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SIATTE AP-FONDEN

Sjatte AP-fonden férvaltar idag 16,7 miljarder
av svenska allmanna pensionsmedel, varav
ca 11 miljarder ar placerade i eller utfasta till
sma och medelstora tillvaxtforetag. Totalt har
Fonden idag andelar i mer an 350 foretag.
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Detta ar Sjatte AP-fonden

Genom att erbjuda riskkapital, kompetens och nitverk till sma och
medelstora foretag bidrar Sjitte AP-fonden till tillvixt i det svenska nirings-
livet, god avkastning pa allminna pensionsmedel samt utveckling av
den svenska marknaden for riskkapital.

Fonden har sedan starten 1996 successivt okat dgandet i frimst
onoterade sma och medelstora tillvixtforetag och har nu ett inves-
terat och utfist kapital om sammanlagt ca 11 miljarder kronor.

Effektiviteten vid utveckling av portfoljforetagen och utvirdering
av investeringar sikerstills genom aktivt 2gande och en professionell
organisation med tydlig fokusering.

Sjatte AP-fondens svenska och internationella samarbetsprojekt
utvidgar den svenska riskkapitalmarknadens totala utbud av kapital och
kompetens. Regionala nitverk stirker Fondens mojligheter att i hela
landet identifiera sma och medelstora framtidsféretag med potential

for god avkastning.
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Aret i sammandrag

Ar 2001 var Fondens femte verksamhetsar. En svag bérsutveckling,

fallande konjunktur och ett ogynnsamt klimat for exitering paverkade

finansmarknaden kraftigt. Bdde den noterade och de onoterade port-

féljerna inom Fonden visade emellertid battre avkastning an Jamférelse-

index, och Fondens totala avkastning oversteg Jamforelseindex med

6,2 procentenheter.

Sjiatte AP-fondens avkastning under ar
2001 oversteg Jaimforelseindex — SIX
Avkastningsindex — med 6,2 procent-
enheter. Savil de onoterade portfoljerna
som den noterade avkastade bittre in
Jamforelseindex.

e Fondens totala avkastning fore
forvaltningskostnader uppgick till
-8,0% (-1,3) medan Jimforelseindex
avkastade -14,2%.

e De onoterade portfoljerna nadde
ett resultat pa 503 Mkr, vilket
motsvarar en avkastning pa 11,1%.

e Den noterade portfoljens resultat for
2001 uppgick till -1 911 Mkr, vilket
motsvarar en avkastning pa -13,8%.

e Virdet pa Fondkapitalet uppgick vid
2001 ars utgang till 16 728 Mkr
och har sedan starten 1996 dkat
med 6 360 Mkr. Detta medfor en
genomsnittlig avkastning pa 12,1%.

e Arets marknadsvirderade resultat
uppgick till -1 680 Mkr (-428).

Sjiatte AP-fonden ir sedan utgangen av
1998 fullinvesterad i aktier och andelar

i savil onoterade som noterade tillvixt-
foretag. Andelen aktier och andelar i sma
och medelstora foretag har okat successivt
sedan Fonden startade sin verksamhet
och uppgar nu, enligt allokeringsplanen,
till omkring 11 Mdr, vilket motsvarar ca
65 procent av Fondens totala tillgangar.
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Fondens portfoljer innehaller idag drygt
350 investeringar i onoterade foretag,
varav knappt 290 foretag dgs via risk-
kapitalbolag eller investeringsfonder.

Fondens avkastningsmal

Sjatte AP-fondens styrelse har satt som
avkastningsmal att Fondens placeringar,
over en 5-arsperiod, skall overtriffa
SIX Avkastningsindex. Jimforelseindex
justeras med hénsyn till att Fondens
reglemente inte tillater investeringar

i utlindska bolag som ingar i SIX
Avkastningsindex.

Resultatutveckling

Det marknadsvirderade fondkapitalet
har sedan starten 1996 okat fran 10,4 Mdr
till 16,7 Mdr vid utgingen av 2001. Det
motsvarar en genomsnittlig avkastning
pa 12,1 procent.

Avkastning jamford med Jamforelseindex 1999-2001

Arets resultat pa -1 680 motsvarar en
avkastning pa -8,0 procent, vilket skall
jamforas med Fondens Jimforelseindex
som avkastade -14,2 procent.

Fondens onoterade portfoljer uppnadde
ett resultat pa 503 Mkr vilket motsvarar
en avkastning pa 11,1 procent. Avkast-
ningen for de onoterade portfoljerna blev
ddrmed 25,3 procentenheter bittre in
Jamforelseindex.

Den noterade portfoljens resultat for
2001 blev -1 911 Mkr. Det motsvarar en
avkastning pa -13,8 procent, vilket dr
0,4 procentenheter bittre in Jamforelse-
index som avkastade -14,2 procent.

Fondens totala virdetillvixt pa
investerat kapital har sedan starten 1996
fore forvaltningskostnader uppgatt till
68,0 procent.

% 1999 2000 2001
Investeringsverksamheten, onoterat 33,3 17,0 11,1
Asset Management, noterat 60,4 -6,3 -13,8
Totalt, Fonden 55,8 1,3 -8,0
Jamforelseindex* 67,4 -11,9 -14,2
* SIX Avkastningsindex (justerat for Nokia), nytt avkastningsmal sedan 1999
Avkastning jamford med jamforelseindex 1996-1998
% 1996 1997 1998 199698  Jamforelse-
index
Noterade aktier 10,2 39,8 8,8 67,6 47.9*
Réntebéarande instrument 0,2 5,7 9,9 16,5 17.9 **
Asset Management 0,9 8,4 9,9 20,2 -
Onoterade aktier
Totalt, Fonden - 8,1 8,4 18,5

* Noterade aktier — SIX Avkastningsindex, utgatt som avkastningsmal fr o m 1999
** Rantebarande instrument — OMRX Government, utgatt som avkastningsmal fr o m 1999
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Avkastning 1999-2001 Sedan ingangen av 1999 har Fondens
Sedan arsskiftet 1998/99 4dr Fonden full- totala avkastning varit 35,8 procent. Fon-
investerad i aktier och aktierelaterade dens Jimforelseindex avkastade under
instrument. Fran en rintebidrande port- samma period 26,5 procent. Grafen

folj allokerades kapitalet om till full nedan visar avkastningens utveckling
exponering mot aktiemarknaden. jamfort med Jamforelseindex.

Marknadsvarderat kapital

Mdr 1996 1997 1998 1999 2000 2001
Investeringsverksamheten, onoterat - 0,4 0,9 2,6 3,7 6,0
Asset Management, noterat 10,5 10,9 11,3 16,2 14,7 10,7
Totalt, Fonden 10,5 11,3 12,2 18,8 18,4 16,7

Ovanstaende uppstalining avser intern portféljsammanstalining. Beloppen i uppstaliningen aterfinns inte i balansrakningen.

Resultatsammanfattning

Mkr 1996 1997 1998 1999 2000 2001 1996-01
Resultat Investeringsverksamheten, onoterat ] 0 -23 504 624 503 1608
Resultat Asset Management, noterat 124 853 967 6 283 -870 -1911 5 446
Forvaltningskostnader -4 -35 -63 -78 -122 -148 -450
Arvoden till externa forvaltare 0 -2 -21 -37 -60 -124 -244
Totalt, marknadsvarderat resultat 120 816 860 6672 -428 -1 680 6 360

. Asset Management, noterat

. Varav allokerat till onoterade foretag

Fondens avkastning jamford med Jamforelseindex 1999-2001

9812 9903 9906 9909 9912 0003 0006 0009 0012 0104 0108 0112

Sjatte AP-fonden w S|X Avkastningsindex (Kalla MPIR)

SJATTE AP-FONDEN 3



VD HAR ORDET

Aktiv roll for utvecklad
riskkapitalmarknad

Sjatte AP-fondens femte verksamhetsar kannetecknades av ett offensivt
agerande for att méta borsens nedgang i en vikande konjunktur. Fondens
avkastning blev negativ men battre an Jamférelseindex. Sedan Fonden
blev fullinvesterad i aktier har Jamforelseindex overtraffats med 9,3

procentenheter.

Samtidigt gick Fonden in i en tredje utvecklingsfas med en mer aktiv
roll pa den svenska riskkapitalmarknaden. Sjatte AP-fonden ar saledes
med och driver en professionalisering av den svenska riskkapitalmark-
naden, vilket ytterligare 6kar fokuseringen pa sma och medelstora
foretag med tillvaxtpotential.

Fonden gar in i sitt sjitte verksamhetsar
med en portfolj om 17 Mdr, bestaende av
noterade och onoterade innehav. Fonden
kan snabbt frigora en betydande likvidi-
tetsreserv for investeringar.

Huvuddelen av foretagen i Fondens
portfolj ar under tillvixt, och under det
gangna aret har mycket arbete lagts ned
pa att utveckla deras verksamhet enligt
de uppgjorda planerna. I fjolarets ogynn-
samma ekonomiska klimat har fa exits
genomforts, vilket begriansat mojlighe-
terna att synliggora virden i portfoljerna.

Fondens uppdrag

Sjatte AP-fonden skall bidra till utveck-
lingen av det svenska niringslivet genom
att formedla riskkapital till sma och
medelstora foretag. Fonden skall gora
detta genom att som de 6vriga AP-fon-
derna forvalta svenska allminna pen-
sionsmedel sa att kraven pa god avkast-
ning, langsiktighet och effektiv risk-
spridning tillgodoses.

De statliga pensionsfonderna samt
forsakringsbolagen svarar idag for ca
40 procent av kapitalet i svenska inves-
teringsfonder. Denna typ av langsiktiga
investerare dr en viktig forutsittning for
en kapitalforsorjning som kan forlosa
vaxtkraften hos svenska onoterade bolag.
Fonden har genom sin sirstillning inom
AP-fondsystemet en viktig funktion i
detta sammanhang.

Tre utvecklingsfaser
For Fondens del kan tre tydligt markerade
utvecklingsfaser urskiljas:

Aren 1996 — 98 utgjorde etablerings-
fasen. Fonden genomforde da en total
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omallokering fran rintebirande instru-
ment till aktier, och byggde upp en bas-
organisation kring de bada kirnverksam-
heterna forvaltning av noterade instru-
ment respektive investering i onoterade
bolag. Vidare uppnaddes en positiv
portfoljavkastning pa ovintat kort tid.

Aren 1998-2001 priglades av aktiva
investeringar och en fortsatt utveckling
av organisationen. Investeringsarbetet
bedrevs inom fem portfoljer, var och en
med ett eget, hogt specialiserat investe-
ringsteam och klart definierat fokus.
Under denna period har Fonden upp-
natt en tillfredsstidllande tillvixt av for-
valtningskapitalet och samtidigt byggt
upp ett respekterat varumirke pa den
svenska marknaden.

Den tredje fasen kommer att praglas
av langsiktig strategiutveckling och etab-
lering av samarbete i nya konstellationer,
didr Fonden koncentrerar sina insatser
till de omraden dir vi har specifik kom-
petens — d v s utveckling av rollen som
aktiv dgare samt optimering av sjdlva in-
vesterings- och dgarprocessen. Pa detta
satt skall Fonden i kraft av kompetens
och goda resurser aktivt medverka till
den naturliga strukturomvandling som
den svenska riskkapitalmarknaden nu
star infor.

Naturlig forandringsprocess

Under de senaste aren har ett stort antal
nya investeringsfonder etablerats och
finansmarknaden har haft ett 6verskott
av kapital. Flera fonder befinner sig

i det stadium man brukar beteckna

som entreprendrsfasen. Om den svenska
riskkapitalmarknaden skall utvecklas



positivt pa sikt, maste ett antal fonder
inom den nirmaste framtiden trida in i
den strukturella fasen. Denna kidnneteck-
nas av ett systematiskt arbetssitt — med
malstyrning och rationell uppfoljning
som viktiga inslag.

Den onoterade marknaden star saledes
infor en naturlig mognadsfas, vilken inne-
bir konsolidering och 6kat samarbete
over de nationella grinserna. Storleken
hos aktorerna och volymen i transaktio-
nerna har pa kort tid okat kraftigt. Sam-
tidigt har investeringskriterierna forskjutits
mot en tonvikt pa kassafléden, 1onsamhet
och kompetent management.

Sjatte AP-fonden kommer att ta aktiv
del i den strukturomvandling som inletts
pa kapitalmarknaden. Styrningen av kom-
petens och kapital till noga selekterade
objekt inom de olika fokusomradena
kommer att intensifieras och goras ytter-
ligare kostnadseffektiv.

Konkret innebir detta, att Fondens en-
gagemang inom private equity kommer
att drivas utifran storre plattformar samt
att investeringarna i okad omfattning
kommer att goras genom av oss deldgda
riskkapitalbolag/investeringsfonder. Pa
detta sitt blir det mojligt att utnyttja
extern, hogt specialiserad analyskapacitet
och att i varje projekt sikra det antal
investment managers som kravs for
rationalitet i processen.

Trimning av processen

Idag har Fonden ca 11 Mdr av den totala
forvaltningsmassans ca 17 Mdr allokerat
enligt faststilld plan till tillvaxtforetag. Pa
sikt kommer en stor del av tillgangarna att

finnas i onoterade bolag. Merparten kom-
mer att 4gas via etablerade fonder. I viss
utstrickning kan placeringar ocksa kom-
ma att goras via helt nya fonder. Fonden
kommer t ex att fortsétta att etablera nya
fonder for att fylla tomrum pa marknaden,
sa som tidigare skett nar det giller t ex
Amplico och Medicon Valley Capital.

Den portfolj som byggts upp inom den
onoterade sektorn omfattar idag ca 350
foretag, varav knappt 290 representerar
dgande via 29 individuella fonder eller
investmentbolag. Nagra samarbetspartners
ir noterade bolag med inriktning pa in-
vestering i tillvaxtforetag. Samtliga sam-
arbetspartners dr fokuserade pa vil defi-
nierade nischer inom hogteknologi, life
science och industri. Deras forvaltnings-
team har spetskompetens inom sina
fokusomraden, och kan dirmed bidra
aktivt till portfoljpolagens utveckling.

Inriktningen pa mindre och medel-
stora foretag — samt den langsiktighet som
finns inskriven i Fondens placeringsmandat
— har sedan starten 1996 samverkat till att
ge manga av portfoljforetagen en mycket
god mojlighet att vixa och utvecklas.

Langsiktigheten ar sirskilt viktig nar
det giller foretag som arbetar med kom-
plex, ny teknik. Dér dr ledtiderna fran
innovation till kommersiell utdelning
oftast langa. Det kapital som tillhanda-
halls via Fonden 4r nirmast dronmarkt
for denna typ av bolag och har genom
aren med mycket hog verkningsgrad
skapat tillviaxt och utveckling i vart
lands néringsliv.
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Resultatet 2001

Arets resultat i forvaltningen av noterade
aktier 4r negativt totalt sett, men over-
traffar SIX Avkastningsindex med 0,4
procentenheter. I den onoterade verk-
samheten 4r tillvixten 11,1 procent,
vilket innebir ett marknadsvarderat
resultat om 503 Mkr. Fonden dger

nu andelar i ca 350 svenska bolag,
varav 64 via direkta investeringar och
ovriga via private equity-fonder och
investmentbolag.

Totalt har fondkapitalet sedan starten
1996 okat fran 10.4 Mdr till 16,7 Mdr.
Detta motsvarar en genomsnittlig till-
vixt om 12,1 procent. Sedan Fonden
blev fullinvesterad i aktier 31/12 1998,
overstiger resultatet SIX Avkastnings-
index med 9,3 procentenheter.

De langsiktiga malen

Fonden striavar efter att befista sin still-
ning bland de ledande aktorerna pa den
svenska, onoterade marknaden och att ut-
veckla mycket hog kompetens i savil
dgarrollen som i sjdlva investeringspro-
cessen. Som langsiktig, stabil investerare
med bas i det svenska foretagandet kom-
mer Fonden fortsitta att aktivt arbeta for
tillvixt i det svenska niringslivet och
skapa god avkastning for Sveriges
pensionarer.

By

Erling Gustafsson
VD
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FINANSMARKNADEN

Finansmarknaden

Under ar 2001 fluktuerade den globala finansmarknaden starkt, delvis

till foljd av handelser som var omdjliga att forutse. Den svenska bors-

utvecklingen och kronans varde paverkades av den stora osakerheten

i varldsekonomin. Pa Stockholmsboérsen blev 2001 annu ett svagt

ar for de breda aktieindexen. Nedgangen var framst koncentrerad

till sektorerna IT och telekom. Indikationer om en svag aterhamtning

noterades mot slutet av aret.

Makroekonomiska handelser
Virldsekonomin upplevde under 2001
en kraftig, utbredd avmattning. USA,
som befunnit sig i hogkonjunktur under
nistan hela 90-talet, forklarade sig under
hosten officiellt vara i recession. Efter
mycket stora investeringar och en hog
konsumtionsniva under de senaste aren,
inte minst inom segmentet teknologi-
produkter, visade sig fallhdjden i den
amerikanska ekonomin vara stor.

Den japanska ekonomin fortsatte trots
penningpolitisk stimulans att forsdmras,
och dven de europeiska ekonomierna
mattades av. Argentina, som linge lidit
av en svag ekonomi och mycket hoga
rantor, tvingades runt arsskiftet att over-
ga till en parallell valuta som inte var
knuten till dollarn. Genom detta genom-
fordes i praktiken en kraftig devalvering.

I september, da flera indikatorer
pekade mot en svag ekonomisk ater-
himtning, intriffade de dramatiska
terroristattackerna mot World Trade
Center-byggnaderna och Pentagon.

10-arig statsobligationsranta

— Sverige 10-arig obligation, stangningskurs
s Tyskland 10-arig obligation, stangningskurs
USA 10-arig obligation, stangningskurs
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Aven om den direkta ekonomiska effekten
av katastrofen blev begrinsad, hade den
langtgaende psykologiska effekter. Bade
konsumtionen och foretagens investe-
ringar sjonk dramatiskt under hosten.

I USA genomfordes en rad stimulans-
atgirder for att fa igang den nationella
ekonomin. President George W Bush
utlovade mycket stora skattesinkningar
och stodpaket bl a till den hart drabbade
flygindustrin. Federal Reserve sinkte
under aret sin viktigaste styrrinta inte
mindre 4n elva ganger. Den slutliga nivan
pa 1,75 procent dr den ligsta sedan
slutet av 1950-talet. Aven de europeiska
centralbankerna sinkte sina styrrantor
under aret, dock inte i samma omfattning
som i USA.

Genom de kraftfulla stimulansatgir-
derna minskades underskottet i USAs
handelsbalans nagot, men kvarstod trots
detta pa rekordhoga nivaer. Det ameri-
kanska sparandet, som blivit negativt,
starktes ocksa.

Valutakurser

jan feb mar apr maj jun jul aug

Inflationstrycket i virldsekonomin av-
tog under aret pa grund av den ekono-
miska avmattningen, och ravarupriserna
sjonk. I Sverige ledde den svaga kronan
till en "importerad inflation” med hojda
konsumentpriser.

Under 2002 forvintar sig de flesta be-
domare en aterhimtning i virldseko-
nomin. Nagra indikatorer for detta dr en
minskande pessimism hos konsumenter
och foretag samt ekonomiska stimulans-
atgirder i USA.

Rante- och valutamarknaden
De korta marknadsrintorna foll under
aret, vilket var en direkt konsekvens av
centralbankernas rintesinkningar.
Trots fluktuationer blev den slutliga
hojningen av obligationsrintorna Gver
aret mattlig. Den amerikanska 10-ariga
rantan pa statsobligationer steg fran 4,9
procent till 5,0 procent, den tyska fran
4,8 till 5,0 procent och den svenska fran
4,9 till 5,4 procent.

svag krona

A
L7

svag euro

sep oct nov dec

m— Sverige vaxelkurs EUR/SEK

Sverige vaxelkurs USD/SEK

EMU vaxelkurs EUR/USD



Rinteskillnaden mellan foretags- och
statsobligationer dkade drastiskt t o m
slutet av september, da efterdyningarna
av terroristattackerna var som starkast.
De har sedan sjunkit mycket kraftigt.
Aven detta kan tolkas som ett tecken
pa att ekonomin kan forvintas stirkas
framover — och att den finansiella risken
hos foretagen dirmed kan komma att
minska.

Den svenska kronan fortsatte att for-
svagas mot dollarn fram till mitten av
aret. Delvis berodde detta pa den stora
osikerheten i virldsekonomin, men dven
pa stora kapitalfloden till utlindska
aktiemarknader. Aven euron férsvagades
mot dollarn fram till sommaren, men
starktes mot slutet av aret.

Aktiemarknaden

Ar 2001 blev ytterligare ett svagt ar fér
de breda aktieindexen. Nedgangen var
liksom under ar 2000 koncentrerad till
sektorerna IT och telekom. Konjunktur-
kinsliga och defensiva branscher ut-
vecklades nagot starkare. S & P 500 (USA)
sjonk 13 procent, DAX (Tyskland) sjonk
20 procent och FTSE-100 (GB) sjonk

16 procent. Stockholmsborsen (AFGX)
sjonk med 17 procent.

I inledningen av 2001 utvecklades
den svenska industrikonjunkturen svagt,
men samtidigt gynnades de svenska ex-
portbolagen av den svaga kronan. Inte
minst géllde detta skogsbolagen.

Branschindex

Affarsvarlden Réavaruindex [index 2000-12-29]
Affarsvarlden Industriindex [index 2000-12-29]
Affarsvarlden Konsumentindex [index 2000-12-29]
Affarsvarlden Halsovardsindex [index 2000-12-29]
Affarsvarlden Telekomindex [index 2000-12-29]

Aktiemarknaden diskonterade en for-
viantad aterhdmtning av industrikon-
junkturen under senare delen av 2002.
Affirsvirldens (AFV) Ravaruindex steg
saledes med 33 procent, medan Industri-
index sjonk med 7 procent.

AFV Konsumentindex utvecklades
starkt och steg med hela 43 procent.
Hennes & Mauritz, som dominerar detta
index, tog sig ur sin forsiljnings- och
resultatsvacka samt fortsatte lyckosamt
sin expansion i Europa och Nordamerika.

Hilsovardsaktierna, vilka ofta ses
som en defensiv placering, klarade sig
vil i forhallande till generalindex och
steg under aret med 1 procent. Astra-
Zeneca lyckades vil med sin ersitt-
ningsprodukt till Losec, Nexium, och
forvintningarna pa blodtrycksmedi-
cinen Crestor stilldes hogt under aret.

Bankernas resultatutveckling var pa
grund av den vikande aktiemarknaden
och okande kreditforluster nagot svagare
under aret. Den planerade fusionen mel-
lan SEB och Foreningssparbanken sprack,
vilket kan innebira att konsolideringen
pa den svenska bankmarknaden till
storre delen ir avslutad. Fastighets-
och byggkonjunkturen mattades nagot
under aret, vilket kunde ses i form av
sjunkande topphyror i storstiderna samt
fallande fastighetspriser.

Borsutveckling

FINANSMARKNADEN

IT-sektorn fortsatte pa grund av klen
efterfragan och 6verkapacitet att utveck-
las svagt. Sarskilt internetsektorn ut-
vecklades mycket daligt, och AFV
IT-index sjonk med hela 54 procent.

Telekombolagen Ericsson och Nokia
kidnde under aret av en kraftig avmatt-
ning for savil mobilsystem som mobil-
telefoner. Medan Nokia fortsatte att 6ka
sina marknadsandelar och bibehalla
sin mycket goda lonsamhet, redovisade
Ericsson stora forluster. Detta mottes
med omfattande besparingsprogram.
Teleoperatdrernas expansion avtog
under aret, och efterfragan pa GPRS-
abonnemang hade vid arets utgang
innu inte tagit fart. AFV Telekomindex
sjonk under aret med 39 procent.

Mediabolagen drabbades av konjunk-
turnedgingen genom en vikande annons-
marknad, vilket ledde till att AFV Index
for media och underhallning sjonk med
29 procent.

AFV Tjansteindex, vilket domineras av
Securitas, slutade oforindrat. Terrorist-
attackerna i USA forvintades leda till en
okad efterfragan pa bevakningstjanster,
men samtidigt riskerade Securitas ritts-
ligt efterspel for brister i sin flygplats-
bevakning i samband med attackerna.

s JSA S&P 500 index, sténgningskurs [index 2000-12-29]

s Tyskland DAX index, sténgningskurs [index 2000-12-29]
Sverige Affarsvarlden Generalindex (AFGX) [index 2000-12-29]
Storbritannien FTSE 100 Index, stangningskurs [index 2000-12-29]
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PRIVATE EQUITY-
MARKNADEN

Private equity-marknaden

Private equity-marknaden var under ar 2001 avvaktande och forsiktig.

Den optimism som féljde med internetrevolutionen och teserna om

“den nya ekonomin” férbyttes till pessimism och antalet investeringar

mer an halverades. En allman konjunkturnedgéng, fortsatt bérsnedgang

samt ett stort antal varsel paverkade svensk entreprenérsanda och

riskbenagenhet negativt.

Vardeforlust och attitydforandring
For manga av aktorerna pa riskkapital-
marknaden innebar utvecklingen bety-
dande nedskrivningar av portfoljernas
virde samt avveckling av verksamheter.
Totalt okade antalet konkurser under
2001 med 12 procent. Den kraftigaste
borsnedgangen sedan 1990 foljdes av
den sa kallade dotcom-doden.
Borsnedgangen och den sviktande kon-
junkturen minskade vidare mojligheterna
till avyttring genom savil borsnotering
som forsiljning till industriella kopare.

Omvandlingsfas

Uppskattningsvis forfogar private equity-
sektorn i Sverige 6ver ca 150 miljarder
kronor. Endast i USA och pa Island dr
riskkapitalinvesteringar i onoterade fore-
tag — mitt i kronor per capita — hogre.

I sparen av den nedgang som varit
star branschen infor en betydande om-
strukturering. Den svenska marknaden
kan pa sikt forvintas domineras av ett
fatal storre aktorer med internationell

rackvidd. Utslagningen av mindre aktorer
torde fortsitta, liksom den tilltagande
internationaliseringen.

Vidare knyts aktorer samman i allt
storre utstrickning — inte enbart genom
formella samgaenden, utan ocksa i mer
eller mindre informella nitverk. Detta
mirks bl a genom en kraftig 6kning av
antalet saminvesteringar.

For Sjiatte AP-fondens del innebar
denna utveckling att arbetsformerna an-
passats efter marknadens forutsittningar
— bl a genom ett Okat samarbete med
andra aktorer och fokusering av sjilva
investeringsprocessen.

Early stage
Andelen investeringar i early stage-fasen
minskade under aret. Av totalt antal in-
vesteringar under arets tre forsta kvartal,
minskade andelen i denna fas med ca
25 procent.

En stor del av de foretagskuvoser eller
inkubatorer som varit populidra under
2000 avvecklades under 2001.

Marknadens avtagande bendgenhet att
investera i de tidiga faserna kan forkla-
ras dels av att investorerna fatt svarare
att allokera kapital dels av resursbrist
hos befintliga management-team.
Dessutom har de allt storre fonderna
av resursskil tvingats prioritera storre
investeringar i senare faser.

Expansion

Expansionsfasen lockade flest investe-
ringar — ungefir 50 procent av totalan-
talet — under de tre forsta kvartalen ar
2001. Det 4r en Okning jamfort med
foregaende ar, da expansionskapital
attraherade knappt 30 procent av det
totala antalet investeringar.

Ett intressant insteg pa marknaden
for expansionskapital ir tillkomsten av
omstruktureringsfonder. Avsikten med
en strukturfond 4r att omstrukturera
bolag med behov av omfattande
forandringar av verksamheten.

b)
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Buy-out
Buy-out-marknaden utvecklades vil
under aret. Totalt attraherade buy-out
ca 80 procent av det investerade kapi-
talet. I slutet av aret hade antalet struk-
turaffirer fordubblats jamfort med i fjol.
Uppskattningsvis genomfordes ungefir lika
manga betydande tilldggsinvesteringar.

De fundamentala forutsittningarna
pa buy-out marknaden ir goda. Ett fort-

Riskkapital

satt fokus pa kidrnverksamheten och
dirav foljande omstruktureringar 6ppnar
dorren for utkop.

Antalet avyttringar var lagre 4n for-
vintat under ar 2001, men desto fler be-
riaknas 4ga rum ar 2002. Om borsklima-
tet forbittras, dr ett tiotal noteringar i
mangmiljardklassen att forvinta.

Vad ar private equity?

Investering i foretagets Private equity star for investeringar i onoterade bolag. Ordet risk-

egna kapital

kapital, vilket ibland anvands synonymt, betyder egentligen inves-
teringar i ett bolags egna kapital. Ordet "risk” syftar har pa den
storre risk agaren tar i forhallande till andra finansiarer i bolaget

IS ealsy LIELD Gy t ex banker eller leverantérer. (Kalla: Venture capital — begrepp
...i noterade aktier ...l onoterade féretag .
och definitioner, av professor Anders Isaksson).

Buy-out
...som borsuppkop eller

forvarv av delar av bolag
tillsammans med
management

Bilden bredvid visar hur de olika begreppen hanger samman.
] Private equity- marknaden kan delas in i
Venture capital .
Whedlakiivtioeh * buy-out-marknaden som sysslar med strategiska och
tidsbegransat agar- finansiellt inriktade utkép och sammanslagningar av
engagemang - "
storre bolag eller delar av storre bolag, och
« venture capital-marknaden som sysslar med investeringar i
mindre och ofta snabbvaxande foretag. Begreppet venture

eriga investeringar i capital, vilket som flera begrepp annu inte 6versatts till
[Cle MEEEED 1Bl EE svenska, avser tidsbegransade investeringar i onoterade

foretag dar investeraren oftast utdvar ett aktivt agande.
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FORVALTNINGSBERATTELSE

Sjatte AP-fondens
uppdrag och roll

Sjatte AP-fonden har till uppdrag att erbjuda sméa och medelstora

svenska tillvaxtforetag langsiktigt riskkapital, och darigenom bidra

till utvecklingen av det svenska naringslivet.

Uppdraget ska utforas s att det dvergripande malet for AP-fond-

systemet — langsiktigt hog avkastning samt tillfredsstallande risk-

spridning — uppnas.

Fondens engagemang i onoterade tillvixt-
foretag inriktas mot fyra fokuserade om-
raden: industri, teknologi, life science
samt investeringar i buy-out-fasen.
Bilderna pa sidan 11 visar Fondens inves-
teringar och deras fordelning mellan
olika branscher, jamford med viktningen
i Affirsvirldens index. Fonden har en
overvikt inom IT och hilsovard, om-
raden som prioriterats pa grund av de
goda mojligheterna for tillvaxt.

Rationell process

Varje fokusomrade representerar en port-
folj, var och en med ett eget team av hogt
specialiserade investment managers. Det
fjarde teamet ansvarar for portfolien Buy-
out, som ir specifikt inriktad pa strate-
giskt och strukturellt motiverade affirer.
Fondens noterade innehav forvaltas

av teamet Asset Management. Central
administration och support hanteras av
funktionen Affirsstod.

I dagslaget 4r en stor del av Sjitte AP-
fondens kapital placerat i eller utfast till
sma och medelstora tillvixtforetag. For
att langsiktigt na en hogre avkastning
in borsen, avser Fonden att 0ka andelen
investerat kapital i onoterade foretag
ytterligare. Detta frimst genom
investeringar i noterade och onoterade
riskkapitalbolag eller i investeringsfonder.
Pa detta sitt sikerstiller Fonden till-
gangen till professionella management-
team och Okar sin egen investerings-
kapacitet. Dértill kommer att ytterligare

] 0 SJATTE AP-FONDEN

kapital kan attraheras fran mera passiva
investerare som ser en fordel i att Sjitte
AP-fonden tar en aktiv dgarroll.

Narvaro i samtliga faser

Genom ett betydande antal investeringar
i fonder och bolag i olika utvecklings-
skeden har Fonden en stark stillning pa
private equity-marknaden. Effektiv risk-
spridning kriver bl a en avvigd fordel-
ning mellan portfoljpolag i olika faser av
utveckling. Fonden agerade under 2001
enligt foljande i de olika utvecklings-
faserna:

Early stage

Sjitte AP-fonden har genom investeringar
i ett femtontal fonder med fokus pa
tidiga faser en mycket stark position pa
early stage-marknaden. Totalt investerade
Fonden hir 180 Mkr under aret, varav
150 Mkr inom life science-sektorn.

Den storsta nyinvesteringen, 20 Mkr,
gjordes i forskningsbolaget Got-A-Gene.
Vidare stirktes positionerna i fonderna
Medicon Valley Capital och Karolinska
Investment Fund genom tilliggsinves-
teringar pa knappt 55 Mkr. Under 2001
genomfordes endast en nyinvestering
inom teknologi-sektorn, da Vision
Capital IIT tillfordes 11 Mkr.

Expansion

Genom placeringar i ett dussintal inves-
teringsfonder spelar Fonden en betydande
roll pa marknaden for expansionskapital.

Totalt investerades under aret 270 MKkr i
expansionsfasen, varav 140 Mkr inom
teknologisektorn.

Under 2001 var den storsta enskilda
satsningen en investering pa 84 Mkr
i IT-fonden BrainHeart. Den storsta
nyinvesteringen inom life science-
sektorn gjordes i medicinteknikbolaget
Aerocrine och uppgick till 30 Mkr.
Inom industrisektorn genomfordes be-
tydande omstruktureringar av portfoljen.

Buy-out
Pa buy-out-marknaden har Fonden befist
en stark position genom investeringar i
Nordic Capital och EQT samt genom egna
investeringar i buy-out fasen. Totalt inves-
terade Fonden i denna fas drygt 1 Mdr
under ar 2001. Positionen i savil Nordic
Capital som EQT stirktes genom tilliggs-
investeringar pa knappt 300 Mkr.
Fondens investeringar i buy-out fasen
uppvisade en stark utveckling under aret.
Den storsta nyinvesteringen uppgick till
en halv miljard kronor och gjordes i
samband med att Lindab AB koptes ut
fran borsen. Ett konsortium bestaende
av Sjatte AP-fonden, Skandia Liv och
Ratos genomforde affiren. Den storsta
tilliggsinvesteringen uppgick till drygt
250 Mkr och gjordes i Molnlycke
Healthcare.



Balanserad portfolj
En avgorande forutsittning for god risk-
spridning och hog avkastning ar att ha
ett stort antal investeringar. Likasa ir det
av stor vikt att dessa dr gjorda med vil
avvigd fordelning over tiden — sa att kon-
junkturcykelns paverkan pa virdeniva-
erna kan pareras.

Fondens portfolj i sma och medel-
stora tillvaxtforetag vilar pa foljande
byggstenar:

o tillgang till professionella
managementteam

e vil utvecklad investeringsprocess

e regionala och globala nitverk

e avvigd fordelning mellan
foretagens utvecklingsfaser

e diversifierad portfolj —
d v s branschspridning

AP-fondsystemet
Sjiatte AP-fonden dr en av de fem pen-
sionfonderna i AP-fondsystemet som
forvaltar bufferten for den svenska
inkomstpensionen (s k buffertfonder).
Sjatte AP-fonden har en unik
stiallning i AP-fondsystemet. Till skillnad
fran ovriga AP-fonder, vilka i huvudsak
investerar i marknadsnoterade instrument,
kompletterar Sjitte AP-fonden fondsys-

Investeringsprocessen

Affarsflodes-

Forhandlings-

processen processen

temets traditionella kapitalforvaltning
med aktivt 4gande i onoterade sma och
medelstora tillvixtforetag.

Sjiatte AP-fonden har mandat att
investera i:

noterade aktier med en dgarandel
utgdrande mindre 4n 30% av kapital
och roster

onoterade svenska aktier
rintebdrande instrument
vedertagna derivatinstrument

inga restriktioner finns nir det
giller allokeringen mellan de

olika tillgangsslagen

Fondens styrelse har satt som mal att av-
kastningen pa Fondens placeringar inom
en 5-arsperiod skall overtriffa SIX Av-
kastningsindex. Jimforelseindex
justeras med hénsyn till att Fondens
reglemente inte tillater investeringar

i utlindska bolag som ingar i SIX
Avkastningsindex.

Agande-
processen

Avyttrings-
processen

Investeringar i onoterade bolag ar en arbetsintensiv och tidskravande process, vilken kan delas in i fyra faser

enligt bilden ovan.

Affarsflodesprocessen

| den forsta fasen skapas kontakt med foretag
som har en intressant potential. Detta sker genom
Fondens natverk och genom utvardering av propaer
fran foretagen.

Forhandlingsprocessen

Sedan bolagets potential utvarderats, fastslas en
rimlig prisniva och forhandlingar inleds. Fore ett
slutligt beslut om investering sakerstalls samsyn
med ovriga agare nar det galler t ex ledningskulturen
och de strategiska malen.

Agarprocessen

Aktivitet och kompetens i rollen som agare ar
grundstenar i Fondens arbetssatt. Fonden arbetar
aktivt — bl a via styrelsen i bolaget — for att skapa
langsiktig vardeutveckling. Via sitt natverk kan
Fonden ofta tillféra extern kompetens och bidra till
att nya allianser skapas.

Avyttringsprocessen

| sista fasen avyttrar Fonden sitt innehav. Detta sker
genom forsaljning till en annan langsiktig agare eller
genom bérsintroduktion. | det senare fallet kan
Fonden kvarsta som agare till ett noterat innehav.

SJATTE AP-FONDENS
UPPDRAG OCH ROLL
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LIFE SCIENCE VENTURES

Life Science Ventures

Den nedgang pa life science-marknaden som inleddes under &r 2000

fortsatte under 2001. Detta till trots avkastade Life Science Ventures

portfolj under aret 14,0 procent. Den operativa verksamheten kunde i

stort drivas enligt planerna och ett antal investeringar samt emissioner

i redan agda bolag genomférdes. Det nara samarbetet med universitet

och forskningsinstitutioner har intensifierats ytterligare.

Life Science Ventures investerar i svenska
bolag inom likemedel, bioteknik och
medicinsk teknik. Omradet dr forsknings-
intensivt. Life Science Ventures verkar
dérfor ndra de naturvetenskapliga fakul-
teterna vid landets universitet.

Historiskt har avkastningen pa inves-
teringar inom life science varit hogre
4an inom marknaden som helhet. Den
svenska life science-marknaden har
dessutom hivdat sig mycket val i ett
europeiskt perspektiv.

Portfoljen
Investeringarna dr 6vervigande langsik-
tiga. Omradet har hog risk, da investe-
ringar i ett enskilt bolag ofta innebir en
satsning pa en speciell teknologi eller
ett blivande likemedel i tidigt
utvecklingsskede.

Portfoljen ér vil balanserad med inne-
hav inom likemedel, bioteknik och medi-
cinsk teknik.

12 5
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De flesta aktiva investeringarna, med
undantag for Biora AB och Molnlycke
Healthcare AB, ligger i tidig fas. Var for sig
kan de ses som riskinvesteringar. Sam-
mantaget ar dock risken vil avvigd, da
investeringarna gjorts inom olika tek-
nologier samt i olika typer av projekt.

Intensifierat samarbete
Intensifieringen av samarbetet med uni-
versitet och hogskolor har fortsatt under
2001. Sa har t ex en riskkapitalfond bil-
dats, med bl a holdingbolagen vid Upp-
sala Universitet och Lantbruksuniversitet
som deligare.

Svensk och nordisk medicinsk forskning
ir mycket framgangsrik, bl a inom det bio-
teknologiska omradet. Speciellt stora fram-
steg har natts inom den s k stamcells-
forskningen. Fondens life science-portfolj
ir genom investeringar i NeuroNova AB
och A+ Science Invest AB vil positionerad
inom omradet.

Genom sin nira relation till universitet
och hogskolor kan Life Science Ventures
fortsitta att utveckla den kommersiella
potential som finns inom fakulteternas
forskning.

Investering i spetsteknologi

Under 2001 gjordes investeringar i fyra
nya foretag — varav tva inom bioteknik
och tva inom medicinteknik — samt i en
nystartad fond.

En av investeringarna har gjorts i Aero-
crine AB, ett medicintekniskt bolag som
utvecklat en unik metod for att tidigt dia-
gnostisera astmaanfall.

Ett annat medicintekniskt foretag som
Fonden har investerat i dr Surgical
Science AB. Bolaget har utvecklat en
simuleringsmodell for titthalskirurgiska
ingrepp. Metoden tillater savil studenter som
mer kvalificerade kirurger att trina olika
ingrepp och tekniker i en virtuell miljo.

Fonden har ocksa investerat i Angio-
Genetics AB, ett foretag som bedriver
forskning och utveckling av likemedel
for reglering av karltillvixt. Metodiken
tillimpas bl a foér behandling av hjart/kérl-
sjukdomar. Ytterligare en investering
inom bioteknikomradet har gjorts i
bolaget Got-A-Gene AB. Got-A-Gene
utvecklar teknologi for effektivare
genterapi och cancerbehandling med
malriktade virus.

Life Science Ventures har under aret
— tillsammans med bl a Investor Growth
Capital, Health Cap och 3i — genomfort
flera planerade nyemissioner i bolag
som 4gs sedan tidigare. Dessutom har
Tamro OYs aktiepost i Molnlycke Health
Care AB forvirvats — i partnerskap med
Nordic Capital och Bure Equity AB.
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Resultat

2001 och 2000 var svara ar for life science-
marknaden. Nedgangen, vilken inleddes
i mitten av 2000, fortsatte under 2001.
Manga bolag misslyckades i sina forsok
att genomfora marknadsnoteringar. Av
de bolag som klarade av en introduktion,
har flera haft en dramatiskt negativ
kursutveckling.

Life Science Ventures portfolj utveck-
lades emellertid vil under 2001. Den be-
stod vid arets slut av 19 direkta innehav,
6 noterade bolag samt andelar i 9 investe-
ringsfonder. Marknadsvirdet var 2 085 Mkr
och avkastningen uppgick till 14,0 procent.

Sammanfattningsvis var 2001 ett fram-
gangsrikt ar for life science-portfoljen,
ett ar med god avkastning och lovande
investeringar. Den operativa verksam-
heten i de aktivt dgda bolagen har i
huvudsak 16pt enligt plan.

Utsikterna for 2002

Under 2002 forvintas det goda propa-
flodet fortsitta. Den svagare konjunk-
turen torde leda till forsiktighet hos
investerarna, och det kommer att vara
fortsatt svart att borsnotera bolag med
uttalad riskprofil. Syndikeringspartners

kommer i vissa fall att sakna kapital for
att driva utvecklingen vidare inom
bolagen. Risken i portfoljen kommer
dirmed att 6ka.

Nagra riskkapitalbolag kommer troligen
att slukas av mer kapitalstarka aktorer
— eller tvingas bli kraftigt utspidda nir
de inte kan medverka i nddvindiga
tillaggsinvesteringar.

For att i god tid kunna fatta nya investe-
ringsbeslut kommer Life Science Ventures
att halla ett fortsatt starkt fokus pa kassa-
flode och tillgangligt kapital inom port-
foljbolagen.

Samverkan med en eller flera starka
partners kommer under 2002 att inledas
— dels for att ytterligare 6ka mojligheterna
att gora investeringar och dels for att
kunna delta i den omstrukturering som
den nuvarande konjunkturen torde
paskynda.

Life Science Ventures

Lars Ingelmark, Chef Life Science Ventures

Carina Langeland
Jan Sundqvist

Karl Anders Karlsson
Susanne Olofsson
Thomas Brodin

Andel av Investeringsverksamheten

Life Science
Ventures

35%

Resultat, Mkr
Avkastning, %

Life Science Ventures

Utfast kapital, Mkr
Marknadsvarderat kapital, Mkr

2001

2429
2085
217
14,0

2000 1999
1753 1 066
1438 798
338 59
26,9 10,3

For fullstandig portfélj, se sidan 36
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TECHNOLOGY VENTURES

Technology Ventures

Marknaden for investeringar i teknikintensiva bolag foljde under ar 2001

den negativa utvecklingen for venture capital-marknaden i stort och det

inverkade pa mojligheterna till gynnsamma exits. Investeringsfonderna i

Technology Ventures portfolj har dock kunnat géra gynnsamma forvaryv till

foljd av laga prisnivaer. Under aret avkastade portféljen -23,2 procent —

vilket till storsta delen forklaras av vardejusteringar i portfoljbolagen.

Technology Ventures investerar i teknik-
intensiva branscher — huvudsakligen
genom specialiserade aktorer som dr
inriktade pa tidiga faser inom IT, tele-
kom och media/underhillning. Inom
strategin ligger dven att investera i en-
skilda portfoljbolag parallellt med dessa
samarbetspartners, framfor allt i faser av
expansion och internationalisering.

Utveckling av marknaden
Den svenska marknaden for teknologi-
investeringar har foljt den mycket negativa
trend som venture capital-marknaden i USA
visat. Portfoljpolagen i de amerikanska
IT-fonderna har under aret viarderats
ned med mer dn 60 procent. Etableringar
av nya investeringsteam har under aret
varit i det ndirmaste obefintliga och endast
fonder med god historik har lyckats
attrahera kapital.

Den negativa marknadsutvecklingen
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har medfort visentligt ligre prisnivaer vid
nya investeringar. Marknadsutvecklingen
skapar mojligheter for manga av Techno-
logy Ventures fonder att gora gynn-
samma affirer som svarar mot Sjitte
AP-fondens krav pa avkastning.

Mojlighet att genomfora exits i portfolj-
bolagen har ddremot flyttats fram i tiden.
For framgangsrik forsiljining av bolag
finns det ett behov av syndikeringar med
svenska och internationella partners.

Omstruktureringen av den svenska
och nordiska marknaden kommer att
fortsitta och den kommer att bli Annu
tydligare under 2002.

Intresse for Sverige
Trots marknadsnedgangen ir intresset
for Sverige hos internationella aktorer
fortfarande starkt. Sverige har utvecklats
till en viktig marknad for ny teknologi —
bl a beroende pa hog internetpenetration
och mobiltelefontithet. Sverige och
Finland tillhor sedan nagra ar — jimte
USA och Israel — de mest innovativa
omradena i virlden. Norden har en
virldsledande stillning inom forskning
och teknikutveckling i intressanta
tillvixtomraden — mycket tack vare
Ericsson och Nokia.

I augusti genomforde Technology
Ventures tillsammans med Exportradet
i Silicon Valley och Stockholm ett
seminarium — "Creating Global Market
Opportunities for Swedish Technology
Companies”. Detta var ett led i skapandet

Utveckling av investeringar i Technology Ventures Fonder
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*EVCA — European Venture Capital Association



av ett internationellt strategiskt nitverk
mellan Technology Ventures och dess
samarbetspartners. Intresset visade sig
vara mycket stort, inte minst bland de
internationella aktorerna.

Portfoljen

Technology Ventures har per 31 december
2001 ett totalt utfist kapital om 1,6 Mdr
i 14 investeringsfonder, se tabell nedan.
Av detta kapital har 481 Mkr investerats,
varav 200 Mkr under 2001.

Technology Ventures idr antingen lead
investor eller co-lead investor i de del-
dgda investeringsfonderna. Agandet ut-
ovas aktivt genom att delta i besluts-
kommittéer och styrelser.

Resultat

For 2001 redovisar Technology Ventures
ett resultat pa -145 Mkr vilket motsvarar
en avkastning pa -23,2 procent. Portfoljen
Technology Ventures negativa resultat
forklaras i huvudsak av vardejusteringar
for portfoljpolagen. I resultatet ligger en
forlust om 25 Mkr som 4r hianforlig till
Mobilisys AB. Under aret har det endast
skett ett fatal forsdljningar.

Utsikter 2002

Den svaga marknaden for IT-relaterade
bolag forvintas fortsiatta under storre
delen av 2002. De forindrade mark-
nadsforutsittningarna paverkar dven
venture capital-fonderna.

En konsolidering 4r att vinta bland de
svenska venture capital-fonderna inom
IT-sektorn. Det kommer att vara mycket
svart att etablera nya fonder under det
kommande aret.

Under 2002 planerar Technology
Ventures att paborja ett samarbete med
forskare, institutioner och foretag i syfte
att investera i mycket tidiga faser. Inves-
teringar i tidiga faser ir ett omrade som
ar forenat med hog risk, men med poten-
tial for hog avkastning. Det tycks rimligt
att forvinta ett fortsatt 6kat samarbete
mellan svenska och internationella
venture capital-fonder och investerare.
Detta dr positivt — bade for Technology
Ventures och for den svenska mark-
naden som helhet.

Som ett led i omstruktureringen av den
svenska och nordiska marknaden har
CapMan, en av nordens ledande aktorer
inom private equity och venture capital,
forviarvat Swedestart Management. Sjitte
AP-fonden har i januari 2002 utfist

600 Mkr till CapMans svenska fond.
Technology Ventures dr sedan tidigare
lead investor i Swedestarts fonder.

TECHNOLOGY VENTURES

Technology Ventures

Mats Augurell, Chef Technology Ventures
Angela Videla

Carl-Peter Mattsson

Cecilia Gross Friberger

Erik Johansson

Till Gutzen

Andel av Investeringsverksamheten

Technology
Ventures
10%

Technology Ventures 2001 2000 1999
Utfast kapital, Mkr 1 898 1492 425
Marknadsvarderat kapital, Mkr 621 616 570
Resultat, Mkr -145 324 312
Avkastning, % -23,2 42,6 185,4

For fullstandig portfolj, se sidan 36

Fond Agarandel Affarsfokus enligt respektive fonds/management teams hemsida
BrainHeart Capital 20% Wireless online services in personal online services, wireless broadband services or embedded internet or M2M
InnKap 2 Partners 5% Information & Communication Technology (ICT), Health Care and Life Sciences
InnovationsKapital Fond | 29% Information & Communication Technology (ICT), Health Care and Life Sciences
IT Provider Century Fund 33% Wireless and broadband, software and content and services
Nth Power Technologies 8% Energy Power related market
Slottsbacken Fund Il 25% Mobile communications, IT security and advanced corporate software
Slottsbacken Venture Capital 50% Mobile communications, IT security and advanced corporate software
Swedestart Il 21% Utveckling och forsaljning av produkter och produktifierade tjanster inom IT, telekommunikation och life science
Swedestart Tech 21% Utveckling och forsaljning av produkter och produktifierade tjanster inom IT och telekommunikation
V2 Internet Fund 16% Hardware-focused portfolio companies deploying world class technology within the global datacom,
telecom or wireless market-place
Vision Capital Il * Trans Atlantic investments focusing on communication, software and Internet/e-commerce companies
Vision Capital 6% Trans Atlantic investments focusing on communication, software and Internet/e-commerce companies
Vision Extension 6% Trans Atlantic investments focusing on communication, software and Internet/e-commerce companies
Zodiak Venture Capital 10% Telecommunications, IT and media

*Stangning av fonden pagar, agarandel ej faststalld annu.

Ovanstaende fonder har under 2001 investerat ca 1 Mdr i onoterade bolag.
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INDUSTRIAL VENTURES

Industrial Ventures

Trots den svaga industrikonjunkturen under 2001 uppgick Industrial
Ventures totala avkastning for aret till 7,5 procent. Resultatet innehaller
bade realisationsvinster och -férluster samt sankta marknadsvarden
hos nagra av portfoljbolagen. Industrial Ventures har under aret fokuse-
rat pa att féradla befintliga innehav for att sakerstalla framtida varden.
Tva nya investeringar genomférdes och ett antal innehav avyttrades

som en foljd av en pabdrjad omstrukturering av portféljen.

] () SJATTE AP-FONDEN

Industrial Ventures har inriktat sig pa
investeringar i sma och medelstora
foretag inom varu- eller tjansteproduce-
rande industri i faser av tillvixt och/eller
omstrukturering. Rollen 4r att som aktiv
dgare medverka till en positiv utveckling
av investeringsobjekten. Ett aktivt enga-
gemang i dgarrollen och en koncentration
pa foradling av befintliga innehav har
priglat verksamheten under aret. Vidare
har strategin utvecklats vidare.

Portfoljen under ar 2001
Under ar 2001 har ett par nyinvesteringar
genomforts och ett antal innehav avytt-
rats. Nyinvesteringar har gjorts i
Enviromentor Intressenter AB och Secus
Nordic AB. Innehaven i Fogmaker
International AB, Goodfood &
Readymeals AB, Gniraebut AB och
TeknoTerm Climate AB har avyttrats.
Enviromentor Intressenter AB ir base-
rat i Goteborg. Bolaget utvecklar och
sdljer produkter for mitning och reduk-
tion av magnetfilt. Secus Nordic AB idr
inriktat mot avancerade skrivarlosningar,
bl a for etikettsystem. Bolaget har sitt
site i Solna. Industrial Ventures portfolj
har utvecklats vil under 2001. Framfor-
allt har bolagen Aspen Invest AB,
Autoadapt-BEV AB, Malm¢ Bildetaljer
Invest AB och Tribon Solutions AB visat
goda utvecklingsmojligheter infor
framtiden.



Fylkinvest AB och A H Smaforetagsinvest
AB - i partnerskap med Nordea respek-
tive Svenska Handelsbanken — betraktas
sedan borjan av ar 2001 som fullinves-
terade. Arbetet har under aret framforallt
koncentrerats pa att i dgarprocessen for-
idla befintlig portfolj. Z-Invest inves-
terar i sma och medelstora foretag i
mellersta Norrland. Under aret har ett fler-
tal innehav avyttrats, och arbetet med
att strukturera om portfoljen fortsitter.

Rekonstruktionsfonden — dgd till-
sammans med Ackordscentralen — har
genom managementbolaget Amplico
Kapital under aret byggt en tydlig profil
pa marknaden och dessutom haft ett
stort propaflode. Investering har skett i
Bergsala AB, som innehar de svenska
och danska agenturerna for Nintendos
produkter. Detta bolag har under aret
utvecklats mycket positivt.

Resultat

Portfoljens resultat och avkastning pa-
verkades av den svaga industrikonjunk-
turen. Industrial Ventures resultat blev
for helaret 51 Mkr, vilket motsvarar en
avkastning pa 7,5 procent. Mot bakgrund
av en svag industrikonjunktur dr detta
tillfredsstillande. Marknadsvirdet i port-
foljen uppgick till 779 Mkr. Under aret
har innehav avyttrats med realisations-
vinster och -forluster. Viss nedvirdering
i portfoljen har gjorts, vilket paverkat
resultatet negativt.

Utsikter for ar 2002

- utvecklad strategi

Strategin bygger pa att utnyttja den indu-
striella kompetens och det nitverk som
har upparbetats under aren. Inriktningen
ir mot sma och medelstora foretag inom
varu- eller tjansteproducerande industri.
Bolagen skall uppvisa en fungerande
affirsidé med stark tillvixtpotential,
organiskt eller strukturellt. Affarspoten-
tialen ska genom Fondens medverkan
kunna forstirkas och ge mojlighet till
kraftig expansion.

Behovet av private equity for finan-
siering av industriforetag som efter-
strivar tillvixt genom strukturaffirer
och utveckling av nya teknologier okar.
Kombinationen av ett industriellt erfaret
investeringsteam och Fondens starka nit-
verk utgdr en god grund for att driva nya
intressanta investeringar aktivt. Samman-
taget ger detta Industrial Ventures moj-
ligheter att under aret genomfora ett antal
forvarv med stor utvecklingspotential.

Industrial Ventures

Per Hallberg, Chef Industrial Ventures

Anders Ferm

Fredrik Groth

Helen Glans

Jan Dahlqgvist

Jerker Sundstrém
Joakim Winggren

Lars Johansson

Marie Atterland Friberg
Mats Andersson

Andel av Investeringsverksamheten

Industrial
Ventures
13%

Industrial Ventures 2001
Utfast kapital, Mkr 833
Marknadsvarderat kapital, Mkr 779
Resultat, Mkr 51
Avkastning, % 7,5

2000 1999
753 373
655 367

94 -6
16,8 2,4

For fullstandig portfélj, se sidan 37

SJATTE AP-FONDEN ] 7



BUY-OUT

Buy-out

Under ar 2001 fortsatte Buy-out renodlingen av sin portfolj mot storre
affarer. Ett antal forsaljningar genomférdes i bolag som foll utanfor

den strategiska ramen, samtidigt som marknadslaget utnyttjades genom

ett antal offensiva satsningar. Affarsvolymen nadde en hog niva och
nyinvesteringarna under aret uppgick till drygt 1 Mdr. Portféljens totala
avkastning under aret uppgick till 22,6 procent. Buy-out fortsatter nu att

renodla sin portfolj och utveckla sitt redan omfattande natverk.

] 8 SJATTE AP-FONDEN

Portfoljen inom buy-out 4r fokuserad pa
foretag inom mer mogna faser, dir det
finns behov av att forindra de finan-
siella eller strukturella forutsittningarna.
Den aktiva sokprofilen ir inriktad pa
vilrenommerade, etablerade tillvixtfore-
tag med en lag teknisk och operationell
risk samt forutsigbara kassafloden.
Bolagen skall ha en intressant affirspo-
tential som genom Buy-outs medverkan kan
skapa kraftig expansion. Dessutom skall
det redan vid investeringstillfillet finnas
tydligt definierade alternativ for exit.
Genom Fondens breda nitverk och
genom att vara stabila dgare har Fonden
latt att engagera riatt kompetens till bo-
lagen, t ex for att forstirka styrelserna.

Strukturaffarer

I borjan av 2001 saldes Elimag Industri
AB, ett foretag inriktat mot telekom-
sektorn, till borsnoterade Beijer Alma AB.
Beijer Alma fokuserar pa att vixa

inom underleverantorsledet till tele-
kommarknaden.

Fondens enskilt storsta direktinves-
tering gjordes genom medverkan i det
konsortium som kopte ut Lindab AB
fran borsen. Bland konsortiets Gvriga
medlemmar finns Ratos och Skandia Liv.
Investeringen i Lindab, som 4r marknads-
ledande inom ventilation i Europa,
bygger pa att bolaget ska expandera
geografiskt genom att bygga upp en
visentlig position pa den starkt frag-
menterade amerikanska marknaden.

NS Holding (Norrporten) genomforde
per 1 juni ett forvirv av fastigheter till
ett virde av drygt 5 Mdr. Bolaget dger
efter affiren fastigheter till ett virde av
ca 9 Mdr. Strategin ir att bygga upp ett
fastighetsbolag med strategiskt vil posi-
tionerade fastigheter pa de viktigaste
storre orterna i Sverige utanfor Stock-
holm, Géteborg och Malmoé.



Forvirvet forstirkte verksamheten pa
flera av de befintliga orterna, samtidigt
som nya intressanta orter tillkom. Efter
denna affir 4gs bolaget nu till lika delar
av Sjitte AP-fonden, Andra AP-fonden
och Vasakronan.

Portfoljen

Renodlingen av portfoljen har fortsatt
under aret. Inriktningen mot storre
affirer har inneburit att avsevird tid
lagts ner pa att identifiera intressanta
nya affirssituationer samt att exitera
bolag som inte faller inom ramen for
strategin. Bl a har Plant Vision salts
under aret.

Strategin med indirekta investeringar
har fortsatt och nytt kapital har utfists
till utkopsfonderna EQT och Nordic
Capital. Bada har under aret startat nya
fonder och genomfort ett flertal affirer.

Fondens portfolj inom buy-out fasen
lyckades vil under 2001, bade nir det
giller resultat och affirsvolym. Det redo-
visade resultatet uppgick till 380 Mkr,
vilket ger en genomsnittlig kapitalav-
kastning pa 22,6 procent.

Marknadsldget har mojliggjort ett antal
intressanta affirer, och nyinvestering-
arna uppgick under aret till drygt 1 Mdr.
Detta ir en kraftig 6kning jamfort med
tidigare ar.

Utsikterna infor ar 2002

Nir det giller portfoljens direktinveste-
ringar finns fa bolag som 4r mogna att
exiteras. I portfoljens fonder finns ett
flertal bolag som kan borsnoteras, forut-
satt ett nagot gynnsammare borsklimat
in under 2001. Det torde saledes vara
realistiskt att forvinta ett antal synlig-
goranden av virden under det kom-
mande aret. Vad avser nyinvesteringar
arbetar Buy-out regelbundet i en pro-
cess dir intressanta forvirvsobjekt
identifieras.

Buy-out

Urmas Kruusval, Chef Buy-out
Anna Haglund

Carina Koitrand

Christina Arvidsgard

Hakan Bohlin

Per Lindahl

Andel av Investeringsverksamheten

Buy-out

Resultat, Mkr
Avkastning, %

Utfast kapital, Mkr
Marknadsvarderat kapital, Mkr

2001 2000
3233 1828
2498 1018
380 -132
22,6 -12;2

1999

1133
815
139

26,9

For fullstandig portfélj, se sidan 37
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ASSET MANAGEMENT

Asset Management

Fondens noterade innehav forvaltas av Asset Management. Under ar

2001 paverkades portfoljens avkastning av den svaga borsutvecklingen

och uppnadde ett negativt resultat. Dock Overtraffades Jamforelseindex

med 0,4 procentenheter.
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Sedan arsskiftet 1998/99 har Asset Mana-
gement investerat uteslutande i svenska
noterade aktier samt i aktierelaterade de-
rivatprodukter. Kapitalet 4r huvudsakligen
fordelat pa portfoljerna Basportfoljen
och Aktiva Innehav. Asset Managements
uppgift dr, forutom att maximera avkast-
ningen, att forvalta den likviditet som
erfordras for Fondens investeringsstrategi
i sma och medelstora foretag.

Basportfoljen

Asset Management bestar till storsta
delen av Basportfoljen, vars samman-
sdttning paminner om Stockholms-
borsen. Under aret har portfoljen dock
haft en viss overvikt mot tillvixtbolag
och konjunkturkinsliga bolag. Detta har
resulterat i ett betaviarde over 1,0, vilket
i viss man har kompenserats genom att

Fondens kassa har hallits pa en hogre
niva in normalt.

Fondens stora position i Industrivirden,
vilken Fonden kopte under borjan av
2000, har under det senaste aret reducerats
visentligt. Avvecklingen har skett till en
betydligt mindre investmentbolagsrabatt
in vid koptillfillet. T samband med detta
koptes bland annat Ericsson, Skandia,
SCA, Sandvik och andra aktier som
ingar i Industrivirdens portfolj. Som en
konsekvens har Fondens tidigare kraftiga
overvikt i investmentbolag reducerats,
samtidigt som undervikterna i 6vriga
branscher har neutraliserats.

Under inledningen av aret gav Sanmina
Corporation ett bud pa Segerstrom &
Svensson, varvid Fonden avyttrade samt-
liga sina aktier i detta bolag fran att
tidigare varit en betydande dgare. Vidare
salde Fonden sina aktier i Assi Domin i
samband med att svenska staten gav ett
bud pa bolaget. Aktierna i Perstorp av-
yttrades vid budet fran Industri Kapital.

Nokia far enligt Fondens placerings-
reglemente inte inga i Asset Managements
porttdlj. Detta har kompenserats med
en overvikt i Ericsson. Overvikten inom
IT-sektorn har okat under aret. Det beror
framst pa att Fondens IT-innehav, vilka
fokuserats pa lonsamma tillvixtbolag, har
utvecklats bittre an Affarsvirldens IT-
index. Ovriga kdp som genomférts under
aret 4r bl a Drott, Assa Abloy och SKF.

Aktiva innehav

Forutom Basportfoljen har Fonden fyra
s k aktiva innehav, d v s engagemang dar
Fonden aktivt deltar i foretagens utveck-
ling for att pa sikt uppna en bittre av-
kastning. Dessa innehav dr Bure Equity,
Capio, Castellum och Svolder.

Bure Equity, ett investmentbolag med
fokus pa TIME-sektorn, delade under
2001 ut mediabevakningsbolaget
Observer till aktiedgarna.



Dessutom borsintroducerades IT-integra-
toren Dimension. Bure har, inklusive ut-
delningar, genererat en avkastning pa
-7,2 procent under aret. Fonden 6kade
under hosten sitt innehav i Bure pa
mycket laga kursnivaer, men minskade
totalt sett sitt innehav under aret.

Capio bedriver verksamhet inom olika
former av sjukvard. Bolaget forvirvade

under aret ett brittiskt vardforetag, vilket

okade omsittningen visentligt. Capio
har under aret avkastat 2,1 procent. For
att uppna en bittre riskspridning salde
Fonden en del av sitt innehav under aret.

Castellum har tack vare en fortsatt
stark utveckling for rorelsen under aret
stigit med 9,6 procent, inklusive utdel-
ning. Fonden har reducerat sitt innehav
dven i Castellum.

Svolder, ett investmentbolag med in-
riktning mot smabolag noterade pa
Stockholmsborsen, har under senare
delen av aret virderats med en premie
mot substansvirdet, vilket har resulterat
i en bittre avkastning (-11,7 procent) dn
Carnegie Smabolagsindex (-14,8 procent).

Avkastning och resultat

SIX Avkastningsindex sjonk under aret
med -14,2 procent. Asset Managements
totalavkastning var béttre dn index

och uppgick till -13,8 procent. Nagra
anledningar till detta var en god utveck-
ling for Aktiva Innehav, Hennes & Mau-
ritz, Electrolux, Segerstrom & Svensson,
Nibe och Industrivirden.

Aktiva innehav 9%

Asset Management

Henrik Malmsten, Chef Asset Management

Fabian Dahl
Kristofer Alm
Magnus Dahlgren
Mats Venndahl

Ovrigt 10%

Basportfoljen 81%

Asset Management 2001
Marknadsvarderat kapital, Mkr 10 750
Resultat, Mkr -1911
Avkastning, % -13,8
Jamforelseindex, % -14,2

Asset Management per 2001-12-31
Marknadsvarderat Resultat* Avkastning Jamférelse-
2000 1999 kapital, Mkr Mkr % index
Basportfélien 8 713 -1 767 -14,8 -
14 655 16 248 .
Aktiva innehav 923 -79 -4,0 -
-870 6 283 .
Ovrigt 1114 -65 =
6,3 60,4
11,9 67,4 Totalt, Asset Management 10 750 -1911 -13,8 -14,2

* Marknadsvarderat resultat, fére kostnader
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AFFARSSTOD

Affirsstod

Fondens centrala staber kallas Affarsstod och ar anpassade for

att aktivt stddja det komplexa investerings- och affarsflédet. Nedan

beskrivs de olika funktionernas ansvarsomraden — och det satt pa

vilket de deltar i Fondens process.

Group Control ser 6ver Fondens virde-
ringsprocess och samordnar de olika
portfoljernas controllerfunktioner.

Risk Management utgor en sjilvstindig
enhet for uppfoljning av Fondens riskta-
gande inom Asset Management.
Ekonomiavdelningen ansvarar for intern
och extern redovisning och tillhérande
skattefragor.

Back-office kontrollerar avriknings-
notor, foljer upp transaktioner samt
svarar for den lopande kontakten med
banker och samarbetspartners.
IT-avdelningen ansvarar for utveckling,
drift och support av den vil utvecklade
IT-miljon inom Fonden.

Z 2 SJATTE AP-FONDEN

Juristavdelningen agerar aktivt under
stora delar av investeringsprocessen och
bitrider Fondens investment managers.
Human Resources ansvarar for
personaladministration och aktiv
radgivning i personalrelaterade fragor.
Kontorsadministration ansvarar for
Fondens kontorsrutiner och lagstadgade
diarieforing.

Sjatte AP-fondens
beslutande organ

B Fondens Styrelse
B Verkstallande Direktor

B Ledningsgrupp
Leder Fondens verksamhet under VDs
ordférandeskap.

B Finanskommitté
Leder Asset Managements inriktning
under VDs ordférandeskap.

B Investeringskommitté
Fattar beslut om investeringar,
forsaljningar samt oévriga affarsfragor
inom ramen for VDs mandat.

B Intern styrelse onoterade innehav
Foljer I6pande utvecklingen av riskprofilen
i de onoterade portfoljerna.

Affarsstod

Group Control
Annika Ahl Akesson

Risk Management
Lena Erickson

Ekonomiavdelningen
Helene Sandqvist
Marianne Bergersen
Ulrika Drotz Molin

Back-office
Charlotte André Karlsson
Monica Lingdén

IT-avdelningen
Helena Jerksten
Robert Wellqgvist
Ulrika Drotz Molin

Juristavdelningen
Alexandra Nilsson
Gerd Oving Dalgren
Jonas Lidholm

Human Resources
Anna Haglund

Kontorsadministration
Karolina Bjorklund
Liselotte Svensson

VD-sekreterare
Lisbeth Ekelund

Chef Affarsstod
Stefan Holmgren




Riskhantering

Investering av riskkapital praglas av dynamik och snabba, ovantade for-

andringar. Rationell riskhantering har darfér en avgérande betydelse for

Sjatte AP-fondens forvaltningsresultat och en utvardering av de modeller
som tillampas pagar fortlopande. Definitionen av risknivaerna i verksam-

heten ar en viktig policyfraga som ges hog prioritet i styrelsens arbete.

Basdokumentet for Fondens riskhantering ar den s k Finanspolicyn,

vilken revideras fortlopande.

Riskhantering inom Asset Management
Riskhanteringen inom Asset Management
styrs utifran de riktlinjer som anges i
Finanspolicyn. I denna framgar bland
annat hur kapitalet ska allokeras mellan
portfoljerna, vilka grinsvirden och
restriktioner som giller for innehav
samt hur uppfoljning och kontroll ska
utforas. Finanspolicyn revideras regel-
bundet och faststills arligen av Fondens
styrelse.

Inom Asset Management ligger fokus
pa aktieprisrisk, men dven andra risker
— som ranterisk, likviditetsrisk samt
kreditrisk — foljs upp pa daglig basis.
VD erhaller varje vecka en riskrapport,
och denna foredras under en stiende
punkt vid styrelsens sammantriden.

Hantering av aktieprisrisk

Asset Managements portfolj bestar till
storsta delen av aktier. Dirmed ir aktie-
prisrisk den viktigaste risken att hantera.
Risken mits i forhallande till ett Jim-
forelseindex, SIX Avkastningsindex.

Aktieprisrisk i Asset Management

Under 2001 har en modell for analys och
uppfoljning av resultat och risk i aktie-
portfoljen utvecklats internt inom Fonden.
Den visar pa ett askadligt satt hur bran-
scher eller enskilda aktier bidragit till
det resultat respektive den risk som
genererats. Vidare studeras matt som
Tracking Error och Sharpe-kvot.
Aktieprisrisken begrinsas genom att
Fondens branschvikter stills i relation
till de branschvikter som anges i Affirs-
virldens Generalindex. Utrymmet for
avvikelser fran Jimforelseindex anges i
Finanspolicyn. Varje bransch har fast-
stillda grinser for avvikelse fran bransch-
vikterna i index. Diarmed anges ramarna
for hur Fondens innehav per bransch far
vara viktade i forhallande till index.
Tracking Error anvinds som ett matt
pa aktiv risk och visar hur skillnaden i
avkastning mellan portfoljen och Jim-
forelseindex varierar 6ver tiden. Sma
variationer innebir ett lagt risktagande
jamfort med Jamforelseindex. Stora varia-
tioner innebar ett hogre risktagande

Branscher Branschvikter i Affarsvaridens Branschvikter i Fondens
Generalindex per 2001-12-28 basportfolj per 2001-12-28

Révaror 7,0% 4,1%
Industri 15,4% 15,7%
Konsumentvaror 10,2% 11,9%
Héalsovard 10,5% 9,2%
Finans 25,4% 24,2%
IT 1,6% 3,7%
Telekom 25,8% 26,6%
Media, underhallning 1,0% 1,7%
Tjanster 3,1% 2,9%
100% 100%

RISKHANTERING

jamfort med index. Fondens strategi dr
att ta aktiv risk, d v s att positionera sig
avvikande gentemot Jimforelseindex.
Sharpe-kvot visar hur stor risk som
tagits i forhallande till den avkastning
som genererats. Kvoten mits som port-
foljens avkastning minskat med riskfri
ranta i forhallande till portfoljens risk.
Sharpe-kvot anvinds for att studera risk-
tagande och folja upp vilken effekt
ett fordndrat risktagande far pa avkast-
ningen.

Riskhantering av onoterade innehav
Ett stort antal investeringar och en bred
branschspridning ir nagra faktorer som
bidrar till riskspridning nér det giller
Fondens onoterade innehav. Det 4r vik-
tigt att investeringarna dr gjorda med en
vil avvagd fordelning over tiden — sa att
konjunkturcykelns faser pareras effek-
tivt. Vidare gors en avvigning mellan
investeringar i olika utvecklingsfaser.
Rationalitet i utvirderingen av objekt
och aktivt engagemang under dgarpro-
cessen dr andra verktyg for att kontrollera
risknivan i de onoterade investeringarna.
De onoterade portfoljernas riskprofil
utvirderas lopande pa interna styrelse-
moten inom varje investeringsomrade.

Fondens policies

Verksamheten styrs av ett antal, av
Fondens styrelse faststillda, policies.
Exempel pa policies ir Agarpolicy,
Finanspolicy, Informationssikerhets-
policy och Mediapolicy.
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RESULTAT 2001

Resultat 2001

Arets resultat uppgar till -1 680 Mkr
(-428).

Fondens resultat utgors av avkastning
i form av rintor, kuponger, utdelningar
och optionspremier samt av virdeforind-
ringar — realiserade och orealiserade —
pa Fondens tillgangar.

Arets resultat, fore kostnader, fordelar
sig pa -1 911 Mkr (-870) pa verksamhets-
omradet Asset Management och 503
Mkr (624) pa omradet Investeringsverk-
samheten. Aktieutdelningar uppgick till
417 Mkr (435).

Avkastning pa placeringar 2001

Fondens forvaltningskostnader uppgick un-
der aret till 148 Mkr (122). Under 2001
har Fondens resultat belastats med arvo-
den till externa forvaltare om 124 Mkr (60),
som avser ersittning till forvaltningsbola-
gen som ersittning for forvaltningen av
investeringsfonderna.

Avkastning

Totalavkastningen fore forvaltnings-
kostnader blev for samtliga placeringar
under 2001 -8,0% (-1,3). Avkastningen
uppgar for verksamhetsomradet Asset
Management till -13,8% (-6,3) och for
Investeringsverksamheten till 11,1% (17,0%).

Likviditet

Fondens betalningsberedskap ir fast-
stilld i Finanspolicyn. Den skall normalt
motsvara det, vid varje tidpunkt fast-
stillda, likviditetsbehov som Fonden har
for det kommande kvartalet.

Personal

Antalet anstillda inom Fonden uppgick
vid arsskiftet till 44 (40) personer.
Ytterligare personaluppgifter finns i not 4.

Verksamhetsomraden Ingdende Utgaende Resultat* Avkastning** Jamforelse-
marknadsvarde, Mkr marknadsvarde, Mkr Mkr % index
Investeringsverksamheten, onoterat 3727 5983 503 11,1 -
Asset Management, noterat 14 655 10 750 -1911 -13,8 -
Totalt, Fonden 18 382 16 733 -1 408 -8,0 -14,2
* Marknadsvarderat resultat, fore kostnader.
** Totalavkastning méatt som resultatet dividerat med genomsnittligt kapital.
Investeringsverksamheten per 2001-12-31
Marknadsvarderat Resultat* Avkastning* * Jamforelse-
kapital, Mkr Mkr % index
Life Science Ventures 2085 217 14,0
Technology Ventures 621 -145 -23,2
Industrial Ventures 779 51 7,5
Buy-out 2 498 380 22,6
Totalt, | ingsverk | 5983 503 11,1 -14,2
* Marknadsvarderat resultat, fére kostnader.
** Totalavkastning matt som resultatet dividerat med genomsnittligt kapital.
Asset Management per 2001-12-31
Marknadsvarderat Resultat* Avkastning* * Jamforelse-
kapital, Mkr Mkr % index
Basportfélj 8713 -1 767 -14,8
Aktiva innehav 923 -79 -4,0
Ovrigt, inkl. kassa 1114 65 B
Totalt, Asset Management 10 750 1911 -13,8 -14,2

* Marknadsvarderat resultat, fore kostnader.
** Totalavkastning matt som ett tidsviktat index.

.24 SJATTE AP-FONDEN



Resultatrikning

RESULTATRAKNING

Mkr Not 2001 2000
ASSET MANAGEMENT

Realisationsresultat 1 -15 1643
Orealiserat resultat 2 -2 257 -2 927
Aktieutdelning 315 405
Rantenetto 46 9
Summa Asset Management 1911 -870
INVESTERINGSVERKSAMHETEN

Realisationsresultat 83 527
Orealiserat resultat 298 167
Rantenetto 35 6
Aktieutdelning 102 30
Ovriga finansiella kostnader 3 -15 -106
Summa Investeringsverksamheten 503 624
KOSTNADER

Personalkostnader 4 -64 -55
Ovriga kostnader 5 -84 67
Arvoden till externa forvaltare 6 -124 -60
Summa kostnader -272 -182
Arets resultat -1 680 -428
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BALANSRAKNING

Balansrikning

2001-12-31 2000-12-31
Mkr Not Marknadsvarde Marknadsvarde
TILLGANGAR
Placeringstillgangar
Aktier och andelar i noterade bolag 7 9944 14 217
Aktier och andelar i onoterade bolag 8 5098 2792
Aktier och andelar i onoterade dotterbolag 9 1426 826
Obligationer och 6vriga rantebarande tillgangar 10 1 302 1044
Summa placeringstillgangar 17 770 18 879
Fordringar och andra tillgangar
Inventarier och dvriga materiella tillgangar 16 8
Ovriga kortfristiga fordringar 2 108
Likvida medel 13 11
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 111 42
Summa fordringar och andra tillgangar 142 169
Summa tiligangar 17 912 19 048
FONDKAPITAL OCH SKULDER
Fondkapital
Grundkapital 10 366 10 366
Balanserat resultat 8 042 8470
Arets resultat -1 680 -428
Summa fondkapital 16 728 18 408
Kortfristiga skulder
Upplupna kostnader 36 25
Ovriga kortfristiga skulder 11 1148 615
Summa kortfristiga skulder 1184 640
Summa fondkapital och skulder 17 912 19 048
Stallda sakerheter 293 Inga
Ansvarsforbindelser 164 246
Ataganden,
— avtalsenliga forpliktelser
om kapitaltillskott 2 750 2 622
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Redovisningsprinciper

Sjatte AP-fonden foljer de regler som finns i Lag (2000:193) om Sjatte
AP-fonden. Denna lag tradde i kraft 1 januari 2001 och har medfért en

del forandringar i uppstallningsformen avseende resultat- och balansrak-

ningarna. Arsredovisningen har upprattats enligt god redovisningssed.

Till folid av den nya lag som styr Sjitte AP-
fonden, ska placeringar marknadsvirde-
ras dven i fondens redovisning. Fondkapi-
talet innehaller dirmed balanserade
vinstmedel avseende tidigare ars orea-
liserade virdeforindringar och redovisad
balansrikning 4r saledes fullt jamforbar
med tidigare arsredovisningars balans-
rikning till marknadsvirde. Ingen for-
indring har skett i virderingsprinciper.

Redovisning och vardering

av noterade vardepapper

De tillgangar i vilka fondmedel placerats
upptas i arsredovisningen till marknads-
viarde. Marknadsvirdet baseras pa note-
rade priser vid marknadens stingning
pa balansdagen.

Kop och forsiljning av finansiella instru-
ment redovisas pa affirsdagen. Denna
princip omfattar transaktioner pa penning-
och obligationsmarknaden samt aktie-
marknaden. Transaktionerna som avser
avista, options-, termins- och swapavtal
redovisas per den tidpunkt da de
vasentliga riskerna och rittigheterna
overgar mellan parterna, det vill siga
den dag som affiren genomfors.

Anskaffningsvirdet pa aktier och dvriga
virdepapper inkluderar courtage och an-
dra direkta kostnader i samband med
kopet.

Vid berikning av realisationsvinster och
-forluster har genomsnittsmetoden
anvants.

Rintebidrande virdepapper redovisas till
marknadsvirde med hinsyn taget till
periodisering av 6ver- och underkurser
over virdepapprets kvarvarande 16ptid.

Marknadsvirdering sker i forsta hand till
sista kopkurs under arets sista handels-
dag, i andra hand till sista sdljkurs.

Positioner i derivatinstrument virderas
till marknadsvirde och redovisas tillsam-
mans med respektive instruments under-
liggande tillgangsslag.

Virdeforandringar, savil realiserade som
orealiserade, redovisas over resultatrik-
ningen och ingar i arets resultat.

Med realisationsresultat menas skillnaden
mellan forsiljningsintikt och anskaff-
ningskostnad. Realisationsresultat avser
resultat som uppkommit vid forsiljning
av placeringstillgangar.

Redovisning och vardering

av onoterade vardepapper

Onoterade virdepapper marknadsvir-
deras enligt EVCAs principer (European
Venture Capital Association, www.evca.
com), som i normalfallet innebir att in-
vesteringen virderas till anskaffnings-
virde tills det sker en partiell forsiljning,
en nyemission med oberoende part till
hogre virde eller tills det intraffar nagot
som markant och varaktigt antas minska
dess virde.

Kop och forsiljning av finansiella instru-
ment redovisas pa affirsdagen.

Anskaffningsvirdet pa aktier och andelar
inkluderar direkta kostnader i samband
med kopet.

Konvertibla lan ingar i posten Aktier och
andelar onoterade bolag.

REDOVISNINGSPRINCIPER

Positioner i onoterade derivatinstrument
dir en premie betalats har skuldforts.
Virderingen sker tillsammans med instru-
mentets underliggande tillgang och redo-
visas pa samma sitt.

Virdeforindringar, savil realiserade som
orealiserade, redovisas Over resultatrik-
ningen och ingar i arets resultat.

Med realisationsresultat menas skillnaden
mellan forsiljningsintikt och anskaft-
ningskostnad. Realisationsresultat avser
resultat som uppkommit vid forsiljning
av placeringstillgangar.

Generella redovisningsprinciper
Koncernredovisning har ej upprittats
eftersom dotterforetagen bedéms vara
av ringa betydelse med hinsyn till
kravet om rittvisande bild.

Fordringar upptas till det belopp som de
beriknas inflyta till.

Avskrivningstid for inventarier och 6vriga
materiella tillgangar uppgar till 3-5 ar.

Sjatte AP-fonden ar befriad fran inkomst-
skatt vid placeringar inom Sverige.

Fondkapitalet bestar av grundkapital
och balanserade vinstmedel. Grund-
kapitalet bestar av en overforing fran

de tidigare 1:a-3:e Fondstyrelserna samt
366 Mkr som aterstod fran avvecklings-
styrelsen for Fond 92-94. Pa Fonden aligger
inga krav pa in- och utbetalningar till RFV.

J
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NOTANTECKNINGAR

Notanteckningar

Not 1: Realisationsresultat Not 2: Orealiserat resultat Not 3: Ovriga finansiella kostnader
Mkr 2001 2000 Mkr 2001 2000 Mkr 2001 2000
Realisationsvinster, netto Orealiserade vinster, netto Lémque Yillkorade
Aktier och andelar 265 1822 Obligationer och andra véardepapper 78 - aktieagartillskott 15 106
Ovriga placeringstillgangar 2 4 Ovriga placeringstillgangar - 4 Totalt 15 106
Totalt 267 1826 Totalt 78 1
Realisationsférluster, netto Orealiserade forluster, netto
Derivat -282 -183 Aktier och andelar -2 335 -2 866
Totalt 282 183 Obligationer och andra vardepapper - -65
Realisationsresultat -15 1643 Totalt -2 335 2931
Orealiserat resultat -2 257 -2 927

Not 4: Personalkostnader

Kostnadsforda loner, styrelsearvoden, 6vriga ersattningar och sociala kostnader samt 6vriga personalkostnader

Mkr 2001 2000
Loner och ersattningar
Styrelsearvoden 0,4 0,4
(varav ordférande) 0,1) 0,1)
Verkstallande direktor 2,8 3,3*
_ (varav bonus) (0,9) (0,8)
Ovriga anstallda 36,5 31,9
(varav bonus) (5,8) (6,7)
Sociala avgifter 19,9 16,9
(varav pensionskostnader) (3,7) (6,4)
(varav VDs pensionskostnader) (0,4) (0,8)
Ovriga personalkostnader 4,4 2,6
Totalt 64,0 55,1
Antal anstallda vid slutet av aret 43,5 40
(varav kvinnor) (18,5) (17)

* Har ingar 16n och ersattningar till tidigare VD t o m 31 augusti 2000 och for nuvarande VD fr o m 1 maj 2000.

Verkstallande direktorens anstallningsavtal innehaller sarskilda bestammelser om pensionsformaner och
avgangsvederlag i huvudsak innebarande pensionering vid 65 ars alder samt ratt till avgangsvederlag i 18
manader samt en uppsagningstid pa 6 manader. Avrakning sker for annan ersattning.

All personal pa Fonden inklusive verkstallande direktéren omfattas av ett incitamentsprogram.
Programmet ar kopplat saval till avkastningsmalen for hela Fonden som malen for respektive delenhet.
Incitamentsprogrammets maximala utfall &r begransat till sex manadsléner om alla mal ar uppfylida.

Fondens resultat ar belastat med 6 699 tkr (exklusive sociala avgifter) for utfall av incitamentsprogram

och motsvarar ett genomsnittligt utfall pa 2,3 manadsloner per anstalld. Verkstallande direktorens utfall av
incitamentsprogrammet uppgar till 900 tkr (exklusive sociala avgifter), vilket motsvarar sex manadsloner, och
ar hanforligt till verkstallande direktérens mal om att Fondens avkastning skall dverstiga SIX Avkastningsindex.
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Not 5: Arvoden och kostnads-

Not 6: Arvoden till externa forvaltare

NOTANTECKNINGAR

ersattningar till revisorer (exkl. moms)
| arvoden till externa forvaltare ingar kostnader for

Mkr 2001 2000 Sjatte AP-fonden Syd KB med 7,25 Mk.
Revisionsarvoden
KPMG 0,8 0,7
Ohrlings PricewaterhouseCoopers 0,2 0,2
Andra uppdrag revisionsforetag
KPMG 2,2 1,0
Ohrlings PricewaterhouseCoopers 0,4 0,6
Totalt 3,6 2,5
Not 7: Aktier och andelar i noterade bolag

Antal Kapitalandel Rostandel
Mkr andelar Marknadsvarde i% i %
ABB 502 448 51 0,2 0,2
Assa Abloy B 1 319 220 200 0,4 0,3
AstraZeneca 1276 883 614 0,1 0,1
Atlas Copco A 557 500 130 0,3 0,4
Atlas Copco B* 149 957 33
Autoliv Inc. SDB 224 400 47 0,2 0,2
Beijer Aima B 329 000 23 3,6 1,7
Biolnvent International 792 949 29 2,8 2,8
Biora 4 715 940 58 19,9 19,9
Bure Equity 17 776 850 528 16,3 16,3
C Technologies 551 538 20 1,2 1,2
Capio 3829 950 272 4,9 4,9
Castellum 1172 338 127 2,7 2,7
Drott B 431 200 46 0,4 0,4
Electrolux B 1 628 000 255 0,4 0,4
Eniro 634 900 a7 0,4 0,4
Ericsson B 25 899 000 1476 0,3 0,0
Europolitan 1 964 250 137 0,5 0,5
ForeningsSparbanken 1 369 875 178 0,3 0,3
Gambro A 1 099 700 71 0,3 0,4
Getinge B 72 400 12 0,1 0,1
Haldex 495 000 43 1,7 2,2
Hennes & Maurtiz B 3087 100 667 0,4 0,2
Hexagon B 1 069 600 140 7,2 4,8
Holmen B 207 100 49 0,3 0,1
IBS B 3572915 60 4,5 83
IFS B 1676 391 52 2,3 1,2
Industrivarden A 2 057 500 338 1,2 1,6
Investor B 674 600 7 0,1 0,0
Invik A 193 532 108 2,5 4,7
M 130 000 28 0,4 0,4
Karo Bio 313 804 110 2,6 2,6
Lannebo Vision Select, fond 100 000 52
MTV Produktion B 883 550 8 14,6 6,9
MultiQ International 1 245 460 & 5,6 5,6
Nibe Industrier B 342 700 65 5,8 2,4
Nolato B 603 900 38 3,2 1,7
Nordea 9 703 600 539 0,3 0,3
Observer 2023 700 139 3,6 3,6
oM 245 000 34 0,3 0,3
Pandox 537 450 40 2,2 2,2
Pergo 379 055 15 2,1 2,1
Pharmacia Corporation 217 575 99 0,0 0,0
Pyrosequencing 152 282 6 0,4 0,4
Q-Med 53 337 9 0,2 0,2
Sandvik 308 200 69 0,1 0,1
Sapa 225725 32 0,6 0,6
SCAB 597 200 171 0,3 0,1
Scania A 200 000 38 0,3 0,2
Scania B* 461 050 89
SEB A 955 780 91 0,1 0,1
Sectra B 1 247 000 62 3,8 2,2
Securitas B 1 020 200 203 0,3 0,2

Forts nasta sida
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NOTANTECKNINGAR

Forts not 7

Not 7: Aktier och andelar i noterade bolag

Antal Kapitalandel Rostandel
Mkr andelar Marknadsvarde i% i%
SHB A 1276 100 195 0,2 0,2
Sign On 340 033 12 4,7 4,7
Skandia 4 100 200 310 0,4 0,4
Skanska B 1 189 600 81 0,3 0,2
SKF B 445 900 91 0,4 0,1
SSAB A 72 300 7 0,1 0,1
Stora Enso R 719 029 95 0,1 0,0
Svolder A 637 900 42 14,4 25,3
Svolder B* 1 203 600 81
Tech Gazell, fond 102 341 42
Tele2 A 92 000 31 0,5 0,4
Tele2 B* 612 050 230
Telia 8 501 400 395 0,3 0,3
TietoEnator 451 364 124 2,4 2,4
Trelleborg B 701 100 56 0,8 0,4
Tripep 163 590 1 1,2 1,2
Volvo A 1 125 360 190 0,4 0,7
Volvo B* 599 420 105
Aktiederivat 24
Totalt 9944

* Agd andel av roster och kapital ingar i A-aktienoteringen. Erlagt courtage uppgar under 2001 till ca 20 Mkr.

Not 8: Aktier och andelar i onoterade bolag

Styrelsens Antal Rostandel Kapitalandel Anskaffnings-
Mkr Org.nr  sate andelar i % i % varde
Bolag
A Carlsson Research AB 556552-5176  Goteborg 2 592 000 14,2 14,2 40
A+ Science Invest AB 556544-2521  Goteborg 13 200 000 34,6 * 34,6 38
Aerocrine AB 556549-1056  Stockholm 428 570 7,5 7,5 30
AngioGenetics Sweden AB 556607-3564  Goteborg 41 943 23,7 * 23,7 12
Aspen Invest AB 556446-5937  Goteborg 452 35,0 * 35,0 14
Camurus AB 556421-1208 Malmd 518 000 18,0 18,0 45
Carmel Pharma AB 556533-7648  Goteborg 1333 333 25,9 * 25,9 26
CashCap AB 556533-1930  Stockholm 12 062 12,0 12,0 0
Clinical Data Care in Lund AB 556400-9057  Lund 208 556 11,2 11,2 17
Coghnition Venture AB 556520-8930  Goteborg 1 300 000 0,8 0,4 0
Demetech AB 556458-3465  Norrkdping 444 667 24,2 * 24,2 14
DISAB Vacuum Technology AB 556421-2941  Eslov 297 3,9 3,9 2
Doxa Certex AB 556301-7481  Uppsala 749 171 21,6 * 21,6 47
Ekstrom Management and Investment AB 556540-2889 Umea 10 160 20,0 * 20,0 20
Enviromentor Intressenter AB 556579-1679  MédlIndal 4 804 49,0 * 49,0 7
Findus Holding AB 556571-2709  Bjuv 17 733 989 7,9 7,9 120
Got-A-Gene AB 556462-1968  Goteborg 48 518 19,7 19,7 21
Gyros AB 556579-4293  Uppsala 1574 572 20,9 * 20,9 96
Hydrauto Group AB 556575-0832  Skelleftea 10 714 30,0 * 30,0 10
InnovationsKapital Management i Gbg AB 556541-0064  Goteborg 1 300 13,0 13,0 [0]
Innoventus AB 556602-2728 Uppsala 1320 9,0 9,4 [0]
Innoventus Uppsala Life Science AB 556566-4330 Uppsala 2 500 000 50,0 * 50,0 2
Integrated Drives Sweden AB 556462-6181  Ornskoldsvik 10 000 22,2* 22,2 2
Kreatel Communications AB 556518-5831  Linkdping 407 822 2,1 4,0 17
Lindab Intressenter AB 556606-5446  Bastad 2 397 24,0 * 24,0 527
Logitall AB 556493-9535  Stockholm 869 564 7,1 7,1 20
Medicarb AB 556426-2748  Stockholm 406 481 9,2 9,2 33
Medicon Valley Capital Management AB 556581-4307  Lund 1 550 32,8* 32,8 1
Melacure Therapeutics AB 556313-5598 Uppsala 363 636 4,9 4,9 20
Mobilisys AB ¥ 556582-0627  Stockholm 238 000 17,0 17,0 20
Modig Machine Tool AB ? 556496-8278  Hultsfred 33981 33,9%* 33,9 44
MoInlycke Health Care AB 556547-5489  Goteborg 1649 517 18,4 20,7 315
Neoventa Medical AB 556545-0037  Goteborg 404 995 13,3 13,3 27
NeuroNova AB 556554-8293  Stockholm 307 17,2 17,2 13
New Media Distribution Stockholm AB 556558-8752  Stockholm 125 000 38,4 * 38,4 8
Norr Sadd Holding AB 556599-8233  Lulea 25670 &89 33,3 B
NS Holding AB 556594-3999  Sundsvall 1 000 799 33,3* 33,3 687
Nybron International Flooring 1981 027 19,8 19,8 108
Pharmacure AB 556537-0961  Géteborg 891 000 14,9 15,0 10
Polyplank AB 556489-7998  Kalmar 634 980 10,5 10,5 16

Forts nésta sida
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Forts not 8

Not 8: Aktier och andelar i onoterade bolag

NOTANTECKNINGAR

Org. nr  Styrelsens Antal Rostandel Kapitalandel Anskaffnings-
Mkr sate andelar i % i % varde
Bolag
Secus AB 556277-7184  Solna 281 684 31,0* 27,6 15
Secus Nordic AB 556619-8833  Stockholm 300 234 31,2* 29,4 0
Simpleworld AB ¥ 556399-2790  Stockholm 30 000 8,4 8,4 3
Security Qube System AB 556076-2741  Skelleftea 812 036 13,0 13,0 54
Surgical Science AB 556544-8783  Goteborg 60 560 40,0* 40,0 10
Textile Solutions GTS AB ¥ 556572-0322  Goteborg 182 200 6,1 6,1 4
Thoreb AB 556201-1949  Borgholm 1246 30,1* 30,1 20
Todos Data System AB 556343-7218  Goteborg 1169 112 31,5% 31,4 40
Tradex Holding AB 556523-6881  Kungalv 2 418 480 20,2* 20,2 80
Windh AB 556291-9042  Oskarshamn 51 799 46,6* 46,6 22
Vitea AB 556573-3812  Stockholm 82 259 30,4* 30,4 41
Volcano Communications Technologies AB 556551-3503  Goteborg 750 4,8 4,8 5
Z-Invest AB 556206-2371  Ostersund 263 889 47,5%* 47,5 39
Totalt bolag 2767
Fonder
Baltic Rim Fund Ltd Stockholm 22,8* 42
BrainHeart Capital KB 969674-4102  Stockholm 23,0* 86
EQT Scandinavia Il Stockholm 4,9 171
H & B IIS Sweden KB 969664-6570  Stockholm 15,8 79
HealthCap 1999 KB 969656-1647  Stockholm 10,5 95
HealthCap Colnvest KB 969625-6255  Stockholm 24,4% 96
HealthCap KB 969614-4162  Stockholm 12,1 36
Industrial Development & Investment KB 969640-9631  Stockholm 14,7 114
InnKap 2 Partners KB 969661-4735  Goteborg 5,4 9
InnovationsKapital Fond | AB 556541-0056  Goteborg 28,6* 51
Innoventus Life Science | KB 969677-8530 Uppsala 32,8% 17
IT Provider Century Fund KB 969673-0853  Stockholm 98,5% 38
Karolinska Investment Fund KB 969665-3444  Stockholm 24,2%* 89
Medicon Valley Capital KB 969657-5886  Lund 43,8* 54
Nordic Capital lll Limited Stockholm 9,4 253
Northern Europe Private Equity KB 969670-3405  Stockholm 3,4 175
Rekonstruktionsfonden i Sverige KB 969656-4088  Goteborg 93,8* 24
Slottsbacken Fund Il KB 969660-9875  Stockholm 35,8* 21
Slottsbacken Venture Capital AB 556531-2245  Stockholm 50,0* 0
Slottsbacken Venture Capital KB 969626-1313  Stockholm 49,5% 109
Swedestart Il KB 9696486431  Stockholm 21,1%* 34
Swedestart Life Science KB 969675-2337  Stockholm 16,5 5
Swedestart Tech KB 969674-7725  Stockholm 20,9* 12
V2 Internet Fund KB 969665-1281  Lund 15,9 34
Zodiak Venture Capital KB 969656-0151  Stockholm 9,7 38
Totalt fonder 1632
Totalt anskaffningsvarde 4 399
Totalt marknadsvarde 5098

* Bolaget ar ett intressebolag
1 Bolaget ar forsatt i konkurs
2  Bolaget ar under rekonstruktion
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NOTANTECKNINGAR

Not 9: Aktier och andelar i onoterade dotterbolag

Styrelsens Antal Rostandel Kapitalandel Anskaffnings-
Mkr Org. nr  sate andelar i% i% varde
A H Sméforetagsinvest AB 556483-6053  Stockholm 42 000 96,7 75,0 96
Gotene Plast 5561239046  Gotene
AP Riskkapital AB 556536-4139  Goteborg 30 000 100,0 100,0 253
Autoadapt-BEV AB 556422-9010 Lerum 8 385 57,2 57,2 9
Autoadapt Produktion AB 556547-2510  Goteborg
Fastighetsbolaget Sanna AB 556412-7206  Boras
Auvimo AB 556587-9565  Goteborg 1 000 100,0 100,0 0
Auvimo KB 969621-7729  Goteborg 100,0 87
Ferox Syd AB 556591-2259  Malmd 111 52,4 10,0 0
Ferox Vast AB u.a.t. Industrial Equity (I.E.) AB 556599-9702  Gdteborg 1 000 100,0 100,0 0
Fylkinvest AB 556480-4002  Stockholm 29 041 95,4 75,0 73
Fyrfond AB 556591-7027  Goteborg 1 000 100,0 100,0 0
Fyrfond KB 969661-3109  Goteborg 100,0 280
Forvaltnings Aktiebolaget Casum 556543-7315  Goteborg 37 500 100,0 100,0 19
Gronskaren Forvaltnings AB 556544-8791  Goteborg 1 000 100,0 100,0 0
Gotaverken Miljo AB 556312-2968  Goteborg 168 182 100,0 100,0 33
GotaNord AB 556606-8481  Goteborg
Flebu Ticon AS N0940592909  Norge
Healthcare Géteborg AB 556572-2088  Goteborg 1 000 100,0 100,0 0
Healthcare Géteborg KB 969654-8396  Goteborg 100,0 50
Hemfrid i Sverige AB 556529-8444  Stockholm 84 881 56,9 66,1 35
116 Forvaltnings AB 556542-6151  Goteborg 1 000 100,0 100,0 0
Netsys Software Group AB ¥ 556253-4015  ModlIndal
Netsys Technology Group Holding AB 556550-2191  MdIndal 100 000 100,0 100,0 48
Netsys Technology Group AB 2 556308-5066  Molindal
Scandinavian Life Science Ventures AB 556587-9771  Stockholm 1 000 100,0 100,0 0
Sjatte AP-fonden Syd KB 969667-4309  Malmd 98,5 260
MBD Invest AB 556601-9757 Malmd
Tribon Solutions AB 556002-3763 Malmo
Unionskapital Management i Kalmar AB 556556-8333  Kalmar 1 000 100,0 100,0 (0]
Totalt anskaffningsvarde 1243
Totalt marknadsvarde 1426
1 Bolaget ar forsatt i konkurs
2 Bolaget ar under likvidation
Not 10: Obligationer och ovriga rantebarande tillgangar Not 11: Ovriga kortfristiga skulder
Mkr 2001 2000 Mkr 2001 2000
Ovriga instrument, noterade 69 39 Lan frap dotte.rpola.g . 236 39
Dagslan 1150 750 Skuld till kreditinstitut, affarer
Pantsatta bankmedel 66 0 som gj gatt i likvid pa balansdagen 199 147
L&n till onoterade bolag 0 7 eriga skulder kreditinstitut 600 55
Lan till dotterbolag 17 248 Ovrigt 113 374
Totalt 1302 1044 fotat S e

Utstallda kopoptioner

Losenvarde inkl

Anskaffningsvarde

Aktier Losendatum skuldford premie pa underliggande
Bure Equity AB 02-05-31 26,0 17,1
Capio AB 02-05-31 12,0 9,4
Baltic Rim Fund 03-12-31 0,2 0,2
Doxa Certex AB 04-06-30 1,4 0,8
MultiQ AB 03-05-31 1,1 0,8
MélInlycke Health Care AB 03-12-31 7,7 13,4
Totalt 48,4 41,7

-
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REVISIONSBERATTELSE

Goteborg
22 februari 2002
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Jan-Olfe Folkesson
Styrelsgordférande

Oy b

Goran Lindén Goran Axell
Vice ordférande

\

Gumlla Almgren

i G

Verkstallande direktor

Revisionsberittelse for Sjitte AP-fonden

Org nr 855104-0721

Vi har granskat arsredovisningen och bokforingen samt styrelsens forvaltning i
Sjatte AP-fonden for ar 2001. Det 4r styrelsen som har ansvaret for rikenskaps-
handlingarna och forvaltningen. Vart ansvar dr att uttala oss om arsredovisningen
och forvaltningen pa grundval av var revision.

Revisionen har utforts i enlighet med god revisionssed i Sverige. Det innebir att
vi planerat och genomfort revisionen for att i rimlig grad forsdkra oss om att ars-
redovisningen inte innehaller visentliga fel. En revision innefattar att granska ett
urval av underlagen for belopp och annan information i rikenskapshandlingarna.
I en revision ingar ocksa att prova redovisningsprinciperna och styrelsens tillimp-
ning av dem samt att beddma den samlade informationen i arsredovisningen.

Vi anser att var revision ger oss rimlig grund for vara uttalanden nedan.

Arsredovisningen har upprittats i enlighet med Lag om Sjitte AP-fonden och ger
diarmed en rittvisande bild av Sjitte AP-fondens resultat och stillning i enlighet
med god redovisningssed i Sverige.

Revisionen har icke givit anledning till anmirkning betriffande arsredovisningen,
de i densamma upptagna resultat- och balansrikningarna, bokforingen eller

inventeringen av tillgangarna eller i 6vrigt mot forvaltningen.

Vi tillstyrker att resultatrikningen och balansrikningen faststilles.

Goteborg

ez

Anders Lornell Pal Wingren
Auktoriserad revisor Auktoriserad revisor
Férordnad av regeringen Férordnad av regeringen

SJATTE AP-FONDEN :’) 5



STYRELSE OCH VD

Styrelse, verkstidllande direktor
och revisorer

Fran vanster: Goran Axell, Eva-Britt Gustafsson, Jan-Olle Folk

Jan-Olle Folkesson
Styrelseordforande

Fodd 1939

Andra uppdrag:

Styrelseordférande i Desam Fashion Group
AB, Svensk Snabbmat AB, Todos Data
System AB, Sporthaus Moxter AB.
Styrelseledamot i Platzer Fastighets AB,
MediTelligence AB, Light Lab AB, SC gruppen
AB och Sahlgrenska Akademins styrelse.

Goran Lindén
Vice ordférande

Fodd 1944

Andra uppdrag:

Styrelseordférande i Pricer AB, Insplanet
AB, Arca Systems AB, Flodins Filter, FMG
Alterum AB, Gurlitta AB.

Styrelseledamot i Cycleurope AB, Castellum
AB och Wicander férvaltnings AB.

34 SJATTE AP-FONDEN

e i

Eva-Britt Gustafsson

Foédd 1950

Andra uppdrag:

Verkstallande direktér i Venantius AB med
dotterbolag.

Styrelseordférande i Specialfastigheter
Sverige AB.

Styrelseledamot i Statens Ban- och
Vaginvest AB, Kammarkollegiets
Fonddelegation och Hermes
Kreditforsakring Skandinavien AB.
Suppleant i Botniabanan AB.

Goran Axell

F6dd 1936

Andra uppdrag:

Styrelseordférande i Folksam Liv, Stiftelsen
Vi Planterar Trad och Stiftelsen Kooperativa
Muséet.

Styrelseledamot i Folksam Sak, Riva del
Sole Spa, KFO (Kooperationens
forhandlingsorganisation) samt Olof Palmes
Internationella Centrum.

Sitter i dverstyrelsen for KP Pension och
Forsakring.

esson, Goran Lindén, Gunilla Aimgren

Gunilla Almgren

Fodd 1955

Verkstallande direktér i REGAB
Reglerarmatur AB

Andra uppdrag:

Forste vice ordférande i Foretagarnas
riksorganisation.

Styrelseledamot i Foreningssparbanken i
Goteborg, Aimi Vast AB och Stiftelsen
Chalmers Tekniska Hogskola.

Erling Gustafsson
Verkstillande direktor

Fodd 1958
Andra uppdrag:
Styrelseledamot i Bure Equity AB.

Revisorer

Anders Lornell
Auktoriserad revisor
KPMG

Pal Wingren
Auktoriserad revisor
C)hrlings PricewaterhouseCoopers



Ordlista

Nedanstaende ordlista tar upp ett antal begrepp som ar vanliga

i samband med riskkapitalmarknaden. Ordlistan ar inte fullstandig,

men ger viss vagledning vid lasningen av arsredovisningen. Se aven

sidan 9 for mer information kring private equity-marknaden.

Buy-out capital

Investering i onoterade foretags eget
kapital, t ex i form av borsuppkop eller
forvarv av delar av bolag tillsammans
med management.

Co-investor
Medinvesterare.

Co-lead investor
En av flera huvudinvesterare. Se Lead
investor.

Direkt investering
Investering utan mellanhdnder i ett
foretags eget kapital.

Early stage
Begrepp for den tidiga fasen i ett
foretags utveckling.

Early stage capital

Kapital till nystartade foretag, ofta
oronmarkt for produktutveckling eller
marknadsforing.

Exit, exitering
Avveckling av dgarengagemang.

Expansion
Begrepp som definierar ett foretag i tidig
expansion- eller tillvixtfas.

Expansion capital
Kapital till foretag under tidig expan-
sionsfas eller kraftig tillvaxtfas.

Indirekt investering

Investering via mellanhinder, t ex en
investeringsfond, i ett foretags eget
kapital.

Industriell forsaljning
Forsiljning fran en industriell part till en
annan industriell part.

Investeringsfond

Foretag vars kdrnverksamhet dr investe-
ring i andra bolag och realisering av
viardeokningar i dessa.

Jamforelseindex
SIX Avkastningsindex justerat for
utlindska aktier, i huvudsak Nokia.

Lead investor
Huvudinvesterare.

Life Science
Samlingsbegrepp for sektorerna like-
medel, bioteknik och medicinsk teknik.

Noterat foretag
Foretag som dr registrerat vid en
auktoriserad bors.

Onoterat foretag
Foretag som ej ar registrerat vid en
auktoriserad bors.

Private Equity
Investering i onoterade foretags eget
kapital.

Riskkapital
Investering i foretags eget kapital.

ORDLISTA

Seed

Definierar en utvecklingsfas da enbart
en idé finns, d v s innan foretaget dr
etablerat.

Seed Capital
Kapital till utvirdering av koncept/idé
innan ett foretag dr etablerat.

Venture Capital

Investering i onoterade foretags eget
kapital, med ett aktivt och tidsbegrinsat
idgarengagemang.
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PORTFOLJINNEHAV

Sjatte AP-fondens
portfoljinnehav per 2001-12-31

Life Science Ventures portfolj

Bolag Andel Sate Verksamhet

A Carlsson Research 14,2% Goteborg Utvecklar lakemedelssubstanser inom CNS-omradet

A+ Science Invest 34,6% Goteborg Kommersialisering av universitetsforskning

Aerocrine 7,5% Stockholm Utv. ny metod for att diagnosticera och dvervaka astma

AngioGenetics Sweden 23,7% Goteborg Forskning och utv. av lakemedel for reglering av karltillvaxt

Biolnvent International 2,8% Lund Utvecklar nya proteinbaserade |lakemedel

Biora 19,9% Malmo Produkter for tandlossningsbehandling

Camurus 18,0% Malmé Forskning och utveckling inom lipidb&rarsystem

Carmel Pharma 25,9% Goteborg Utvecklar skyddsutr. for saker lakemedelshantering

Clinical Data Care in Lund 11,2% Lund Utfér kliniska prévningar

Demetech 24,2% Norrkdping Diagnostik och analys for osteoporos (benskérhet)

Doxa Certex 21,6% Uppsala Produkter inom det odontologiska omradet

Got-A-Gene 19,7% Goteborg Teknologi for t.ex. cancerterapi med malriktat virus

Gyros 20,9% Uppsala Miniatyrisering av laboratorieanalyser

Innoventus Uppsala Life Science 50,0% Uppsala Kommersialisering av universitetsforskning

Karo Bio 2,6% Huddinge Utvecklar vavnadsselektiva lakemedelssubstanser

Medicarb 9,2% Stockholm Biomedicinskt forsknings- och utvecklingsforetag

Melacure Therapeutics 4,9% Uppsala Forskar kring melanocortinreceptorer

MélInlycke Health Care 20,7% Goteborg Engangsprodukter for kirurgiska ingrepp och sarvard

Neoventa Medical 13,3% Goteborg Produkter och tjanster inom perinatalvard

NeuroNova 17,2% Stockholm Forskar kring stamceller

Pharmacure 15,0% Goteborg Medicinteknik och egenvardsprodukter

Pyrosequencing 0,4% Uppsala Utvecklar, tillverkar och marknadsfor kompletta system for
tillampad genetisk analys

Q-Med 0,2% Uppsala Utvecklar, producerar och marknadsfoér medicinska implantat

Surgical Science 40,0% Goteborg Utvecklar mjukvara for 3D-simuleringar av kirurgiska interventioner

Tripep 1,2% Huddinge Utvecklar |1akemedelskandidater fér behandling av bl a HIV

Fonder Andel Sate Verksamhet

Carnegie Global Healthcare Fund 19,0% Stockholm Investerar i healthcare och biomedicin

H & B IIS Sweden 15,8% Stockholm Investerar i healthcare och varumaérken

HealthCap 1999 10,5% Stockholm Investerar i biomedicin och bioteknikbranschen

HealthCap Colnvest 24,4% Stockholm Investerar i biomedicin och bioteknikbranschen

HealthCap 12,1% Stockholm Investerar i biomedicin och bioteknikbranschen

Innoventus Life Science | 32,8% Uppsala Kommersialisering av universitetsforskning

Karolinska Investment Fund 24,2% Stockholm Investerar i forskningsresultat fran Karolinska Institutet

Medicon Valley Capital 43,8% Lund Investerar inom life science i Oresundsregionen

Swedestart Life Science 16,5% Stockholm Investerar i onoterade bolag inom life science

Technology Ventures portfolj

Bolag Andel Sate Verksamhet

Logitall 7,1% Stockholm Inképsportal for IT och IT-relaterade produkter

MultiQ 5,6% Malmé IT-produkter baserade pa platt bildskarmsteknik

New Media Distribution Stockholm 38,4% Stockholm Séljer musik via internet

Todos Data System 31,4% Goteborg Utvecklar och producerar kompletta sakerhetslosn. for e-bank och e-handel
Volcano Communications Technologies 4,8% Goteborg Utvecklar natverkssystem for personbilar

Fonder Andel Sate Verksamhet

BrainHeart Capital 20,1% Stockholm Investerar inom telekomsektorn (mobilt internet)

InnKap 2 Partners 5,4% Goteborg Investerar i FoU-intensiva bolag (IT/life science)
InnovationsKapital Fond | 28,6% Goteborg Investerar i FoU-intensiva bolag (IT/life science)

IT Provider Century Fund 32,8% Stockholm Investerar i bolag i tidiga faser inom IT, telekom och media
Nth Power Technologies 7,9% Investerar i nya teknikbolag inom miljé och energi
Slottsbacken Fund Il 25,0% Stockholm Investerar i IT-relaterade tillvaxtféretag

Slottsbacken Venture Capital 50,0% Stockholm Investerar i nystartade foretag inom IT

Swedestart Il 21,1% Stockholm Investerar i nystartade féretag med unika produkter
Swedestart Tech 20,9% Stockholm Investerar i nystartade och mindre tillvaxtbolag inom IT och telekom
V2 Internet Fund 15,9% Lund Investerar i hard- och mjukvara for datadverforing

Vision Capital Il * Investerar i nyetablerade expansiva bolag inom IT

Vision Capital 6,1% Investerar i nyetablerade expansiva bolag inom IT

Vision Extension 6,2% Investerar i nyetablerade expansiva bolag inom IT

Zodiak Venture Capital 9,7% Stockholm Investerar i unga teknikforetag

* Stangning av fonden pagar, agarandel ej faststalld annu.
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Industrial Ventures portfolj

PORTFOLJINNEHAV

Bolag Andel Sate Verksamhet
Aspen Invest 35,0% Goteborg Miljdanpassade drivmedel och kemiska produkter
Autoadapt-BEV 57,2% Lerum Anpassar fordon for funktionshammade
Ekstrom Management and Investment, EMI 20,0% Umea Venture capital-bolag inom IT och telekom
Enviromentor Intressenter 49,0% MélIndal Matning och reduktion av elektromagnetiska falt
Hydrauto Group 30,0% Skelleftea Tillverkar mobila hydraulcylindrar och ventiler
Integrated Drives Sweden 22,2% Ornskoldsvik Utvecklar motorer for tunga industriella maskiner
MBD Invest 60,0% Malmé Forsaljning av bilreservdelar till icke-markesverkstader
Netch Technologies 3,7% Lund Tekniska kommunikationslésningar
Norr Sadd Holding 33,3% Lulea Investerar i saddforetag vid norrlandska universitet
och hogskolor
Polyplank 10,5% Kalmar Atervinner returplaster till granulat och produkter
Secus 27,6% Solna Distribuerar skrivarrelaterade l6sningar
Secus Nordic 29,4% Stockholm Distributor av skrivare och scanners for etiketter
Security Qube System, SQS 13,0% Skelleftea Utveckling och forsaljning av produkter for saker forvaring
och distribution
Sérman Information 23,2% Vaxjo Utvecklar informationslésningar till hégteknologiféretag
Thoreb 30,1% Borgholm Utvecklar IT-I6sningar for kollektivtrafiken
Tribon Solutions 92,9% Malmé Utvecklar datasystem for varvsindustrin
Windh 46,6% Oskarshamn Digital bildbehandling och bildbank
Fonder Andel Sate Verksamhet
A H Smaforetagsinvest 75,0% Stockholm Investeringar i sma och medelstora foretag
i partnerskap med Handelsbanken
Fylkinvest 75,0% Stockholm Investerar i sma och medelstora féretag
i partnerskap med Nordea
Rekonstruktionsfonden i Sverige 93,8% Goteborg Investerar i och rekonstruerar féretag med I6nsamhetsproblem
Z-Invest 47,5% Ostersund Investerar i sma och medelstora foretag
i mellersta Norrland
Buy-outs portfolj
Bolag Andel Sate Verksamhet
Beijer Alma 3,6% Uppsala Industrigrupp med inriktning pa komponenttillverkning
DISAB Vacuum Technology 3,9% Eslév Vakumsystem for sugning och blasning
Findus Holding 7,9% Bjuv Tillverkning och forsaljning av fardiglagad mat
Gotaverken Miljo 100,0% Goteborg Rokgasrening och energiatervinning
Hemfrid i Sverige 66,1% Stockholm Levererar hushallsnara tjanster i hemmet
Kreatel Communications 4,0% Linkoping Utv. och saljer tjansteldsningar inom telekom och bredband
Lindab Intressenter 24,0% Bastad Tillverkning i tunnplat av ventilationsutrustning, portar, tak
Nordisk Renting 25,0% Stockholm Hyreslosningar for fastigheter
NS Holding 33,3% Sundsvall Fastighetsuthyrare
Nybron International Flooring 19,8% Golvtillverkare
Sign On i Stockholm 4,7% Stockholm Tillhandahaller ett digitalt alternativ till pappersblanketter
Tradex Holding 20,2% Kungalv Underleverantdr inom telekom och medicinsk teknik
Vitea 30,4% Stockholm Erbjuder foretagshalsovardslosningar
Fonder Andel Sate Verksamhet
Baltic Rim Fund 22,8% Stockholm Investerar i mindre och medelstora féretag
EQT Scandinavia Il 4,9% Stockholm Investerar i industriella strukturaffarer
Industrial Development & Investment Equity 14,7% Stockholm Investerar i medelstora foéretag
Nordic Capital IlI 9,4% Stockholm Investerar i industriella strukturaffarer
Nordic Capital IV 7,1% Stockholm Investerar i industriella strukturaffarer
Northern Europe Private Equity 3,4% Stockholm Investerar i industriella strukturaffarer
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