga i det index som ligger till grund for
vardeutvecklingen.

Beslut ska inte fattas godtyckligt utan grundas pa
objektiva beddmningar.

Nar det galler brott mot svensk lag eller konventionernas
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normer ska prévningen grundas pa officiella granskningar
av enskilda fall. Endast regelbrott dar ett féretag erkant
ansvar eller om fragan avgjorts i en internationell prov-
ningsinstans eller av domstol beaktas. Vidare beaktas hur
allvarligt brottet beddms vara av den prévande instansen
och vilka atgarder foretaget vidtar for att komma tillratta
med de patalade missférhallandena. Prévningen ska dven
beakta positiva aspekter. Ett exempel pa detta &r om ett
foretag erhaller en milj¢certifiering. Beslut om huruvida
placeringar ska tillatas eller ej fattas efter en samlad
beddmning av dessa forhallanden.

Na&r det géller undantag fran placeringar i féretag med
verksamhet inom icke-konventionsreglerade omraden sker
granskningen utan tillgang till officiell prévning, men med
utnyttjande av offentligt tillganglig dokumentation och
med stéd av utomstaende expertis inom sakomradena.
Granskningen genomférs av den konsultfirma som
Sjunde AP-fonden anlitat fér &ndamalet.

Uteslutning av ett foretags aktier fran placeringar av
Sjunde AP-fonden géller under fem ar efter det att

B dom avkunnats i domstol, eller

M dokument publicerats av offentlig 6vervakare av
internationell konvention dar hanvisning skett till
foretaget, eller

W foretagsledningen erkant brott, eller

B fonden fattat beslut om uteslutning.

Om ett féretag 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 ska upphora efter
kortare tid an fem ar.

Vid alternativa placeringar ska i avtal tillférsakras att
forvaltaren sa langt det ar mojligt forsakrar sig om att
Sjunde AP-fondens policy fér miljo- och etikhansyn
i forvaltningen tillampas i sa stor del av de underliggande
placeringarna som majligt.

De metoder for granskning som framgar av denna
policy innebér inte att alla féretag som Sjunde AP-fonden
placerar i med sdkerhet uppfyller alla de krav som stalls
i policyn, utan att de inte har blivit anmalda, démda eller
erkant brott enligt vad som sagts ovan.
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Bolag vi garna
investerat i
om det inte vore for...

Rapporterade fall av anti-fackligt agerande i Kamerun. Rapporterad involvering
i klustervapen och karnvapen. Rapporterad krankning av manskliga rattigheter i samband med byggnation
av jarnvag i Israel. Rapporter om korruptionsbrott i samband med programmet “olja mot mat” i Irak.
Rapporterad involvering i karnvapen. Rapporterad anti-fackligt agerande i Australien.
Rapporterade fall av anti-fackligt agerande i Polen. Rapporterad involvering
i karnvapen. Allvarliga missférhallanden vid gummiplantage i Liberia.
Rapporterad miljoférstéring i Amazonas. Rapporterad involvering i krankning av
manskliga rattigheter i Myanmar (Burma) genom leverans av krigsmateriel. Rapporterad involvering i
karnvapen. Rapporterad langvarig och allvarlig miljoférstoring.
Rapporterad involvering i krankning av manskliga rattigheter i Sudan och Myanmar
(Burma) genom leverans av krigsmateriel. Rapporterade brott mot miljélagar.
Rapporterad involvering i karnvapen. Rapporterad involvering i karnvapen.
Rapporterad involvering i klustervapen och karnvapen. Rapporterad involvering
i karnvapen. Rapporterade brott mot miljélagar i Polen. Rapporterad krdankning
av arbetslagar i Ungern. Rapporterad involvering i personminor och klustervapen.
Rapporterad involvering i kdrnvapen. Rapporterad langvarig
och allvarlig miljoforstoring. Rapporterad involvering i krankning av manskliga rattigheter i Indien.
Rapporterad involvering i krankning av manskliga rattigheter i Vast Sahara.
Rapporterad involvering i klustervapen och karnvapen. Rapporterad
involvering i klustervapen och karnvapen. Rapporterad involvering i kdarnvapen.
Miljébrott i Storbritannien. Rapporterad involvering i krankning av manskliga rattigheter i Sudan
och Myanmar (Burma) genom leverans av krigsmateriel. Rapporterad involvering
i kdrnvapen. Miljoforstoring i Kina. Rapporterad involvering i klustervapen.

Rapporterad involvering i krankning av manskliga rattigheter i Vast Sahara.

Rapporterad involvering i kdarnvapen. Rapporterad involvering i kdrnvapen.
Rapporterad involvering i karnvapen. Rapporterad involvering
i personminor och klustervapen. Missférhallanden i fanglager. Rapporterad involvering
i klustervapen. Rapporterad involvering i karnvapen. Rapporterad involvering
i klustervapen. Rapporterad anti-fackligt agerande vid dotterbolag i Fillipinerna.
Rapporterad miljé6forstéring i Indien. Rapporterad diskriminering av kvinnor
i Guatemala samt anti-fackligt agerande. Rapporterad involvering i krénkning av manskliga rattigheter
i Vast Sahara. Rapporterad involvering i krankning av yttrandefriheten i Kina.
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