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för spararna. Det hoppas vi bland annat kunna göra 
med fler tillgångsslag som låter oss använda pensions-
sparandets långsiktighet för att sänka volatiliteten 
ytterligare med bibehållen avkastning. Pandemin har 
tydliggjort värdet av detta förhållningssätt i kapital-
förvaltningen. 

I den strategiska planen har vi fortsatt hög  
ambition för hållbarhetsarbetet. Att lyckas med 
klimat omställningen globalt är centralt för att uppnå 
Parisavtalets mål om en global uppvärmning långt 
under två grader. AP7:s diversifierade portfölj med 
över 3 000 bolag spridda över världens alla bran-
scher och regioner gör att våra risker är i stort sett 
samma som den globala ekonomins. Strategin för att 
bidra till Parisavtalets klimatmål är därför att som  
ansvarsfull ägare ställa krav på att bolagen minskar 
sina koldioxidavtryck och aktivt bidrar till klimat -
omställningen. Vi accepterar inte bolag som mot -
arbetar klimatmålen. Därför utökade vi under året 
vår svarta lista med ett tiotal stora kolbolag som fort-
sätter att expandera sin verksamhet och på så sätt 
motverka den nödvändiga klimatomställningen.  

Under året sänkte vi även avgiften till 0,075 pro-
cent i vår strävan att ge spararna så låg kostnad  
som möjligt. Vi har därmed halverat avgiften för  
aktiefonden sedan 2010 och mer än så i genomsnitt 
för Såfa-spararen. 

Vi lever i annorlunda tider i en värld där vaccine-
ring mot covid-19 står högst på agendan för att  
åter kunna öppna våra samhällen och minska det 
mänskliga lidandet. När det skett ser jag ljust på  
möjligheten att dra lärdomar av det vi upplevt och 
komma ut starkare på andra sidan. Under 2021 hoppas 
vi att med full kraft kunna arbeta med de nya  
tillgångsslagen och skapa ett bättre förval i premie-
pensionssystemet.

I fjolårets årsredovisning skrev jag att vi under 2020 
med stor säkerhet skulle befinna oss i en omvärld  
av fortsatt låga räntor och ökad globalisering. Och 
att marknaden kunde präglas av stora svängningar, 
där diversifiering och långsiktighet skulle vara viktiga 
verktyg. Få hade väntat sig en global pandemi med 
en nedgång för Såfa-spararna på 25 procent under 
ett par veckor på våren, som sedan följdes av en  
uppgång med över 40 procent från botten. Samman-
taget slutade helåret med en uppgång på drygt  
fyra procent. 

Extremåret 2020 visar hur svårt det är att förutse 
aktiemarknadens utveckling på kort sikt. På omsla-
get till denna årsredovisning visas som illustration  
utvecklingen för vår aktie- och räntefond under de 
senaste tio åren. Där tydliggörs att kraftiga börs -
nedgångar sker återkommande. Den visar också hur 
viktigt det är att behålla ett långsiktigt perspektiv vid 
förvaltning av pensionskapital och att man måste  
betrakta risk som en möjlighet. Framförallt då ett av 
premiepensionssystemets huvudsyften är att möjlig-
göra högre avkastning och riskspridning relativt den  
i övrigt låga risken i inkomstpensionen. 

Jag är väldigt nöjd att AP7 med hjälp av vårt risk-
ramverk lyckats dämpa effekten av den extrema  
volatiliteten under 2020. Genom ramverket har vi 
successivt sänkt fondens risknivå under de senaste 
tre åren. Under covid-19-utbrottets turbulenta första 
månader tydliggjordes värdet av riskramverket då 
nedgången för portföljen var klart mindre än om  
fonden legat på den långsiktiga risknivå som den 
normalt har inom premiepensionen. 

Sverige ska vara stolta över stabiliteten i pensions-
systemet sett ur ett globalt perspektiv. Inte minst 
med tanke på de utmaningar världens pensions -
system står inför efter covid-19, som professor Olivia 
S. Mitchell beskriver i sin internationella utblick på  
sidan 6. Det ihållande låga ränteläget har gjort att det 
genom åren krävts ett allt högre risktagande för att 
uppnå samma avkastning.  

Under året har vi tagit fram en ny strategisk plan 
med ambitionen att erbjuda en ännu bättre produkt 

Riskhantering  
under ett ovanligt 
turbulent år
Covid-19 har präglat kapitalmarknaderna under ett volatilt 2020 då  
vårt riskramverk fyllde en viktig funktion. Nu blickar vi framåt och  
hoppas kunna sprida riskerna ytterligare till nya tillgångsslag.

Richard Gröttheim  
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Fram till du är
55 år placeras
din pension
enbart i AP7
Aktiefond...

Aktiefond
100%

34%

80%

20%

61 år

65 år

AP7 förvaltar förvalsalternativet AP7 Såfa för de 
sparare som inte vill eller kan välja fonder själv.  
 

En del av pensionsavgiften i det allmänna pensions-
systemet går till premiepension. Premiepensions -
systemet administreras av Pensionsmyndigheten 
som i det här sammanhanget fungerar som ett fond-
försäkringsbolag. AP7 är också en statlig myndighet 
och arbetar som ett fondbolag med förvaltning av 
värdepappersfonder. 

 
Vårt uppdrag 
AP7 har sedan premiepensionssystemet infördes år 
2000 i uppdrag att förvalta premiepensionsmedel i det 
statliga förvalsalternativet. Som den förvalda basen  
i premiepensionssystemet ger vi spararna ett effektivt 
och ansvarsfullt premiepensionssparande som ökar 
deras pension samt bidrar till en välfungerande finans -
marknad och en hållbar utveckling. Alla behöver en 
pension de kan leva på och förvaltare de kan lita på, 
oavsett inkomst, utbildning och intresse för ekonomi. 

 
Vår värdegrund 
AP7:s värdegrund baseras på tillit, ansvar och utveck-
ling. Demokrati och vetenskaplig förankring är grund-
läggande kärnvärden. Verksamheten ska bedrivas på 
ett rättssäkert och opartiskt sätt med utgångspunkt  
i lagar och direktiv. Beslut ska fattas på sakliga  
grunder och genomföras på ett resurs effektivt sätt 
med likabehandling som ledstjärna.  

Baserat på uppdraget ska AP7 hålla en tydlig profil 
i ansvarsfrågor inom såväl förvaltning som ägarstyr-
ning. För oss betyder hållbarhet bland annat att vi 
har lika stort ansvar för de som är pensionärer i dag 
som för de som börjar arbeta idag, eller om 20 år. Om 
vi maximerar dagens pensioner på bekostnad av 
framtida sparare har vi inte tagit det ansvaret.  

AP7:s arbete med ansvarsfulla investeringar grun-
das på de värdenormer som präglar de internatio-
nella konventioner Sverige undertecknat när det  
gäller mänskliga rättigheter, arbetsrätt, miljö och 
korruption. Normerna ligger väl i linje med vår myn-
dighetsroll och kan antas spegla rättsuppfattningen 
hos den breda befolkningsgrupp som spararna utgör.  

 
Vår roll som ägare 
AP7 är en universell och långsiktig ägare. Det innebär 
att vi köper aktier brett på de globala aktiemarkna-
derna och vi köper inte för att sälja. För spararna ger 
kombinationen hög diversifiering och låga avgifter 
värden som gör stor skillnad på 40–50 års sikt. Förvalt -

ningsstrategin påverkar även ägarstyrningsarbetet.  
Med över 700 miljarder kronor investerade i mer 

än 3 000 bolag världen över kan AP7 agera som 
ägare på bred front och lång sikt, med hela markna-
dens bästa för ögonen. Vi ska på ett transparent sätt 
använda alla tillgängliga verktyg för att påverka  
aktiemarknaden i en hållbar riktning samt kontinuerligt 
utveckla nya kunskaper och metoder.  

 
Byggstensfonderna är grunden  
för vårt erbjudande 
2010 avvecklades Premiesparfonden och Premie-
valsfonden och ersattes av AP7 Aktiefond och AP7 

Om AP7

Allmänna pensionen. Varje månad betalar arbetsgivare 
in 18,5 procent av lönen (upp till 7,5 inkomstbasbelopp) 
till den allmänna pensionen. I den allmänna pensionen 
går 2,5 procentenheter av inbetalningarna till premie-
pensionen. Resterande 16 procentenheter går till  
inkomstpensionen. 

AP7 i siffror

2,5% 18,5% LÖN

AP7 Såfa

10,1%

Inkomstpension

AP7:s långsiktiga 
avkastningsmål 

är en över-
avkastning på 2–3 

procentenheter över 
inkomstpensionen

3,0%

2–3%

Genomsnittlig avkastning 
2000–2020* 

(*Kapitalviktad avkastning)

AP7:s mission:  
God pension från 
generation till generation’’

*Morningstar beräknar på AP7:s 
uppdrag ett index som återspeglar 
utvecklingen för fonder valbara på 
Pensionsmyndighetens fondtorg, 
exklusive AP7:s produkter. Indexet 
inkluderar inte rabatter som  
fonderna lämnar i premiepensions-
systemet. 
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...och flyttas 
sen över 

allt mer till 
den tryggare 

AP7 Räntefond.
Räntefond

67%

33%50%

50%

66%

70 år

Räntefond. Med de två fonderna som utgångspunkt 
kan AP7 erbjuda spararna sex produkter varav AP7 
Såfa (Statens årskullsförvaltningsalternativ) är förvals -
alternativet. De tre fonderna utöver byggstens -
fonderna AP7 Aktiefond och AP7 Räntefond är AP7 
Offensiv, AP7 Balanserad och AP7 Försiktig. Fonderna 
kan väljas separat på fondtorget och kombineras med 
andra fonder inom premiepensionssystemet.  

 
AP7 Aktiefond. Huvuddelen av AP7:s förvaltade 
kapital är placerat i AP7 Aktiefond. Strategin i AP7 
Aktiefond utgår från tre centrala delar; global aktie-
portfölj, diversifiering och riskramverk. Den globala 
aktieportföljen är stommen i fonden med bred geo-
grafisk och branschmässig spridning i över 3 000  
aktier kombinerat med finansiella instrument som 
höjer risk och förväntad avkastning. Diversifieringen 
innebär att AP7 Aktiefond sprider och effektiviserar 
risktagandet genom att investera i tillgångar som 
kompletterar den globala aktieportföljen. För att 
hantera risknivån och skydda kapitalet tar vi även 
hjälp av ett systematiskt riskramverk.  

 
AP7 Räntefond. En mindre del av AP7:s för-

valtade kapital placeras i räntebärande värde-
papper. AP7 Räntefond är en lågriskfond 
som i huvudsak placerar i svenska stats-, 
bostads- och gröna obligationer.  

AP7 Såfa. AP7 Såfa är en färdig fondportfölj som 
består av AP7 Aktiefond och AP7 Räntefond. Fördel-
ningen mellan fonderna i fondportföljen är anpassad 
till spararens ålder.  

AP7 Såfa passar de som inte vill lägga tid på att 
bevaka värdepappersmarknaden. Den som inte gör 
ett aktivt val för sin premiepension får automatiskt 
sina pensionspengar placerade i AP7 Såfa. Målet är 
att spararna ska få minst lika bra pension som andra 
pensionssparare. Ambitionen är att ett kontinuerligt 
sparande i AP7 Såfa under hela arbetslivet ska ge en 
långsiktig överavkastning i förhållande till inkomst-
pensionen på 2–3 procentenheter per år.  

Genom att kombinera byggstensfonderna utifrån 
spararens ålder får AP7 Såfa en profil som anpassar 
risken till hur långt spararen har kvar till sin pensione-
ring. Konkret innebär det att spararna har sin pension 
placerade i aktiefonden upp till 55 års ålder. Mellan 
56–75 år flyttas 3–4 procent av sparkapitalet årligen 
över till räntefonden och efter 75 års ålder ligger  
två tredjedelar av pengarna i räntefonden så länge  
spararen lever.  

AP7:s tre fondportföljer, AP7 Offensiv, AP7 Balan-
serad och AP7 Försiktig, har olika kombinationer av 
byggstensfonderna för att passa de sparare som 
själva vill välja risknivå, men inte fonder på fondtorget.   

Avkastningen för den genomsnittlige Såfa-
spararen 2020 var 4,4 procent. Under samma 
period var avkastningen i genomsnitt för de 
privata premiepensionsfonderna 8,2 procent. 
Från starten hösten 2000 fram till årsslutet 
2020 var förvalsalternativets avkastning 292 
procent, motsvarande i genomsnitt 7,0 procent 
per år i tidsviktad avkastning. Under samma 
period har de privata premiepensionsfonderna 
gett 131 procent och 4,2 procent i genom -
snittlig årsavkastning.* 
 
Ett kontinuerligt sparande i AP7 Såfa under 
hela arbetslivet ska ge en långsiktig överavkast -
ning i förhållande till inkomstpensionen på 2–3 
procentenheter per år. Hittills har förvalsalter-
nativet överträffat avkastningsambitionen.  
Sedan 2000 har den kapitalviktade avkast-
ningen i genomsnitt uppgått till 10,1 procent 
per år, jämfört med inkomstpensionens  
utveckling på 3,0 procent per år. 

Avkastning 2020
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AP7 Såfa är premiepensions-
systemets förvalsalternativ, 
vilket innebär att sparare 
som inte själva gör ett fond-
val automatiskt sparar i AP7 
Såfa. Fonden anpassar risken 
successivt efter spararens  
ålder från och med 56 års  
ålder. Då ökar andelen ränte-
fond och andelen aktiefond 
minskar.
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Pensionen  
i kölvattnet  
av covid-19 

Gästkrönika

Hur bygger vi bättre pensionssystem i världen 
efter den globala pandemin? Det är en fråga 
som Olivia S. Mitchell, professor i försäkring  
och riskhantering samt företagspolicy och  
-ekonomi på Wharton School of the University 
of Pennsylvania, har undersökt i sin forskning 
kring “Building better retirement systems 
in the wake of the global pandemic”.
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Trots att covid-19 har fått de globala dödstalen att 
skjuta i höjden fortsätter den ökade livslängden och 
sjunkande fertiliteten att bidra till en ökning av den 
åldrande befolkningen i de flesta länder. Vi måste där-
för reformera pensionssystemen nu för att säkerställa 
ålderspensionen för fyrtio- och femtiotalisterna och 
deras barn. 

 
Även före covid-19 låg många  
pensionssystem illa till 
Enligt nyligen gjorda granskningar av de globala pen-
sionssystemen bestod många av de mest bekymmer-
samma pensionsplanerna även före pandemin av  
traditionella förmånsbaserade pensioner från stater, 
lokala myndigheter och krympande storbolag världen 
över. Dessa dras med stora problem, dels för att  
pensionssystemens finansiärer länge har betalat in 
betydligt mindre än de borde och dels för att syste-
men har investerat i tillgångar med hög risk, vilket 
gjort dem sårbara för chocker på aktiemarknaden. 
Långsiktigt låg avkastning har också påverkat. 

De premiebestämda pensionssystemen – motorn 
bakom pensionernas tillväxt i USA och de flesta andra 
i-länder – har klarat sig bättre under det sista årtion-
det. Trots detta var den låga täcknings- och avsätt-
ningsgraden problematisk redan innan covid-19, sär-
skilt i utvecklingsländerna där en stor del av arbets-
kraften är verksam utanför samhället som informell 
svart arbetskraft. Framväxten av arbetstillfällen inom 
gigekonomin – deltidsanställda, egenföretagare och 
inhyrd personal – har också inneburit att allt fler  
arbetstagare saknar tillgång till företagsbaserade 
tjänstepensioner. 

Det största hotet mot pensionstryggheten runt om 
i världen är emellertid att så många nationella social-
försäkringssystem kommer att bli insolventa i närtid. 
Före krisen förutspådde förvaltarna av det ameri-
kanska socialförsäkringssystemet, U.S. Social Security 
Trustees, att intäkterna från systemet endast skulle 
täcka 75 procent av de planerade pensionsutbetal-
ningarna inom en tolvårsperiod, på grund av en  
underfinansiering som beräknas ha ett nuvärde om 
53 biljoner amerikanska dollar. 

 
Pandemin har förvärrat läget 
Även om det är alltför tidigt att göra en prognos om 
covid-19-pandemins långsiktiga globala effekter finns 
det mycket som pekar på att det kan ta 40 år för 
världsekonomin att återhämta sig. Pensionssystemen 
kan därför inte förväntas tjäna tillräckligt på sina 
(minskade) investeringar för att återgå till full finan-
siering på mycket länge. Dessutom störtdök löne -
utbetalningarna, på grund av de mycket höga arbets-
löshetssiffrorna, och därmed även skatteintäkterna. 
Resultatet är att USA:s socialförsäkringssystem riske-
rar att bli insolvent om bara nio år, snarare än de över 
tio år från idag som var förvaltarnas prognos förra 

året. Då ansåg man att alla pensionsutbetalningar 
måste skäras ned med cirka 25 procent. Det står inte 
mycket bättre till i Europa. Det nederländska pen-
sionssystemet, som tidigare var överfinansierat med 
105 procent, har nu endast 70 procent av de tillgångar 
som krävs för att täcka utbetalningarna, vilket sanno-
likt kommer att leda till en sänkning av pensionerna.  

Även premiebestämda pensionssystem har haft det 
tufft under pandemin. I USA har många arbetsgivare 
avbrutit de matchande inbetalningarna till medarbe-
tarnas tjänstepensioner för att upprätthålla fria kassa -
flöden. Medan de flesta företag sannolikt kommer att 
återuppta de matchande inbetalningarna efter pan-
demin kommer de inbetalningar som gått förlorade 
aldrig att återfås. Flera länder har dessutom låtit sina 
medborgare ta ut pensionstillgångarna i förtid på 
grund av covid-19-chocken, bland andra USA och 
Spanien. Lagstiftarna i Chile och Peru har också före-
slagit att spararna ska få tillgång till sina pensionstill-
gångar i förtid för att klara sig igenom krisen, och  
i Australien har politiker bett pensionsspararna und-
sätta lokala bolag som har det svårt. Även om denna 
utveckling har fyllt ett politiskt syfte är den illavars-
lande för pensionsutsikterna i vår åldrande ekonomi. 

 
Vad kan göras? 
Min forskning och mina analyser tyder på att det finns 
flera nyckelområden där pensionssystemen skulle  
ha nytta av lite hjälp. Följande förslag till pensions -
systemens finansiärer, stater, medarbetare och pen-
sionärer skulle hjälpa oss att göra om och stärka  
pensionssystemen runt om i världen: 
 

  Vi kan separera pensionerna från enskilda arbets-
givare. I många länder, inklusive USA, förlorar 
människor både försäkringar och pensionsavsätt-
ningar om de blir av med sina jobb. Pensioner och 
andra förmåner skulle kunna erbjudas av föreningar, 
av tjänstepensionssystem för flera arbetsgivare 
och arbetsplatsplattformar som tillåter ökad  
rörlighet bland arbetstagarna, samt fortsatt sjuk-
försäkring även när man byter arbetsgivare.   

  Vi kan öka flexibiliteten så att gigekonomin ger alla 
arbetstagare möjlighet att spara och försäkra sig 
trots att de har flexibla arbeten, deltidsarbete och 
andra uppdrag som utförs på beställning.  

  Vi kan uppmana folk att, om möjligt vänta med att 
gå i pension. Ett längre arbetsliv minskar behovet 
av långa egenfinansierade pensionsperioder. Det 
kan även vara bättre för hälsan att senarelägga 
pensionen.  

  Vi bör ta fram mer högkvalitativa och detaljerade 
data om mönster kring sjuktal och dödlighet.  
Det skulle hjälpa försäkringsgivarna att prissätta 
livslängdsrisken mer exakt.  

  Vi kan utveckla en konsekvent och ekonomiskt 
sammanhängande uppsättning riktlinjer för att 
mäta och prognosticera socialförsäkringen samt 
pensionstillgångar och -skulder, tillsammans  
med de långsiktiga vårdbehoven hos den åldrande 
populationen. 

  
Följande krönika har tidigare varit publicerad av Olivia S.  
Mitchell för Wharton University Pension Research Council  
under titeln, ”Retirement in the Wake of COVID-19”. 

 

Enligt Olivia S. Mitchell, vid 
Wharton School of the  
University of Pennsylvania, 
är det största hotet mot  
pensionstryggheten runt om  
i världen att många social -
försäkringssystem riskerar  
att bli insolventa i närtid. 

Olivia S. Mitchell, The Wharton 
School, Univ. of PA. Building Better 
Retirement Systems in the Wake of 
the Global Pandemic, repository. 
upenn.edu/prc_papers/677/ 
 
OECD. Pensions at a Glance 2019, 
www.oecd.org/publications/ 
oecd-pensions-at-a-glance-
19991363.htm 
 
U.S. Social Security Trustees. 
www.ssa.gov/OACT/TR/2020/ 
tr2020.pdf 
 
Federal Reserve Bank of San Fran-
cisco. Longer-Run Economic Conse-
quences of Pandemics, www.frbsf.org/ 
economic-research/publications/ 
working-papers/2020/09/ 
 
MarketWatch, Thanks to COVID-19 
Social Security’s day of reckoning 
may be even closer than we thought, 
www.marketwatch.com/story/thanks- 
to-covid-19-social-securitys-day-
of-reckoning-may-be-even-closer-
than-we-thought-2020-04-15 
 
IPE, WTW: Dutch schemes’ funding 
ratios could dip under 70%, 
www.ipe.com/news/wtw-dutch-
schemes-funding-ratios-could- 
dip-under-70/10044793.article 
 
MarketWatch, Opinion: Should you 
use the CARES Act to access your re-
tirement funds?, www.market-
watch.com/story/should-you-use-
the-cares-act-to-access-your- 
retirement-funds-2020-04-08 
 
International Federation of Pension 
Fund Administrators, Progress of the 
Pension Systems February - March 
2020, www.fiapinternacional.org/ 
wp-content/uploads/2020/04/ 
Progress-of-the-Pension-Systems-
No.2_February-March-2020.pdf 
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s-morrison-wants-pensions-to-
fund-company-bailouts 
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AP7, corona 
och lång -
siktiga  
risker



Covid-19-pandemin präglade kapitalmark-
naderna under 2020. En global börsned-
gång följdes av en stark rekyl uppåt.  
Hur har AP7 hanterat utmaningarna under 
året och hur ser AP7 på dessa tider? Ingrid 
Albinsson, kapitalförvaltningschef AP7, ser 
framförallt att pandemin har tydliggjort  
behovet av att lyfta perspektiven angående 
långsiktiga risker. 
 
 
Riskspridning genom diversifiering är grunden i AP7:s 
förvaltningsstrategi. Det handlar dels om att inve-
stera med geografisk och branschmässig spridning  
i över 3 000 aktier världen över, men även om diver-
sifiering ur ett tidsperspektiv, att det avsätts nytt 
premiepensionskapital varje år som sprider investe-
ringarna över hela arbetslivet.  

Risknivån i AP7 Såfa justeras även utifrån spara-
rens ålder, från högre risk som ung till ökad trygghet  
i takt med att pensionen närmar sig. Utgångspunkten 
för strategin är att man som ung kan hantera att 
sparkapitalet minskar i värde under en period efter-
som man fortfarande har tid kvar att arbeta och se 
kapitalet växa igen. När man fyllt 65 år har man inte 
samma möjlighet att tjäna in nytt kapital eftersom 
antalet lönekuvert att se fram emot är få. Därför ökas 
tryggheten i AP7 Såfa successivt från 56 års ålder. 
Men det sker på bekostnad av risktagandet som ger 
större möjlighet till avkastning. 

Under ett år som 2020 när covid-19-pandemin fick 
börserna att röra sig kraftigt, samtidigt som rörel-
serna för räntefonder var marginella, är skillnaden 
mellan AP7 Aktiefond och AP7 Räntefond påfallande. 

 
De långsiktiga riskerna  ’’

 Covid-19-pandemin har gjort att de långsiktiga 
riskerna fått ett ökat fokus. Som pensionsför -

valtare är grunden att se risken som en möjlighet. 
Det gäller att ha ett klokt förhållningssätt till risk och 
att vi värderar den utifrån vad vi vet baserat på histo-
riska situationer och från teori. Vi vet att händelser 
inträffar cykliskt och att olika trender uppstår. Pan-
demin har ökat förståelsen för de långa trenderna 
och för att vi måste värdera de långsiktiga riskerna”, 
säger Ingrid Albinsson, kapitalförvaltningschef AP7. 

 
Tre sätt att hantera risken  
Med utgångspunkt i fondens investeringsfilosofi som 
baseras på risk, tid och ansvar, utnyttjar kapital -
förvaltningen olika investeringsstrategier i syfte att 
ge spararna en bra pension.  

  ’’
Vi hanterar risken framförallt på tre sätt. Lägre 
risknivå generellt genom vårt riskramverk, genom 

riskpremier som ger en annan sammansättning än de 
stora indexen och för det tredje genom investeringar 
i småbolag och onoterade bolag (private equity).  
Eftersom dollarn är den dominerande valutan i de 
stora indexen har vi även en större övervikt av små-
bolag i andra valutor, exempelvis europeiska bolag.” 
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Covid-19 har 
gjort att de 
långsiktiga  
riskerna fått  
ett ökat fokus.

’’

Vi vet att händelser sker  
cykliskt och att olika trender 
uppstår. Pandemin har ökat 
förståelsen för de långa tren-
derna och att vi måste värdera 
de långsiktiga riskerna, säger 
Ingrid Albinsson, kapital -
förvaltningschef AP7. 
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Värdefullt riskramverk 
Fondens risknivå hanteras bland annat med stöd av 
AP7:s riskramverk. AP7 har sedan flera år ett mer för-
siktigt förhållningssätt och har inom riskramverket 
sänkt risken i aktiefonden och spridit riskerna över 
flera tillgångsslag.  
  ’’

Värdet av riskramverket framgick tydligt när 
marknaderna föll under våren 2020. Vår portfölj 

gick ned mindre än om den legat på den långsiktiga 
risknivå som fonden bör ha i sin roll inom premie -
pensionen. Vårt uppdrag är inte att agera med 
samma kortsiktighet som marknaderna rörde sig  
under våren. Pandemin har däremot visat värdet av 
att bygga in ett långsiktigt förhållningssätt i vår kapi-
talförvaltning. Vi kan vara säkra på att nya chocker 
uppstår i systemet framöver, då känner jag mig trygg 
med vårt riskramverk.” 

 
Diversifiering ger  
tryggare pension 
På grund av pandemin har det på de globala bör-
serna skett en koncentration till de stora teknikbola-
gen i USA och även till stora läkemedelsbolag. I kom-
bination med att marknaden i sin helhet är relativt 
högt värderad har det lett till en ökad risk för stora 
börsrörelser. Därför strävar AP7 efter att ytterligare 
sprida riskerna. Ingrid Albinsson ser att investerings-
möjligheter utanför de globala börserna bidrar till 
lägre volatilitet. 
  ’’

Covid-19-pandemin tydliggjorde att avigsidan 
med de noterade marknadernas dagliga värde-

ringar är att det främjar ett kortsiktigt agerande. Det 
blev tydligt under våren 2020 att trögrörligheten 
inom alternativa tillgångar som private equity gjorde 
att de klarade sig bättre under turbulensen.”  
 
Historien har visat att diversifiering över flera tillgångar 
ger en tryggare pension. 

  ’’
Om vi tittar på utvecklingen globalt så är det 
färre bolag som söker sig till börsen än tidigare. 

Vissa bolag väljer istället att stanna kvar i marknaden 
för alternativa tillgångar. I Asien till exempel är det 
många bolag som inte börsnoteras. Det innebär att 
noterade marknader inte ger möjlighet att investera  
i hela den globala tillväxtpotentialen”. 

 
Syn på hållbarhetsrisk 
I AP7:s strategi ingår även att främja en hållbar  
utveckling. Ingrid Albinsson ser på hållbarhetsrisker 
på samma sätt som på de många andra risker bolag 
står inför. 
  ’’

Alla bolag behöver ständigt utveckla sig för att 
inte förlora konkurrenskraft. Det gäller energi-

bolag likväl som teknikbolag. Den risken hanterar  
vi genom vår riskspridning i över 3 000 aktier som  

Värdet av  
risk ramverket  
framgick tydligt  
när marknaderna 
föll under  
våren 2020.

AP7:s kapitalförvaltnings-
team har sedan flera år ett 
mer för siktigt förhållningssätt 
och har inom riskramverket 
sänkt risken i aktiefonden  
och spridit riskerna över  
flera tillgångsslag.  

’’
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löpande viktas om. Om värdet på energibolag som 
fokuserar på fossilbränsle faller minskar vi successivt 
vårt ägande eftersom det leder till att bolagets andel 
av index minskar.” 

 
Energibolagen kan öka sina  
investeringar i alternativa  
energislag 
Utmaningen ur ett finansiellt perspektiv med att  
exkludera hela sektorer är bland annat att sektorerna 
som är kvar blir överviktade jämfört med index.  
Exempelvis skulle de teknikbolag som blivit allt 
större inom S&P 500 i USA få ännu tyngre vikt i port-
följen. Ingrid Albinsson ser att man som ägare har 
möjlighet att vara tydlig gentemot bolagen. 

  ’’
I vår roll som institutionell ägare kan vi tydlig-
göra våra förväntningar på bolagen. Vi kan för-

klara att vi förväntar oss att teknikbolag respekterar 
mänskliga rättigheter både internt och externt, för 
att ta ett exempel. På samma sätt kan vi tydliggöra 
att energibolagen kan använda sina kassaflöden för att 
ställa om sin energimix mot mer förnyelsebar energi.” 

 
Fortsatt utveckling  
av riskhantering 
När Ingrid Albinsson blickar framåt pekar hon på  
utvecklingen mot ytterligare diversifiering. 

  ’’
Vi har under flera år ökat riskspridningen inom 
sparandet. Vi ska fortsätta utvecklingen mot  

diversifiering och riskhantering i form av nya strate-
gier, bland annat genom att investera i fler alternativa 
tillgångsslag. Det ger oss möjlighet att utnyttja fler 
riskkällor för att uppnå eftersträvad överavkastning 
för premiepensionen och att utforma ett sparande 
som är väl anpassat till den lågavkastande investe-
ringsmiljö som råder.” 

Avslutningsvis betonar Ingrid Albinsson att pande-
min under 2020 tydliggjorde vikten av diversifiering 
och värdet av AP7:s riskramverk. Det kommer att ge 
stort stöd även nästa gång världen upplever en 
större chock på marknaderna. 

 

Riskramverk

Diversifiering

Globalportfölj

Strategin i AP7 Aktiefond 
 
AP7 Aktiefond är en diversifierad globalfond med riskhöjande 
inslag och tydlig hållbarhetsprofil. 
 

Globalportfölj 
Globala aktier med bred 
geografisk och bransch -
mässig spridning i cirka  
3 000 aktier världen över, 
kombinerat med aktierelate-
rade finansiella instrument 
som höjer risken och den 
förväntade avkastningen.

Diversifiering 
För att sprida och effektivisera risktagandet investerar AP7 Aktiefond i tillgångsslag 
och investeringsstrategier som kompletterar urvalet i globalportföljen. Exempelvis 
sker investeringar i onoterade bolag (private equity), mindre bolag och tillväxt-
marknader, och i så kallade faktorriskpremier i aktier med särskilda egenskaper 
samt i alternativa investeringsstrategier.

Riskramverk 
För att anpassa den totala  
risknivån i fonden över tid  
används även ett systematiskt 
riskramverk. Riskramverket 
hanterar risker i aktieportföljen 
och skyddar fondkapitalet, 
främst från effekten av  
extrema nedgångar på  
aktiemarknaden. 

Vi ska fortsätta  
utvecklingen mot  
diversifiering och 
riskhantering i form av 
nya strategier, bland 
annat genom att  
investera i fler alter-
nativa tillgångsslag.

’’



AP7 som pådrivare.. .

Med utgångspunkt i AP7:s uppdrag och investeringsfilosofi, kan  
vi göra störst nytta för en hållbar utveckling som pådrivare, 
möjliggörare och kunskapsspridare. Vi samverkar 
med andra investerare för att ta fram normer, 
riktlinjer och ståndpunkter för ett  
ansvarsfullt ägande.

AP7:s roll för en  
hållbar utveckling 

Svartlistning av kolbolag. Under 2020 utökade 
AP7 metoden för att svartlista bolag baserat på 
Parisavtalet för att få ökad effekt. Nu svartlistas 
bolag som har stor absolut klimatpåverkan och 
som fortsätter göra nyinvesteringar inom  
kol industrin och därmed försvårar möjligheten 
att nå målen i Parisavtalet. I ett första steg 
svart listades tio kolbolag under 2020.

Påtryckningar för att bevara Amazonas. Till-
sammans med andra internationella investerare 
gjorde AP7 påtryckningar mot Brasiliens president 
om att respektera Amazon Soy Moratorium, ett 
avtal som haft stor effekt och minskat avskog-
ningen till följd av  sojaproduktion. Vi har även 
tillsammans med några av Europas största  
detaljhandelskoncerner och investerare stöttat 
Cerrado Manifesto, ett initiativ där bolag åtar  
sig att inte avskoga den brasilianska  
savannen Cerradon.

Förlikning med Google om  
2,8 miljarder kronor. Under 
2020 uppnådde AP7 en förlik-
ning med Googles moderbolag 
Alphabet. Som aktieägare 
stämde AP7 Alphabet 2019  
efter uppgifter om utbredda 
sexuella trakasserier. Utifrån 
domen ska Google under de 
kommande tio åren investera 
motsvarande 2,8 miljarder 
kronor för att förbättra mång-
fald och inkludering inom  
koncernen samt aktivt arbeta 
mot alla former av diskrimine-
ring eller trakasserier.

Med en diversifierad och global port-
följ kan AP7 agera som ägare på bred front och lång 

sikt. Vår ambition är att genom aktiv ägarstyrning i samarbete 
med andra investerare som delar våra värderingar bidra till lösningar på 

problem snarare än att undvika dem. Därmed tillvaratar AP7 både nuvarande 
och framtida sparares finansiella intressen. Läs mer om hur vi arbetar med  
påverkan på sidan 14. 
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och möjliggörare.

I rollen som kunskapsspridare kan AP7 ta fram ny kunskap, sprida befintlig kunskap och 
sammanföra olika samhällsaktörer i ett offentligt samtal om hållbarhetsfrågor. Vi vill verka 
för det konstruktiva samtalet mellan beslutsfattare, näringsliv och investerare. I den mån 
vi har möjlighet vill vi också bidra till att överbrygga gapet mellan forskning och praxis 
inom området hållbara investeringar. 

Arbetsvillkor. Inom Sida-initiativet Swedish Investors for Sustainable 
Development utforskade AP7 tillsammans med Alecta, AMF och 
Folksam hur investerare kan förbättra arbetsvillkoren i livsme-
delskedjan. Arbetet byggde på dialog med ett antal bolag  
och internationella experter inom hållbarhet och mänskliga 
rättigheter och mynnade ut i rapporten ”Bättre arbets-
villkor i livsmedelskedjan”. Resultatet kommunicerades 
till handelsbolag och livsmedelsbolag i ett  
SISD-webbinarium i december 2020. Läs mer 
på sidorna 18-19.

kunskapsspridare... 

Klimatlobbying. 2020 presenterade AP7 slutsatserna från  
temaarbetet kring bolags klimatlobbying. Under de tre åren  

temaarbetet pågått har AP7 tillsammans med andra aktiva 
ägare förmått flera globala bolag att ställa krav på att  

deras intresseorganisationers lobbying verkar i linje 
med Parisavtalets klimatmål.

Som investe-
rare kan vi bidra med 

finansiering till verksamheter 
som bidrar med lösningar på olika 
hållbarhetsutmaningar, exempelvis  
företag inriktade på klimatinnovationer. 
Vårt mål är att ha gröna mandat inom 
samtliga våra tillgångsslag, investe-
ringar som bidrar med lösningar på  
hållbarhetsutmaningar. 

AP7 har ett grönt mandat om totalt 2,5 miljarder kronor hos den irländska 
fondförvaltaren KBI Global Investors och den brittiska fond förvaltaren  
Impax Asset Management. I samarbete med förvaltarna genomför vi  
utvecklingsprojekt om hur effekten av impact-investeringar mäts effektivt.  
Utöver de två gröna investeringsmandaten på totalt 2,5 miljarder kronor  
ökade vi under 2020 våra investeringar i gröna obligationer till över  
2,7 miljarder kronor.

och möjliggörare.

Bättre arbetsvillkor  
i livsmedelskedjan

Hur kan institutionella investerare förbättra  
arbetsförhållanden i livsmedelskedjan?
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AP7 har i sin roll som pådrivare  
bedrivit ett aktivt påverkansarbete 
sedan 2000. Utgångspunkten  
för arbetet med ansvarsfulla  
investeringar är de värdenormer 
som uttrycks i de internationella 
konventioner Sverige har under-
tecknat när det gäller miljö, 
mänskliga rättigheter, arbetsrätt 
och korruption. 
 
AP7 arbetar idag med fyra olika påverkans-
metoder för hållbar och ansvarsfull kapitalför-
valtning: agera på bolagstämmor, påverkansdialog, 
offentlig svartlistning och juridiska processer. Från 
och med 2014 har den normbaserade grund -
modellen dessutom kompletterats med tematiska 
fördjupningsarbeten. 
 
Agera på bolagstämmor. AP7:s aktieportfölj 
speglar hela den reala ekonomin och genom att göra 
AP7:s röst hörd på de årliga bolagsstämmorna har 
AP7 en möjlighet att påverka hela aktiemarknaden. 
Enligt lagen om AP-fonder får AP7 inte rösta på 
svenska bolagsstämmor, men eftersom den största 
delen av aktieinnehavet finns utanför Sverige kan 
AP7 ändå agera i den absoluta merparten av de 
drygt 3 000 bolag AP7 investerat i. Under 2020 rös-
tade AP7 på 4 405 av 4 466 möjliga bolagsstämmor, 
vilket motsvarar cirka 99 procent.  
 
Påverkansdialog är det mest effektiva sättet att 
skapa förändring när företaget själv vill utvecklas. 
AP7 har idag ett stort antal dialoger kring rapporte-
rade incidenter. AP7 bedrev under 2020 fördjupade, 
normbaserade dialoger med 142 bolag om totalt 214 
fall av verifierade eller potentiella normkränkningar. 
Utöver det har ett stort antal dialoger förts kring  
rapporterade incidenter samt dialog med 66 bolag 
inom ramen för det tematiska arbetet. 

 
Offentlig svartlistning. AP7 svartlistar för att 
påverka bolag som kränker mänskliga rättigheter,  
arbetsrätt, miljö eller ägnar sig åt korruption. Sedan 
2016 ingår även Parisavtalet till FN:s klimatkonven-
tion vilket utvecklades under 2020 till att även  
omfatta de bolag i portföljen som har störst absolut 
klimatpåverkan och som fortsätter att expandera sin 
verksamhet inom kolproduktion och kolkraft. Efter 
den första granskningen enligt den nya metoden 
svartlistades tio kolbolag.  

För att identifiera och veri-
fiera kränkningar som bolag 
varit involverade i samlar AP7 in informa-
tion från ett stort antal källor. Informationen kvali-
tetssäkras, bolagets ansvar för situationen utreds 
och en bedömning görs om bolaget agerat i strid 
med normverket. I den processen har AP7 stöd av 
flera externa experter.  

Listan med bolag som AP7 utesluter, samt skälet 
till uteslutningen, offentliggörs två gånger per år  
i syfte att påverka bolagen. Bolagen är normalt sett 
exkluderade i fem år, därefter investerar AP7 i bolaget 
igen förutsatt att kränkningen har upphört och att 
nya incidenter inte har tillkommit. I december 2020 
var sammanlagt 84 bolag uteslutna ur AP7:s investe-
ringsuniversum. Listan över de svartlistade bolagen 
finns på baksidan av årsredovisningen och på 
www.ap7.se 

 
Juridiska processer. AP7 utnyttjar möjligheten 
att driva rättsprocesser genom grupptalan mot bolag 
som behandlat aktieägare felaktigt. Det kan till exem-
pel handla om bolag som undanhåller korrekt informa-
tion i syfte att undvika påverkan på aktiepriset. Syftet 
med rättsprocesserna är att påtala oegentligheter, 
avskräcka bolagen från liknande agerande i fram -
tiden samt att få tillbaka pengar. AP7 hade sexton 
pågående rättsprocesser vid utgången av 2020. 

Under 2020 nådde AP7 en förlikning med Googles 
moderbolag Alphabet. Bolaget ska vidta ett antal  
åtgärder och under de kommande tio åren investera 
310 miljoner dollar, motsvarande 2,8 miljarder kronor, 
för att förbättra arbetet med mångfald och inklude-
ring inom koncernen.  

Våra påverkansverktyg

Agera 
på bolags-
stämmor

Dialog

Svart-
listning

Juridiska
processer

AP7:s påverkansverktyg  
för hållbar och ansvarsfull 
kapitalförvaltning. 
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Sedan 2014 kompletterar AP7 ägarstyrnings-
arbetet med löpande temaarbeten. Dessa  
arbeten fördjupar och knyter samman  
AP7:s arbetsmetoder inom utvalda särskilt 
angelägna områden.  

 
Genom att fokusera på några teman i taget ges möj-
lighet till fördjupning och reflektion inom ett kom-
plext område med relevans för våra investeringar. 
Varje år lanseras ett nytt tema som löper över tre år. 

Vid valet av tema är några centrala urvalskriterier 
att området ska vara relevant utifrån AP7:s innehav 
och tillgångsslag, att AP7 kan göra rimlig skillnad på 
ett resurseffektivt sätt samt att det ska finnas lämp-
liga kunskapsspartner att samverka med.  

Temat styr AP7:s prioriteringar på flera sätt under 
den tid det pågår och får konsekvenser både för  
arbetet med påverkansdialoger och på bolagsstäm-
mor. Det medför även ett utökat samarbete med  
andra aktörer för att påverka standarder och normer 
inom området. Under 2020 fattade AP7 beslut om 
att nästa tema för 2021–2023 är Avskogning. 

 

Arbetsvillkor i gröna näringar lanserades som 
tema för att utreda hur kapitalägare bäst kan bidra 
för att undvika att barnarbete och tvångsarbete före-
kommer i livsmedelsföretagens leverantörskedjor. AP7 
har fört dialoger med livsmedelsföretag globalt med 
fokus på de förebyggande åtgärder som livsmedels-
företagen kan vidta. 
 
Hållbar effektmätning. Under 2019 lanserade 
AP7 temat hållbar effektmätning med syftet att  
undersöka metoder som mäter effekten av ägarstyr-
ning och investeringar istället för att endast presen-
tera mätdata. Efterfrågan på redovisning av effekter 
från intressenter och investerare är stor men det  
saknas vedertagna mätmetoder och kunskapen om 
kapitalförvaltningens effekter på en hållbar sam-
hällsutveckling är i dagsläget bristfällig.  
 
Klimatomställning. Dagens affärsbeslut i de stora 
klimatpåverkande företagen kan få avgörande bety-
delse för klimatförändringarna. Genom att använda 
AP7:s ägarinflytande kan vi driva på företag att fatta 
ansvarsfulla beslut och därmed bidra till att på-
skynda övergången till ett fossilfritt samhälle. 
 
Läs utförligare beskrivningar av temaarbetet i vår 
hållbarhetsredovisning och på ap7.se/hallbarhet/ 
temaarbete där vi samlat vår kunskap och material 
från AP7:s tidigare teman; Private Equity, Klimat, 
Färskvatten och Klimatlobbying. 

 
 

Vårt temaarbete

Under 2020 presenterade  
vi vår slutrapport för tema -
arbetet Klimatlobbying och 
följde upp med ett semina-
rium i början av 2021 kring 
svenska bolags möjligheter 
att ta större ansvar för att  
negativ klimatlobbying inte 
sker internationellt.

Företagslobbying  2017–2019

Arbetsvillkor inom gröna näringar 2018–2020

Hållbar effektmätning 2019–2021

Klimatomställning 2020–2022

Avskogning 2021–2023

Färskvatten  2016–2018

Klimat  2015–2017

Private Equity  2014–2016
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Per Frennberg,  
styrelseordförande  
(Arbetsutskottet,  
ordförande i Kapitalförvalt-
ningsutskottet)   
Fristående investerings -
specialist. Tidigare på tjänste -
pensionsföretaget Alectas 
kapitalförvaltning som strateg, 
portföljförvaltare, räntechef 
och kapitalförvaltningschef. 
Dessförinnan forskare och  
lärare i finansiell ekonomi  
på Ekonomihögskolan vid 
Lunds universitet.

Styrelsens arbete 
Styrelsen har det övergripande 
ansvaret för att verksamheten 
bedrivs i enlighet med bestäm-
melserna i lagen. Under 2020 
sammanträdde styrelsen vid 
sex tillfällen. Utöver det  
sammanträdde delar av  
styrelsen inom utskott i form 
av arbetsutskottet, kapital -
förvaltningsutskottet samt  
revisionsutskottet.  

Magnus Vesterlund 
(Revisionsutskottet)  
Chefsekonom på Svensk 
Försäkring sedan 2019.  
Tidigare verksam sju år  
på Folksam Liv-gruppen 
som chef för Riskavdel-
ningen. Innan dess arbe-
tade han 16 år på olika  
befattningar inom Riks-
banken, bland annat som 
chef för Riksbankens  
valutatransaktioner, samt 
under två år som nationell 
expert i EU-kommissionen.

Susanne Ekblom 
(Revisionsutskottet)  
Styrelseledamot och  
ordförande i Assemblins 
revisionskommitté, 
styrelse ledamot  
i ElinderSten samt konsult 
i eget bolag. Tidigare vd 
och koncernchef på  
Vectura Fastig heter AB, 
CFO på Investor AB, 
Ekonomi direktör på SVT 
och olika befattningar 
inom Scania. Ekblom har 
tidigare varit styrelse -
ledamot i GoCo, SOS 
Barnbyar, Kunskapsskolan, 
Vectura Fastigheter, SRF 
(Sveriges Radio Förvalt-
ning) och Radiotjänst  
i Kiruna (suppleant).
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Mikaela Valtersson (Revisionsutskottet)  
Vice VD för Kunskapsskolan AB. Riksdagsledamot 

(MP), mellan 2002 och 2011, där hon har varit grupp -
ledare, partiets ekonomisk-politiska talesperson  

och ledamot i finansutskottet. 2013 till 2016 var hon 
ordförande för Friskolornas riksförbund. Valtersson  

är även ledamot av styrelsen för Axfoundation,  
Antonia Ax:son Johnsons hållbarhetsstiftelse samt  

i tankesmedjan Fores.

Tonika Hirdman  
(Kapitalförvaltnings -
utskottet) 
Generaldirektör vid  
Fondation de Luxem-
bourg. Tidigare vd och 
landchef för ABN AMRO 
Bank (Luxembourg) S.A., 
vd för Banco Fonder samt 
Senior Vice President  
i ABN AMRO Asset  
Management med ansvar 
för hållbara investeringar. 

Anders Wihlborn (Kapitalförvaltningsutskottet) 
Styrelseordförande för Advinans AB samt styrelse-
medlem i Linnane Pharma AB samt i Hongkong- 
baserade Optimas Capital Ltd. Tidigare Managing 
Director på Bank of America Merrill Lynch. 

Roine Vestman (Kapitalförvaltningsutskottet)  
Nationalekonom och docent vid Stockholms universitet 

publicerad i bland annat de ansedda tidskrifterna  
Journal of Finance och Review of Financial Studies. 

Gästforskare vid Swedish House of Finance och rådgivare 
till Finansinspektionen. 

Karolina Ekholm (Kapitalförvaltningsutskottet)  
Nationalekonom och professor vid Stockholms universitet. 
Mellan 2009 och 2014 var hon en av fem vice riksbanks -
chefer. Från 2014 till början av 2019 var Karolina Ekholm 

statssekreterare vid Finansdepartementet.

Emma Ihre, vice styrelseordförande 
(Arbetsutskottet, ordförande  
i Revisionsutskottet) 
Hållbarhetschef på Mannheimer Swartling. 
Tidigare bl.a. ansvarig för hållbart före -
tagande på Finansdepartementet, chef 
för Corporate Engagement på Ethix SRI 
Advisors samt verksamhetsansvarig för 
Amnesty Business Group. Emma är idag 
ordförande för Global Compact Network 
Sweden, vice ordförande för ICC:s  
kommitté för hållbarhetsfrågor samt 
adjungerad styrelseledamot och 
Investerings ombudsman i hedgefonden 
Nordkinn Asset Management.
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Sjunde AP-fonden 
 

Organisationsnummer 802406-2302 
 

Förvaltningsberättelse 
 
 
 

Sjunde AP-fondens uppdrag  
I det svenska allmänna pensionssystemet  
ingår att en del av pensionsavgiften avsätts till 
premiepension och förvaltas i värdepappers-
fonder efter individuella val av pensionsspa-
rarna. Premiepensionssystemet administreras 
av den statliga Pensionsmyndigheten. Sjunde 
AP-fonden (AP7), som också är en statlig 
myndighet, fungerar inom detta system på 
samma sätt som ett fondbolag med förvalt-
ning av värdepappersfonder. AP7:s verksam-
het med kapitalförvaltning startade hösten 
2000 i samband med att det första fondvalet 
inom premiepensionssystemet ägde rum. 

För de personer som avstår från att välja  
någon annan fond i premiepensionssystemet 
placeras medlen av Pensionsmyndigheten  
i förvalsalternativet AP7 Såfa (statens  
årskullsförvaltningsalternativ). 

Denna förvaltningsberättelse behandlar 
verksamheten i ”fondbolaget” AP7, inklusive 
de produkter AP7 tillhandahåller via de två 
byggstensfonderna AP7 Aktiefond och AP7 
Räntefond. 

Det statliga erbjudandet - produkterna 
Byggstensfonderna  
AP7 Aktiefond och AP7 Räntefond är de 
byggstensfonder som övriga fyra AP7- 
produkter skapas med hjälp av. Fonderna  
tillförs årligen kapital, främst genom att  
Pensionsmyndigheten för över föregående  
års fastställda pensionsrätter i fonder. För  
detaljerad information om utvecklingen för 
dessa fonder hänvisas till särskilda årsberät-
telser för fonderna. 

 
Direktval av byggstensfonderna 
AP7 Aktiefond och AP7 Räntefond är fullt ut 
valbara hos Pensionsmyndigheten och kan 
kombineras med andra fonder i premie -
pensionssystemet. 

 
AP7 Såfa 
AP7 Såfa är ingen fond utan en instruktion  
till Pensionsmyndigheten hur placeringar för 
respektive sparare ska fördelas mellan bygg-
stensfonderna AP7 Aktiefond och AP7 Ränte-
fond. AP7 Såfa består av AP7 Aktiefond och 
AP7 Räntefond i olika proportioner som för-
ändras över tiden enligt en livscykelprofil som 
grundas på spararens ålder. Fram till och med 

55 års ålder består AP7 Såfa av 100 % AP7  
Aktiefond. Mellan 56 års ålder och 75 års ålder 
trappas årligen andelen AP7 Aktiefond ned 
och ersätts med AP7 Räntefond. Från 75 års 
ålder är fördelningen konstant 33 % AP7  
Aktiefond och 67 % AP7 Räntefond. AP7 Såfa 
kan väljas när som helst hos Pensionsmyndig-
heten och kan också, temporärt under  
Pensionsmyndighetens pågående omställning 
av fondtorget, kombineras med andra fonder  
i premiepensionssystemet. 

 
Tre statliga fondportföljer 
Genom olika kombinationer av AP7 Aktiefond 
och AP7 Räntefond skapas också tre fond-
portföljer med olika risknivåer. De tre statliga 
fondportföljerna är AP7 Försiktig, AP7 Balan-
serad och AP7 Offensiv. 

 
  AP7 Försiktig består av 33 %1 AP7 Aktiefond 

och 67 % AP7 Räntefond 
 

  AP7 Balanserad består av 50 %1 AP7 Aktie-
fond och 50 % AP7 Räntefond 

 
  AP7 Offensiv består av 75 %1 AP7 Aktiefond 

och 25 % AP7 Räntefond 
 

De statliga fondportföljerna är var och en för 
sig fullt ut valbara hos Pensionsmyndigheten 
och kan också, temporärt under Pensions-
myndighetens pågående omställning av  
fondtorget, kombineras med andra fonder  
i premiepensionssystemet. 
 

Förvaltat kapital och avkastning 
Förvaltat kapital 2020 
Under 2020 placerade Pensionsmyndigheten 
premiepensionsmedel för 2019 års pensions-
rätter. AP7 tillfördes också medel genom  
likvidering/stängning av fonder på fondtorget. 
Total uppgick inflödet av kapital genom köp 
av andelar i fonderna till 37,8 miljarder kronor 
(64.2 miljarder kronor 2019). Utflödet av  
kapital genom inlösen av andelar, på grund av 
pensionsutbetalningar och att premiepen-
sionssparare bytte till andra fonder, uppgick 
till sammanlagt cirka 18,5 miljarder kronor  
(5,7 miljarder kronor 2019) under året.  

Vid utgången av 2020 förvaltade AP7  
sammanlagt 722,5 miljarder kronor (674,2  
miljarder kronor), varav 655,4 miljarder kronor 
i AP7 Aktiefond och 67,1 miljarder kronor  
i AP7 Räntefond. Ökningen av det totala för-
valtade kapitalet förklaras av inflöden till de 
förvaltade fonderna samt en positiv värde -
tillväxt under året. 

Avkastning 2020 
Under 2020 har utvecklingen på de globala 
aktiemarknaderna varit volatil, främst till följd 
av utbrottet av Covid-19 i början av året.  
Under senare delen av året har aktiemarkna-
derna dock återhämtat sig, vilket har lett till en 
positiv avkastning i de av Sjunde AP-fondens 
produkter som har stort aktieinslag.  

AP7 Såfa har en livscykelprofil. Det innebär 
att fördelningen mellan aktie- och ränteplace-
ringar är olika för olika årskullar. Därför blir 
också avkastningen olika för sparare i olika 
åldrar. Den genomsnittlige Såfa-spararen har 
under 2020 haft en avkastning på 4,4 %.  
Under samma period har de privata premie-
pensionsfonderna i genomsnitt gett en  
avkastning på 8,2 %. Skillnaden förklaras  
huvudsakligen av att AP7 Såfa har en högre 
valutaexponering än de privata premie -
pensionsfonderna. 

Risken (mätt som standardavvikelse under 
den senaste 24-månadersperioden) har för 
AP7 Såfa varit 17,7 %, jämfört med 13,1 % för 
genomsnittet för de privata premiepensions-
fonderna2. AP7 Såfas högre risk förklaras till 
stor del av att andelen sparare över 55 år  
fortfarande är liten och att andelen AP7  
Räntefond därmed också är liten. Framöver 
kan andelen AP7 Räntefond förväntas öka  
i takt med att spararna i premiepensions -
systemet blir äldre. 

Sedan starten 2000 har förvalsalternativet3 
gett en genomsnittlig årlig avkastning på  
7,0 %, jämfört med 4,2 % för de privata premie -
pensionsfonderna (tidsviktad avkastning).  

En sparare som investerar i aktiemarknaden 
förväntas ha en avkastning som långsiktigt 
överstiger en ränteplacering. En typisk premie -
pensionssparare som sedan 2000 haft sitt  
kapital investerat hos AP7 har fått en kapital-
viktad avkastning på 10,1 % per år. Kapitalviktad 
avkastning anger genomsnittlig årlig utveck-
ling för en genomsnittlig sparares konto och 
kan jämföras med utvecklingen för inkomst-
pensionen. AP7:s långsiktiga avkastnings -
ambition är att ett kontinuerligt sparande  
i förvalsalternativet under hela arbetslivet ska 
ge en långsiktig överavkastning i förhållande 
till inkomstpensionen om 2‐3 procentenheter 
per år. Inkomstpensionens utveckling under 
perioden hade inneburit en utveckling mot-
svarande 3,0 % per år. Under förvalsalternati-
vets hittillsvarande livstid har denna avkast-
ningsambition därmed överträffats. 

 
 
 
 

1 Fondportföljerna rebalanseras en gång per år i samband med Pensionsmyndighetens placering av pensionsrätter, vilket innebär att för-
delningen mellan AP7 Aktiefond och AP7 Räntefond kan avvika från fördelningen under året. 
2 Morningstar beräknar på AP7:s uppdrag ett index som återspeglar utvecklingen för fonder valbara på Pensionsmyndighetens fondtorg, 
exklusive AP7:s produkter. Indexet är kapitalviktat och inkluderar inte rabatter som fonderna lämnar i premiepensionssystemet. 
3 Premiesparfonden t o m maj 2010 och därefter AP7 Såfa.
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Statens fondportföljer har under 2020 gett 
följande avkastning: 

 
  AP7 Försiktig        2,2 %  

(80,4 % sedan starten i maj 2010) 
 

  AP7 Balanserad     2,9 %  
(125,8 % sedan starten i maj 2010) 
 

  AP7 Offensiv         3,8 %  
(212,2 % sedan starten i maj 2010) 

 
Byggstensfonderna AP7 Aktiefond och  
AP7 Räntefond har under 2020 gett följande 
avkastning: 

 
  AP7 Aktiefond      4,7 % 
  AP7 Räntefond     1,0 %  
 

Deras jämförelseindex har gett en avkastning 
på 2,5 % respektive 1,1 %. Ytterligare informa-
tion om AP7 Aktiefond och AP7 Räntefond 
ges i årsberättelserna för respektive fond. 

Verksamheten 
Resultat 
Under 2020 uppgick AP7:s intäkter av rörelsen 
till 494,9 miljoner kronor (499,8 miljoner  
kronor). De minskade intäkterna beror på att 
fondavgiften sänkts med 0,01 % per den  
1 januari 2020. Kostnaderna, inklusive ränte-
netto, uppgick till 296,3 miljoner kronor  
(289,3 miljoner kronor). Resultatet blev således 
198,6 miljoner kronor (210,5 miljoner kronor). 
Eget kapital vid årets slut var 1 184,5 miljoner 
kronor (985,9 miljoner kronor).  

AP7:s intäkter är helt beroende av det för-
valtade kapitalets storlek, medan kostnaderna 
är det till ungefär hälften. De kapitalberoende 
kostnaderna utgörs av avgifter till externa  
kapitalförvaltare och till depåbank.  

Eftersom AP7:s intäkter beror på det förval-
tade kapitalets storlek ska eventuella över-
skott i kapitalförvaltningsverksamheten till-
falla premiepensionsspararna genom gradvis 
sänkning av förvaltningsavgifterna i de fonder 
som förvaltas av AP7. Förvaltningsavgifterna 
utgör AP7:s enda intäktskälla och hur stora 
dessa intäkter blir beror helt på det förvaltade 
kapitalets storlek. Vid en kraftig och ihållande 
nedgång på aktiemarknaderna kan därför en 
situation uppstå då intäkterna minskar så 
mycket att verksamheten inte kan bedrivas  
vidare utan att förvaltningsavgifterna höjs eller 
kostnaderna drastiskt sänks. För att minska 
denna risk har AP7:s styrelse beslutat att en 
buffert motsvarande två gånger genomsnittet 
av de kommande fem årens prognostiserade 
fasta kostnader ska byggas upp. Som en kon-
sekvens av det ökande överskottet har AP7:s 
styrelse beslutat om en sänkning av förvalt-
ningsavgiften för AP7 Aktiefond från 0,08 till 
0,075 % från och med den 1 januari, 2021. 

Utredningar om ett förändrat  
premiepensionssystem 
Föreslagna ändringar inom  
premiepensionssystemet 
Under 2019 lämnades betänkandet från  
Utredningen om ett upphandlat fondtorg för 
premiepension (SOU 2019:44) till regeringen. 
Enligt utredningens förslag skulle AP7:s upp-
drag utökas till att, utöver förvaltning av för-
valsalternativet, också omfatta ansvar för  
premiepensionssystemets valarkitektur samt 
upphandling av privata fonder till premiepen-
sionssystemets fondtorg. Under inledningen 
av året vidtogs åtgärder för att förbereda  
organisationen för ett utökat uppdrag. Senare 
under året fattade dock riksdagens Pensions-
grupp beslut om att inte ge AP7 ett utökat 

uppdrag enligt utredningens förslag. 
Parallellt med utredningen om ett upphand-

lat fondtorg har också en särkskild utredning 
avseende risknivån i förvalsalternativet bedri-
vits. AP7 har i det remissvar som lämnades  
under våren ställt sig positiva till delar av  
utredningens förslag, bland annat i frågor som 
rör AP7:s utökade möjligheter att investera  
i alternativa tillgångsslag. Vissa andra förslag 
som lämnas i utredningen bör dock, enligt 
AP7:s uppfattning, utredas vidare. Detta avser 
främst förvalsalternativets utbetalningsdel. 
AP7 har beredskap för att hantera eventuella 
ändringar i förvaltningen av förvalet om  
sådana beslut fattas. 

 

Året 2020 
Övergripande 
Året har till mycket stor del präglats av följ-
derna av Covid 19-pandemin. När pandemin 
slog till med full kraft i mars beslutade AP7  
att antalet anställda som samtidigt arbetade  
i myndighetens lokaler skulle begränsas kraftigt. 
Förvaltning och värdering av fonderna har 
därefter till stor del hanterats av anställda som 
arbetat från hemmiljö, vilket innebar en utma-
ning under våren då aktiemarknaderna var 
mycket volatila. Förvaltningen och värde-
ringen av fonderna har dock fungerat mycket 
väl under hela perioden och inte heller i övrigt 
har AP7:s verksamhet drabbats av några  
allvarliga störningar till följd av pandemin eller 
distansarbete. 

I övrigt har resurser lagts ner på att utarbeta 
en strategisk plan för perioden 2021-2025, 
samt på fortsatt utveckling av AP7:s  
ledningsformer.  

 
Kapitalförvaltning 
Under 2020 inriktades kapitalförvaltningens 
arbete på att utveckla infrastruktur inom  
kapitalförvaltningsverksamheten och på att 
planera för möjliga konsekvenser för place-
ringsverksamheten med anledning av den  
utredning om risknivån i förvalsalternativet 
som nu bereds i Finansdepartementet.  

De övergripande verksamhetsaktiviteterna 
kan klassificeras inom tre områden; förstärk-
ning av fondens exekveringsverksamhet,  
utbyggnad av kapitalförvaltningens riskhante-
ring och riskgenomlysning samt förberedelser 
för att kunna utöka fondens investeringar 
inom alternativa placeringar om utrednings-
förslaget blir verklighet. Resurser har i denna 
del främst lagts på kompetensuppbyggnad. 
Investeringsverksamheten har utöver regel-
bunden portföljhantering främst inriktats på 
allokering av nytt kapital till private equity, 
fortsatt fokus på fondens hållbarhetsinveste-
ringar samt förnyade kontrakt för lång/kort 
mandat inom alfaförvaltningen.  

 
Ägarstyrning och hållbarhet 
AP7 har som mål att inta en ledande position 
inom ägarstyrning och deltar i svenska och  

Nyckeltal för AP7:s produkter – översikt (%)                                     
                                                                                              Genomsnittlig                       Total risk 
                                                        Avkastning                    årsavkastning                    (standard- 
                                                        2019-12-31-                         sedan start                       avvikelse 
                                                        2020-12-31                     (2010-05-21)                        24-mån)  
AP7 Aktiefond                                               4,7                                    14,6                                19,3 
AP7 Räntefond                                               1,0                                      1,2                                 0,8 
AP7 Såfa                                                        4,4                                    13,8                                17,7 
AP7 Försiktig                                                 2,2                                     5,7                                 6,4 
AP7 Balanserad                                             2,9                                     8,0                                 9,6 
AP7 Offensiv                                                  3,8                                     11,3                                14,4  
Privata fonder                                                8,2                                     8,6                                13,1 

 
Avkastning för förvalsalternativet jämfört med genomsnittet  
för de privata premiepensionsfonderna (%) 
 
                                                    Ackumulerad                   Genomsnittlig              Genomsnittlig 
                                                         avkastning                    årsavkastning               årsavkastning 
                                                        sedan start                         sedan start                         senaste 
                                                             år 2000                              år 2000                          10 åren  
                                                                            
Förvalsalternativet                                     291,6                                      7,0                               13,2 
Privata fonder                                             131,2                                      4,2                                8,0  
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internationella initiativ för att driva utveck-
lingen framåt genom att ta en aktiv roll i den 
debatt som förs kring ägarstyrningsfrågor.  
Arbetet med att utveckla processer och  
metoder för ett aktivt ägarstyrningsarbete  
är ständigt pågående. 

Temarbetet kring klimatlobbying avslutades 
vid årets början, men arbete med rapportering 
och ett antal uppföljningsaktiviteter har  
fortgått under 2020. Temat om arbetsvillkor  
i gröna näringar har haft ett sista intensivt år 
med publicering av delrapporter och semina-
rier. Hållbar effektmätning passerade halvtid 
och ett nytt tema inriktat på klimatomställning 
inleddes.  

I början på året presenterade AP7 också en 
översiktsstudie av forskning om ägarstyrning 
som tagits fram tillsammans med Handels-
högskolan. Dessutom skedde en vidare -
utveckling av Parisavtalets tillämpning i AP7:s 
process för svartistning, där bolag som aktivt 
motarbetar Parisavtalets andemening kan 
uteslutas från investeringar. 

 
Adminstration 
Inom Administrationen har arbetet under 
2020 i hög grad inriktats på att genomföra den 
vidareutveckling av AP7:s operativa modell 
inom fondadministrationen som utarbetades 
under 2019 samt på att utveckla och anpassa 
tilllhörande processer och rutiner. Utveck-
lingen är ett led i administrationens harmoni-
sering, effektivisering och förflyttning för att 
kunna möta och supportera utvecklingen av 
förvaltningen av förvalet. Utvecklingen av den 
operativa modellen har även varit en kärnfråga 
i upphandlingen av ny global depåbank med 
tillhörande kringtjänster som förhandlats och 
avslutats under 2020. Upphandlingen resulte-
rade i att AP7 återvalde BNY Mellon. Brexit har 
fortsatt dragit resurser för att förbereda och 
hantera frågor kopplade dit.  

Inom området risk och avkastning har  
arbetet med att utveckla metodik och proces-
ser haft fortsatt fokus och AP7 har inlett  
en upphandling av risksystem som kommer 
färdigställas 2021.  

 Säkerhetsarbetet har fortsatt varit en prio-
riterad fråga liksom fortsatt utveckling av  
IT-infrastruktur och driftsäkerhet. Dessa frågor 
är alltid av högsta vikt, men har varit särskilt 
viktiga detta år med Covid-19 och den unika 
situationen med distansarbete som AP7 har 
befunnit sig i under större delen av året.  
AP7 har också inlett en upphandling avseende 
IT- driftleverantör då nuvarande avtal löper ut 
under 2021.  

  
Kontrollfunktioner 
Inom risk och regelefterlevnad har arbetet 
med att utveckla AP7:s riskkultur och processer 
för riskstyrning och riskhantering fortsatt, lik-
som utveckling av fondens ledningsprocesser. 
I och med att organisationen har växt under 

senare år, och då fondens ledningsstruktur 
setts över, är dessa prioriterade områden.  
Ansvariga för kontrollfunktionera har också 
lagt ner mycket arbete på att analysera konse-
kvenserna av det utredningsförslag som lagts 
avseende ett upphandlat fondtorg, samt  
deltagit i arbetet med analys av potentiella 
förändringar till följd av eventuella ändringar 
av förvalets konstruktion. 

AP7:s risker bedöms fortsatt vara identifie-
rade och väl kontrollerade. 

 
HR 
AP7 befinner sig i en utvecklingsfas och inrikt-
ningen av AP7:s verksamhet har under det  
senaste året präglats av viss osäkerhet om 
AP7:s framtida uppdrag till följd av de utred-
ningar om premiepensionssystemet och för-
valsalternativet som bedrivits. Det förvaltade 
kapitalet har också vuxit markant under de  
senaste åren, vilket har inneburit goda möjlig-
heter till utveckling av den strategiska port -
följen. Detta har i sin tur också krävt en ny typ 
av kompetens, vilket i kombination med  
utvecklingen på marknaderna och i branschen 
i stort har lett till ett behov av att stärka upp 
organisationen med nya medarbetare. Som  
en konsekvens av detta har AP7 många  
relativt nyanställda och organisationen har 
växt påtagligt.  

Fokus för HR har därför varit att utveckla  
organisationen genom att ge stöd till chefer 
och medarbetare avseende utbildning och  
rekrytering. Även frågor som rör organisa-
tionskultur har givits hög prioritet. 

 
Samverkan mellan AP-fonderna 
Samverkan mellan AP-fondernas administra-
tiva funktioner sker när det finns möjligheter 
till resurseffektivisering och kunskapsöver -
föring. AP-fonderna bildade ett samverkans-
råd 2016 för att ge AP-fonderna (AP1, AP2, 
AP3 och AP4) bättre förutsättningar att  
samarbeta inom alla områden utanför investe-
ringsverksamheten. Under 2018 utvidgades 
rådet till att även omfatta AP7. I samverkans-
rådet deltar de olika fondernas administrativa 
chefer. Samverkansarbetet syftar bland annat 
till att öka kostnadseffektiviteten för fonderna 
och tillvarata de mervärden i form av erfaren-
hetsutbyten och kunskapsöverföring som  
kan ge AP-fonderna en bredare och större 
kunskapsbas tillsammans än vad som skulle 
vara möjligt att åstadkomma inom varje  
enskild AP-fond. 

Under samverkansrådet finns samverkans-
grupper inom åtta områden, där fonderna bi-
drar med representanter från verksamheten: 
– Back Office 
– HR 
– IT 
– Juridik och Compliance 
– Kommunikation 
– Redovisning 
– Risk och performance 
– Systemförvaltning 

Organisation 
Ledning 
Verkställande direktören har inrättat en  
ledningsgrupp för verksamheten. Lednings-
gruppen har ett strategiskt fokus och till  
ledningsgruppens hjälp har VD inrättat ett  
antal beredningsgrupper vilkas huvudsakliga 
uppgift är att bereda frågor inför beslut  
i ledningsgruppen. Ledningsgruppen består av: 
– VD 
– Chef kapitalförvaltning 
– Chef administration 
– Chef kommunikation och ägarstyrning 
– HR-ansvarig 
– Riskansvarig 
– Regelverksansvarig 

 
VD fattar beslut i ledningsgruppen efter  
samråd med övriga deltagare. Lednings -
gruppens medlemmar utgör AP7:s ledande 
befattningshavare. 

 
 

Kapitalförvaltning 
Kapitalförvaltningsorganisationen bestod vid 
utgången av 2020 av elva tillsvidareanställda. 
Stora delar av det förvaltade kapitalet förvaltas 
av externa förvaltare. Den interna förvaltningen 
arbetar huvudsakligen med upprätthållande av 
beslutad exponeringsnivå, aktiv förvaltning av 
svenska aktier, ränteförvaltning samt hantering 
av AP7:s private equity-portfölj.  

Eftersom en stor del av tillgångarna förvaltas 
externt lägger AP7 ned ett betydande arbete 
för att systematiskt följa upp och utvärdera  
de externa förvaltarna. Utvärderingen avser 
förvaltningsresultat och efterlevnad av avtals-
villkor och också frågor som rör intern kontroll 
och efterlevnad av administrativa rutiner och 
bestämmelser.  

 
Administration 
AP7:s administrativa enheter utgörs av fond-
administration, risk och avkastning, IT, affärs-
utveckling och affärskontroll, ekonomi,  
kontorsservice, registratur och juridik. Vid  
utgången av 2020 var arton personer tills -
vidareanställda inom administration.  

För AP7 är effektivitetsaspekter av stor  
betydelse. Detta betyder att externa tjänster 
utnyttjas på de områden där det är lämpligt 
för att säkerställa hög kompetens, låga kost-
nader och låg sårbarhet. Detta innefattar 
bland annat ekonomi- och löneadministration, 
IT-drift, internrevision samt vissa juridiska 
tjänster. Denna modell innebär att det är en 
viktig uppgift för organisationen att fungera 
som en kvalificerad beställare och att ha en  
effektiv och fortlöpande kvalitets- och kost-
nadskontroll över de utlagda uppdragen. 

 
Kommunikation och ägarstyrning 
AP7 bedriver ett aktivt arbete för att fortlö-
pande utveckla informationen till icke-väljarna 
i premiepensionssystemet. Inom området 
ägarstyrning hanteras frågor som rör hur AP7 
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som aktieägare kan påverka de bolag vi  
investerar i att ta ansvar för hållbarhet, etik 
och god bolagsstyrning i sin verksamhet.  
Vid utgången av 2020 var fem personer  
tillsvidareanställda inom kommunikation  
och ägarstyrning. 
 
Kontrollfunktioner 
AP7 arbetar utifrån principen om “tre för-
svarslinjer”, vilket innebär att verksamhetens 
risker ägs och kontrolleras av verksamheten 
själv, och att det riskarbete som utförs i verk-
samheten följs upp av fondens oberoende 
funktioner för risk och regelefterlevnad. Som 
tredje försvarslinje fungerar fondens intern -
revisorer, vilka rapporterar till AP7:s styrelse. 
Vid utgången av 2020 var två personer  
anställda inom funktionerna risk och regel -
efterlevnad. Under 2020 har vissa kontroller 
av regelefterlevnaden utförts av extern  
regelverkskonsult. 

Som ett led i AP7:s strävan att stärka den  
interna kontrollen bekräftar samtliga anställda 
årligen att de tagit del av fondens etiska 
riktlinjer, riktlinjer för hantering av intresse-
konflikter samt riktlinjer för intern styrning 
och kontroll. 

 
Medarbetare 
AP7 är en relativt liten men högt kvalificerad 
organisation. Detta innebär att det är av stor 
betydelse att AP7 kan attrahera och bibehålla 
personal med rätt kompetens för uppdraget. 
Stor vikt läggs därför vid kompetensutveck-
ling. Detta uppnås dels genom att anställda  
i stor utsträckning ges möjlighet till externa 
utbildningsinsatser, dels genom en uttalad 
målsättning att öka de anställdas kunskap  
och förståelse för verksamheten genom  
internt kompetensutbyte. Genom en väl  
utvecklad process för medarbetarsamtal  
dokumenteras de anställdas utvecklingsbehov 
och utvecklingsplaner fastställs.  

Stor vikt läggs också vid de anställdas  

fysiska och psykiska hälsa, liksom vid en god 
arbetsmiljö. För att förebygga ohälsa erbjuds 
samtliga anställda ett friskvårdsbidrag på 
maximalt 5 000 kronor per år.  

AP7 eftersträvar en jämn könsfördelning  
i verksamheten. Kön, könsöverskridande iden-
titet, etnisk tillhörighet, religion eller annan 
trosuppfattning, funktionsnedsättning, sexuell 
läggning, ålder eller annan grund som åtnjuter 
skydd enligt tillämplig lag får inte påverka  
lönesättningen. 

Under året har en person lämnat sin  
anställning och tre personer har anställts.  
Vid utgången av 2020 var antalet tillsvidare-
anställda 38 personer (18 kvinnor och 20 män). 

Styrning och kontroll 
Styrelsens arbete 
Under 2020 har regeringen ersatt tre  
styrelseledamöter. AP7:s tidigare vice ordfö-
rande är sedan juni 2020 utsedd till styrelsens 
ordförande.  

Styrelsen hade under 2020 sex ordinarie 
sammanträden. 

Styrelsen har inrättat ett arbetsutskott som 
består av ordföranden, vice ordföranden och 
verkställande direktören. Arbetsutskottet  
beslutar i de frågor som styrelsen delegerar  
till arbetsutskottet, däribland exkludering av 
bolag AP7 inte investerar i enligt AP7:s riktlin-
jer för ägarstyrning. Arbetsutskottet fungerar 
också som ersättningskommitté, vilken har till 
uppgift att säkerställa att regeringens riktlinjer 
för anställningsvillkor till ledande befattnings-
havare efterlevs. I ersättningskommittén deltar 
inte verkställande direktören i frågor som rör 
ersättning till verkställande direktören och är  
i övriga frågor enbart adjungerad. 

Som stöd och rådgivare åt verkställande  
direktören vid olika verksamhetsbeslut och 
som rådgivande organ åt den interna kapital-
förvaltningen finns ett kapitalförvaltnings -
utskott inrättat.  

Kapitalförvaltningsutskottet bestod vid  

utgången av 2020 av fem styrelseledamöter 
och två anställda (verkställande direktören 
och vice vd/förvaltningschefen). Styrelsens 
ordförande är ordförande i utskottet. 

Styrelsen har också inrättat ett revisions -
utskott, vilket också bereder regelverksfrågor. 
Revisionsutskottet bestod under 2020 av fyra 
styrelseledamöter. Ordförande i revisions -
utskottet är styrelsens vice ordförande.  
Till revisionsutskottets möten inbjuds normalt 
intern- och externrevisorer, verkställande  
direktören, chefen för administration, risk -
ansvarig samt regelverksansvarig. 

Under 2020 var de externa revisorerna  
närvarande vid ett styrelsesammanträde.  

 
Ägarfrågor 
Med ägarfrågor avses hur AP7 ska utöva den 
ägarfunktion som följer av aktieinnehaven  
i AP7 Aktiefond. Som en del av verksamhets-
planen fastställs årligen riktlinjer för ägarstyr-
ning för AP7. I riktlinjerna anges hur AP7 ska 
utöva sin ägarfunktion i kraft av de stora aktie-
innehaven. 

AP7 tillämpar sedan 2012 riktlinjer som  
innebär att ägarstyrning genom röstning på 
bolagsstämma kan göras för utländska aktier. 
AP7 röstar regelmässigt på de bolagsstämmor 
där så är möjligt. AP7 är enligt lag normalt  
förhindrad att rösta för svenska aktier. AP7  
arbetar i ägarstyrnings- och hållbarhetsfrågor 
med tre parallella ”teman” i treårs-cykler. 

Detta innebär att fördjupat arbete görs 
inom vissa utvalda fokusområden, vid sidan av 
de fyra verktyg som används i verksamheten 
(uteslutning, dialog, röstning och juridiska 
processer). Under 2021 kommer AP7 att  
arbeta med teman inom hållbar effektmätning, 
klimatomställning samt avskogning. 
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Resultaträkning 
Samtliga belopp i tusentals kronor 
 
Not 2020 2019 

Rörelsens intäkter  
Förvaltningsavgifter 494 864 499 826 

494 864 499 826
 
Rörelsens kostnader  

1 Personalkostnader -78 766 -73 143 
2 Övriga externa kostnader -217 819 -217 079 

Avskrivningar av materiella anläggningstillgångar -940 -884 
-297 525 -291 106 

 
Rörelseresultat 197 339 208 720 
Resultat från finansiella poster  

3 Ränteintäkter och liknande 1 511 1 868 
4 Räntekostnader och liknande -289 -23 

1 222 1 845 
Resultat efter finansiella poster 198 561 210 565 
 
Årets resultat 198 561 210 565 

 
  

Balansräkning 
Samtliga belopp i tusentals kronor 
 
Not 2020-12-31 2019-12-31 

Tillgångar  
Materiella anläggningstillgångar  

5 Inventarier 1 584 2 304 
Summa materiella anläggningstillgångar 1 584 2 304 

 
Finansiella anläggningstillgångar  

9 Långfristiga värdepappersinnehav 0 253 192 
Summa finansiella anläggningstillgångar 0 253 192 
Summa anläggningstillgångar 1 584 255 496 

 
Omsättningstillgångar  

6 Förutbetalda kostnader och upplupna intäkter 53 211 52 448 
7 Övriga fordringar 2 556 2 185 

Kassa och bank 1 181 413 735 488 
Summa omsättningstillgångar 1 237 180 790 121 
 
Summa tillgångar 1 238 764 1 045 617 

 
Eget kapital och skulder  
Eget kapital  

Balanserat resultat 985 902 775 337 
Årets resultat 198 561 210 565 

Summa eget kapital 1 184 463 985 902 
 

Skulder  
8 Upplupna kostnader och förutbetalda intäkter 41 492 41 222 

Leverantörsskulder 5 221 9 313 
Övriga skulder 7 588 9 180 

Summa skulder 54 301 59 715 
 
Summa eget kapital och skulder 1 238 764 1 045 617 

 
Ställda panter Inga Inga 
Ansvarsförbindelser Inga Inga 
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Not 1 – Personalkostnader 
Samtliga belopp i tusentals kronor 2020 2019 
 
Antal anställda  
Medeltal anställda 37 36 
Anställda 31 december 38 36 
Antal ledande befattningshavare  
(per 31 december) 7 7 

 
Löner och arvoden  
Styrelseordförande 207 104 
Styrelsen exkl. ordförande 860 521 
VD 4 033 3 991 
Ledningsgrupp exkl. VD 10 298 9 836 
Övriga anställda 29 052 26 275 
Summa 44 450 40 727 
 
 

  
 

2020 2019 
Pensionskostnader  
VD 1 173 1 196 
Ledningsgrupp exkl. VD 4 825 4 845 
Övriga anställda 7 218 7 039 
Summa 13 216 13 080 

 
Sociala kostnader  
Styrelseordförande 65 33 
Styrelse exkl. Ordförande 270 137 
VD 1 553 1 494 
Ledningsgrupp exkl. VD 4 330 4 153 
Övriga anställda 7 692 10 086 
Summa 13 910 15 903 

Ledande befattningshavare 2020 2019 
Kvinnor 3 3 
Män 4 4 

 

Ersättning till ledande befattningshavare 2020: 
                                                                                                                                              Övriga              Pensions- 
                                                                                                                                 Fast lön förmåner              kostnader Summa  

Verkställande direktör                                                                                                         4 033 4                        1 173 5 210 
Vice verkställande direktör/chef förvaltning                                                                      2 726 4                         801 3 531 
Administrativ chef                                                                                                                1 978 5                         701 2 684 
Kommunikationschef                                                                                                           1 704 4                         973 2 681 
Chef Compliance                                                                                                                  1 508 4                         874 2 386 
Chef Risk                                                                                                                               1 416 4                        998 2 418 
Personalchef                                                                                                                          966 4                         478 1 448 

                                                                                                                                     14 331 29                     5 998 20 358 
 

                                                                                                                   
Ersättning till ledande befattningshavare 2019: 

                                                                                                                                              Övriga              Pensions- 
                                                                                                                                 Fast lön förmåner              kostnader Summa  

Verkställande direktör                                                                                                          3 991 5                       1 196 5 192 
Vice verkställande direktör/chef förvaltning                                                                       2 671 4                         832 3 507 
Administrativ chef                                                                                                                1 795 5                        686 2 486 
Kommunikationschef                                                                                                           1 673 4                        964 2 641 
Chef Compliance                                                                                                                  1 453 4                        850 2 307 
Chef Risk                                                                                                                               1 343 4                        990 2 337 
Personalchef                                                                                                                           901 5                         523 1 429 

                                                                                                                                    13 827 31                      6 041 19 899 
 

 
Redovisningsprinciper 
 
AP7 följer de regler som finns i lagen (2000:192) om allmänna  
pensionsfonder (AP-fonder). Redovisningsprinciperna har inte  
ändrats i förhållande till föregående år. 
 
Intäktsredovisning 
Intäkterna består av fasta förvaltningsavgifter som erhålls från de 
förvaltade fonderna. Dessa intäktsförs löpande i den period de avser. 
 
Avskrivningsprinciper för anläggningstillgångar 
Anläggningstillgångar värderas till anskaffningsvärde med avdrag 
för ackumulerade avskrivningar. 
                                                                                         

 
Avskrivning görs med procentsatser enligt nedan: 
                                                                                   2020            2019 
Inventarier                                                                   20 %           20 % 
Ombyggnad av hyrd lokal                                          30 %           30 % 
 
Avskrivningar framgår av not för balansposten. 
 
Värderingsprinciper m.m. 
Tillgångar och skulder har värderats till anskaffningsvärden om inget 
annat anges nedan. Fordringar och skulder i utländsk valuta har 
upptagits till balansdagens kurs. 
 
Fordringar 
Fordringar har upptagits till de belopp varmed de beräknas inflyta. 
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AP7 tillämpar kollektivavtalet mellan BAO och JUSEK/CR/CF (SACO) 
samt regeringens riktlinjer för ersättning till ledande befattningshavare. 
Styrelsen för AP7 har beslutat om riktlinjer för ersättning för ledande 
befattningshavare och anställda.  

Ingen anställd har lön som innehåller någon rörlig komponent.  
För verkställande direktören, vice verkställande direktören och den  
administrativa chefen gäller därutöver följande. Pensionsåldern är  
65 år. Verkställande direktören, vice verkställande direktören och den 
administrativa chefen undantas från den pensionsplan som gäller  
enligt kollektivavtalet och erhåller i stället individuella pensionsförsäk-
ringar till en kostnad motsvarande 30 % av den fasta lönen, i enlighet 
med regeringens riktlinjer för anställningsvillkor för ledande befatt-
ningshavare i företag med statligt ägande. 

 För verkställande direktören och vice verkställande direktören är 
uppsägningstiden sex månader. Om uppsägning sker från arbets -
givarens sida kan, efter uppsägningstiden, avgångsvederlag utbetalas 
under 18 månader motsvarande den fasta månadslönen. Avräkning 
sker mot utgående lön och inkomst av förvärvsverksamhet.  

För ledande befattningshavare, utom verkställande direktör, vice 
verkställande direktör och den administrativa chefen, kan pensions -
avsättningarna överstiga 30 % av lön. Detta följer av tillämplig kollek-
tivpensionsplan, BTP1 alternativt BTP2. BTP1 är premiebestämd  
medan BTP2 huvudsakligen är förmånsbestämd. 

I regeringens riktlinjer för ledande befattningshavare anges att  
ersättningar ska vara måttfulla och inte löneledande, samtidigt som de 
behöver vara konkurrenskraftiga för att inte bli ett hinder i kompetens-
försörjningen. Denna målsättning uppnås genom en tydlig process där 
AP7:s ersättningskommitté (ordförande, vice ordförande och verkstäl-

lande direktör (adjungerad)) bereder löneramen för samtliga med -
arbetare, ersättningar till ledande befattningshavare, ansvariga för 
kontrollfunktionerna och övriga anställda med en ersättning som minst 
uppgår till ersättningen för någon av de ledande befattningshavarna 
samt förhandlar lön och övriga villkor med verkställande direktören. 
Hela styrelsen fattar beslut i ersättningsfrågor efter beredning av  
ersättningskommittén. Den nedre gränsen för ersättningarnas konkur-
renskraft påverkas bland annat av krav på senioritet och beställarkom-
petens. Kraven är i sin tur en följd av att verksamheten sköts av en liten 
organisation och många underleverantörer. Ersättningsnivåerna för 
AP7:s anställda kan inte heller ligga väsentligt under de ersättnings -
nivåer som erbjuds av privata kapitalförvaltningsbolag. Under 2020 
genomfördes en jämförelsestudie av det oberoende internationella 
konsultföretaget Willis Tower Watson. Jämförelsestudien omfattar  
finansiella aktörer i Sverige i stort, där bland andra storbanker och  
övriga AP-fonder finns med. Resultaten visade att AP7:s ersättnings -
nivåer är måttfulla och inte på något område löneledande. 

Generellt ligger ersättningsnivån på medianen. AP7:s styrelse gör 
därför bedömningen att AP7:s ersättningsnivåer total sett ligger i nivå 
med – eller under – de ersättningsnivåer som erbjuds av de privata 
marknadsaktörerna och att regeringens riktlinjer därmed har följts  
under 2020. 

Styrelsens arvoden beslutas av regeringen. Utöver de av regeringen 
fastställda arvodena har sammanlagt 100 000 kronor utbetalats till de 
styrelseledamöter som också ingår i kapitalförvaltningsutskottet,  
revisionsutskottet eller arbetsutskottet.  

 
 

Not 2 – Övriga externa kostnader  
Samtliga belopp i tusentals kronor 2020 2019 
 
Extern revision 531 381 
Externa förvaltare och depåbank 143 805 152 992 
Externa tjänster 60 220 49 821 
Övriga kostnader 13 263 13 885 
Summa övriga externa kostnader 217 819 217 079 

 
Arvoden till revisionsbolag  
Revisionsuppdrag 531 381 
Skatterådgivning 275 708 
Summa arvoden 806 1 089 
 
Med revisionsuppdrag avses revisors arbete med den  
lagstadgade revisionen.  
 
  

Not 3 – Ränteintäkter och liknande 
Samtliga belopp i tusentals kronor 2020 2019 
 
Utdelningar - 1 868 
Realiserat resultat försäljning värdepapper* 1 511 - 
Summa ränteintäkter och liknande 1 511 1 868 
 
*Avyttring av investering i Kammarkollegiets Företagsobligationskonsortiet FRN. 
 
 
Not 4 – Räntekostnader och liknande 
Samtliga belopp i tusentals kronor 2020 2019 
 
Räntekostnader -215 202 
Valutakursförluster -74 -225 
Summa räntekostnader och liknande -289 -23 
 
 

Not 5 – Inventarier 
Samtliga belopp i tusentals kronor 2020-12-31 2019-12-31 
 
Ingående anskaffningsvärde 4 426 4 265 
Inköp 219 161 
Utrangering - - 
Utgående ackumulerade anskaffningsvärden 4 645 4 426 

 
Ingående avskrivningar -2 122 -1 238 
Årets avskrivningar -939 -884 
Återförda avskrivningar på utrangerade inventarier - - 
Utgående ackumulerade avskrivningar -3 061 2 122 
Utgående bokfört värde 1 584 2 304 
 
  

Not 6 – Förutbetalda kostnader och upplupna intäkter 
Samtliga belopp i tusentals kronor 2020-12-31 2019-12-31 
 
Upplupna fondavgifter 46 374 48 128 
Övriga interimsfordringar 6 837 4 320 
Förutbetalda kostnader och upplupna intäkter 53 211 52 448 
  

Not 7 – Övriga fordringar 
Samtliga belopp i tusentals kronor 2020-12-31 2019-12-31 
 
Skattefordran ingår med 2 556 2 185  
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Stockholm den 11 februari 2021 
 

 
 
 
 

Per Frennberg Emma Ihre Susanne Ekblom  
Ordförande Vice ordförande 

 
 
 
 

Karolina Ekholm Tonika Hirdman Magnus Vesterlund 
 
 
 
 
 

Roine Vestman Mikaela Valtersson Anders Wihlborn 
 
 
 
 
 

Richard Gröttheim 
Verkställande direktör 

 
 
 
 

Vår revisionsberättelse har avgivits den 12 februari 2021 
 
 
 
 

Helena Kaiser de Carolis Peter Nilsson 
Auktoriserad revisor Auktoriserad revisor 
Förordnad av regeringen Förordnad av regeringen  

Not 8 – Upplupna kostnader och förutbetalda intäkter 
Samtliga belopp i tusentals kronor 2020-12-31 2019-12-31 
 
Upplupna personalkostnader 5 322 3 535 
Upplupna kostnader externa  
förvaltare och depåbank 28 871 32 657 
Skatteskuld 3 125 3 094 
Övriga interimsskulder 4 174 1 936 
Summa upplupna kostnader och  
förutbetalda intäkter 41 492 41 222 
 
 

Not 9 – Långsiktiga värdepappersinnehav 
Samtliga belopp i tusentals kronor 2020-12-31 2019-12-31 
 
Ingående anskaffningsvärde 253 192 249 701 
Anskaffningar - 1 867 
Återföring nedskrivningar 80 1 704 
Nedskrivningar - -80 
Försäljningar 253 272 - 
Utgående anskaffningsvärde - 253 192 
 
Avyttrat investeringen i Kammarkollegiets  
Företagsobligationskonsortiet FRN under året. 
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Revisionsberättelsen avser den fullständiga lagstadgade årsredovisningen för Sjunde AP-fonden och är en kopia 
av den revisionsberättelse som lämnades den 2021-02-12. Vid denna tidpunkt fanns inte någon annan information 
upprättad varför revisionsberättelsen inte innehåller något avsnitt om Annan information än årsredovisningen. 

 
 
 

Revisionsberättelse  
För Sjunde AP-fonden, org.nr 802406-2302 
 

Rapport om årsredovisningen 
 
Uttalanden 
Vi har utfört en revision av årsredovisningen för Sjunde AP-fonden för år 2020.  

Enligt vår uppfattning har årsredovisningen upprättats i enlighet med Lag (2000:192) om allmänna pensions -
fonder (AP-fonder) och ger en i alla väsentliga avseenden rättvisande bild av Sjunde AP-fondens finansiella ställning 
per den 31 december 2020 och av dess finansiella resultat för året enligt lagen om allmänna pensionsfonder.  

Förvaltningsberättelsen är förenlig med årsredovisningens övriga delar. 
Vi tillstyrker därför att resultaträkningen och balansräkningen fastställes. 
 

Grund för uttalanden 
Vi har utfört revisionen enligt International Standards on Auditing (ISA) och god revisionssed i Sverige. Vårt ansvar 
enligt dessa standarder beskrivs närmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi är oberoende i förhållande till Sjunde  
AP-fonden enligt god revisorssed i Sverige och har i övrigt fullgjort vårt yrkesetiska ansvar enligt dessa krav. 

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhämtat är tillräckliga och ändamålsenliga som grund för våra uttalanden. 
 

Styrelsens och den verkställande direktörens ansvar 
Det är styrelsen och den verkställande direktören som har ansvaret för att årsredovisningen upprättas och att  
den ger en rättvisande bild enligt lagen om allmänna pensionsfonder. Styrelsen och den verkställande direktören 
ansvarar även för den interna kontroll som de bedömer är nödvändig för att upprätta en årsredovisning som inte 
innehåller några väsentliga felaktigheter, vare sig dessa beror på oegentligheter eller på fel. 

Vid upprättandet av årsredovisningen ansvarar styrelsen och den verkställande direktören för bedömningen av 
fondens förmåga att fortsätta verksamheten. De upplyser, när så är tillämpligt, om förhållanden som kan påverka 
förmågan att fortsätta verksamheten och att använda antagandet om fortsatt drift. 

 
Revisorns ansvar 
Våra mål är att uppnå en rimlig grad av säkerhet om huruvida årsredovisningen som helhet inte innehåller några 
väsentliga felaktigheter, vare sig dessa beror på oegentligheter eller på fel, och att lämna en revisionsberättelse 
som innehåller våra uttalanden. Rimlig säkerhet är en hög grad av säkerhet, men är ingen garanti för att en revision 
som utförs enligt ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer att upptäcka en väsentlig felaktighet om en  
sådan finns. Felaktigheter kan uppstå på grund av oegentligheter eller fel och anses vara väsentliga om de enskilt 
eller tillsammans rimligen kan förväntas påverka de ekonomiska beslut som användare fattar med grund  
i årsredovisningen. 

Som del av en revision enligt ISA använder vi professionellt omdöme och har en professionellt skeptisk  
inställning under hela revisionen. Dessutom utför vi följande moment: 

 
  Vi identifierar och bedömer riskerna för väsentliga felaktigheter i årsredovisningen, vare sig dessa beror på  
oegentligheter eller på fel, utformar och utför granskningsåtgärder bland annat utifrån dessa risker och  
inhämtar revisionsbevis som är tillräckliga och ändamålsenliga för att utgöra en grund för våra uttalanden.  
Risken för att inte upptäcka en väsentlig felaktighet till följd av oegentligheter är högre än för en väsentlig  
felaktighet som beror på fel, eftersom oegentligheter kan innefatta agerande i maskopi, förfalskning, avsiktliga 
utelämnanden, felaktig information eller åsidosättande av intern kontroll. 

 
  Vi skaffar oss en förståelse av den del av fondens interna kontroll som har betydelse för vår revision för att  
utforma granskningsåtgärder som är lämpliga med hänsyn till omständigheterna, men inte för att uttala oss 
om effektiviteten i den interna kontrollen. 

 
  Vi utvärderar lämpligheten i de redovisningsprinciper som används och rimligheten i styrelsens och  
verkställande direktörens uppskattningar i redovisningen och tillhörande upplysningar. 

 
  Vi prövar lämpligheten i att styrelsen och verkställande direktören använder antagandet om fortsatt drift vid 
upprättandet av årsredovisningen. Vi prövar, med grund i de inhämtade revisionsbevisen, om huruvida det 
finns någon väsentlig osäkerhetsfaktor som avser sådana händelser eller förhållanden som kan leda till  
betydande tvivel om fondens förmåga att fortsätta verksamheten. Om vi drar slutsatsen att det finns en  
väsentlig osäkerhetsfaktor, måste vi i revisionsberättelsen fästa uppmärksamheten på upplysningarna  
i årsredovisningen om den väsentliga osäkerhetsfaktorn eller, om sådana upplysningar är otillräckliga,  
modifiera uttalandet om årsredovisningen. Våra slutsatser baseras på de revisionsbevis som inhämtas fram  
till datumet för revisionsberättelsen. Dock kan framtida händelser eller förhållanden göra att fonden inte  
längre kan fortsätta verksamheten. 
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  Vi utvärderar den övergripande presentationen, strukturen och innehållet i årsredovisningen, däribland  
upplysningarna, och om årsredovisningen återger de underliggande transaktionerna och händelserna på ett 
sätt som ger en rättvisande bild. 
 

Vi måste informera styrelsen om bland annat revisionens planerade omfattning och inriktning samt tidpunkten  
för den. Vi måste också informera om betydelsefulla iakttagelser under revisionen, däribland de eventuella  
betydande brister i den interna kontrollen som vi identifierat. 

 

Rapport om andra krav enligt lagar och andra författningar 
 

Uttalanden 
Utöver vår revision av årsredovisningen har vi även granskat inventeringen av de tillgångar som Sjunde AP-fonden 
förvaltar. Vi har även granskat om det finns någon anmärkning i övrigt mot styrelsens och den verkställande  
direktörens förvaltning av Sjunde AP-fonden för 2020.  

Revisionen har inte givit anledning till anmärkning beträffande inventeringen av tillgångarna eller i övrigt  
avseende förvaltningen.  

 
Grund för uttalanden 
Vi har utfört revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Vårt ansvar enligt denna beskrivs närmare i avsnittet  
Revisorns ansvar. Vi är oberoende i förhållande till Sjunde AP-fonden enligt god revisorssed i Sverige och har  
i övrigt fullgjort vårt yrkesetiska ansvar enligt dessa krav. 

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhämtat är tillräckliga och ändamålsenliga som grund för våra uttalanden. 
 

Styrelsens och den verkställande direktörens ansvar 
Det är styrelsen och den verkställande direktören som har ansvaret för räkenskapshandlingarna samt för  
förvaltningen av fondens tillgångar enligt lagen om allmänna pensionsfonder.  

Styrelsen ansvarar för fondens organisation och förvaltningen av fondens angelägenheter. Detta innefattar 
bland annat att fortlöpande bedöma fondens ekonomiska situation och att tillse att fondens organisation är  
utformad så att bokföringen, medelsförvaltningen och fondens ekonomiska angelägenheter i övrigt kontrolleras 
på ett betryggande sätt. Den verkställande direktören ska sköta den löpande förvaltningen enligt styrelsens 
riktlinjer och anvisningar och bland annat vidta de åtgärder som är nödvändiga för att fondens bokföring ska  
fullgöras i överensstämmelse med lag och för att medelsförvaltningen ska skötas på ett betryggande sätt. 

 
Revisorns ansvar 
Vårt mål beträffande revisionen av förvaltningen, och därmed vårt uttalande om förvaltningen är att inhämta  
revisionsbevis för att med en rimlig grad av säkerhet kunna bedöma om det finns någon anmärkning mot  
styrelsens och verkställande direktörens förvaltning för Sjunde AP-fonden för räkenskapsåret 2020. 

Rimlig säkerhet är en hög grad av säkerhet, men ingen garanti för att en revision som utförs enligt god  
revisionssed i Sverige alltid kommer att upptäcka åtgärder eller försummelser som kan föranleda anmärkning. 

Som en del av en revision enligt god revisionssed i Sverige använder vi professionellt omdöme och har en  
professionellt skeptisk inställning under hela revisionen. Granskningen av förvaltningen grundar sig främst på  
revisionen av räkenskaperna. Vilka tillkommande granskningsåtgärder som utförs baseras på vår professionella 
bedömning med utgångspunkt i risk och väsentlighet. Det innebär att vi fokuserar granskningen på sådana  
åtgärder, områden och förhållanden som är väsentliga för verksamheten och där avsteg och överträdelser skulle 
ha särskild betydelse för Sjunde AP-fonden situation. Vi går igenom och prövar fattade beslut, beslutsunderlag, 
vidtagna åtgärder och andra förhållanden som är relevanta för vårt uttalande om förvaltningen.  

 
 

Stockholm den 12 februari 2021 
 
 
 
 
 
 
 
Peter Nilsson                                                                                                 Helena Kaiser de Carolis 
Auktoriserad revisor                                                                                      Auktoriserad revisor 
Förordnad av Regeringen                                                                             Förordnad av Regeringen
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AP7 Aktiefond 
 
Organisationsnummer 515602-3862

Förvaltningsberättelse 
 

Placeringsinriktning 
AP7 Aktiefond är en viktig komponent för att 
skapa en livscykelprofil i förvalsalternativet 
AP7 Såfa och är därmed en byggsten i det  
allmänna pensionssystemets premiepensions-
del. Fonden ingår också i statens fondport -
följer. Mer information om dessa portföljer 
finns i årsredovisningen för Sjunde  
AP-fonden (AP7). 

Målet för AP7 Aktiefond är att vid den valda 
risknivån uppnå en långsiktigt hög avkastning 
som överträffar avkastningen för fondens  
jämförelseindex (se förklaringar till nyckeltal 
nedan). Fonden förvaltas aktivt med tydlig 
hållbarhetsprofil och har följande strategi: 

 
  placering av tillgångarna i globala aktier 

med bred geografisk och branschmässig 
spridning, och aktierelaterade derivatinstru-
ment som höjer förväntad avkastning och  
risk – globalportfölj. 

 
  ökad riskspridning genom att vikta om och 

addera fler tillgångsslag och investerings -
strategier – diversifiering. 

 
  anpassning av fondens risknivå och risk -

innehåll över tid med hjälp av en systematisk 
riskhantering – riskramverk. 

 
Under 2020 har förvaltningsorganisationen 
fortsatt vidareutvecklingen av fondens  
förvaltningsmodell och fortsatt implemente-
ringen av det beslut som fattades av styrelsen 
under 2016. Förändringen av fondens strate-
giska portfölj innebär ökad diversifiering genom 
ökad exponering mot tillväxtmarknader och 
mindre bolag (småbolag) samt mot så kallade 
faktorriskpremier. Syftet med de förändringar 
som genomförts i den strategiska portföljen 
under senare år är att öka riskspridningen  
i fonden och samtidigt sänka den totala risk -
nivån, bland annat genom minskad användning 
av hävstång i förvaltningen.  

Hävstång, som innebär att fondens värde -
utveckling förstärks jämfört med den under-
liggande marknadens utveckling, får användas 
i förvaltningen av fonden. Detta görs dels för 
att öka avkastningen i globalportföljen, dels 
för att skapa exponering mot önskade  
tillgångsslag och för att hantera portföljens 
risker inom diversifiering och riskhantering.  

 
 
 

Globalportföljen 
Globalportföljen i AP7 Aktiefond består av 
globala aktier. Tillgångsslaget globala aktier 
ska ge en aktieexponering som motsvarar  
indexet MSCI All Country World Index1.  
Häv stång uppnås med hjälp av finansiella  
instrument (derivatinstrument) som ökar  
placeringsutrymmet.  

Diversifiering 
För att sprida och effektivisera risktagandet 
investerar AP7 Aktiefond i tillgångsslag och 
investeringsstrategier som kompletterar  
urvalet i globalportföljen. Denna diversifiering 
åstadkoms på flera sätt och uppnås genom 
nedanstående strategier:  

 
– Tillväxtmarknader 
Utöver den exponering mot tillväxtmarknader 
som ges av fondens globala exponering inve-
sterar fonden ytterligare i tillväxtmarknads -
aktier. Fonden har därigenom en fem procent -
enheter högre exponering mot tillväxtmark-
nadsaktier än vad som ges av marknadsviktad 
exponering enligt MSCI All Country World Index. 

 
– Private equity 
Fondens investeringar i private equity ska  
omfatta indirekta placeringar i onoterade  
företag. AP7 Aktiefonds placeringar kanaliseras 
genom två för ändamålet bildade bolag utom-
lands. AP7 Aktiefond äger andelar i dessa bolag 
i form av sådana överlåtbara värdepapper 
som är tillåtna för placeringar enligt lagen om 
värdepappersfonder. Bolagen placerar i sin tur 
efter uppdrag av AP7 i andelar i företag/fonder 
som direkt eller indirekt placerar i andelar  
i onoterade företag. Strategin är långsiktig 
och förväntas över tid ge en högre avkastning 
än börsnoterade bolag. 

 
– Småbolag 
Utöver den exponering mot stora och medel -
stora bolag som ges av fondens globala  
exponering investerar fonden även i mindre 
bolag, s.k. småbolag. Definitionen av små -
bolag utgår från MSCI:s definition där ett  
typiskt småbolag (median) har ett marknads-
värde på motsvarande 10 miljarder kronor. 
Fonden har därigenom en högre exponering 
mot mindre bolag än vad som ges av fondens 
referensportfölj. 

 
 
 
 
 
 
 

– Faktorriskpremier 
Investeringar i faktorriskpremier har potential 
att diversifiera portföljen och sänka risken 
utan att den långsiktiga förväntade avkast-
ningen påverkas negativt. Faktorinvestering 
innebär att portföljer formas genom systema-
tiskt urval av aktier med särskilda egenskaper, 
såsom låg värdering, hög kvalitet eller positiv 
prisutveckling. Exponering mot egenskaperna 
innebär ett risktagande som fonden förväntas 
erhålla en premie för, vilket förväntas leda till 
förbättrad riskjusterad avkastning över tid. 

 
– Alternativa strategier  
Absolutavkastande strategier får användas  
för att öka fondens avkastning och med syfte 
att påverka fondens riskprofil. Användningen 
av absolutavkastande strategier ska ske  
utifrån ett helhetsperspektiv. Alternativa  
strategier innefattar även fondens gröna  
förvaltningsmandat. 

Riskramverk 
Ramverket för riskhantering utgår från AP7:s 
långsiktighet och grundantaganden om att 
marknadsförhållanden och framtidsutsikter 
bör påverka sparandets långsiktiga samman-
sättning. Ramverket är ett sätt att hantera risker 
i aktieportföljen och skydda fondkapitalet, 
framför allt genom att begränsa effekten av 
extrema nedgångar på aktiemarknaden och 
dess inverkan på kapitalet i AP7 Aktiefond. 

Derivatinstrument och aktielån  
Fondbestämmelserna tillåter att derivat -
instrument används som ett led i placerings -
inriktningen. Under 2020 har denna möjlighet 
utnyttjats i den löpande förvaltningen via  
aktieterminer och valutakontrakt. Vidare  
används icke-börshandlade finansiella derivat -
instrument (Total Return Swaps) som skapar 
hävstång i förvaltningen. Fondens genom-
snittliga hävstångsnivå har under 2020 legat 
på cirka 14,9 procent (14,5). Vid utgången av 
2020 motsvarade hävstången 14,8 procent 
(14,1) av fondkapitalet. Sammanlagd expone-
ring i derivat enligt åtagandemetoden uppgår 
till 18,6 procent vid utgången av 2020.  

Fonden har ett aktieutlåningsprogram via 
Bank of New York Mellon. Detta program har 
under året gett en nettointäkt på 58,2 miljoner 
kronor (85 % av totala intäkten för aktieutlå-
ningsprogrammet). Kostnaden för programmet 
har uppgått till 10,3 miljoner kronor (15 % av 
totala intäkten för aktieutlåningsprogrammet). 
Inlåning av aktier för så kallad äkta blankning 
förekommer inom ramen för alternativa  
strategier. 

1 Se förklaring nyckeltal
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Ansvarsfulla investeringar 
AP7 har sedan starten 2000 bedrivit ett aktivt 
påverkansarbete. Utgångspunkten för arbetet 
med ansvarsfulla investeringar är de värde-
normer som kommer till uttryck i internatio-
nella konventioner som Sverige har under-
tecknat när det gäller mänskliga rättigheter, 
arbetsrätt, miljö och korruption.  

Idag arbetar AP7 med fyra olika påverkans-
metoder för hållbara och ansvarsfulla investe-
ringar: agera på bolagsstämmor, påverkans-
dialog, offentlig svartlistning (exkludering) 
och juridiska processer.  

AP7 arbetar även med tre sinsemellan över-
lappande fördjupningsteman. Varje år avslutas 
det tema som pågått i tre år och ett nytt tema 
introduceras. Det nya temat för 2020 var  
klimatomställning som syftar till att genom 
aktivt ägande driva på en klimatanpassning  
av bolag. Temat “hållbar effektmätning” som 
initierades 2019 fortsatte under året och  
temat “arbetsvillkor inom gröna näringar” 
som initierades 2018 avslutades under året. 
Resultatet av ett avslutat temaarbete presen-
teras årligen i en temarapport som publiceras  
i samband med hållbarhetsredovisningen,  
och relevanta lärdomar från temat integreras  
i AP7:s löpande kapitalförvaltnings- och 
ägarstyrningsprocesser. 

Inom ramen för temaarbetet och utifrån 
AP7:s roll, uppdrag och investeringsfilosofi, 
har AP7 identifierat tre roller inom vilka AP7 
kan göra störst nytta för en hållbar utveckling 
– som pådrivare, som möjliggörare och som 
kunskapsspridare.  

 
Agera på bolagstämmor 
AP7:s aktieportfölj speglar hela den reala  
ekonomin och genom att göra AP7:s röst hörd 
på de årliga bolagsstämmorna har AP7 en 
möjlighet att påverka hela aktiemarknaden. 
Enligt lagen om AP-fonder får AP7 inte rösta 
på svenska bolagsstämmor, men eftersom 
största delen av aktieinnehavet är utanför  
Sverige kan AP7 ändå agera i den absoluta 
merparten av de drygt 3 000 bolag AP7 inve-
sterat i. Under 2020 röstade AP7 på 4 405 av 
4 466 möjliga bolagsstämmor, vilket mot -
svarar cirka 99 procent. 

 
Påverkansdialog 
AP7 för dialog med bolag rörande fall där  
bolagen har rapporterade incidenter om  
situationer som riskerar att kränka mänskliga 
rättigheter, arbetsrätt, miljö och korruption. 
Utöver det har AP7 även ett antal dialoger  
tillsammans med andra investerare inom ramen 
för AP7:s tematiska hållbarhetsarbete.  

AP7 bedrev under 2020 fördjupade, norm-
baserade påverkansdialoger med 142 bolag 
om totalt 214 fall av verifierade eller potentiella 
normkränkningar. Utöver det har ett stort antal 
dialoger förts kring rapporterade incidenter 
samt dialog med 66 bolag inom ramen för det 
tematiska arbetet. 

Offentlig svartlistning 
AP7 svartlistar för att påverka bolag som  
kränker mänskliga rättigheter, arbetsrätt, 
miljö, och korruption. Från och med 2016 är 
även Parisavtalet till FN:s klimatkonvention  
inkluderat, under 2020 utvecklades screeningen 
till att även omfatta bolag som fortsätter att 
expandera sin verksamhet inom kolproduktion 
och kolkraft. I den första granskningen med 
den nya metoden svartlistades tio kolbolag. 
För att identifiera och verifiera kränkningar 
som bolag varit involverade i samlar AP7 in  
information från ett stort antal källor, bland 
annat inom FN-systemet och andra mellan-
statliga organisationer, myndigheter, dom -
stolar, massmedier och frivilligorganisationer. 
Informationen kvalitetssäkras, bolagets ansvar 
för situationen utreds och en bedömning görs 
om det agerat i strid med normverket. I den 
processen har AP7 stöd av flera experter.  

Listan med bolag som AP7 exkluderar, samt 
skälet till exkluderingen, offentliggörs två 
gånger per år i syfte att påverka bolagen.  
Bolagen är normalt sett exkluderade i fem år, 
därefter investerar AP7 i bolaget igen under 
förutsättning att kränkningen har upphört och 
att nya incidenter inte har tillkommit. I decem-
ber 2020 var sammanlagt 84 bolag uteslutna 
ur AP7:s investeringsuniversum. Listan finns 
på www.ap7.se. 

 
Juridiska processer 
I USA utnyttjar AP7 möjligheten att driva 
rättsprocesser genom grupptalan mot bolag 
som behandlat aktieägare felaktigt och påver-
kat aktiekursen negativt. Syftet med rätts -
processerna är både att påtala och avskräcka 
bolagen från oegentligheter och att få tillbaka 
pengar. Det kan till exempel handla om bolag 
som undanhåller korrekt information i syfte att 
undvika att det påverkar aktiepriset. I de flesta 
rättsfall slutar det med förlikning. AP7 hade  
16 pågående rättsprocesser vid utgången  
av 2020. 

Under 2020 nådde AP7 en förlikning med 
Googles moderbolag Alphabet. Bolaget ska 
göra ett antal åtgärder och under de kom-
mande tio åren investera 310 miljoner dollar, 
motsvarande 2,8 miljarder kronor, för att  
förbättra mångfald och inkludering inom  
koncernen.  

Läs mer om vårt arbete med ansvarsfulla  
investeringar i AP7:s hållbarhetsredovisning. 

Väsentliga risker per balansdagen 
AP7 Aktiefond är en global aktiefond där 
hävstång används i förvaltningen. Utveck-
lingen på aktiemarknaden utgör den enskilt 
största risken och ett betydande kursfall på de 
globala aktiemarknaderna kan leda till kraftigt 
försämrad avkastning. I och med att majorite-
ten av fondens tillgångar är placerade utanför 
Sverige, och inga tillgångar valutasäkras, är 
fonden utsatt för stor valutarisk. 
 

Resultatutveckling 
Totalavkastningen för AP7 Aktiefond var 4,7 
procent under 2020 vilket var ca 2,2 procent -
enheter bättre än jämförelseindex.  

De globala aktiemarknaderna uppvisade 
stora svängningar under 2020. Under februari 
och mars föll världens börser kraftigt till följd 
av coronakrisen. Den amerikanska börsen  
tappade 30 procent på en månad – den  
snabbaste historiska nedgången av en  
sådan storlek.  

Volatiliteten i aktiemarknaden under perio-
den var på nivåer som inte setts under 2000-
talet. En leveranschock, minskad produktivitet, 
orsakade recession i ekonomin. Omfattande 
nedstängningar infördes i många länder och 
företag kunde inte sälja sina varor och tjänster 
samtidigt som hushållens konsumtion häm-
mades. Amerikansk BNP uppvisade exempel-
vis det sämsta tillväxtkvartalet på över 50 år 
under andra kvartalet i termer av kvartalsvisa 
procentuella förändringarna av BNP, för att  
sedan under tredje kvartalet återhämta sig  
extremt kraftfullt.  

Avmattningen i ekonomierna medförde en 
negativ utveckling på arbetsmarknaden med 
stigande arbetslöshet som följd. Under mars 
månad ökade den amerikanska arbetslösheten 
över femton gånger så mycket som historiskt 
skådats under de senaste 50 åren. Central -
banker och regeringar runt om i världen  
spelade en central roll och ingrep kraftfullt  
genom olika stimulanspaket för att motverka 
den negativa trenden.  

Till skillnad från finanskrisen var det inte 
banker som hade problem, den här gången 
var det företag inom många olika branscher. 
Olika typer av stödpaket och lättnader för  
bolag fick aktiemarknaden att under slutet  
av mars vända uppåt. Aktiemarknadens åter-
hämtning blev även den historisk och efter  
sex månader hade det globala marknadsfallet 
utraderats. Den global aktiemarknaden lyckade 
inte bara ta igen tappet under februari till mars 
utan avslutade året med en imponerande  
uppgång, mätt i amerikanska dollar.  

Värdeökningen i svenska kronor har sam -
tidigt dämpats av kronans förstärkning mot 
dollarn under större delen av året. 

Uppgången för amerikanska aktier har  
drivits av en mycket stark värdeutveckling för 
s.k. tillväxtbolag, bland annat teknologisektorn 
men även hälsobolagen har gått starkt i spåren 
av Coronakrisen. En likartad utveckling kan 
ses även i övriga aktiemarknader världen  
över där vissa sektorer och branscher gynnats 
tydligt av virusets framfart.  

Under årets avslutande noterades en viss 
scenförändring. Tillväxtmarknader, värde -
bolag och småbolag har tagit över att driva 
aktiemarknaden uppåt. Det medförde att  
avkastningen som helhet för investeringar  
i tillväxtmarknader landade på 4,0 procent 
2020 att jämföra med 1,9 procent för utveck-
lingen i utvecklade marknader.  



AP7 Aktiefond | Årsberättelse 2020

AP7   |   32

Under året har fondens inriktning mot en  
långsiktigt väl avvägd risk i premiepensions-
sparandet utvecklats väl. Fondens olika  
delportföljer har som förväntat bidragit till att 
dämpa variationen i avkastningen under året, 
samtidigt som samtliga tre delportföljer  
bidragit positivt till totala resultat.  

Riskhanteringsportföljen bidrog till att mildra 
kursfallet i portföljen som följde i spåren av 
den initiala Coronareaktionen.  

Sett till årets helhet har Globalportföljen 
säkrat fondens goda resultat, där sparande  
i aktier varit lyckosamt. Diversifierings -
portföljen har både dämpat risknivån i fonden 
samt bidragit positivt till resultatet. Avkast-
ningsbidraget från de olika risktyper som  
utgör diversifieringsportföljen har varierat, 
störst positiva bidrag i relation till jämförelse-
index kom från investeringen i småbolag följt 
utav tillväxtmarknader medan negativa bidrag 
i relation till jämförelseindex kom från risk -
premier och investeringen i onoterade bolag.  

Under året stärktes den svenska kronan  
i värde i relation till den amerikanska dollarn, 
vilket fått en relativt stor negativ påverkan på 
årets resultat i fonden. 

Inflödet av kapital till fonden uppgick under 
2020 till 21,9 miljarder kronor. Utflödet uppgick 
till 11,8 miljarder kronor. 

Fondens tio största innehav i procent av 
fondkapitalet vid utgången av 2020 
(exklusive placeringar i private equity) 
 
Apple Computer Inc                                    3,58 
Microsoft Corp                                            2,53 
Amazon.com Inc                                          2,15 
Taiwan Semiconductor                                1,06 
Facebook Inc-A                                            1,03 
Alibaba Group Holdings Adr                        1,01 
Tencent Holdings Ltd                                  0,96 
Alphabet Inc - Class A                                0,85 
Samsung Electronics                                  0,82 
Alphabet Inc Class C                                    0,81 
Summa tio största innehav                         14,8 

Väsentliga händelser efter balansdagen 
Fonden sänkte förvaltningsavgiften från  
0,08 procent till 0,075 procent per den  
1 januari, 2021. 
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Förvaltningsavgift 
AP7 Aktiefond betalar sista dagen i varje månad 
en förvaltningsavgift till AP7. Avgiften beräknas 
dagligen med 1/365-del av fondens värde och 
täcker kostnader för bland annat förvaltning, 
administration, redovisning, förvaring av värde-

papper, revision, information och tillsyn. Under 
2020 uppgick avgiften till 0,08% av fondens 
förmögenhet.  

Transaktionskostnader i form av courtage till 
mäklare och avgifter till depåbanker för värde-
papperstransaktioner belastar AP7 Aktiefond 

direkt och ingår inte iförvaltningsavgiften.  
Avgift som betalas till förvaltare av fondens  
innehav i onoterade tillgångar (private equity) 
ingår inte heller i förvaltningsavgiften utan  
belastar AP7 Aktiefond direkt. 

Nyckeltal 
                                                                 2020          2019            2018          2017           2016 2015          2014 2013 2012 2011 
Fondförmögenhet (Mkr)                    655 423     616 662      418 944     396 162       314 874 261 072     235 725 173 493 123 348 98 857 
Antal andelar (tusental)                     1 628 291   1 603 903    1 483 257   1 361 024    1 273 624 1 230 448    1 184 861 1 143 683 1 089 848 1 034 877 
Andelskurs (kr)                                     402,52       384,48        282,45       291,08         247,21 212,15        198,93 151,71 113,18 95,52 
                                                                                                                                                                       
Avkastning                                                                                                                                                     
Fondavkastning (%)                                    4,7           36,2             -3,0             17,7             16,5 6,6             31,1 34,0 18,5 -11,5 
Jämförelseindex1) (%)                                  2,5           33,5             -3,3            18,0             16,5 6,2           30,8 35,3 17,5 -10,5 
                                                                                                                                                                       
Genomsnittlig avkastning                                                                                                                             
2 år (%)                                                       19,4            14,9              6,9             17,1              11,5 18,3           32,6 26,0 2,4 - 
5 år (%)                                                       13,7             14,1             13,2           20,8             17,3 14,5                 - - - - 
Sedan fondstart (%)                                   14,6            15,7             13,6            15,9             15,7 15,5            17,5 14,0 7,2 - 
                                                                                                                                                                       
Riskmått2)                                                                                                                                                       
Totalrisk fonden (%)                                   19,3             15,1             12,5            10,8              17,2 16,7            10,2 11,4 16,0 - 
Totalrisk jämförelseindex (%)                     17,2             14,1             12,6             9,7              17,1 16,8             9,4 10,5 14,8 - 
Aktiv risk (%)                                               2,7             2,0              0,8              1,7               1,9 2,0             2,6 2,7 2,6 - 
Active share (%)                                         28,1           27,24              11,7             8,2              8,6 9,9                 - - - - 
Relativ VaR MC 99% snitt under året %        1,1               1,1                1,1               1,1                  - -                 - - - - 
Relativ VaR MC 99% max under året %         1,1               1,1               1,2              1,3                  - -                 - - - - 
Relativ VaR MC 99% min under året %        1,0              1,0               1,0              1,0                  - -                 - - - - 
Relativ VaR MC 99% per balansdag %          1,1               1,1                1,1               1,1                  - -                 - - - - 
Omsättningshastighet (%)                         16,7             8,5              8,0             8,9             13,0 16,9            19,3 22,9 28,7 44,6 
                                                                                                                                                                       
Avgifter                                                                                                                                                           
Förvaltningsavgift (%)                              0,08           0,09             0,10             0,11              0,11 0,12            0,12 0,14 0,15 0,15 
Årlig avgift (%)3)                                         0,10             0,11             0,13            0,13             0,14 0,15            0,15 0,17 0,19 0,20 
Avgift insättning/uttag                             Inga           Inga            Inga           Inga            Inga Inga           Inga Inga Inga Inga 
                                                                                                                                                                       
Transaktionskostnader                                                                                                                                  
Totalt (Tkr)                                           136 349       119 792       106 292       97 642      100 378 106 288       93 702 73 188 65 214 81 236 
Andel av omsättning (%)                          0,05           0,08            0,09          0,09              0,11 0,10            0,10 0,08 0,08 0,09 
Engångsinsättning 10 000kr (kr)                7,6             11,0             10,5             11,9              12,1 13,2            13,5 16,5 17,0 14,1 
 
1 Se Förklaring till nyckeltalen 
2 Riskmått är baserade på två års historisk månadsavkastning och beräknas i enlighet med Fondbolagens Förenings riktlinjer. För närmare information se www.fondbolagen.se.  
3 Inkluderar faktiska och estimerade avgifter för alternativa investeringar. 
4 Ökningen av Active share förklaras av byte av jämförelseindex 2019-01-01 samt att en exponeringsbaserad beräkningsmetod valts. 
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Förklaringar till nyckeltalen 
 
Avkastnings- och riskberäkningar: AP7 Aktie-
fonds avkastning och risk beräknas på fondens 
NAV-kurs (Net Asset Value), som används vid 
köp och inlösen av andelar. Denna metod  
innebär att avkastningen redovisas efter avdrag 
av den förvaltningsavgift som AP7 Aktiefond 
betalar till AP7. Vid NAV-kursvärderingen  
används de priser på fondens tillgångar som 
avser senaste betalkurs.  

 
Relativ Value-at-Risk: AP7 använder en relativ 
Value-at-Risk-modell för att beräkna samman-
lagd exponering i fonden. Monte Carlo-modellen 
används med en konfidensnivå om 99% och 
med en tidshorisont om fem dagar. Mätningen 
syftar till att visa hur mycket fonden kan  
förväntas förlora i relation till referensindex 
över en viss tidperiod och med en viss säkerhet, 
under normala marknadsförhållanden. Vid  
beräkning av sammanlagd exponering jämförs 
fondens Value-at-Risk mot Value-at-Risk för 
referensindexet MSCI ACWI.  

Fondens Value-at-Risk får högst uppgå till  
2 ggr Value-at-Risk för referensportföljen. 

 
Jämförelseindex: Fondens jämförelseindex  
utgörs sedan 2019-01-01 av MSCI All Country 
World Index (Gross). Fondens jämförelseindex 
utgör en relevant referens i förhållande till  
fondens placeringsinriktning, tillgångsslag och 
marknader. 
 

 

Totalrisk (standardavvikelse): Ett mått på hur 
mycket andelsvärdet har varierat under en viss 
period. Stora variationer i andelsvärdet innebär 
oftast en högre risk men också chans till bättre 
värdetillväxt. Måttet baseras på fondandelarnas 
och jämförelseindex utveckling under de  
senaste två åren. 

 
Aktiv risk: Ett mått på hur mycket en fonds  
andelsvärde varierat jämfört med sitt jämförels -
eindex. En hög aktiv risk innebär att fondens 
placeringar avvikit mycket från jämförelse -
index under perioden. Avkastningen för en 
portfölj med hög aktiv risk kan vara avsevärt 
större eller mindre än avkastningen för index. 
Måttet baseras på fondandelarnas och  
jämförelseindex utveckling under de senaste 
två åren. 

 
Active share: Ett mått på hur stor del av  
fondens innehav som avviker från jämförelse-
indexets sammansättning, enligt Fondbolagens 
förenings rekommendation. 

 
Omsättningshastighet: Mäter hur många 
gånger värdepapper som har köpts eller sålts  
i förhållande till fondförmögenheten. Beräknas 
genom att det lägsta värdet av summa köpta 
eller summa sålda värdepapper under perioden 
divideras med den genomsnittliga fondförmö-
genheten och anges i procent.  

 
 
 
 

Årlig avgift (%): Avser fondens alla kostnader 
exklusive räntekostnader, resultatbaserade  
avgifter och transaktionskostnader. Förvalt-
ningsavgifter för alternativa investeringar  
inkluderas. Måttet på kostnaderna, som belastat 
fonden under de senaste 12-månaderna,  
uttrycks i procent av fondförmögenheten. Den 
årliga avgiften beräknas enligt ”CESR’s guide -
lines on the methodology for calculation of the 
ongoing charges figure in the Key Investor  
Information Document”1.  

 
Transaktionskostnad: Courtage till mäklare 
och transaktionsavgifter till depåbank. 

 
Kostnad för engångsinsättning, 10 000 kr: 
Förvaltningskostnad enligt resultaträkningen  
i kronor som under året är hänförlig till ett  
andelsinnehav som vid årets ingång uppgick 
till 10 000 kronor och som behållits i fonden 
hela året. 



35   |   AP7

AP7 Aktiefond | Årsberättelse 2020

Balansräkning 
Samtliga belopp i tusentals kronor 
 
Not 2020-12-31 2019-12-31 

Tillgångar % % 
1 Överlåtbara värdepapper 634 240 302 96,8 601 109 674 97,4 

OTC-derivatinstrument med positivt marknadsvärde 2 111 151 0,3 1 092 831 0,2 
Övriga derivatinstrument med positivt marknadsvärde - 0,0 147 0,0 
Summa finansiella instrument med positivt marknadsvärde 636 351 453 97,1 602 202 652 97,7 

 
Bankmedel och övriga likvida medel 20 113 504 3,1 14 920 898 2,4 
Förutbetalda kostnader och upplupna intäkter 309 464 0,0 331 075 0,1 
Övriga tillgångar 926 273 0,1 1 378 547 0,2 
Summa tillgångar 657 700 694 100,3 618 833 172 100,4  

 
Skulder  
OTC-derivatinstrument med negativt marknadsvärde 105 0,0 164 556 0,0 
Övriga derivatinstrument med negativt marknadsvärde 136 0,0 230 0,0 
Övriga finansiella instrument med negativt marknadsvärde 1 855 943 0,3 1 835 081 0,3 
Summa finansiella instrument med negativt marknadsvärde 1 856 184 0,3  1 999 867 0,3 

 
Förutbetalda intäkter och upplupna kostnader 46 861 0,0 50 477 0,0 
Övriga skulder 374 683 0,0 120 347 0,0 
Summa skulder 2 277 728 0,3 2 170 691 0,4 

 
2 Fondförmögenhet 655 422 966 100,0 616 662 481 100,0 

  
Som särskild bilaga finns en innehavsförteckning över samtliga finansiella instrument. 
 
 

Poster inom linjen 2020-12-31 2019-12-31 
14 Utlånade värdepapper och mottagna säkerheter  

Utlånade finansiella instrument 12 127 669 15 012 644 
Mottagna säkerheter (statsobligationer, som minst AA-ratade)  
för utlånade finansiella instrument 13 033 365 15 897 118 

 
15 Mottagna säkerheter (likvida medel) för OTC-derivatinstrument2 2 344 994 2 243 180  

 
16 Inlånade värdepapper och ställda säkerheter  

Inlånade finansiella instrument 3 854 351 3 637 950 
Ställda säkerheter (aktier) för inlånade finansiella instrument 4 215 787 3 982 479 
Ställda säkerheter (likvida medel) för OTC-derivatinstrument 0 46 805 
Ställda säkerheter (likvida medel) för övriga derivatinstrument 1 247 188 608 960 

 
Utestående åtaganden  

Kvarstående investeringslöften i private equity 13 077 836 11 877 861 

2 Beloppet avser mottagna säkerheter för värdet på transaktioner per senaste bankdag innan bokslutsdag.
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Resultaträkning 
Samtliga belopp i tusentals kronor 
 
Not 2020 2019 

Intäkter och värdeförändring  
3 Värdeförändring på överlåtbara värdepapper  4 274 403 124 117 027 
4 Värdeförändring på OTC-derivatinstrument  13 925 451 15 801 403 
5 Värdeförändring på övriga derivatinstrument  2 601 837 2 829 027 
6 Ränteintäkter  15 948 178 712 
7 Utdelningar  11 220 882 12 801 678 
8 Valutakursvinster och -förluster netto -2 844 956 467 183 
9 Övriga finansiella intäkter  132 096 114 809 
10 Övriga intäkter 35 - 

Summa intäkter och värdeförändring 29 325 696 156 309 839 
 

Kostnader  
11 Förvaltningskostnader -471 109 -482 239 
12 Övriga finansiella kostnader -144 273 -168 760 
13 Övriga kostnader -56 699 -55 750 

Summa kostnader -672 081 -706 749 
 

Periodens resultat 28 653 615 155 603 090 

Redovisningsprinciper 
Årsberättelsen för fonden har upprättats enligt lagen (2000:192) om 
allmänna pensionsfonder och Finansinspektionens föreskrifter 
(2013:9) om värdepappersfonder. 

Affärsdagsredovisning tillämpas, vilket innebär att transaktionerna 
påverkar balansräkningen på affärsdagen, det vill säga vid den tid-
punkt då de väsentliga rättigheterna och därmed riskerna övergår 
mellan parterna. 

Samtliga finansiella instrument värderas till verkligt värde. Det  
innebär att noterade aktierelaterade värdepapper, inklusive noterade 
aktieindexterminer och derivatinstrument som handlas på en regle-
rad marknad, värderas till senaste betalkurs den sista handelsdagen 
under redovisningsperioden. 

Utländska finansiella instrument räknas om till svenska kronor med 
senaste betalkurs den sista handelsdagen under redovisningsperioden. 

Valutaderivat värderas utifrån senaste valutakurser den sista handels -
dagen under redovisningsperioden. 
Onoterade aktierelaterade värdepapper, som utgörs av indirekta 
placeringar i private equityfonder, värderas enligt senaste tillgängliga 

information om verkligt värde med daglig justering utifrån ett relevant 
index baserat på hur private equitybolag har utvecklats.  

OTC-derivat (Total Return Swaps) värderas enligt en modell med 
ledning av marknadsnoterade räntor och uppgifter från indexleveran-
tören om utvecklingen av relevant aktieindex den sista handelsdagen 
under redovisningsperioden. 

Vid beräkning av realisationsvinster och realisationsförluster  
används genomsnittsmetoden. 

Inlånade värdepapper redovisas inte i balansräkningen, men tas 
upp inom linjen. Betalda premier (utgiftsränta) för inlånade värde-
papper redovisas som övriga finansiella kostnader. 

Utlånade värdepapper ingår i balansräkningen. Marknadsvärdet, samt 
erhållna säkerheter, framgår av poster inom linjen. Erhållna premier 
för utlånade värdepapper redovisas som övriga finansiella intäkter. 

Skatt 
AP7 Aktiefond är inte skattskyldig i Sverige. För placeringar i utlandet 
kan i vissa fall finnas skattskyldighet i form av s.k. definitiv källskatt 
på utdelningar. 
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Not 1 – Överlåtbara värdepapper 
Samtliga belopp i tusentals kronor 

2020-12-31 2019-12-31 
% % 

Överlåtbara värdepapper 621 234 413 94,8 589 669 232 95,6 
Överlåtbara värdepapper – Onoterade 13 005 889 2,0 11 440 442 1,8 
Summa överlåtbara värdepapper 634 240 302 96,8 601 109 674 97,4 
 

Not 2– Förändring av fondförmögenhet 
Samtliga belopp i tusentals kronor 

2020-01-01 2019-01-01 
–2020-12-31 –2019-12-31  

 
Fondförmögenhet vid periodens början 616 662 481 418 944 134 
Andelsutgivning 21 869 335 45 920 599 
Andelsinlösen -11 762 465 -3 805 342 
Periodens resultat enligt resultaträkning 28 653 615 155 603 090 
Fondförmögenhet vid periodens slut 655 422 966 616 662 481 

Not 3 – Specifikation av värdeförändring  
på överlåtbara värdepapper 
Samtliga belopp i tusentals kronor 

2020 2019 
 
Realiserat kursresultat 7 589 287 3 472 263 
Realiserat valutaresultat 7 213 262 3 945 576 
Orealiserat kursresultat 67 887 087 95 067 509 
Orealiserat valutaresultat -78 415 233 21 631 679 
Summa 4 274 403 124 117 027 

 

Not 4 – Specifikation av värdeförändring  
på OTC-derivatinstrument 
Samtliga belopp i tusentals kronor 

2020 2019 
 
Realiserat kursresultat  12 728 013 13 121 488 
Orealiserat kursresultat  1 197 438 2 679 915 
Summa 13 925 451 15 801 403  
Avser endast Total return swaps. 

 

Not 5 – Specifikation av värdeförändring  
på övriga derivatinstrument 
Samtliga belopp i tusentals kronor 

2020 2019 
Realiserat kursresultat 3 532 920 3 241 766 
Realiserat valutaresultat -931 520 -464 552 
Orealiserat kursresultat 435 51 825 
Orealiserat valutaresultat 2 -12 
Summa 2 601 837 2 829 027 
 

Not 6 – Specifikation av ränteintäkter 
Samtliga belopp i tusentals kronor 

2020 2019 
 
Korta ränteplaceringar  17 623 178 257 
Bankkonton  -1 675 455 
Summa 15 948 178 712 
 

Not 7 – Specifikation av utdelningar 
Samtliga belopp i tusentals kronor 

2020 2019 
 
Utdelning 11 711 956 13 271 870 
Kupongskatt -697 030 -826 991 
Restitution 205 956 356 799 
Summa 11 220 882 12 801 678 
 

Not 8 – Specifikation av valutakursvinster och –förluster netto 
Samtliga belopp i tusentals kronor 

2020 2019 
 
Valutaderivat -270 263 -12 616  
Bankkonton -2 574 693 479 799 
Summa -2 844 956 467 183  
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Not 9 – Specifikation av övriga finansiella intäkter 
Samtliga belopp i tusentals kronor 

2020 2019 
 
Premier utlånade aktier 58 154 80 940 
Övriga finansiella intäkter 73 942 33 869 
Summa 132 096 114 809 
 

Not 10 – Specifikation av övriga intäkter 
Samtliga belopp i tusentals kronor 

2020 2019 
 
Kompensation från förvaltare 35 - 
Summa 35 - 
 

Not 11 – Specifikation av förvaltningskostnad 
Ersättning till AP7 för förvaltning har betalats med 0,08% (0,09%) per 
år på det förvaltade kapitalet. Detta ger för helåret 2020 en förvalt-
ningskostnad på 471 109 tkr (482 239 tkr). 

Under 2020 har 39 personer erhållit fast ersättning från AP7. Inga 
rörliga ersättningar har utbetalts. Till särskilt reglerad personal har 
sammanlagt utbetalts: 

– 20 362 (19 909) tkr till den verkställande ledningen3 (7 personer), 
– 14 907 (13 827) tkr till risktagare i förvaltningsverksamheten  
(10 personer). 

Ersättningarna innefattar utbetald lön, övriga förmåner och pensions-
kostnader. För att se detaljer se not 1 i AP7:s årsredovisning.4 Ersättning 
till förvaltare anställda av externa kapitalförvaltningsföretag hanteras 
internt inom respektive organisation.  

 

Not 12 – Specifikation av övriga finansiella kostnader 
Samtliga belopp i tusentals kronor 

2020 2019 
 
Premier aktieinlåning -36 229 -45 018 
Erlagd ersättning för utdelning  
vid inlåning av aktier -64 623 -104 718 
Räntekostnad -26 727 -9 185 
Övriga finansiella kostnader -16 694 -9 839 
Summa -144 273 -168 760  
 

Not 13 – Specifikation av övriga kostnader 
Samtliga belopp i tusentals kronor 

2020 2019 
 
Courtage -48 685 -47 488 
Transaktionsavgifter till BNY -8 014 -8 262 
Summa -56 699 -55 750 

Not 14 – Specifikation över de 10 största motparterna avseende värdepappersutlåning 
Samtliga belopp i tusentals kronor 

Land Avvecklingstyp Öppen löptid 
Barclays Capital Securities Ltd. Storbritannien Trepartsavtal  
JP Morgan Securities, Plc. Storbritannien Trepartsavtal  
BofA Securities Inc USA Trepartsavtal  
Goldman Sachs International Storbritannien Trepartsavtal  
HSBC Bank PLC Storbritannien Trepartsavtal  
Merrill Lynch International Storbritannien Trepartsavtal  
Citigroup Global Markets Limited Storbritannien Trepartsavtal  
UBS AG Schweiz Trepartsavtal  
Citigroup Global Markets Inc. USA Trepartsavtal  
Morgan Stanley & Co. International PLC Storbritannien Trepartsavtal  
Total värdepappersutlåning 2020-12-31 12 127 669 
% av omsättningsbara tillgångar 1,9 
% av fondförmögenheten 1,9 

Specifikation över de 10 största utfärdarna av säkerheter avseende värdepappersutlåning 
Samtliga belopp i tusentals kronor 
 
Statsobligationer Valuta Marknadsvärde Löptid Löptid Löptid Löptid Löptid Löptid 

< 1 dag  1-7 dagar 8-30 dagar 1-3 mån  4-12 mån  > 1 år 
Amerikanska staten USD 5 413 194 0 19 230 7 836 137 994 548 002 4 700 132 
Franska staten EUR 4 485 974 0 0 0 0 83 131 4 402 843 
Svenska staten SEK 1 194 596 0 0 0 0 0 1 194 596 
Tyska staten EUR 1 089 954 0 0 0 11 105 501 195 577 655 
Holländska staten EUR 276 168 0 0 0 0 51 703 224 466 
Österrikiska staten EUR 258 763 0 0 0 0 22 292 236 471 
Finska staten EUR 226 044 0 0 0 0 11 393 214 651 
Schweiziska staten CHF 51 242 0 0 0 0 0 51 242 
Europeiska Investeringsbanken USD 37 430 0 0 0 5 512 7 347 24 570 
Totalt marknadsvärde 10 största 13 033 365  
 
Säkerheterna återanvänds ej. Alla säkerheter förvaras på separat konto hos fondens depåbank, Bank of New York Mellon. 

 

3 I verkställande ledningen ingår 2 personer med ansvar för kontrollfunktioner 
4 Ytterligare information om AP7:s ersättningssystem finns i Riktlinjer för ersättningar, vilken finns tillgänglig på www.ap7.se. 
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Not 15 – Specifikation över motparter avseende Total return swaps 
Samtliga belopp i tusentals kronor 
 

Land Avvecklingstyp Löptid Löptid Löptid Löptid Löptid Löptid 
< 1 dag  1-7 dagar 8-30 dagar 1-3 mån 4-12 mån  > 1 år 

BoFA Sec France Frankrike Bilateralt 4 652 303 
Citigroup Global Markets Europe AG Tyskland Bilateralt 19 955 035 
Credit Suisse Sec Europe Storbritannien Bilateralt  2 387 347 11 401 771 
Goldman Sachs International Storbritannien Bilateralt  7 167 749 12 334 798 
JP Morgan AG Tyskland Bilateralt 6 962 772 
UBS AG Schweiz Bilateralt 1 546 218 3 508 648 1 720 004 
JP Morgan Securities, Plc Storbritannien Bilateralt 26 692 479 
Total utestående nominell bruttovolym 2020-12-31 98 329 124 
% av fondförmögenheten 15,0 
 

Specifikation över utfärdarna av säkerheter avseende Total return swaps 
Samtliga belopp i tusentals kronor 
 

Valuta Marknadsvärde Öppen löptid 
Likvida medel EUR 1 010 947 1 010 947 
Likvida medel USD 1 334 047 1 334 047 
Totalt marknadsvärde 2 344 994  

 
Likvida medel återinvesteras i kortfristiga penningmarknadsfonder (STIF). Alla säkerheter förvaras på separata konton  
hos fondens depåbank, Bank of New York Mellon. 
 

Not 16 – Specifikation över motparter  
avseende värdepappersinlåning 
Samtliga belopp i tusentals kronor 
 

Land Avvecklingstyp Öppen löptid 
Goldman Sachs 
International Storbritannien Trepartsavtal  
SE Banken Sverige Trepartsavtal  
Nordea Sverige Trepartsavtal  
Total värdepappersinlåning 2020-12-31 3 854 351 
% av omsättningsbara tillgångar 0,6 
% av total fondförmögenhet 0,6 
 
 
 
 
 
 
 

Specifikation över de 10 största lämnade säkerheterna  
avseende värdepappersinlåning 
Samtliga belopp i tusentals kronor 
 
Aktier Valuta Marknadsvärde 
AMAZON COM INC USD 0.01 USD 1 154 726 
INTUITIVE SURGICAL INC USD 0.001 USD 242 225 
CHARTER COMMUNICATIONS IN USD 0.001 USD 223 154 
INTEL CORP USD 0.001 USD 220 776 
FACEBOOK INC USD 0.000006 USD 220 620 
BOOKING HLDGS INC USD 0.008 USD 213 309 
BOSTON SCI COM USD0.01 USD 210 850 
GIVAUDAN SA CHF 10.0 CHF 183 695 
BANK NEW YORK MELLON CORP USD 0.01 USD 155 701 
AUTOZONE INC USD 0.01 USD 136 993 
Totalt marknadsvärde 10 största 2 962 049 
 
Samtliga lämnade säkerheter avser öppen löptid. Alla säkerheter förvaras 
på separat konto hos fondens depåbank, Bank of New York Mellon. 
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Stockholm den 11 februari 2021 
 

 
 
 
 

Per Frennberg Emma Ihre Susanne Ekblom  
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Vår revisionsberättelse har avgivits den 12 februari 2021 
 
 
 
 

Helena Kaiser de Carolis Peter Nilsson 
Auktoriserad revisor Auktoriserad revisor 
Förordnad av regeringen Förordnad av regeringen  
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Revisionsberättelsen avser den fullständiga lagstadgade årsberättelsen 
för AP7 Aktiefond och är en kopia av den revisionsberättelse som  
lämnades den 2021-02-12. Vid denna tidpunkt fanns inte någon annan 
information upprättad varför revisionsberättelsen inte innehåller något 
avsnitt om Annan information än årsberättelsen. 

 
 

 

Revisionsberättelse 
För AP7 Aktiefond, org.nr 515602-3862 
 
 
Rapport om årsberättelse 
 
Uttalanden 
Vi har i egenskap av revisorer i Sjunde AP-fonden, organisations -
nummer 802406-2302, utfört en revision av årsberättelsen för AP7  
Aktiefond för år 2020, med undantag för hållbarhetsinformationen på 
sida 3 (”hållbarhetsinformationen”).  

Enligt vår uppfattning har årsberättelsen upprättats i enlighet med 
lagen om allmänna pensionsfonder samt Finansinspektionens före-
skrifter om värdepappersfonder och ger en i alla väsentliga avseenden 
rättvisande bild av AP7 Aktiefonds finansiella ställning per den  
31 december 2020 och av dess finansiella resultat för året enligt lagen 
om allmänna pensionsfonder samt Finansinspektionens föreskrifter  
om värdepappersfonder. Våra uttalanden omfattar inte hållbarhets -
informationen på sida 3. 

 
Grund för uttalande 
Vi har utfört revisionen enligt International Standards on Auditing  
(ISA) och god revisionssed i Sverige. Vårt ansvar enligt dessa standarder 
beskrivs närmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi är oberoende i förhål-
lande till Sjunde AP-fonden enligt god revisorssed i Sverige och har  
i övrigt fullgjort vårt yrkesetiska ansvar enligt dessa krav. 

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhämtat är tillräckliga och  
ändamålsenliga som grund för vårt uttalande. 

 
Sjunde AP-fondens ansvar 
Det är Sjunde AP-fonden som har ansvaret för att årsberättelsen  
upprättas och att den ger en rättvisande bild enligt lagen om allmänna 
pensionsfonder samt Finansinspektionens föreskrifter om värdepap-
persfonder. Sjunde AP-fonden ansvarar även för den interna kontroll 
som det bedömer är nödvändig för att upprätta en årsberättelse som 
inte innehåller några väsentliga felaktigheter, vare sig dessa beror på 
oegentligheter eller misstag. 

 
Revisorns ansvar 
Våra mål är att uppnå en rimlig grad av säkerhet om huruvida års -
berättelsen som helhet inte innehåller några väsentliga felaktigheter, 
vare sig dessa beror på oegentligheter eller misstag, och att lämna en 
revisionsberättelse som innehåller våra uttalanden. Rimlig säkerhet är 
en hög grad av säkerhet, men är ingen garanti för att en revision som 
utförs enligt ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer att  
upptäcka en väsentlig felaktighet om en sådan finns. Felaktigheter  
kan uppstå på grund av oegentligheter eller misstag och anses vara  
väsentliga om de enskilt eller tillsammans rimligen kan förväntas  
påverka de ekonomiska beslut som användare fattar med grund  
i årsberättelsen. 

Som del av en revision enligt ISA använder vi professionellt omdöme 
och har en professionellt skeptisk inställning under hela revisionen. 
Dessutom: 
 

  identifierar och bedömer vi riskerna för väsentliga felaktigheter  
i årsberättelsen, vare sig dessa beror på oegentligheter eller misstag, 
utformar och utför granskningsåtgärder bland annat utifrån dessa 
risker och inhämtar revisionsbevis som är tillräckliga och ändamåls-
enliga för att utgöra en grund för våra uttalanden. Risken för att inte 
upptäcka en väsentlig felaktighet till följd av oegentligheter är högre 
än för en väsentlig felaktighet som beror på misstag, eftersom  
oegentligheter kan innefatta agerande i maskopi, förfalskning,  
avsiktliga utelämnanden, felaktig information eller åsidosättande  
av intern kontroll.  

  skaffar vi oss en förståelse av den del av Sjunde AP-fondens interna 
kontroll som har betydelse för vår revision för att utforma gransk-
ningsåtgärder som är lämpliga med hänsyn till omständigheterna, 
men inte för att uttala oss om effektiviteten i den interna kontrollen. 

 
  utvärderar vi lämpligheten i de redovisningsprinciper som används 
och rimligheten i Sjunde AP-fondens uppskattningar i redovisningen 
och tillhörande upplysningar.  

  utvärderar vi den övergripande presentationen, strukturen och  
innehållet i årsberättelsen, däribland upplysningarna, och om  
årsberättelsen återger de underliggande transaktionerna och  
händelserna på ett sätt som ger en rättvisande bild. 
 

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

 
Revisorns yttrande avseende den  
lagstadgade hållbarhetsinformationen 
Det är Sjunde AP-fonden som har ansvaret för hållbarhetsinformationen 
på sida 3 och för att den är upprättad i enlighet med lag om värde -
pappersfonder. 

Vår granskning av hållbarhetsinformationen för fonden har skett 
med vägledning i tillämpliga fall av FAR:s rekommendation RevR 12  
Revisorns yttrande om den lagstadgade hållbarhetsrapporten. Detta 
innebär att vår granskning av hållbarhetsinformationen har en annan 
inriktning och en väsentligt mindre omfattning jämfört med den  
inriktning och omfattning som en revision enligt International  
Standards on Auditing och god revisionssed i Sverige har. Vi anser  
att denna granskning ger oss tillräcklig grund för vårt uttalande. 

Hållbarhetsinformation har lämnats i årsberättelsen. 
 
 
Stockholm den 12 februari 2021 
 
 
 
 
 
 

Peter Nilsson                                                   Helena Kaiser de Carolis  
Auktoriserad revisor                                        Auktoriserad revisor 
Förordnad av regeringen                                Förordnad av regeringen
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AP7 Räntefond 
 
Organisationsnummer 515602-3870

Förvaltningsberättelse 
 
 

Placeringsinriktning 
AP7 Räntefond är en viktig komponent för att 
skapa en livscykelprofil i förvalsalternativet 
AP7 Såfa och därmed en byggsten i det  
allmänna pensionssystemets premiepensions-
sparande. Fonden ingår också i statens fond-
portföljer. Mer information om dessa portföljer 
finns i årsredovisningen för Sjunde AP-fonden. 

Målet för AP7 Räntefond är att avkastningen 
minst ska motsvara avkastningen för 
jämförels e index (se förklaringar till nyckel -
talen nedan).  

Strategin är att placera fondens tillgångar  
i svenska ränterelaterade finansiella instrument 
med låg kreditrisk, så att den genomsnittliga 
räntebindningstiden normalt är tre år. 

AP7 Räntefond bedöms ha en låg risknivå.  
 

Placeringar 
AP7 Räntefond förvaltas i huvudsak passivt 
genom intern förvaltning, men får avvika från 
jämförelseindex inom ramen för angiven risk-
tolerans. Det aktiva riskutrymmet ska användas 
till att bidra med finansiering av gröna projekt 
som uppfyller AP7:s kriterier för hållbarhet 
och lönsamhet. Detta ska primärt ske genom 
deltagande i nyemissioner av gröna obligatio-
ner emitterade i svenska kronor. Placeringarna 
i fonden utgörs för närvarande av svenska 
statsobligationer och svenska säkerställda 
obligationer. Den modifierade durationen (se 
under förklaringar till nyckeltalen) i portföljen 
var 2,8 procent vid utgången av 2020. 

 
 
 

Derivatinstrument 
Derivatinstrument får enligt fondbestämmel-
serna användas som ett led i placeringsinrikt-
ningen. Under 2020 användes inte derivat -
instrument. 

 

Ansvarsfulla investeringar 
AP7 som kapitalförvaltare har sedan starten 
2000 bedrivit ett aktivt påverkansarbete.  
Utgångspunkten för arbetet med ansvarsfulla 
investeringar är de värdenormer som kommer 
till uttryck i internationella konventioner som 
Sverige har undertecknat när det gäller 
mänskliga rättigheter, arbetsrätt, miljö och 
korruption.  

Från och med 2014 har AP7 kompletterat 
påverkansmetoderna med ett löpande tema-
tiskt fördjupningsarbete som kompletterar 
den normbaserade grundmodellen med  
löpande temaarbeten för att kunna fördjupa 
och knyta samman AP7:s angelägna områden. 
Inom ramen för temaarbetet och utifrån AP7:s 
roll, uppdrag och investeringsfilosofi, har  
AP7 identifierat tre roller inom vilka AP7  
kan göra störst nytta för en hållbar utveckling 
– som pådrivare, som möjliggörare och som 
kunskapsspridare.  

 
Ansvarsfulla investeringar i AP7 Räntefond 
AP7 Räntefond får avvika från jämförelseindex 
inom ramen för angiven risktolerans. Detta 
riskutrymme ska i huvudsak användas till att 
bidra med finansiering till gröna projekt som 
uppfyller AP7:s kriterier för hållbarhet och  
lönsamhet. Detta ska primärt ske genom del-
tagande i nyemissioner av gröna obligationer 
emitterade i svenska kronor.  

Läs mer om vårt arbete med ansvarsfulla  
investeringar i vår hållbarhetsredovisning. 

 

Väsentliga risker per balansdagen 
Den enskilt största risken i förvaltningen av 
fonden utgörs av marknadsrisk, vilket innebär 
att stigande räntenivåer riskerar att påverka 
fondens avkastning negativt. 

 

Resultatutveckling 
Under 2020 var totalavkastningen för AP7 
Räntefond 1,0 procent, vilket är 0,1 procent 
lägre jämfört med avkastningen för jämförelse -
index. Året inleddes med något stigande räntor 
för att sedan åter röra sig nedåt under andra 
halvåret vilket innebar princip oförändrade 
räntor under året. 

Under 2020 har fonden tillförts 15,9 miljarder 
kronor. Utflödet av kapital genom inlösen av 
andelar uppgick till 6,8 miljarder kronor. 
 

Fondens tio största innehav i procent av 
fondkapitalet vid utgången av år 2020 
 
Svenska staten 1054                                       6,7 
Swedbank Hypotek 191                                   5,7 
Svenska staten 1057                                       5,5 
Nordea Hypotek 5531                                     5,2 
Svenska staten 1058                                       4,5 
Stadshypotek 1586                                         4,3 
Nordea Hypotek 5534                                     4,1 
Stadshypotek 1587                                         3,8 
Stadshypotek 1590                                        3,8 
Nordea Hypotek 5533                                    3,6 
Summa tio största innehav                          47,3 
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Nyckeltal 
                                                                 2020          2019             2018          2017          2016 2015           2014 2013 2012 2011 
 
Fondförmögenhet (Mkr)                       67 185       57 483          41 203      34 550       28 120 22 083         17 532 12 689 8 872 6 657 
Antal andelar (tusental)                      594 626      513 802       367 568     307 885     250 280 197 823       158 315 117 791 83 793 64 649 
Andelskurs (kr)                                       112,99          111,88            112,10         112,21         112,36 111,63         110,74 107,73 105,86 102,97 
 
Avkastning                                                                                                                                                     
Total NAV-kursberäknad (%)                       1,0            -0,2               -0,1            -0,1             0,6 0,8              2,8 1,8 2,8 3,4 
Jämförelseindex (%)                                     1,1            -0,2               -0,1            -0,1             0,7 0,9              2,9 1,9 3,0 5,2 
 
Genomsnittlig avkastning                                                                                                                             
2 år (%)                                                        0,4             -0,1               -0,1             0,3             0,7 1,8              2,3 2,3 3,1 - 
5 år (%)                                                        0,2             0,2               0,8              1,2              1,8 2,3                  -  
Sedan fondstart (%)                                     1,2              1,2                1,3              1,5              1,8 2,0              2,2 2,1 2,2 - 
 
Riskmått1,2)                                                                                                                                                      
Totalrisk fonden (%)                                    0,8             0,7               0,4             0,4             0,5 0,7              0,8 0,9 0,8 - 
Totalrisk jämförelseindex (%)                     0,8             0,7               0,3             0,4             0,5 0,6              0,8 0,9 0,7 - 
Aktiv risk (%)                                                0,1              0,1                0,1              0,1              0,1 0,1               0,1 0,1 0,6 - 
Relativ VaR MC 99% snitt under året %       1,0              1,0                1,0              1,0                 - -                  - - - - 
Relativ VaR MC 99% max under året %       1,0              1,7                 1,1              1,0                 - -                  - - - - 
Relativ VaR MC 99% min under året %        1,0             0,9                1,0              1,0                 - -                  - - - - 
Relativ VaR MC 99% per balansdag %         1,0              1,0                1,0              1,0                 - -                  - - - - 
Omsättningshastighet (%)                        50,9          109,8              78,7           90,8           113,0 86,4           101,0 88,1 68,2 100,9 
Modifierad duration (%)                              2,8             2,8                1,9             2,0             2,0 1,9               1,9 1,8 1,8 1,9 
 
Avgifter                                                                                                                                                           
Förvaltningsavgift (%)                              0,04           0,04             0,04          0,04           0,04 0,05           0,05 0,08 0,09 0,09 
Årlig avgift (%)                                          0,04           0,04             0,04          0,04           0,04 0,05           0,05 0,08 0,09 0,09 
Avgift insättning/uttag                             Inga           Inga             Inga           Inga           Inga Inga            Inga Inga Inga Inga 
 
Transaktionskostnader                                                                                                                                  
Totalt (Tkr)                                                    51              62                33              34              54 24               10 9 9 7 
Andel av omsättning (%)                          0,00          0,00             0,00          0,00          0,00 0,00           0,00 0,00 0,00 0,00 
Engångsinsättning 10 000kr (kr)               4,0             4,0               4,0             4,0             4,0 5,0               5,1 8,1 9,2 9,1 
 
 
1 Riskmått är baserade på två års historisk månadsavkastning och beräknas i enlighet med Fondbolagens Förenings riktlinjer. För närmare information se www.fondbolagen.se. 
2 Se Förklaring till nyckeltalen 

Förvaltningsavgift 
AP7 Räntefond betalar sista dagen i varje  
månad en förvaltningsavgift till Sjunde  
AP-fonden. Avgiften beräknas dagligen med 
1/365-del av fondens värde och täcker kostna-
der för bland annat förvaltning, administration, 
redovisning, revision, förvaring av värdepapper, 
information och tillsyn. Under 2020 uppgick 
avgiften till 0,04 % per år av fondens förmö-
genhet. Transaktionskostnader såsom avgifter 
till depåbanker för värdepapperstransaktioner 
belastar AP7 Räntefond direkt och ingår inte  
i förvaltningsavgiften.  

Förklaringar till nyckeltalen 
 
Avkastnings- och riskberäkningar: AP7 Ränte-
fonds avkastning och risk beräknas på fondens 
NAV-kurs (Net Asset Value), som används vid 
köp och inlösen av andelar. Denna metod  
innebär att avkastningen redovisas efter avdrag 
av den förvaltningsavgift som AP7 Räntefond 
betalar till Sjunde AP-fonden. Vid NAV-kurs-
värderingen används de priser på fondens  
tillgångar som avser senaste betalkurs.  
 
Relativ Value-at-Risk: Fonden använder en  
relativ Value-at-Risk-modell för att beräkna 
sammanlagd exponering. Monte Carlo-modellen 
används med en konfidensnivå om 99 procent 

med en tidshorisont om fem dagar. Value-at-
Risk-mätningen syftar till att visa hur mycket 
Fonden kan förväntas förlora i relation till  
referensindex över en viss tidperiod och med 
en viss säkerhet, under normala marknads -
förhållanden. Vid beräkning av sammanlagd 
exponering jämförs Fondens Value-at-Risk mot 
Value-at-Risk för fondens jämförelseindex som 
utgörs av Handelsbankens ränteindex HMT74. 
 
Modifierad duration: Anger den procentuella 
förändringen i pris om marknadsräntan går 
upp med en procentenhet. 
 
Jämförelseindex: Handelsbankens ränteindex 
HMT 74, som utgörs av svenska statsobliga -
tioner och säkerställda obligationer med en 
genomsnittlig duration på tre år. 
 
Totalrisk (standardavvikelse): Ett mått på hur 
mycket andelsvärdet har varierat under en viss 
period. Stora variationer i andelsvärdet innebär 
en högre risk men också chans till bättre värde -
tillväxt. Måttet baseras på fondandelarnas och 
index utveckling under de senaste två åren. 
 
Aktiv risk: Ett mått på hur mycket en fonds  
andelsvärde varierat jämfört med sitt jäm -
förelseindex. En hög aktiv risk innebär att fon-
dens placeringar avvikit mycket från jämförelse -
index under perioden. Avkastningen för en 

portfölj med hög aktiv risk kan vara avsevärt 
större eller mindre än avkastningen för index. 
Måttet baseras på fondandelarnas och index 
utveckling under de senaste två åren. 
 
Omsättningshastighet: Mäter hur många 
gånger värdepapper som har köpts eller sålts  
i förhållande till fondförmögenheten. Beräknas 
genom att det lägsta värdet av summa köpta 
eller summa sålda värdepapper under perioden 
divideras med den genomsnittliga fondförmö-
genheten och anges i procent.  
 
Årlig avgift (%): Avser fondens alla kostnader, 
exklusive transaktionskostnader, som belastat 
fonden under de senaste 12 månaderna, uttryckt 
i procent av fondförmögenheten. Den årliga 
avgiften beräknas enligt ”CESR’s guidelines on 
the methodology for calculation of the ongoing 
charges figure in the Key Investor Information 
Document”1.  
 
Transaktionskostnad: Transaktionsavgifter  
till depåbank. 
 
Kostnad för engångsinsättning, 10 000 kr: 
Förvaltningskostnad enligt resultaträkningen  
i kronor som under året är hänförlig till ett  
andelsinnehav som vid årets ingång uppgick 
till 10 000 kronor och som behållits i fonden 
hela året.

AP7 Räntefond | Årsberättelse 2020

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



45   |   AP7

AP7 Räntefond | Årsberättelse 2020

Balansräkning 
Samtliga belopp i tusentals kronor 
 
Not 2020-12-31 2019-12-31 

Tillgångar % % 
1 Överlåtbara värdepapper 67 183 551 100,0 57 483 829 100,0 

Summa finansiella instrument med positivt marknadsvärde 67 183 551 100,0 57 483 829 100,0  
 

Bankmedel och övriga likvida medel 26 673 0,0 944 0,0 
Förutbetalda kostnader och upplupna intäkter -2 0,0 - 0,0 
Övriga tillgångar 4 302 0,0 14 549 0,0 
Summa tillgångar 67 214 524 100,0 57 499 322 100,0 

 
Skulder  
Upplupna kostnader och förutbetalda intäkter 2 227 0,0 1 822 0,0 
Övriga skulder 27 455 0,0 14 331 0,0 
Summa skulder 29 683 0,0 16 153 0,0 

 
2 Fondförmögenhet 67 184 841 100,0 57 483 169 100,0 

 
Poster inom linjen Inga Inga 

 
Som särskild bilaga finns en innehavsförteckning för samtliga finansiella instrument. 
 
 

Resultaträkning 
Samtliga belopp i tusentals kronor 
 
Not 2020 2019 

Intäkter och värdeförändring  
3 Värdeförändring på överlåtbara värdepapper -240 911 -923 533 
4 Värdeförändring på övriga derivatinstrument - 27 139 
5 Ränteintäkter 835 736 791 510 

Summa intäkter och värdeförändring 594 825 -104 884 
 

Kostnader  
6 Förvaltningskostnader -23 755 -17 586 
7 Övriga finansiella kostnader -3 -59 
8 Övriga kostnader -52 -62 

Summa kostnader -23 810 -17 707 
 

Periodens resultat 571 015 -122 591 

 Redovisningsprinciper 
Årsberättelsen för fonden har upprättats enligt lagen (2000:192) 
om allmänna pensionsfonder och Finansinspektionens föreskrifter 
(2013:9) om värdepappersfonder. 

Samtliga finansiella instrument värderas till verkligt värde den 
sista handelsdagen under redovisningsperioden. Det innebär att  

 

ränterelaterade värdepapper värderas till senaste betalkurs.  
Vid beräkning av realisationsvinster och realisationsförluster  

används genomsnittsmetoden. 
 

Skatt 
AP7 Räntefond är inte skattskyldig i Sverige. 
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Not 1 – Överlåtbara värdepapper 
Samtliga belopp i tusentals kronor 

2020-12-31 2019-12-31 
% % 

Överlåtbara värdepapper 67 183 551 100,0 57 483 829 99,9 
Summa Överlåtbara värdepapper 67 183 551 100,0 57 483 829 99,9 
 
 

Not 2– Förändring av fondförmögenhet 
Samtliga belopp i tusentals kronor 

2020-01-01 2019-01-01 
–2020-12-31 –2019-12-31 

 
Fondförmögenhet vid periodens början 57 483 169 41 203 268 
Andelsutgivning 15 907 534 18 340 694 
Andelsinlösen -6 776 877 -1 938 202 
Periodens resultat enligt resultaträkning 571 015 -122 591 
Fondförmögenhet vid periodens slut 67 184 841 57 483 169  

Not 3 – Specifikation av värdeförändring  
på överlåtbara värdepapper 
Samtliga belopp i tusentals kronor 

2020 2019 
 
Realiserat kursresultat -305 554 -1 165 908 
Orealiserat kursresultat 64 643 242 375 
Summa -240 911 -923 533 
 

Not 4 – Specifikation av värdeförändring  
på övriga derivatinstrument 
Samtliga belopp i tusentals kronor 

2020 2019 
 
Realiserat kursresultat - 27 139 
Summa 0 27 139 
 

Not 5 – Specifikation av ränteintäkter 
Samtliga belopp i tusentals kronor 

2020 2019 
 
Obligationer 835 874 792 068 
Korta ränteplaceringar -136 -560 
Ränta repor - 2 
Ränta bankkonto -2 - 
Summa 835 736 791 510 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Not 6 – Specifikation av förvaltningskostnad 
Ersättning till Sjunde AP-fonden för förvaltning har betalats med  
0,04 % per år på det förvaltade kapitalet. Detta ger för helåret 2020  
en förvaltningskostnad på 23 755 tkr (17 586 tkr). I avgiften ingår  
ersättning till förvaringsinstitut för depåförvaring samt ersättning till 
Finansinspektionen för tillsyn. 

Under 2020 har 39 personer erhållit fast ersättning från Sjunde  
AP-fonden. Inga rörliga ersättningar har utbetalts. Till särskilt reglerad 
personal har sammanlagt utbetalats: 

– 20 362 (19 909) tkr till den verkställande ledningen1 (7 personer), 
– 14 907 (13 827) tkr till risktagare i förvaltningsverksamheten  
(10 personer). 
Ersättningarna innefattar utbetald lön, övriga förmåner och pensions -

kostnader. För att se detaljer se not 1 i Sjunde AP-fondens årsredovisning. 
Ytterligare information om Sjunde AP-fondens ersättningssystem finns  
i Riktlinjer för ersättningar, vilken finns tillgänglig på www.ap7.se. 
 

Not 7 – Specifikation av övriga finansiella kostnader 
Samtliga belopp i tusentals kronor 

2020 2019 
Räntekostnad -3 -18 
Övriga finansiella kostnader - -41 
Summa -3 -59 
 

Not 8 – Specifikation av övriga kostnader 
Samtliga belopp i tusentals kronor 

2020 2019 
Transaktionsavgifter till BNY Mellon -52 -62 
Summa -52 -62 
 

1 I verkställande ledningen ingår 2 personer med ansvar för kontrollfunktioner.



47   |   AP7

AP7 Räntefond | Årsberättelse 2020

Stockholm den 11 februari 2021 
 

 
 
 
 

Per Frennberg Emma Ihre Susanne Ekblom  
Ordförande Vice ordförande 

 
 
 
 

Karolina Ekholm Tonika Hirdman Magnus Vesterlund 
 
 
 
 
 

Roine Vestman Mikaela Valtersson Anders Wihlborn 
 
 
 
 
 

Richard Gröttheim 
Verkställande direktör 

 
 
 
 

Vår revisionsberättelse har avgivits den 12 februari 2021 
 
 
 
 

Helena Kaiser de Carolis Peter Nilsson 
Auktoriserad revisor Auktoriserad revisor 
Förordnad av regeringen Förordnad av regeringen  
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Revisionsberättelsen avser den fullständiga lagstadgade årsberättelsen 
för AP7 Räntefond och är en kopia av den revisionsberättelse som  
lämnades den 2021-02-12. Vid denna tidpunkt fanns inte någon annan 
information upprättad varför revisionsberättelsen inte innehåller något 
avsnitt om Annan information än årsberättelsen. 

 
 

 

Revisionsberättelse 
För AP7 Räntefond, org.nr 515602-3870 
 
 
Rapport om årsberättelse 
 
Uttalanden 
Vi har i egenskap av revisorer i Sjunde AP-fonden, organisationsnummer 
802406-2302, utfört en revision av årsberättelsen för AP7 Räntefond 
för år 2020, med undantag för hållbarhetsinformationen på sida 2 
(”hållbarhetsinformationen”).  

Enligt vår uppfattning har årsberättelsen upprättats i enlighet med 
lagen om allmänna pensionsfonder samt Finansinspektionens före-
skrifter om värdepappersfonder och ger en i alla väsentliga avseenden 
rättvisande bild av AP7 Räntefonds finansiella ställning per den  
31 december 2020 och av dess finansiella resultat för året enligt lagen 
om allmänna pensionsfonder samt Finansinspektionens föreskrifter  
om värdepappersfonder. Våra uttalanden omfattar inte hållbarhets -
informationen på sida 2. 

 
Grund för uttalande 
Vi har utfört revisionen enligt International Standards on Auditing  
(ISA) och god revisionssed i Sverige. Vårt ansvar enligt dessa standarder 
beskrivs närmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi är oberoende i förhål-
lande till Sjunde AP-fonden enligt god revisorssed i Sverige och har  
i övrigt fullgjort vårt yrkesetiska ansvar enligt dessa krav. 

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhämtat är tillräckliga och  
ändamålsenliga som grund för vårt uttalande. 

 
Sjunde AP-fondens ansvar 
Det är Sjunde AP-fonden som har ansvaret för att årsberättelsen  
upprättas och att den ger en rättvisande bild enligt lagen om allmänna 
pensionsfonder samt Finansinspektionens föreskrifter om värdepap-
persfonder. Sjunde AP-fonden ansvarar även för den interna kontroll 
som det bedömer är nödvändig för att upprätta en årsberättelse som 
inte innehåller några väsentliga felaktigheter, vare sig dessa beror på 
oegentligheter eller misstag. 

 
Revisorns ansvar 
Våra mål är att uppnå en rimlig grad av säkerhet om huruvida års -
berättelsen som helhet inte innehåller några väsentliga felaktigheter, 
vare sig dessa beror på oegentligheter eller misstag, och att lämna en 
revisionsberättelse som innehåller våra uttalanden. Rimlig säkerhet är 
en hög grad av säkerhet, men är ingen garanti för att en revision som 
utförs enligt ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer att  
upptäcka en väsentlig felaktighet om en sådan finns. Felaktigheter  
kan uppstå på grund av oegentligheter eller misstag och anses vara  
väsentliga om de enskilt eller tillsammans rimligen kan förväntas  
påverka de ekonomiska beslut som användare fattar med grund  
i årsberättelsen. 

Som del av en revision enligt ISA använder vi professionellt omdöme 
och har en professionellt skeptisk inställning under hela revisionen. 
Dessutom:  

  identifierar och bedömer vi riskerna för väsentliga felaktigheter  
i årsberättelsen, vare sig dessa beror på oegentligheter eller misstag, 
utformar och utför granskningsåtgärder bland annat utifrån dessa 
risker och inhämtar revisionsbevis som är tillräckliga och ändamåls-
enliga för att utgöra en grund för våra uttalanden. Risken för att  
inte upptäcka en väsentlig felaktighet till följd av oegentligheter är 
högre än för en väsentlig felaktighet som beror på misstag, eftersom 
oegentligheter kan innefatta agerande i maskopi, förfalskning,  
avsiktliga utelämnanden, felaktig information eller åsidosättande  
av intern kontroll. 

 
  skaffar vi oss en förståelse av den del av Sjunde AP-fondens interna 
kontroll som har betydelse för vår revision för att utforma gransk-
ningsåtgärder som är lämpliga med hänsyn till omständigheterna, 
men inte för att uttala oss om effektiviteten i den interna kontrollen. 

 
  utvärderar vi lämpligheten i de redovisningsprinciper som används 
och rimligheten i Sjunde AP-fondens uppskattningar i redovisningen 
och tillhörande upplysningar. 

 
  utvärderar vi den övergripande presentationen, strukturen och  
innehållet i årsberättelsen, däribland upplysningarna, och om  
års berättelsen återger de underliggande transaktionerna och  
händelserna på ett sätt som ger en rättvisande bild. 

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

 
Revisorns yttrande avseende den  
lagstadgade hållbarhetsinformationen 
Det är Sjunde AP-fonden som har ansvaret för hållbarhetsinformationen 
på sida 2 och för att den är upprättad i enlighet med lag om värde -
pappersfonder. 

Vår granskning av hållbarhetsinformationen för fonden har skett 
med vägledning i tillämpliga fall av FAR:s rekommendation RevR 12  
Revisorns yttrande om den lagstadgade hållbarhetsrapporten. Detta 
innebär att vår granskning av hållbarhetsinformationen har en annan 
inriktning och en väsentligt mindre omfattning jämfört med den  
inriktning och omfattning som en revision enligt International  
Standards on Auditing och god revisionssed i Sverige har. Vi anser  
att denna granskning ger oss tillräcklig grund för vårt uttalande. 

Hållbarhetsinformation har lämnats i årsberättelsen. 
 
 
Stockholm den 12 februari 2021 

 
 
 
 

 
Peter Nilsson                                                   Helena Kaiser de Carolis  
Auktoriserad revisor                                        Auktoriserad revisor 
Förordnad av regeringen                                Förordnad av regeringen



Text: Sjunde AP-fonden med  
stöd av Helene Hellberg. 

Projektledning: 
Mikael Lindh Hök, AP7 

Foto/Illustration: Jonas Böttiger, 
Omslag, 2-5, 11-15 
Cory Hancock, 6 

Peter Knutson, 8-10, 16-17 
Idé och grafisk form: bottiger.se 

Tryck: Åtta.45




