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Det svenska pensionssystemet

Det reformerade pensionssystemet fonderna har Sjitte AP-fonden

inget l6pande in- eller utflode dill

forvaltas av sdvil privata fondfor-
ir uppdelat i tv8 delar, inkomst- valtare som av Sjunde AP-fonden.
pension och premiepension. Sjitte

AP-fonden ir en av de fem buffert-

inkomstpensionssystemet. Personer, vars inkomstpension

Premiepensionssystemet bygger inte nar upp till en garanterad mini-

fonderna i det nya, svenska, all- pd individens egna fonderade medel. minivd, erhdller utfyllnad i form av

minna pensionssystemet (figur 1). Premiepensionsavgiften uppgar till garantipension, som finansieras via

Arets utbetalningar av inkomst- 2,5 procent av [6nen. Premiereserven statsbudgeten.
pension till dagens pensionirer finan-

sieras genom avgiftsbetalningar

Alderspensionsavgiﬂ 18,5% av 16n

motsvarande 16 procent av lénen
fran dagens léntagare. Storleken pd
in- och utbetalningarna varierar
ver tiden, bland annat beroende
pa demografiska forindringar och
lsneskningstakten. Buffertfonder-
nas roll ir dels att vara en buffert
for att jaimna ut tillfilliga variatio-
ner i in- och utbetalningarna, dels
att forvalta de allminna pensions-
medlen i bufferten sa att hogsta
mojliga avkastning uppnas. Till
skillnad fran de 6vriga buffert-
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ARET I SAMMANDRAG — SJATTE AP-FONDEN, ARSREDOVISNING 2002

Aret i ssmmandrag

o Malet f6r 2002 var att dvertriffa SIX Avkastningsindex", Fondkapital (Mdr)

Fondens Jimforelseindex. 20

e Sjitte AP-fondens avkastning f6r 2002 uppgick till -30,9 procent
vilket var 4,8 procentenheter bittre in Fondens Jimforelseindex som 15

avkastade -35,7 procent.

e Sjitte AP-fondens resultat uppgick till -5 107 miljoner kronor (-1 680), 10
varav orealiserade marknadsvirdesforindringar uppgick till -3 286
miljoner kronor (-1 959). 5

e Sjitte AP-fondens fondkapital uppgick den 31 december 2002 till
11,6 miljarder kronor (16,7). 0

96 97 98 99 00 01 02
* Virdet pa Investeringsverksamhetens portféljer uppgick vid &rsskiftet till

5,9 miljarder kronor (6,0). Avkastningen uppgick till -21,7 procent
(11,1).

* Virdet pa Kapitalférvaltningens portfolj uppgick vid arsskiftet till 5,7
miljarder kronor (10,7). Avkastningen uppgick till -34,7 procent (-13,8).

e Storre realiserade affirer under dret var fondinnehavet Nordic Capitals
forsiljning av Nycomed samt férsiljningen av Sméforetags- och Fylk-
invest till Aldano. Andra viktiga hiindelser var bildandet av tvd nya
private equity-fonder, Scandinavian Life Science Venture och Nordico.

e Sjitte AP-fonden silde i bérjan av januari 2003 sitt innehav, uppgiende
till 25 procent av kapitalet, i Nordisk Renting till Nordea.

1

SIX Avkastningsindex justeras med hansyn till att Fondens reglemente
inte tillater investeringar i utlandska bolag.

SJATTE AP-FONDEN | KORTHET

Sjatte AP-fondens uppdrag ar att skapa langsiktigt god avkastning
och halla en tillfredsstallande riskspridning, genom att erbjuda sma
och medelstora svenska tillvaxtforetag talmodigt riskkapital och

darigenom bidra till utvecklingen av det svenska naringslivet.

Sjatte AP-fonden ar inriktad pa private equity och har en
organisation med fokus pa vardeskapande genom aktivt agande
i private equity-fonder.
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Ett forlustdr trots uppnidda mal

Ar 2002 har varit ett av de simsta dren ndgonsin_for aktiemarknaden.

Viirldsekonomin forsvagades och marknaden har priiglats av redovisnings-

skandaler, fortroendekriser, krigsoro i Mellanistern samt en allmén oro

for en fortsatt utdragen ligkonjunktur. Virldens birser gick ned pd bred

front och SIX Avkastningsindex utvecklades negativt for tredje dret i rad
och slutade pé -35,7 procent. Viirdet pa Sjiitte AP-fondens fondkapital

har sjunkit i takt med denna urveckling och uppgick vid drets slut rill

11,6 miljarder kronor. Detta innebir en kraftig minskning med 5,1

miljarder kronor, vilket motsvarar en avkastning pa -30,9 procent.

Sjitte AP-fonden har en sirstillning
i AP-fondsystemet bade genom sin
uppgift att investera pé riskkapital-
marknaden f6r onoterade bolag
och genom att uppdraget, till skill-
nad frin de &vriga AP-fonderna,
exkluderar placeringar i utlindska
aktier. Denna placeringsinrikening
paverkar sivil riskprofil som av-
kastningsméjligheter.

Vi har overtriffac vért avkast-
ningsmal f6r 2002 genom att pre-

stera bittre dn SIX Avkastnings-
index och detta med en marginal
pa knappt fem procentenheter.
Fondens mal 4r dvertriffat men jag
ir sjilvfallet inte n6jd med den ut-
veckling som varit under 4ret.
Merparten av det negativa
resultatet kan hinforas till virde-
utvecklingen pd Fondens noterade
innehav. En felaktig bedémning
gjordes av Stockholmsbérsens fram-
tida utveckling och exponeringen
mot bérsen har dirfor varit for hog.

Resultatet f6r Fondens noterade
innehav i Kapitalférvaltnings-
portfoljen slutade pa -3,5 miljarder
kronor vilket motsvarar en avkast-
ning pa -34,7 procent, en procent-
enhet bittre 4n SIX Avkastnings-
index.

For forsta gdngen sedan starten
1996 visade dven Investeringsverk-
samheten i onoterade bolag forlust
i sin verksamhet. Resultatet blev

-1,3 miljarder kronor och avkast-
ningen -21,7 procent. Det diliga
utfallet dr en direke f6ljd av de ned-
virderingar av marknadsvirden vi
tvingats gora pa vira onoterade
innehav. Den utdragna negativa
bérsutvecklingen har forsvérat och
forsenat for tillvixtforetagens moj-
ligheter att bryta igenom p4 mark-
naden med sina produkter och
inster. Lingre ledtider till genom-
brott samt begrinsade majligheter
till avyttringar, bide via bérsnote-
ringar och industriella férsiljningar,
har ocksd medfért mycket stora
nedvirderingar. Dock har vi under
aret identifierat ett antal nya intres-
santa affirsmojligheter, vilket inne-
burit att vi genomfért nyinveste-
ringar p& 975 miljoner kronor. Det
sammanlagda marknadsvirdet pa
tillgdngarna i Investeringsverksam-
heten uppgick vid &rsskiftet till
5,9 miljarder kronor.

SANKT RISKPROFIL

Viart arbete under 2002 har i huvud-
sak varit inriktat pd att sinka var
riskprofil. Efter flera rs bérsupp-
gingar med en hog riskprofil har vi
sett dver verksamheten och vidtagit
ett flertal &tgirder for att minska
risken och samtidigt 6ka mojlighe-
terna till lingvarigt god avkastning.
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Jag kan konstatera att de dtgirder
vi tidigare har genomfért, i det
korta perspektivet, inte varit till-
rickliga for att nd ett positivt resul-
tat for 2002 — ett hogt stillt mél
med tanke pé de forhillanden som
ritt pd finansmarknaden.

Atgirderna att forindra vAr risk-
profil har framférallt fokuserat

tvd omriden:
— den relativa vikten av aktier inom

vér Kapitalférvaltning

— virt sitt att arbeta inom Investe-
ringsverksamheten med de ono-
terade innehaven

Under andra halvaret 2002 gjordes
en omallokering av portféljen dill

Att forvalta onoterade foretag kriver
stor delaktighet i foretagen, vilket
innebir att antalet bolag en inve-
steringsansvarig kan forvalta 4r be-
grinsat. Likasd har tillvixtféretagen
stor efterfrigan pd industriell erfa-
renhet kombinerad med strategisk
och finansiell kompetens. Genom
att i huvudsak arbeta genom del-
dgda managementteam kan vi nd
ut till minga fler féretag jaimfort
med tidigare och samridigr f3 till-
ging till en bredare och effektivare
kompetensbas genom mer 4n 230
investeringsansvariga. Vi har be-
domt att merkostnaden for detta
arbetssitt uppvigs av de storre
mojligheterna att nd hog avkast-

"Virt arbete under 2002 har i huvudsak varit inriktat pa
att sinka vdr riskprofil. Efter flera drs borsuppgingar med
en hog riskprofil har vi sett iver verksambeten och vidtagit
ett flertal drgiirder for att minska risken och samtidigt jka

majligheterna till langvarigt god avkastning.”

en storre andel rintebirande medel.
Riskprofilen ir idag betydligt bitt-
re anpassad till uppgiften att for-
valta utfista medel till investeringar
i onoterade bolag.

DECENTRALISERING GENOM
DELAGDA MANAGEMENTTEAM
For ate sikerstilla att investeringar
i onoterade foretag sker i sunda
foretag med langsiktigt hillbara
affirsmodeller, produkter och
tjanster, har vi forindrat vart sitt
att arbeta. Vdra 4tgirder inom Inve-
steringsverksamheten har koncen-
trerats pd att dels 6ka effektiviteten
i vart arbetssitt, dels pé ate tydlig-
gora Sjitte AP-fondens roll gent-
emot Gvriga intressenter pa private
equity-marknaden.

ning till begrinsad risk. Jag dr dver-
tygad om att vi med vira deligda
managementteam kommer att hoja
effektiviteten i varje investerad for-
valtningskrona och dirmed 6ka
mojligheten till lingsiktigt god av-
kastning.

Under &ret har vi dven arbetat
med att stirka redan deligda fon-
der med kapital, kunskap och nit-
verk bl a i deras affdrsprocesser
infor forvirv och samarbete med
andra fonder. Andra 4cgirder har
inneburit att skapa helt nya team
eller bilda nya fonder genom fusio-
ner mellan olika fonder med lik-
nande inriktning. Genom att ut-
veckla vara delidgda fonder stodjer
vi skapandet av starka aktorer pd
den svenska private equity-markna-
den, vilket 6kar forutsittningarna
for en god avkastning.

KAPITALBRIST PA DEN SVENSKA
PRIVATE EQUITY-MARKNADEN
Under 2002 kinnetecknades mark-
naden av kraftigt minskade investe-
ringar i onoterade svenska foretag.
Kapitalbristen i forhllande till
efterfrigan har varit pétaglig och
nya foretagsidéer, utvecklingspro-
jekt och foretag i tidiga faser har
under &ret haft svart atc finna risk-
kapital.

I ridande investeringsklimat
stills dirfor extra harda krav pd
frimst tva fakeorer for act skapa
vixande foretag med god l6nsam-
het: tdlmodigt dgarkapital och
okade krav frin dgarhall pé succes-
siv utvirdering av potentialen hos
de produkter och tjinster som fore-
tagen utvecklar. Det dr min &ver-
tygelse att den kraftigt decentralise-
rade organisation vi har infért
under dret vil moter dessa krav.

UTSIKTER FOR 2003

Vi grin i r 2003 med en ny effek-
tivare organisation och affirs-
modell som ir vil anpassade till
Sjdtte AP-fondens uppdrag att ut-
veckla riskkapitalmarknaden for
onoterade aktier. Det ekonomiska
klimatet ir fortsatt instabilt. Kon-
junkrursignalerna frin Europa, och
da frimst Tyskland, #r svaga och
det psykologiska klimatet pa finans-
marknaderna Gverskuggas av krigs-
oro i Mellandstern. Sammantaget
innebir detta att jag bedomer
marknaden f6r bdde nyinvesteringar
och avyttringar som fortsatt avvak-
tande under éret.

\

Erling Gustafsdon
Verkstillande direktor
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Svenska riskkapitalmarknaden

for onoterade foretag

Den mer etablerade delen av riskkapitalmarknaden for onoterade foretag

beniimns private equity och dr ett samlingsbegrepp for investeringar

i onoterade bolag, dir iigarengagemanget iir aktivt och tidsbegriinsat.

Investeringarna sker dels i sma och medelstora, snabbvixande tillvéiixtforetag

som befinner sig i sadd-, uppstarts- eller expansionsfas, dels i mogna foretag

(se figur 2).

FORTSATT NEGATIV
MARKNADSUTVECKLING

Private equity-marknaden paverkas
starkt av aktiemarknadens utveck-
ling. Under 2002 omskakades
finansmarknaden av redovisnings-
skandaler, fértroendekriser samt en
allmin oro f6r en utdragen ligkon-
junktur. Virldens borser sjonk pd
bred front. Till skillnad fridn 2000
och 2001, d4 nedgingen var kon-
centrerad till frimst IT och tele-
kom, drabbades dven Gvriga sek-
torer som likemedel, industri och
banker. Stockholmsbérsen hade en
kraftigt negativ utveckling, SAX-
index slutade pa -37,4 procent.
Virdeutvecklingen pd den
svenska private equity-marknaden

har under &ret varit starkt negativ.
Marknadsoro och negativ resultat-
utveckling i minga storforetag har
medfort att de onoterade tillvixt-
foretagen ej lyckats bryta igenom
med sina produkter. De lingre led-
tiderna okar behovet av langsiktigt
riskkapital till de onoterade till-
vixtforetagen. I rddande marknads-
klimat r det dock svért att skaffa
nyte riskkapital. Ligre virden och
mycket begrinsade majligheter till
forsiljningar, savil via bérsnote-
ringar som via industriella forsilj-
ningar, har inneburit problem for
flera riskkapitalbolag. Firre risk-
kapitalbolag med ligre risktolerans
vid investeringar pressar virdering-
arna ytterligare nerdt i aktuella ny-

Riskkapital

Investering i foretagets
egna kapital

Noterade foretag Onoterade foretag

Andra investeringar

Levebrodsforetag Industrikoncerner

Private equity

Aktivt och tidsbegransat
agarengagemang

2 [

Figur 2. Kapitalmarknaden

emissioner. Marknaden befinner sig
i en negativ spiral p& grund av
bristen pa uthalliga riskkapitalbolag
med tillgéng till tdlmodigt kapital.

KAPITALBRIST | FORHALLANDE
TILL EFTERFRAGAN
Marknadsnedgingen innebir att
nya affirsidéer, utvecklingsprojekt
och foretag i tillvixtfaser har svért
att finna riskkapital. Det forsta
halvaret 2002 minskade andelen
nyinvesteringar i onoterade foretag
som befinner sig i tillvixtfas med
33 procent jaimfort med foregdende
4r. Mest ptaglig 4r minskningen

i sdddfasen dir antalet investeringar
gdtt ned markant de senaste tv
dren, frin 27 investeringar forsta
kvartalet 2001 till endast fem
under tredje kvartalet 2002 7.

Det rader idag en tydlig kapital-
brist i forhallande till efterfrigan. Det
tycks dock inte bero pd avsaknaden
av innovationer. Av Svenska Risk-
kapitalféreningens och Nuteks rap-
port for tredje kvartalet 2002 fram-
gdr att 83 procent av de svenska
riskkapitalbolagen anser att det
finns ménga bra idéer och projekt
att investera i. Marknadsklimatet
har inneburit att prisnivén pd in-
vesteringarna har sjunkit kraftigt.
For de aktorer som har riskkapital
finns dock goda méjligheter att
gora ldngsiktiga investeringar med
attraktiv avkastningspotential.

OMOGEN BRANSCH | FORANDRING
Den svenska private equity-mark-
naden férfogar uppskattningsvis
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over ca 150 miljarder kronor. I for-
hallande till BNP ir Sverige dir-
med det land i Europa som gér
mest investeringar i private equity.
Sveriges starka position skapades

i slutet av 1990-talet, dd andelen
riskkapitalaktsrer 6kade kraftigt
efter den starka borsuppgangen.
Mellan 1999 och 2000 ékade in-
vesteringarna frin 11,2 miljarder
kronor per ar till 19,4 miljarder
kronor per ar?. Den snabba till-
vixten bidrog till en ostrukturerad
bransch med stora skillnader i kva-

litet och finansiell uthéllighet hos

olika aktorer. Till f6ljd av den eko-
nomiska nedgingen har manga
riskkapitalaktorer pa private equity-
marknaden f6rsvunnit eller tvingats
agera kortsikrigt.

En uppenbar trend inom pri-
vate equity-marknaden pekar mot
att private equity-fonderna blir
firre men ocks3 stérre. Marknadens
aktdrer har kommit till insikt om
att det krivs en storre kritisk massa,
okad kapacitet och hogre kompe-
tens for att kunna verka langsiktigt
industriellt. Ledtiderna till genom-
brott for tillvixtbolagens produkter

1) Riskkapitalbolagens aktiviteter tredje kvartalet 2002. Svenska Riskkapitalforeningen och Nutek.
2) Den svenska riskkapitalbranschens utveckling och nuldge 021010, www.vencap.se

varierar beroende pa det allminna
finansiella konjunkturliget, vilket
kriver langsiktighet. Likasd noteras
att internationella private equity-
investerare viljer stora private
equity-fonder med omfattande
erfarenhet och som kan uppvisa
god historik.

Langsiktiga, stabila investerare
ir en férutsittning for svenska in-
novationsforetags kapitalforsorjning
och for att den svenska private
equity-marknaden skall fungera.

Sjitte AP-fonden — en betydande investerare

Som en av Sveriges storsta private
equity-aktdrer med ett fondkapital
om ca 11,6 miljarder kronor, ir
Sjitte AP-fonden en betydande in-
vesterare. Till skillnad frdn traditio-

nella investmentbanker, riskkapital-

bolag och évriga institutionella
aktorer pi marknaden bestdr Sjitte
AP-fondens portfslj i huvudsak av
dgarandelar i private equity-fonder.
Genom en renodlad inrikening pd
private equity och en organisation
med fokus pd virdeskapande genom
aktivt dgande i private equity-fonder,
ir Sjitte AP-fonden en av de dri-
vande krafterna i utvecklingen av
den svenska marknaden.

Sjdtte AP-fonden har idag dgar-
engagemang i 42 olika fonder.

Sjdtte AP-fondens lingsiktiga upp-
drag frén staten innebir att Fonden
kan std emot den kortsiktiga ansats
som ménga aktdrer tvingas till pa
en vikande marknad. Sjitte AP-
fonden tillhandahéller tdlmodigt

riskkapital och har den finansiella
styrkan att vara huvudinvesterare i
svenska private equity-fonder. Sjitte
AP-fonden arbetar malmedvetet for
att bidra till en positiv utveckling
av det svenska niringslivet.

Riskkapital
Investering i foretagets
egna kapital

Onoterade foretag

Private equity

Aktivt och tidsbegransat
agarengagemang

Figur 3. Sjatte AP-fondens inriktning pa kapitalmarknaden
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Detta ir Sjitte AP-fonden

WL

o

Sjéitte AP-fondens uppdrag iir att skapa lingsiktigt god avkastning och
hélla en tillfredsstiillande riskspridning, genom att erbjuda smé och medel-
stora svenska tillviixtforetag tilmodigr riskkapital och dirigenom bidra rill
utvecklingen av det svenska niringslives.

— vara vigledande p4 den svenska

VISION

Sjdtte AP-fondens vision ir att: private equity-marknaden

— vara en aktad, lingsiktig och indu-
striell, svensk private equity-aktor

— ge en langsiktigt god avkastning
for att bidra till goda pensioner

Specialist- e . )
Likviditetsforvaltning

AP Direkt-
investeringar

Products

Technology
& Services

Ventures

Life Science
Ventures

Private equity-fonder

Portféljbolag

Figur 4. Sjatte AP-fondens organisation fr o m 1 januari 2003

AVKASTNINGS- OCH
ALLOKERINGSMAL

Fo6r 2002 har mélet varit att den
genomsnittliga avkastningen i ett
femarsperspektiv skall overtriffa
SIX Avkastningsindex. Jimforelse-
index justeras med hinsyn dill att
Fondens reglemente inte tilldter
investeringar i utlindska bolag.

Sjdtte AP-fondens styrelse har
faststillt nya avkastnings- och
allokeringsmél som giller frin och
med 2003. Mot bakgrund av Sjitte
AP-fondens utveckling mot att bli
en renodlad private equity-aktor
har styrelsen bedémt ett absolut,
istillet for relativt, finansiellt mél
som mer relevant.

De nya avkastnings- och
allokeringsmélen innebir att Sjitte
AP-fonden skall ge en genomsnitt-
lig drsavkastning pd Fondens sam-
lade tillgangar, som skall overtriffa
det absoluta avkastningsmalet i ett
rullande fem&rsperspektiv. Det
absoluta avkastningsmalet speglar
den avkastning som varje tillgéngs-
slag forvintas ge, och varierar sa-
ledes beroende p4 tillgéngsslagens
risknivd. Den aktuella allokeringen
mellan tllgingsslagen kommer
ddrfor ate paverka avkastnings-
malets nivd. En riskpremiemodell
utgor berikningsgrunden for det
absoluta avkastningsmalet.

ORGANISATION

Sjdtte AP-fondens organisation
bestdr av en Investeringsverksamhet
och flera specialistfunktioner. Inve-
steringsverksamheten omfattar
portfoljerna Life Science Ventures,
Technology Ventures och Products
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Figur 5. Sjatte AP-fondens investeringar i managementteam inom private equity

& Services, som alla investerar i
private equity-fonder. Investerings-
verksamheten omfattar dven en
portfolj med ett internt manage-
mentteam, AP Direktinvesteringar,
som ansvarar for de bolag dir
Fonden har ett storre direke dgar-
engagemang (se figur 4).

Fr o m 1 januari 2003 ansvarar
den nyinrittade specialistfunktionen
Likviditetsfrvaltning for siker-
stillandet av Investeringsverksam-
hetens likviditetsbehov. Likviditets-
forvaltningen tar dver ansvaret frdn
det tidigare investeringsomradet
Kapitalférvaltningen.

KAPITAL

Vid utgdngen av dret uppgick
marknadsvirdet pa Sjitte AP-
fondens totala tillgngar ill 11,6
miljarder kronor. Av Fondens
kapital var vid &rsskiftet 11,6 mil-
jarder kronor utfist till investering-
ar i private equity-fonder eller bo-
lag dgda direkt av Fonden. Av det
utfiista kapitalet &terstar 4,9 miljar-
der kronor att investera.

PLACERINGSREGLER

De placeringsregler som regleras

i Lag (2000:193) om Sjitte AP-
fonden, ger Sjitte AP-fonden
mandat att placera i onoterade
svenska aktier, noterade aktier med
en dgarandel som uppgir till min-
dre 4n 30 procent av kapital och
roster, rintebirande instrument
och vedertagna derivatinstrument.
Inga restriktioner finns nir det
giller allokeringen mellan de olika
tillgdngsslagen. Reglementet tilldter
dock inte investeringar i utlindska

bolag.
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Sjitte AP-fonden som investerare

Sjitte AP-fonden dr idag en betydande investerare pd den svenska private
equity-marknaden. Fondens storlek, sfiroberoendet, breda néitverk och en
langsiktig ansats har inneburit att Sjitte AP-fonden haft majlighet att ta
initiativ till utvecklingen inom branschen. Sjiitte AP-fonden iir iigare i ett
urval av private equity-fonder men ir dven direktiigare i ett begrinsat antal

tillviixtforetag.

SJATTE AP-FONDENS
AFFARSMODELL

Sjdtte AP-fondens affirsmodell
bygger pa en organisation med

Sjdtte AP-fondens portfolj for
direktigda investeringar, AP
Direktinvesteringar, ger dirutéver
Fonden mgjlighet att delta direke
fokus p& samtliga steg i affirspro- med storre engagemang i s k buy-

out-affirer.

cessen — utviirdering, investering,

AP Direkt-
investeringar

Products
& Services

Life Science
Ventures

DR

Figur 6. Sjatte AP-fondens affarsmodell

Technology
Ventures

Portféljbolag

AKTIVT AGANDE I INVESTERINGAR
VIA PRIVATE EQUITY-FONDER
Sjdtte AP-fonden bidrar som aktiv
dgare med kapital, finansiell och in-

foriadling och avyttring av foretag.
Sjitte AP-fondens arbetssiitt ger
Fonden méjlighet att genom akeivt
dgande i private equity-fonder
skapa mervirden. dustriell kompetens samt nitverk
Investeringarna koncentreras inom styrelse- och VD-grupper,
till investeringar via private equity- foretag, entreprendrer och universi-
fonder (se figur 6). Hirigenom kan
Sjitte AP-fonden effektivisera sitt
aktiva dgande p4 private equity-
marknaden.

tet och hogskolor. Sjitte AP-
fondens arbete som aktiv dgare
struktureras utifrén Fondens affirs-
process (se figur 7).

Affirsflodesprocessen

I affirsflodesprocessen anvinder
Sjdtte AP-fonden kvalitativa analys-
modeller for att utvirdera manage-
mentteam till private equity-
fonderna. Sjitte AP-fonden initierar
och identifierar aktivt nya manage-
mentteam for private equity-fonder,
men avvecklar ocksa de team som
saknar framtidspotential.

Sjdtte AP-fonden har tagit flera
initiativ dll act fusionera private
equity-fonder s3 att nya marknads-
ledande konstellationer skapats.
Exempel p4 sidana ir bildandet av
Scandinavian Life Science Venture
tillsammans med Medicon Valley
Capital och Innoventus samt
Nordico tillsammans med bl a KF,
Banc of America Equity Partners
och Fjirde AP-fonden.

Forhandlingsprocessen

I forhandlingsprocessen ir Sjitte
AP-fondens strategi att etablera
Fondens syn pd marknadsmissiga
priser samt att paverka villkoren for
dgandet av private equity-fonder.
For att uppnd mervirde i det aktiva
dgandet ir det Sjitte AP-fondens
ambition att vara dgare bide i
private equity-fonderna och i
managementteamen (se figur 8).

Affarsflodes- Férhandlings- Agande- Avyttrings-
process process process process

Figur 7. Sjatte AP-fondens affarsprocess
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Agandeprocessen

Det aktiva dgandet utdvas i form av
representation och arbete i styrelser
och kommittéer. Dirtill kommer
informations- och erfarenhetsut-
byte mellan Sjitte AP-fonden och
nyckelpersoner i de private equity-
fonder som ingdr i Sjitte AP-
fondens portfol).

Graden av aktivt dgande skiljer
sig beroende pd fondernas storlek,
erfarenhet och investeringsfokus.
Det aktiva dgandet innebir bland
annat att Sjitte AP-fonden driver
samverkans- och strukturfrigor pd
private equity-marknaden. Dess-
utom férmedlar Sjitte AP-fonden
kontakter till private equity-fonder
inom nationella och internationella
nitverk och agerar stod i tillsittan-
det av styrelseledaméter och nyckel-
personer i fondernas portféljbolag.

Avyttringsprocessen

Arbetet med avyttringar i port-
foljerna drivs genom styrelser och
kommittéer. Sjitte AP-fonden
agerar aktivt via sitt ndtverk for att
mojliggéra avyttringar.

Investerare Investerare

Private equity-fond

T XXX

Investerare

Sjatte AP-fonden

Management-
team

Figur 8. Relationen mellan investerare, managementteam,

private equity-fonder och portfoljbolag

AKTIVT AGANDE

| DIREKTAGDA BOLAG

Det aktiva dgandet i Sjitte AP-
fondens direktinvesteringar utdvas
genom styrelsearbete och kontakter
med foretagsledningar. Varje enga-
gemang har en tydlig dgaragenda
med faststillda mal.

Sjdtte AP-fondens roll som
aktiv dgare i bolag dgda direke av
Fonden handlar frimst om att
skapa virde i féretagens operativa
arbete samt att vara rddgivare till
portféljbolagens ledningar. Sjitte
AP-fonden bidrar med att identi-
fiera affirsmodeller, tillfra affirs-

forstdelse och analytiska redskap
vid f6rvirv samt utveckla strategier
for virdeskapande.

Sjdtte AP-fonden ir en stabil
och uthallig akesr. Tidsperspektivet
for Sjitte AP-fondens direktinve-
steringar beror pa i vilken fas fore-
tagen befinner sig, men ir vanligt-
vis tre till sju &r. Investeringarna
syftar foljaktligen inte dll att gora
kortsiktiga finansiella vinster for
Sjdtte AP-fonden, utan att genom
aktivt dgande skapa tillviixt och
langsiktigt god avkastning genom
framgangsrika och konkurrens-
kraftiga foretag.
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Portfoljbidragsanalys

FONDKAPITAL

Sjdtte AP-fondens fondkapital
bestdr av marknadsvirdet pd Inve-
steringsverksamhetens och Kapital-
forvaltningens onoterade och
noterade innehav. Virderings-
principer beskrivs under Redovis-
ningsprinciper pa sidan 30.

Sjdtte AP-fondens fondkapital
uppgick den 31 december 2002 till
11,6 miljarder kronor. Fondkapi-
talet har sedan starten 1996 okat
fran 10,4 miljarder kronor till 11,6
miljarder kronor. Det motsvarar en
genomsnittlig arlig avkastning p&
1,9 procent.

Sjdtte AP-fonden bedriver
Investeringsverksamheten i fyra
portféljer som alla har varsin in-
riktning. Per drsskiftet uppgick vir-
det pé Investeringsverksamhetens
innehav i private equity-fonder el-
ler bolag dgda direkt av Fonden till
5,9 miljarder kronor. Vid utgingen
av 2002 #gde Sjdtte AP-fonden an-
delar i ca 350 bolag, varav majori-
teten 4gs av de 42 private equity-
fonder som Sjitte AP-fonden in-
vesterat i. Under 4ret har Sjitte
AP-fonden gjort ny- och tilliggsin-
vesteringar uppgdende till 975 mil-
joner kronor.

Frén att vid Fondens start ha
haft en rintebirande portfol]
allokerades kapitalet under hosten
1998 om till full exponering mot
aktiemarknaden.

Under hésten 2002 forindra-
des allokeringen inom Kapitalfor-

valtningen mot mer rintebirande
innehav. Detta gjordes for att stir-
ka betalningsberedskapen gentemot
Investeringsverksamheten och for
att anpassa allokeringen till Fon-
dens avkastningsmal for 2003 som
ir ett avkastningsmal i absoluta tal.
Sjdtte AP-fonden har inga krav
pd sig att drligen betala in eller ut
pengar for att balansera det allmin-
na pensionssystemets betalnings-
floden. Det innebir att vinster kan

Fondkapital (Mdr)
20

%B5—

96 97 98 99 00 01 02

terinvesteras samt att eventuella
forluster méste tickas av fondkapi-
talet. Sjitte AP-fondens investe-
ringar ir finansierade med eget ka-
pital, vilket ger en lig finansiell risk
i portfoljen. Det ger Sjitte AP-
fonden styrka att agera langsikeigt.

RESULTAT

Sjdtte AP-fondens resultat utgdrs
av virdeforindringar — realiserade
och orealiserade — i Fondens till-
gngar, avkastning i form av rintor,
kuponger, utdelningar och options-
premier, samt kostnader bestdende

av forvaltningskostnader och
arvoden till externa forvaltare.
Sjdtte AP-fondens resultat for
2002 uppgér till -5 107 miljoner
kronor (-1 680) varav orealiserade
marknadsvirdesférindringar upp-
gér till -3 286 miljoner kronor
(-1 959). Det realiserade resultatet
uppgér till -1 519 miljoner kronor
(551). Av &rets resultat, fore kost-
nader, fordelar sig -1 276 miljoner
kronor (503) pa Investeringsverk-
samheten, och -3 529 miljoner
kronor (-1 911) pa Kapitalfgrvalt-

ningen.

AVKASTNING
Sjitte AP-fondens avkastning be-
riknas som ett tidsviktat index

(TWR).

Fondkapitalets fordelning 2002-12-31

B-

Mdr
1. Life Science Ventures 1,8
2. Technology Ventures 0,7
3. Products & Services 1,6
4. AP Direktinvesteringar 1,8
5. Kapitalforvaltningen 5,7
Totalt fondkapital 11,6
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Sjdtte AP-fondens styrelse har for
2002 satt som avkastningsmal att
Fondens placeringar, 6ver en rul-
lande femarsperiod, skall 6vertriffa
SIX Avkastningsindex. Jimforelse-
index justeras med hinsyn till att
Fondens reglemente inte tilldter
investeringar i utlindska bolag.
Avkastningen under 2002 blev
for samtliga placeringar -30,9 pro-
cent (-8,0). Avkastningen 6versteg
Jimférelseindex med 4,8 procent-
enheter. Avkastningen for Investe-
ringsverksamheten uppgick till
-21,7 procent (11,1) och for Kapi-
talférvaltningen till -34,7 procent
(-13,8). Avkastningen vertriffade
dirmed Jimforelseindex med 14,0
procentenheter for Investerings-
verksamheten och med en procent-
enhet for Kapitalforvaltningen.
Under perioden 1999 till 2002,
di Fonden haft full exponering
mot aktier, har Fondens totala av-
kastning varit -3,7 procent. Fon-
dens Jimforelseindex avkastade un-
der samma period -18,6 procent.

Resultat 2002 (Mkr)
Life Science Ventures
Technology Ventures
Products & Services

AP Direktinvesteringar

Kapitalférvaltningen : : :
-4000 -3000 -2000 -1000 0 1000

Avkastningsutvecklingen 1999-2002 jamfort med
SIX Avkastningsindex motsvarande period (%)

2000

100
H Sjitte AP-fonden

Jamférelseindex*
80

60

40

20

0

-20

9812 9903 9906 9909 9912 0003 0006 0009 0012 0104 0108 0112 0204 0208 0212

* SIX Avkastningsindex justeras med hansyn till att Fondens reglemente inte

tilldter investeringar i utlandska bolag.

Resultatsammanfattning (Mkr) 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002
Investeringsverksamheten 0 0 -23 504 624 503 -1276
Kapitalférvaltningen 124 853 967 6 283 -870 1911  -3529
Férvaltningskostnader -4 -35 -63 -78 -122 -148 -150
Arvoden till externa forvaltare 0 -2 -21 -37 -60 -124 -152
Arets resultat 120 816 860 6 672 428 -1680 -5107

II
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Life Science Ventures

Life Science Ventures investerar i private equity-fonder och bolag som

Jfokuserar pi likemedel, bioteknik och medicinteknik. Omrdidet ir

forskningsintensive och Life Science Ventures verkar diirfor nira de

naturvetenskapliga och medicinska fakulteterna vid Sveriges universitet.

MARKNADSUTVECKLING
Historiskt har avkastningen pd
investeringar inom life science varit
hégre dn for marknaden som
helhet, men de senaste tvd aren har
marknaden framfér allt inom bio-
teknik utvecklats kraftigt negativt.
Jamfort med 6vriga Europa har
dock den svenska marknaden
hivdat sig relative vil.

Den svaga utvecklingen inom
life science har fate till f6ljd att flera
private equity-fonder inte lyckats
anskaffa ytterligare kapital frin
marknaden. Konsekvenserna har
blivit att investerarna dels tvingats

avstd frin nyinvesteringar, dels
tvingats att minska sitt 4gande i
samband med tilldggsinvesteringar.
Genom bristen p4 riskvillige
kapital pa life science-marknaden
har flera bolag hamnat i ekono-
miska svérigheter eller haft svirt att
anskaffa kapital till, en ur bolagets
perspektiv, rimlig virdering.

SCANDINAVIAN

LIFE SCIENCE VENTURE

For att skapa en konkurrenskraftig
och ledande private equity-fond
inom life science p& den nordiska

marknaden, bildades under 2002

Life Science

Ventures 2002 2001
Marknadsvarderat

kapital, Mkr 1830 2085
Resultat, Mkr -526 217
Avkastning, % -26,2 14,0

Jamforelseindex, %  -35,7 -14,2

Life Science Ventures andel av
Investeringsverksamhetens kapital

Portfoljansvarig
Lars Ingelmark

en ny private equity-fond, Scandi-
navian Life Science Venture. Huvud-
delen av Life Science Ventures
direktigda portféljbolag fusionera-
des med Medicon Valley Capitals
portfsljbolag och Innoventus port-
foljbolag. Scandinavian Life Science
Venture ir en finansiellt stark enhet
med en mycket attraktiv portfslj av
bolag inom medicinteknik, like-
medel och bioteknik. Fonden har
ett starkt managementteam besta-
ende av de flesta av de tidigare med-
arbetarna i Life Science Ventures,
Medicon Valley Capital och Inno-
ventus, samt ett par nyrekryteringar
som bidrar med virdefull kompe-
tens och erfarenhet inom life
science-omridet.

Investerarna i Scandinavian
Life Science Venture, bl a Sjitte
AP-fonden, Danske Bank, Fjirde
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AP-fonden, Skandia, Nordea,
Beijerlnvest, Sparbanken Finn och
Novo Nordisk, har ssmmanlagt
sikerstillt 370 miljoner kronor for
tillvixtfinansieringar och 1 000
miljoner kronor f6r nyinvesteringar.
Kombinationen av ett starke
managementteam med industriell
bakgrund, en diversifierad och ur
risksynpunke vil spridd portfslj av
bolag och stora finansiella resurser
gor Scandinavian Life Science
Venture till en ledande akesr pd
den nordiska life science-marknaden.

TYDLIG POSITION FOR

LIFE SCIENCE VENTURES

Genom bildandet av Scandinavian
Life Science Venture har Life
Science Ventures ytterligare renod-
lat sin roll. Resurserna inriktas nu
pa private equity-fonder som inves-
terar i life science och pé ett fatal
strategiskt viktiga life science-
foretag sdsom Biora, Karo Bio och

Mslnlycke Health Care.

Life Science Ventures portfolj

Genom denna fokusering kan Life
Science Ventures med ett begrinsat
antal personer aktivt medverka

i den virdeskapande processen

i fonderna. Utvixlingen pa gjorda
insatser bedoms dirmed bli mycket
hogre.

RESULTAT

Virdeutvecklingen i Life Science
Ventures portf6lj har paverkats av
den mycket negativa utvecklingen
pa den svenska och den interna-
tionella life science-marknaden.

Marknadsvirdet pd portfljen
uppgick vid arsskiftet till 1 830
miljoner kronor. Resultatet for
2002 blev -526 miljoner kronor
vilket motsvarar en avkastning pd
-26,2 procent. Life Science
Ventures avkastning kan jimféras
med det amerikanska indexet
Russel 2000 HealthCare index som
slutade pd -48,4 procent.

Cirka hilften av virdeminsk-
ningen kan hinforas till de notera-
de innehaven och den andra hilf-
ten till nedvirderingar av de

onoterade innehaven. Flera av
bolagen i Life Science Ventures
portfolj har, trots den allminna
nedgingen, stirke sina affirsmis-
siga positioner.

UTSIKTER 2003
Det fortsatt kiirva marknadsklimatet
innebir att Life Science Ventures
i sitt aktiva dgande avser att driva
fragorna om prioritering och foku-
sering i fondernas bolagsportféljer
hirdare. Sannolikt kommer ett
antal portféljbolag att behova lik-
videras under dret, men samtidigt
skall satsningarna pé andra affirs-
missigt lovande bolag 6ka.
Sammanfattningsvis vintas
2003 bli ett ir med hérda priorite-
ringar men 4ven ett 4 med attrak-
tiva investeringsmajligheter.
Beddémningen ir att omstrukeure-
ringen av life science-marknaden,
savil bland private equity-fonderna
som bland bolagen, kommer att
accelerera och det ir Life Science
Ventures avsikt att aktivt deltaga
i denna process.

Fonder Andel % Ort Verksamhet

Carnegie Global Healthcare Fund 17,8 Stockholm Investerar i healthcare och biomedicin

H & B Il:s Sweden 15,8 Stockholm Investerar i healthcare och varumarken

HealthCap 12,1 Stockholm Investerar i biomedicin och bioteknikbranschen

HealthCap 1999 10,5 Stockholm Investerar i biomedicin och bioteknikbranschen

HealthCap Colnvest 24,4 Stockholm Investerar i biomedicin och bioteknikbranschen

Innoventus Life Science | 32,7 Uppsala Kommersialisering av universitetsforskning

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

Medicon Valley Capital Two 65,7 Lund Investerar inom life science i Oresundsregionen

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

Scandinavian Life Science Venture 98,5 Goteborg Investerar inom medicinteknik, bioteknik och lakemedel

Scandinavian Life Science Venture Two 98,5 Goteborg Investerar inom medicinteknik, bioteknik och lakemedel

Swedestart Life Science 16,3 Stockholm Investerar i onoterade bolag inom life science

Bolag Andel % Ort Verksamhet

A+ Science Invest 34,6 Goteborg Kommersialisering av universitetsforskning

Biolnvent International 2,7 Lund Utvecklar nya proteinbaserade lakemedel

Biora 19,9 Malmé Produkter fér tandlossningsbehandling

Karo Bio 2,6 Huddinge Utvecklar vavnadsselektiva ldakemedelssubstanser

MadlInlycke Health Care 20,4 Goteborg Engangsprodukter for kirurgiska ingrepp och sarvard

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

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

Tripep 1,2 Stockholm Utvecklar lakemedelskandidater for behandling av bl a HIV

13
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Technology Ventures

Technology Ventures investerar i private equity-fonder med inriktning

pa teknikintensiva branscher — huvudsakligen bestiende av specialise-

rade aktorer i tidiga faser inom 1T, telekom och medialunderhdllning.

Technology Ventures strategi iir att vara huvudinvesterare i de deliigda

private equity-fonderna i syfte att kunna piverka fondernas utveckling

och skapa god avkastning.

MARKNADSUTVECKLING

Den svenska marknaden for
teknologiinvesteringar har f6ljt den
mycket negativa trend som priglat
riskkapitalmarknaden i USA.
Siffror frén det amerikanska analys-
foretaget Venture One visar att in-
vesteringar i I'T- och telekomrela-
terade projekt mitt som belopp
minskade med ca 50 procent i USA
de tre forsta kvartalen 2002 i for-
hallande till motsvarande period
2001. Den Svenska Riskkapital-
foreningens statistik visar en
liknande utveckling. I savil USA
som i Sverige attraherar dock I'T-

och telekomrelaterade branscher
fortfarande mer 4n hilften av det
riskkapital som finns pa marknaden.

Nedgéngen har inneburit fort-
satt sinkta prisnivier vid nya inves-
teringar. Denna marknadsutveck-
ling skapar mojligheter fér minga
av Technology Ventures fonder att
gdra gynnsamma affirer som svarar
mot Sjitte AP-fondens krav pd av-
kastning. Det har 4 andra sidan
inneburit att méjligheterna till
avyttringar av portféljbolagen har
flyteats fram i tiden.

Trots den svaga marknadsut-
vecklingen ir intresset for Sverige

Technology

Ventures 2002 2001
Marknadsvarderat

kapital, Mkr 642 621
Resultat, Mkr 201  -145
Avkastning, % -29,9 -23,2

Jamforelseindex, %  -35,7 -14,2

Technology Ventures andel av
Investeringsverksamhetens kapital

Portfoljansvarig
Mats Augurell

och svensk teknik fortfarande
starkt hos internationella aktorer.
Den svenska marknaden har blivit
en viktig marknad for ny teknologi
och har en virldsledande stillning
inom forskning och teknikutveck-
ling i intressanta tillvixtomraden.
Sverige tillhor jimte Finland, USA
och Israel de mest innovativa
teknikomridena i virlden.

STARK PORTFOLJ

PA EN SVAG MARKNAD
Technology Ventures investerar

i 18 fonder som tillsammans dger
ca 130 smé och medelstora bolag
i teknikintensiva branscher. Ambi-
tionen dr att vara antingen huvud-
investerare eller en av flera huvud-
investerare i de deldgda private
equity-fonderna i syfte att kunna
paverka fondernas utveckling.
Bland Technology Ventures inne-
hav finns CapMan/Swedestart, I'T-
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Provider, BrainHeart Capital och
Slottsbacken som huvudsakligen
investerar i expansionsfasen samt
fonderna Creandum och Foretags-
byggarna, vilka inriktat sig p& in-
vesteringar i uppstartsfasen.

TECHNOLOGY VENTURES LEDER
OMSTRUKTURERINGEN

Den svaga marknaden fér IT-rela-
terade bolag har medfért en okad
konsolidering bland de svenska
private equity-fonderna inom I'T-
sektorn samt gjort det svdrare att
etablera nya fonder.

Technology Ventures har under
2002 varit aktiv i denna omstruk-
turering. I februari férvirvade Cap-
Man, en av Nordens ledande aktorer
inom private equity, Swedestart
Management. Sjitte AP-fonden har
utfist 600 miljoner kronor till
CapMans svenska fond, vilket inne-
bir att Technology Ventures blir
huvudinvesterare. Technology Ven-
tures ir sedan tidigare huvudinves-
terare i Swedestarts fonder. Detta var

Under dret paborjade Technology
Ventures ett samarbete med Skandia
Liv for att starta Creandum, en
fond pd 300 miljoner kronor med
fokus pd investeringar i tidiga faser.
Utvecklingen av Creandums affirs-
modell har skett i nira samarbete
med forskare, institutioner och
forskningsintensiva foretag.
Intresset for Creandum ir stort,
bide frdn svenska och interna-
tionella fonder och investerare.
Avsaknaden av en sidan fond pd
den svenska private equity-
marknaden har varit stor. I ett
liknande syfte har ett samarbete
pabérjats mellan Technology
Ventures och Foretagsbyggarna.

RESULTAT

Den fortsatt mycket negativa ut-
vecklingen fér hégteknologiska in-
vesteringar har pdverkat virdeut-
vecklingen i Techology Ventures
portfolj negativt. Marknadsvirdet
pa portféljen uppgick vid drsskiftet
till 642 miljoner kronor. Resultatet

resultatet beror pé forindrade virde-
ringar av private equity-fondernas
portféljbolag. De flesta av bolagen
i portfsljen har, trots den stora
nedgingen, stirke sina affirs-
missiga positioner.

Technology Ventures portfolj
har klarat sig betydligt bittre dn
teknologimarknaden generellt.
Dess avkastning kan jimféras med
Stockholmsbérsens index for infor-
mationsteknologi, SX45, som av-
kastade -76 procent under 2002.

UTSIKTER 2003

Technology Ventures har en stark
portfolj och ser med tillf6rsike pa
framtiden. Under aret kommer
Technology Ventures fortsitta att
aktivt folja och paverka strukeur-
omvandlingen inom IT-sektorn pa
den svenska och nordiska markna-
den. En viktig del av Technology
Ventures arbete under det kom-
mande dret ir att fortsitta stilla
tydliga krav pa fondernas dgar-
planer och strategier i syfte att

ett forsta led i omstruktureringen for 2002 blev -201 miljoner kronor, skapa god avkastning.

av den svenska och nordiska I'T- vilket motsvarar en avkastning om

relaterade private equity-marknaden. -29,9 procent. Over 90 procent av

Technology Ventures portfolj

Fonder Andel % Ort

BrainHeart Capital 23,2 Stockholm Investerar inom telekomsektorn (mobilt internet)

CapMan Equity Sweden 26,0 Stockholm Investerar i produkter och tjanster baserade pa IT, telekom och media

Creandum® Skall investera i bolag i tidiga faser inom teknologisektorer med global
konkurrenskraft

InnKap 2 Partners 5,4 Goteborg Investerar i bolag i tidiga faser inom IT och life science

InnovationsKapital Fond | 31,5 Goteborg Investerar i bolag i tidiga faser inom IT och life science

IT Provider Century Fund 32,8 Stockholm Investerar i bolag i tidiga faser inom IT, telekom och media

IT Provider Fund IV 25,2 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 Two 25,0 Stockholm Investerar i IT-relaterade tillvaxtforetag

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

Swedestart Il 21,1 Stockholm Investerar i nystartade foéretag med unika produkter

Swedestart Tech 20,6 Stockholm Investerar i nystartade och mindre tillvéxtbolag inom IT och telekom

V2 Co-Investment | 50,0 Stockholm Genomférandet av co-investments i den befintliga portfoljen av V2 Internet Fund

V2 Internet Fund 15,9 Lund Investerar i hard- och mjukvara for dataéverforing

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

Vision Capital Il 18,8 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 teknikféretag

Bolag Andel % Ort Verksamhet

Logitall 7,1 Solna Inképsportal for IT och IT-relaterade produkter

MultiQ International 5,6 Malmo IT-produkter baserade pa platt bildskarmsteknik

TDS Todos Data System 31,4 Goteborg Forsaljning av skraddarsydda data- och telekomlésningar

1) Under bildande

Is
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Products & Services

Products & Services investerar i private equity-fonder med inriktning

pé industri- och tiinsteforetag. De portfoljbolag som fonderna investerar

i befinner sig i allméinbet i expansions- eller mognadsfas och skall ha en stor

utvecklings- och tillvéiixtpotential.

MARKNADSUTVECKLING

Fér private equity-fonderna har de
under 2002 kraftigt fallande aktie-
virdena och en fortsatt dimpad in-
dustrikonjunktur inneburit att
planerade avyttringar i form av
borsintroduktioner fitt skjutas pa
framtiden. I avvaktan pd en sta-
bilare bérs och institutionernas
iterkomst som nettokdpare av
aktier genomfér dock fonderna av-
yttringar genom industriella forsilj-
ningar av portféljbolag.

Efter en period av fallande vins-
ter och bolagsvirden ser nu private
equity-fonderna behov och mojlig-
heter att genomfora betydande for-

virv som ett led i en fortsatt om-
strukturering av den svenska
industrin. Marknaden ir dock fort-
farande avvaktande i vintan pd att
en ny prisnivé etableras.

De storre private equity-
fonderna, som i stor utstrickning
vinder sig till internationella inves-
terare for att anskaffa kapital, har
visat att det i rdidande konjunktur
ir mojligt att erhdlla betydande
kapital for strukturellt betingade
investeringar inom svensk och
nordisk industri. Ett exempel pa
detta 4r Nordic Capital, som i
slutet av &r 2002 etablerade en ny
fond med ett forvaltat kapital pa

Products & Services 2002 2001 *

Marknadsvarderat
kapital, Mkr 1544 -
Resultat, Mkr -443 -

Avkastning, % 22,2 -
Jamforelseindex, % -35,7 -

* Ej jamforbart pa grund av omalloke-
ringar mellan investeringsomraden

Products & Services andel av
Investeringsverksamhetens kapital

Portfoljansvarig
Per Rinder

1 500 miljoner euro. Products &
Services har investerat i denna fond.

F6r mindre fonder, som huvud-
sakligen vinder sig till inhemska in-
vesterare, dr svirigheten att anskaf-
fa nytt kapital betydande. Detta
paskyndar en fortsatt konsolidering
av de mindre och medelstora
fonder som investerar i industri-
och tjinsteforetag.

De tio storsta private equity-
fonderna pé den svenska markna-
den med fokus pa industri- och
jansteforetag har ett forvaltat kapi-
tal som uppgér till ca 90 miljarder
kronor. Products & Services har
investerat i drygt hilften av dessa
fonder. Products & Services bidrar
med finansiell och industriell kom-
petens och nitverk till fonderna.
Products & Services verkar for att
fondernas management bygger
strukturkapital, nitverk och ling-
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siktiga resurser for att kunna utvir-
dera, forviirva, foridla och med god
lsnsamhet avyttra portfsljbolag.

RENODLING AV VERKSAMHETEN
Products & Services ir en renodlad
akeor for akeive dgande i private
equity-fonder. Denna renodling
har skett under dret genom bl a en
sammanslagning av verksamheten
inom Sjitte AP-fondens affirsenhet
Industrial Ventures med Nordico
Invest. Hirvid skapades en ny fond
inom mellansegmentet, Nordico,
med Sjitte AP-fonden som huvud-
investerare. Ovriga investerare i
Nordico ir KE Banc of America
Equity Partners, Fjirde AP-fonden,
FéreningsSparbanken, Sirius Inter-
national, LRE, Lantminnen och
KP Pension & Forsikring. Som ett
led i affiren forvirvade Products &
Services huvuddelen av KFs andelar
i Nordico I och II samt &verlit delar
av Industrial Ventures investeringar
till en ny fond, Nordico III.

I slutet av 4ret silde Products &
Services gemensamt med Handels-
banken och Nordea genom en
kontantaffir de icke strategiska
aktierna i Sméforetags- och Fylk-
invest till Aldano.

Products & Services portfolj

RESULTAT
Marknadsvirdet pa Products & Ser-
vices portfolj uppgick vid drsskiftet
till 1 544 miljoner kronor. Resultatet
for 2002 som bestar av realiserade
vinster och férluster samt omvirde-
ringar av portféljbolagen blev -443
miljoner kronor, vilket motsvarar
en avkastning om -22,2 procent.
Av marknadsvirdet pd Products
& Services portfslj hinfér sig om-
kring 1,4 miljarder kronor, eller drygt
90 procent, till fondinvesteringar.
Resultatet for fondinvesteringarna
uppgick till -184 miljoner kronor,
vilket motsvarar en avkastning om
-13,9 procent. Resultatet, som ligger
i linje med den allminna utveck-
lingen av marknaden, paverkas
frimst av vinsten frin forsiljningen
av Nycomed och storre nedvirde-
ringar av nigra portfoljbolag. Ovriga
innehav, av vilka ett flertal 4r under
avveckling, hade vid arsskiftet ett
marknadsvirde om ca 140 miljoner
kronor. Resultatet fr dessa 6vriga
innehav blev -259 miljoner kronor.
Av resultatet hinfor sig omkring
halften till forsiljningen av aktierna
i Sméforetags- och Fylkinvest samt
drygt 40 miljoner kronor till av-
vecklingen av Netsys.

Trots ett svirt marknadsklimat har
flera framgingsrika industriella av-
yttringar skett inom de fonder som
ingdr i Products & Services port-
folj. Den mest betydande 4r Nordic
Capitals férsiljning av Nycomed,
vilket gav Sjitte AP-fonden ett
realiserat resultat uppgdende till
330 miljoner kronor. Nordico silde
under 4ret Autoadapt till Bruna
Independent Living Aids med gott
resultat. Dessutom silde Nordico
sina andelar i Spira, Swegro och
Flygbussarna med tillfredsstillande
resultat.

UTSIKTER 2003

De fonder som Products & Services
investerat i avser att genomfora ett
flertal betydande f6rviirv under
2003. Flera storre forsiljningar av
foretag som ir aktuella for bors-
introduktion avvaktar ett stabilare
borsklimat. Arbete pigir med
strukturaffirer i form av industri-
ella forsiljningar.

Products & Services avser att
aktivt medverka i en fortsatt kon-
solidering av de sma och medel-
stora fonderna pd den svenska
private equity-marknaden.

Fonder Andel % Ort Verksamhet

Amplico | 93,8 Goteborg Investerar i och rekonstruerar foretag med I6nsamhetsproblem
Baltic Rim Fund 22,8 Stockholm Investerar i mindre och medelstora foretag

EQT Scandinavia Il 2,8 Stockholm Investerar i industriella strukturaffarer

Industrial Development & Investment Equity 14,7 Stockholm Investerar i medelstora foretag

Nordic Capital Il 9,4 Stockholm Investerar i industriella strukturaffarer

Nordic Capital IV 7,1 Stockholm Investerar i industriella strukturaffarer

Nordic Capital V 3,3 Stockholm Investerar i industriella strukturaffarer

Nordico | 24,8 Stockholm Investerar i industriella produkter och tjanster

Nordico Il 37,1 Stockholm Investerar i industriella produkter och tjanster

Nordico Il 99,2 Stockholm Investerar i industriella produkter och tjanster

Northern Europe Private Equity 3,4 Stockholm Investerar i industriella strukturaffarer

Z-Invest 47,5 Ostersund Investerar i sma och medelstora foretag i mellersta Norrland
Bolag Andel % Ort Verksamhet

Aspen Invest 35,0 Hindas Miljéanpassade drivmedel och kemiska produkter

Ekstrém Management and Investment 20,0 Umea Venture capital-bolag inom IT och telekom

Enhancer Consulting 11,1  Stockholm Konsultverksamhet

Gotaverken Miljo 100,0 Goéteborg Rokgasrening och energiatervinning

Norr Sadd Holding 33,3 Lulea Investerar i saddforetag vid norrlandska universitet och hogskolor
Thoreb 30,1 Borgholm Utvecklar IT-I6sningar for kollektivtrafiken

17
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AP Direktinvesteringar

Inom AP Dircktinvesteringar gors, till skillnad frén dvriga afféirsomriden

i Sjéitte AP-fonden, enbart investeringar direkt i bolag. Investeringarna girs

i véletablerade foretag inom varu- och tiinsteproducerande branscher diir

det med hjilp av forindrade finansiella eller strukturella forutsittningar

finns en stark tillvixtpotential.

MARKNADSUTVECKLING
Tillvixten pd den nordiska mark-
naden fér investeringar i mogna
foretag har varit mycket kraftig de
senaste dren. 1995 var virdet av de
samlade buy-out-affirerna i Nor-
den drygt 4tta miljarder kronor.

Ar 2001 var motsvarande siffra 70
miljarder kronor. Under det senaste
dret har marknaden dock minskat.

INVESTERINGAR

I TILLVAXTFORETAG

AP Direktinvesteringar soker
huvudsakligen nya investeringar

bland féretag som ir inriktade pa
konsumentrelaterade och industri-
ella produkter och tjinster inom
segmentet medelstora buy-outs.

De viktigaste urvalskriterierna ir
att foretaget stdr infér ett stort steg
i sin utveckling, har ett férutsig-
bart kassafléde och en god tillvixe-
potential. Vid utvirdering av ett
tinke forviry bedoms ocksd behoven
och forutsittningarna av att vara en
tydlig dgare samt méjligheten att
vara en padrivande kraft i forin-
dringsarbetet. Ytterligare en kritisk
faktor ir att redan i investeringsske-

AP Direkt-

investeringar 2002 2001 *
Marknadsvarderat

kapital, Mkr 1837 -
Resultat, Mkr -106 -
Avkastning, % -6,7 -

Jamforelseindex, %  -35,7 -

* Ej jamforbart pa grund av omalloke-
ringar mellan investeringsomraden

AP Direktinvesteringars andel av
Investeringsverksamhetens kapital

Portfoljansvarig
Urmas Kruusval

det kunna identifiera och virdera
vilka nya potentiella industriella
strukturer som gir att forverkliga
inom en tidsram p3 tre till sju &r.

De situationer som ir mest ak-
tuella for AP Direktinvesteringar 4r
foretag som skall genomféra ett
generationsskifte, en MBO (mana-
gement buy-out) eller foretag som
har behov av expansionskapital in-
for en stark tillvixt — organiske eller
via forvirv. Vidare finns investe-
ringsmojligheter i branscher med
forutsdteningar att skapa nya starka
foretagskonstellationer. En annan
kategori 4r utkdp av borsnoterade
foretag som med en annan igar-
agenda skulle kunna satsa mer pd
utveckling och tillvixt.

AP Direktinvesteringars med-
arbetare har méngirig erfarenhet
fran ledande befattningar i olika
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branscher och god kunskap om de
entreprendriella mekanismer som
utvecklar och skapar livskraftiga
foretag. I samband med ett forviry
utarbetas en tydlig agenda som ligger
till grund fér vilka kompetenser
som skall tillforas bolaget och dess
styrelse. De externa styrelseleda-
moterna rekryteras frin Sjitte AP-
fondens breda nitverk.

EN PORTFOLJ MED

INTRESSANTA BOLAG

AP Direktinvesteringars innehav
uppgir till ca 1,8 miljarder kronor.
De storsta innehaven utgjordes
under 2002 av Norrporten,
Lindab, Nordisk Renting och
MBD Invest. Portféljen bestar dven
av nigra parallellinvesteringar
sasom Findus och Nybron Interna-
tional Flooring.

RENODLING AV VERKSAMHETEN
Under 4ret har det skett en ren-
odling av AP Direktinvesteringars
portfslj, dels genom Gverforingar
av fondinnehav och dels genom ett

AP Direktinvesteringars portfolj

antal forsiljningar av mindre inne-
hav som inte rymts inom ramen
for den nuvarande strategiska in-
riktningen. Genom att limna 6ver
ansvaret for bl a fonderna Nordic
Capital och EQT till Products &
Services, blev det som tidigare be-
nimndes Sjitte AP-fondens inves-
teringsomrade Buy-out, helt foku-
serat pd investeringar direke i bolag.

2002 har inriktats pd att identi-
fiera och utviirdera nya investerings-
mojligheter samt analysera och ut-
viirdera tilliggsforvirv i befintliga
portfoljbolag. Under aret har inga
nya investeringar genomfdrts
huvudsakligen beroende pa rad-
ande affirsklimat. I befintliga port-
foljbolag har ett antal tlliggsfor-
VArv gjorts.

HANDELSER EFTER

UTGANGEN AV AR 2002

Sjdtte AP-fonden slde den 9 januari
2003 sitt innehav (25 procent)

i Nordisk Renting till Nordea.
Affiren ger en realisationsvinst for
Sjdtte AP-fonden pa drygt 220 mil-
joner kronor. Sjitte AP-fonden f6r-

virvade aktierna i Nordisk Renting
i bérjan av 1998 och affiren mot-
svarar en drlig avkastning pa 27
procent.

RESULTAT

Marknadsvirdet pé portfoljen upp-
gick vid arsskiftet till 1 837 miljo-
ner kronor. Resultatet f6r 2002
blev -106 miljoner kronor, vilket
motsvarar en avkastning pd -6,7
procent. Nedvirderingen av en
parallellinvestering utgér den enskilt
storsta negativa resultatposten.

UTSIKTER 2003

AP Direktinvesteringar kommer

i portfsljbolagen under det kom-
mande dret att fortsitta fokusera pa
okad férsiljning, tilliggsforviry
och effektivisering av det operativa
arbetet. AP Direktinvesteringar ser
positivt pd méjligheten att férvirva
nya foretag och det finns ocksa
goda férutsittningar for tilliggsfor-
virv i befintliga portféljbolag.

Bolag Andel % Ort Verksamhet

Beijer Alma 3,6 Uppsala Industrigrupp med inriktning pa komponenttillverkning

DISAB Vacuum Technology 3,9 Eslov Vakuumsystem for sugning och blasning

Findus 7,9 Bjuv Tillverkning och forsaljning av fardiglagad mat

Kreatel Communications 7,4 Linkoping Utvecklar och saljer tjanstelésningar inom telekom och bredband
Lindab Intressenter 23,8 Bastad Tillverkning i tunnplat av ventilationsutrustning, portar och tak
MBD Invest 74,0 Malmo Férséljning av bilreservdelar till icke-markesverkstader
Nordisk Renting (salt januari 2003) 25,0 Stockholm Hyresldsningar for fastigheter

NS Holding (Norrporten) 33,3 Sundsvall Fastighetsuthyrare

Nybron International Flooring 19,8 Golvtillverkare

Tradex Holding 20,0 Kungéalv Underleverantor inom telekom och medicinsk teknik

Vitea 33,4 Stockholm Erbjuder foretagshalsovardslésningar
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Specialistfunktioner

Syétte AP-fonden har ett flertal specialistfunktioner vars uppgifter iir att

stédja och utveckla arbetet med Sjiitte AP-fondens investeringar och siker-

stiilla Fondens interna kontroller. Specialistfunktionerna medverkar i de

olika affiirsprojekten under samtliga faser av affiirsprocessen.

LIKVIDITETSFORVALTNINGEN
Overtar ansvaret fr o m 1 januari
2003 fran det tidigare investerings-
omrédet Kapitalforvaltningen.
Fondens likviditetsforvaltning
sikerstiller Investeringsverksam-
hetens likviditetsbehov och
ansvarar for att god avkastning
uppnis pé det kapital som dnnu
inte investerats 1 private equity-
fonder eller i bolag dgda direke av
Fonden. I ansvaret ingdr utvirde-

ring och uppféljning av externa
forvaltare samt 18pande forvaltning
av Fondens likviditet.

Chef Likviditetsforvaltning:
Magnus Dahlgren

RISK MANAGEMENT

Sjdtte AP-fondens Risk manage-
ment ansvarar for att folja, mita
och rapportera Fondens riskexpo-
nering och avkastningsutveckling.
Riskuppfoljning bygger pa utfall

mot Fondens riskpremiemodell och
kontroll mot uppstillda riktlinjer

i Fondens finanspolicy. I ansvaret
ingdr ocksa att Ispande mita och
utvirdera avkastningsutvecklingen

i Fondens investeringar i private
equity-fonder via Internal Rate of
Return, IRR.

Risk management prognosti-
serar dven ldpande Fondens kassa-
fléden, d v s utfist kapital, investe-
rat kapital och dterbetalt kapital
— information som ligger till grund
for Fondens likviditetsférvaltning.

Chef Risk management:
Annita Abl Akesson

JURIDIK
Sjdtte AP-fondens juristfunktion ir
en integrerad del av affirsprojekten
i samtliga faser i investeringsproces-
sen (se affirsprocessen, figur 7
sidan 8). Fondens jurister har om-
fattande erfarenhet av villkor och
strukturer for olika typer av affirs-
uppligg inom private equity-
branschen och tillser att detta kom-
mer Fondens olika affirsprojekt
tillgodo. Prioriterat arbete 4r att ut-
veckla nya former och strukturer
for private equity-fonder, dir
Fondens internationella kontakter
bidrar med information frin andra
marknader utanfér Sverige.
Juristfunktionen har i affirs-
projekten sirskilt ansvar for led-
ning, samordning och kvalitetssik-
ring av externa juristtjinster.

Chef Juridik: Alexandra Nilsson
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BACK-OFFICE
Funktionen ansvarar for Sjitte AP-
fondens redovisning och siker-
stiller intern och extern avrappor-
tering sdsom deldrsrapporter och
arsbokslut. Back-office hanterar
Fondens betalningar och 6verfor
avstimda betalningsfloden dill Risk
management fr uppféljning av
Fondens likviditetsprognos.
Back-office intar en nyckelroll
i administrativa mellanhavanden
i kontakeer med private equity-
fonder och innehar processansvaret
for Sjitte AP-fondens administra-
tiva delar i investeringsprocessen
vad avser flédet av finansiell data.
Inom funktionen 4terfinns ocksd
ansvaret for drift och underhéll av
fondens IT-system.

Chef for Back-office och
[T chef: Ulrika Drotz Molin

PROPAHANTERING FONDER
I enlighet med Sjitte AP-fondens
strategi 4r en visentlig del av kapitalet

investerat i private equity-fonder.
Antalet investeringar uppgar till 42
olika fonder. Funktionen ansvarar
for en professionell och effektiv
hantering av propaflsdet gillande
nya fonder och information till
marknaden hur Sjitte AP-fonden ar-
betar. Funktionen bir ansvaret f6r
propan fram till dess att ett eventu-
ellt affirsprojekt for en investering i
en private equity-fond startas upp.

Funktionen ansvarar dven for
att f6lja marknadsutvecklingen for
private equity-fonder.

Ansvarig Propéhantering fonder:
Cecilia Gross Friberger

REGIONALA NATVERK
Fonden har sedan bérjan av 2002
prioriterat etablerandet av ett regio-
nalt nitverk &ver hela Sverige. Nit-
verket medverkar till att ge entre-
prenérerna insikt i hur samarbete
med en riskkapitalfond fungerar.
Sjitte AP-fondens strategi bygger
pa ett aktivt dgande i bide private
equity-fonder och ett firre antal
bolag dgda direke av Fonden. For
ate sikerstilla flodet av direktinve-
steringspropder arbetar funktionen
med att vigleda propder om risk-
kapital till limpliga aktdrer som
Sjdtte AP-fonden samarbetar med
pa marknaden.

Ansvarig Regionala niitverk:
Susanne Olofsson
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Kapitalf6rvaltningen

Kapitalfsrvaltningen har forvaltat den del av Sjiitte AP-fondens

tillgdngar som ej varit investerade i private equity-fonder eller bolag

digda direkt av fonden. Kapiralforvaliningens mal har varir art

dvertriiffa SIX Avkastningsindex.

Act ha SIX Avkastningsindex som
mal innebir att forvaltat kapital

i normalfallet investeras i de aktier
som ingdr i indexet. Kapitalet
exponeras dirigenom fullt ut mot
aktiemarknaden. Under ett svagt
dr som 2002 ger detta ett daligt
forvaltningsresultat.

Under hésten 2002 gjorde Sjiit-
te AP-fonden bedémningen att ut-
vecklingen av aktie- och private
equity-marknaden skulle bli fortsatt
svag. Dirfér genomfordes en om-
fattande omallokering mot en be-
tydligt stdrre andel rintebirande
medel 4n tidigare. Syftet med detta
var att stirka betalningsberedskapen
gentemot Investeringsverksamhe-
ten samt att diversifiera portf6ljen
med yteerligare tillgingsslag och
dirigenom sinka risken i forvalt-
ningen.

Under inledningen av 2002
genomfordes en rad byten frin bo-
lag som bedomdes vara for hogt
virderade i forhillande till tillvixe-
utsikterna, till bolag med god
intjaningsforméga och hog direkt-
avkastning. Generellt var detta en
lyckad strategi. Andra halvan av
dret dominerades, pd grund av
ovan nimnda omallokering, av for-
siljningar. P4 branschnivé var av-
vikelser mot indexvikterna sma,
och skillnaderna krympte succes-
sivt under 4ret.

RESULTAT
2002 var ett mycket svagt ar for
Stockholmsbérsen och Sjitte AP-
fondens Kapitalférvaltning. SIX
Avkastningsindex, justerat for
Nokia, sjonk med -35,7 procent
under 4ret. Kapitalforvaltningens
avkastning dvertriffade detta med
en procentenhet, vilket innebir en
avkastning pd -34,7 procent. I sam-
band med omallokeringen till en
mer rintebirande portfol] realisera-
des forluster. I resultatet pa -3 529
miljoner kronor ingir realiserade
poster om -2 032 miljoner kronor
och orealiserade poster om -1 497
miljoner kronor.
Underexponeringen mot aktie-
marknaden forbitcrade avkast-
ningssiffrorna jimfort med index.
De individuella aktieexponeringar
som péverkade avkastningen mest
negativt var overvikeer i Skandia,
Invik, TietoEnator, IES, IBS och
Tele2, medan relativavkastningen
paverkades mest positivt av dver-
vikter i Hexagon, Volvo, Nibe,
Electrolux och Castellum samt en
undervike i ABB.

NYTT MAL OCH

ARBETSSATT FRAN 2003

Sjdtte AP-fonden 6vergar frin och
med 2003 till ett absolut avkast-
ningsmél istillet for som tidigare

ett mil som ir relaterat till bérsens
totalavkastningsindex. Det innebir
att avkastningen sett ver en fem-
arsperiod skall 6vertriffa den risk-
fria rintan med tilligg av en risk-
premie som ir beroende av den
risknivé som tas i forvaltningen.

Fr o m 2003 ansvarar Fondens
nya specialistfunktion Likviditets-
forvaltningen for forvaltningen av
Fondens likviditet. Funktionen
kommer att arbeta bide med intern
och extern férvaltning och investera
i rintebirande och aktierelaterade
instrument, dir de senare omfattar
aktiv indexrelaterad forvaltning,
absolutavkastande aktiefonder samt
hedgefonder. Syftet med den rinte-
birande portfljen ir att balansera
risken inom buffertdelen av kapitalet
samt att sikerstilla kapitalet infor
framtida dtaganden. Vid arsskiftet
hade den nya placeringsinriktningen
for 2003 dnnu ¢j implementerats
fullt ut, varfor portfoljsammansitt-
ningen avvek mot den allokering
som efterstrivas under 2003. I
samband med &vergingen till det
nya arbetssittet har den interna
forvaltningsorganisationen minskats.

Kapitalforvaltningen 2002 2001

Marknadsvarderat

kapital, Mkr 5748 10 750
Resultat, Mkr -3529 -1911
Avkastning, % -34,7 -13,8

Jamforelseindex, % -35,7 -14,2
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Riskhantering

Affirsmajligheter iir forknippade med risker. Genom att definiera, méta och

folja upp Sjitte AP-fondens risker, tydliggirs dessa och riskkontrollen ikar.

Risknivderna och hanteringen av risk i verksambeten dr en viktig policy-

[frdga som ges hig prioritet i styrelsens arbete. Sjiitte AP-fonden arbetar med

vil beprivade riskmodeller som lipande revideras.

RAMVERK FOR RISKHANTERING
Riskhantering inom Sjitte AP-
fonden ir ett internt kontrollverk-
tyg for att sikerstilla att de av sty-
relsen stipulerade risknivéerna
uppritthills och att tydliga rappor-
teringsvigar foreligger.

Som stéd for riskhantering och
for styrning av verksamheten finns
ett antal policies som samtliga 4r
faststillda av styrelsen. Exempel pd
dessa dr dgarpolicy, finanspolicy,
informationssikerhetspolicy, IT-
policy, personalpolicy och policy
for engagemang i styrelser och in-
vesteringskommittéer. Finansiell
och operativ risk regleras i finans-
policyn, vilken revideras regelbun-
det och faststills arligen av Sjitte
AP-fondens styrelse.

OKAT FOKUS PA RISKHANTERING
For att yteerligare utveckla och
stirka Sjitte AP-fondens riskkon-
troll utvecklas ett gemensamt ram-
verk betriffande finansiell risk for
sivil den noterade som den onote-
rade verksamheten. Detta arbete
tog sin borjan under hésten 2002
och kommer att utmynna i en for-
nyad och mer omfattande finans-
policy med tillhérande rapport-
och utvirderingsverktyg.

Framtida kapitalbehov inom
Investeringsverksamheten paverkar
mojligheten att forvalta likvida
medel och dirmed Sjitte AP-
fondens kapitalkostnad. Genom
noggranna kassaflédesprognoser

kontrolleras behovet av likvida medel
och den likviditetsrisk som béde
Sjdtte AP-fonden och dess private
equity-fonder ir exponerade mot.

RISKHANTERING AV
NOTERADE INNEHAV
Det 4r frimst inom forvaltningen
av noterade innehav som miitbara
finansiella risker férekommer. Defi-
nierade och kontrollerade risker 4r
aktieprisrisk, rinterisk, motpartsrisk
samt kreditrisk. Samtliga risker foljs
upp dagligen och redovisas for VD.
En stor del av Sjitte AP-fondens
portf6lj bestr av aktier. Fondens
frimsta riskmatt utgors dirfor av
aktieprisrisk. Vidare studeras métt
som Tracking Error och Sharpe-
kvot. Aktieprisrisken anger ram-
arna for hur Fondens innehav per
bransch fir vara viktade i forhillan-
de till index, definierat som Affirs-
virldens Generalindex. Tracking
Error 4r ett métt pd akeiv risk och
visar hur avkastningen mellan port-
foljen och Jimforelseindex varierar
over tiden. Sharpe-kvoten visar

Investeringsverksamhetens kapital

vilken effeke ett férindrat risk-
tagande fir pd avkastningen.

RISKHANTERING AV

ONOTERADE INNEHAV
Riskspridning for de onoterade
portféljerna uppnas genom vil
diversifierade innehav avseende
bransch, mognadsfaser, geografi
samt externa forvaltare. Det dr dven
viktigt att investeringarna ir for-
delade 6ver tiden sa att konjukeur-
cykelns faser effektivt kan pareras.
Sjdtte AP-fondens lingsiktiga nir-
varo inom riskkapitalbranschen
borgar for en i tiden vil diversifierad
portfolj.

Investeringar i onoterade fore-
tag ir forenade med pétagliga legala
och operationella risker. Fondens
jurister har férdjupad kunskap
inom avtalsskrivning gillande kp
respektive forsiljningar av onotera-
de foretag och investeringar i pri-
vate equity-fonder. Investeringarna
innebir omfattande juristarbete och
Fonden anvinder sig av utarbetade
modeller for att eliminiera de legala
riskerna. Tydliga rutiner for Fon-
dens Back-office styr handhavandet
och kontrollen i samband med
penning- och virdepapperstransak-
tioner. Rutinernas efterlevnad 6ver-
vakas av Fondens Risk manage-
mentfunktion.

2002-12-31 fordelat pa bransch och fas

Fastigheter/Ovriga  Produkter Life
% finansiella tillgangar och tjdnster science Teknologi Summa
Sadd 0 0 0 0 0%
Uppstart 0 0 1 0 1%
Expansion 0 2 18 11 31%
Moget 9 41 11 1 62%
Noterat 4 0 2 0 6%
Summa 13% 43% 32% 12%  100%
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Forvaltningsberittelse 2002

RESULTAT OCH AVKASTNING

Ar 2002 var ett resultatmissigt an-
stringande &r med en forlust om

-5 107 miljoner kronor (-1 680).
Jimf6relseindex sjonk med hela
-35,7 procent medan Sjitte AP-
fondens avkastning uppgick till
-30,9 procent vilket dr 4,8 procent-
enheter bittre in Jimforelseindex.

Sjdtte AP-fondens styrelse satte
som avkastningsmal f6r 2002 att
Fondens placeringar, éver en rul-
lande femérsperiod, skulle dvertrif-
fa SIX Avkastningsindex. Jamforel-
seindex justeras med hinsyn till att
Fondens reglemente inte tilldter in-
vesteringar i utlindska bolag vilket
huvudsakligen innebir att Nokia
exkluderats.

Av Sjitte AP-fondens resultat
pd -5 107 miljoner kronor hinfor
sig -1 276 miljoner kronor (503)
till Investeringsverksamheten och
-3 529 miljoner kronor (-1 911)
till Kapitalférvaltningen. Avkast-
ningen f6r Investeringsverksam-

heten uppgick till -21,7 procent

Avkastningsutveckling 1999-2002 (%)

(11,1) och for Kapitalforvaltningen
till -34,7 procent (-13,8), vilket
overtriffade Jimforelseindex med
14,0 respektive en procentenhet.

Resultatet utgors av virdefor-
dndringar — realiserade och oreali-
serade — i Fondens tillgéngar, av-
kastning i form av rintor,
kuponger, utdelningar, options-
premier samt forvaltningskostnader
och arvoden till externa forvaltare.

Fondens forvaltningskostnader
uppgick under dret till 150 miljoner
kronor (148). Under 2002 har
Fondens resultat belastats med
arvoden till externa forvaltare om
152 miljoner kronor (124) som
ersittning for forvaltning av private
equity-fonder.

Sjdtte AP-fonden marknads-
virderar sina placeringstillgingar.
Noterade innehav virderas till se-
naste kpkurs pa balansdagen, och
onoterade innehav genom en vir-
dering enligt EVCAs principer (se
Redovisningsprinciper sidan 30).
Det innebir att Sjitte AP-fonden

redovisar ett orealiserat resultat for
de virdef6rindringar som upp-
kommit under den aktuella redo-
visningsperioden. Den dag place-
ringstillgingen avyttras uppstér ett
realiserat resultat, baserat pé forsilj-
ningspris och justerat anskaffnings-
virde.

FONDKAPITAL

Sjitte AP-fondens fondkapital sjonk
under 4ret med -5 107 miljoner
kronor till 11 621 miljoner kronor.

Fondkapitalet har sedan starten
1996 skat med 1,2 miljarder
kronor till 11,6 miljarder kronor
vid utgéngen av 2002. Det mot-
svarar en genomsnittlig arlig av-
kastning pé 1,9 procent.

Fran en ursprunglig rinte-
birande portfolj har kapitalet suc-
cessivt allokerats om till full expo-
nering mot aktiemarknaden. Sedan
arsskiftet 1998/99 4r Fonden full-
investerad i aktier och aktierelatera-
de instrument. Under hosten 2002
dndrades allokeringen inom Kapital-

1999 2000 2001 2002 *

Investeringsverksamheten
Kapitalférvaltningen

8.8 17,0 11,1 -21,7
60,4 £,3 -13,8 -34,7

Totalt, Fonden

55,8 -1,3 -8,0 -30,9

Jamforelseindex (SIX Avkastningsindex justerat for Nokia)

67,4 -11,9 -14,2 -35,7

* Avkastning matt som ett tidsviktat index. Férandrat berakningssatt jamfoért med tidigare ar, vilket innebar en for-
andring for Investeringsverksamheten pa -1,3 procentenheter och 3,2 procentenheter for Fonden totalt.

Resultatsammanfattning (Mkr) 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 1996-02
Investeringsverksamheten (0] 0 -23 504 624 503 -1 276 332
Kapitalforvaltningen 124 853 967 6 283 -870 -1911  -3529 1917
Férvaltningskostnader -4 -35 -63 -78 -122 -148 -150 -600
Arvoden till externa forvaltare (0] -2 -21 -37 -60 -124 -152 -396
Arets resultat* 120 816 860 6 672 428 1680 -5107 1 253

* Marknadsvarderat resultat bestédende av realiserat resultat, orealiserade
marknadsvardesfoérandringar, utdelningar samt kostnader.
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forvaltningen mot en hogre andel
rintebirande innehav. Detta gjor-
des dels for att stirka betalnings-
beredskapen gentemot Investerings-
verksamheten och dels for att
anpassa allokeringen till Fondens
nya avkastningsmal f6r 2003 som
ir ett avkastningsmal i absoluta tal.

Av Fondens kapital ir vid ars-
skiftet 11,6 miljarder kronor utfist
till investeringar i private equity-
fonder eller bolag dgda direkt av
Fonden. Av det utfista kapitalet
dterstdr 4,9 miljarder kronor att
investera.

INVESTERINGSVERKSAMHETEN
Stockholmsbérsens nedging har
paverkat den svenska onoterade
marknadens virdeutveckling och
aktivitet i negativ riktning.
Marknadens utveckling har
tvingat fram strukturforindringar
pa den svenska private equity-
marknaden och stora nedvirde-
ringar av portfoljbolagen har skett.
Under aret har det ur marknads-
perspektiv, jamfort med foregiende
ir, investerats mindre i onoterade

svenska foretag. Nyinforskaffning

Fondkapital (Mdr) 1996 1997

1998 1999 2000 2001 2002

Investerings-

0,9 2,6 3,7 6,0 5,9
11,3 16,2 14,7 10,7 5,7

verksamheten - 0,4
Kapitalfoérvaltningen 10,5 10,9
Totalt kapital 10,5 113

12,2 18,8 184 16,7 11,6

Ovanstaende uppstallning avser intern portféljsammanstallning. Delbeloppen
i uppstallningen aterfinns inte i balansrakningen.

av riskkapital via borsen har varit
sillsynt och endast ett fital transak-
tioner har genomférts. Nya fore-
tagsidéer, utvecklingsprojekt och
foretag i tidiga faser har haft svirt
att finna riskkapital. Aven antalet
buy-out-transaktioner har varit be-
tydligt firre under forra dret.

Sjdtte AP-fonden bedriver sin
Investeringsverksamhet i fyra port-
foljer som alla har varsitt fokus-
omride. Vid utgingen av 2002
dgde Sjitte AP-fonden andelar i ca
350 bolag varav majoriteten igs av
de 42 private equity-fonder som
Sjitte AP-fonden investerat i. Mark-
nadsvirdet inom Investeringsverk-
samheten uppgick per den 31
december till 5,9 miljarder kronor
(6,0). Under aret har Sjitte AP-
fonden gjort ny- och tilliggsinve-

INVESTERINGSVERKSAMHETEN PER 2002-12-31

Kapital Resultat Avkastning Jamforelse-
Mkr* Mkr* * %***  index****
Life Science Ventures 1 830 -526 -26,2
Technology Ventures 642 -201 -29,9
Products & Services 1544 -443 -22,2
AP Direktinvesteringar 1837 -106 -6,7
Totalt kapital 5 853 -1 276 -21,7 -35,7
* Marknadsvarde, Vardering enligt EVCAs principer (European Private

Equity & Venture Capital Association)

k% Marknadsvéarderat resultat, fore kostnader, bestaende av realiserat

resultat, orealiserade marknadsva

rdesférandringar och utdelningar

***  Avkastning matt som ett tidsviktat index

***x% GIX Avkastningsindex

steringar uppgdende till 975 miljo-

ner kronor.

LIFE SCIENCE VENTURES

Life Science Ventures investerar

i fonder och foretag som fokuserar
pa likemedel, bioteknik och
medicinteknik.

Under 2002 var den viktigaste
hindelsen att Scandinavian Life
Science Venture bildades. Detta
skedde genom en fusion av huvud-
delen av Life Science Ventures
direkeigda portfsljbolag, Medicon
Valley Capitals portféljbolag och
Innoventus portféljbolag.

Som en f6ljd av denna férind-
ring har antalet medarbetare pd
Sjdtte AP-fonden som arbetar med
portfsljen blivit betydligt firre
under 4ret.

P4 grund av den mycket nega-
tiva utvecklingen av den svenska
och internationella life science-
marknaden har marknadsvirdet p&
portfoljen minskat kraftigt. Life
Science Ventures portfslj har per
den 31 december ett marknads-
virde p4 1 830 miljoner kronor.
Under aret har Life Science Ventu-
res gjort ny- och tilliggsinveste-
ringar for 215 miljoner kronor.

Resultatet for Life Science Ventures

portfslj uppgick till -526 miljoner
kronor och gav dirmed en negativ
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avkastning pd -26,2 procent under
2002. Life Science Ventures avkast-
ning pa -26,2 procent kan jimféras
med det amerikanska indexet Rus-
sel 2000 HealthCare index som
slutade pd -48,4 procent. Cirka
hilften av virdeminskningen i
portfoljen kan hinforas till de
noterade innehaven och den andra
halften till nedvirderingar av de
onoterade innehaven.

Life Science Ventures 2002
Utfast kapital, Mkr 3248
Marknadsvarderat

investerat kapital, Mkr 1 830
Resultat, Mkr -526
Avkastning, % -26,2

TECHNOLOGY VENTURES
Technology Ventures investerar
i branscherna IT, telekom och
media/underhillning.

I februari forvirvades Swede-
start Management av CapMan, en
av Nordens ledande aktorer inom
riskkapital. Sjitte AP-fonden har
utfist 600 miljoner kronor till
CapMans svenska fond och blir
dirmed huvudinvesterare. Sjitte
AP-fonden ir sedan tidigare huvud-
investerare i Swedestarts fonder.

Sjdtte AP-fonden och Skandia
Liv startade under 4ret ett riskkapi-
talbolag, Creandum, med 300 mil-
joner kronor i sin forsta fond for
investeringar i nya nordiska foretag
inom hégteknologi.

Technology Ventures portfolj
hade per den 31 december ett
marknadsvirde pa 642 miljoner

kronor. Under dret har Technology
Ventures gjort ny- och tilliggsinves-
teringar for 295 miljoner kronor.
Resultatet f6r Technology Ventures
portf6lj uppgick till -201 miljoner
kronor och gav dirmed en negativ
avkastning pd -29,9 procent under
2002. Over 90 procent av resulta-
tet beror pé virdeférindringar i pri-
vate equity-fondernas portfoljbo-
lag. De flesta av bolagen i
portf6ljen har, trots negativ virde-
utveckling, stirke sina affirsmissiga
positioner.

Technology Ventures portfolj
har klarat sig betydligt bittre dn
teknologimarknaden generellt.
Dess avkastning kan jimféras med
Stockholmsbérsens index for infor-
mationsteknologi, SX45, som av-
kastade -76 procent under 2002.

Technology Ventures 2002
Utfast kapital, Mkr 2 575
Marknadsvarderat

investerat kapital, Mkr 642
Resultat, Mkr -201
Avkastning, % -29,9

PRODUCTS & SERVICES
Products & Services investerar
huvudsakligen i private equity-
fonder med inriktning pa industri-
och tjinsteforetag i expansions-
eller mognadsfas med stor
utvecklings- och tillvixtpotential.
I bérjan av maj bildades en ny
riskkapitalfond, Nordico, genom ett
samgdende mellan Nordico Invest,
med KF och Banc of America
Equity Partners som huvud-
investerare, och Sjitte AP-fondens
affirsenhet Industrial Ventures.
Nordico har initialt ett forvaltat

kapital pd ca 1,5 miljarder kronor.
Sjitte AP-fonden 4r huvudinveste-
rare i Nordico och deligare i mana-
gementbolaget NE Advisory AB.

Under hésten sildes innehaven
i Fylkinvest och Sméf6retagsinvest
i en kontantaffir till Aldano med
ett realiserat resultat p ca -130
miljoner kronor.

Nordic Capital avyttrade under
senare delen av dret sitt innehav
i Nycomed. Férsiljningen innebar
ett realiserat resultat pa 330 miljo-
ner kronor f6r Products & Services.
Arets resultat har iven belastats
med ytterligare -41,5 miljoner
kronor fér avvecklingen av Netsys,
da begiran om ett begrinsar aktie-
dgartillskott framstillts av bolagets
likvidator for att mojliggora avslu-
tande likvidation av bolaget. Den
samlade forlusten for Fondens enga-
gemang i Netsys beriknas uppgé
till -364 miljoner kronor.

Marknadsvirdet pd Products
& Services portfslj uppgick vid ars-
skiftet dill 1 544 miljoner kronor.
Resultatet f6r 2002 som bestdr av
realiserade vinster och forluster
samt omvirderingar av portfolj-
bolagen blev -443 miljoner kronor,
vilket motsvarar en avkastning om
-22,2 procent.

Av marknadsvirdet p& Products
& Services portfolj hinfér sig om-
kring 1,4 miljarder kronor, eller
drygt 90 procent, till fondinveste-
ringar. Resultatet for fondinveste-
ringarna uppgick till -184 miljoner
kronor, vilket motsvarar en avkast-
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ning om -13,9 procent. Resultatet,
som ligger i linje med den allminna
utvecklingen av marknaden, péverkas
frimst av vinsten frin forsiljningen
av Nycomed och stérre nedvirde-
ringar av tvd portféljbolag.

Ovriga innehav, av vilka ett
flertal dr under avveckling, hade
vid arsskiftet ett marknadsvirde om
ca 140 miljoner kronor. Resultatet
for dessa Gvriga innehav blev -259
miljoner kronor.

Products & Services 2002
Utfast kapital, Mkr 3610
Marknadsvarderat

investerat kapital, Mkr 1 544
Resultat, Mkr -443
Avkastning, % 22,2

AP DIREKTINVESTERINGAR

AP Direktinvesteringar dr den port-
folj inom Sjitte AP-fonden som
gor investeringar direke i bolag i mer
mogna faser, dir det finns behov av
att forindra de finansiella eller
strukturella forutsittningarna.
Investeringarna sker huvudsakligen
genom s k buy-outs i viletablerade
foretag med stark tillvixtpotential
inom varu- och tjinsteproduce-
rande industri.

Atret har priglats av en fortsatt
renodling av portféljen. Under
hésten avyterades innehavet i
jansteforetaget Hemfrid. Under
hosten, 1 samband med Nordic
Capitals forsiljning av Nycomed,
avyttrade AP Direktinvesteringar
sina optioner i Nycomed.

AP Direktinvesteringars portfslj
har per den 31 december ett mark-
nadsvirde pa 1 837 miljoner
kronor. Under 4ret har AP Direke-
investeringar gjort tilldggsinveste-
ringar for 78 miljoner kronor.
Resultatet fér AP Direktinveste-

ringars portf6lj uppgick till -106
miljoner kronor och gav dirmed en
negativ avkastning pa -6,7 procent
under 2002.

AP Direktinvesteringar 2002
Utfast kapital, Mkr 2 146
Marknadsvarderat

investerat kapital, Mkr 1 837
Resultat, Mkr -106
Avkastning, % -6,7

KAPITALFORVALTNINGEN

Ar 2002 har forvaltningen varit
underexponerad mot aktiemark-
naden. Under hésten skedde en
omfattande omallokering mot en
betydligt storre andel rintebirande
medel 4n tidigare. Syftet med detta
var att stirka betalningsbered-
skapen gentemot Investeringsverk-
samheten samt att diversifiera port-
foljen med ytrerligare tillgingsslag
och dirigenom sinka risken i for-
valtningen.

Under inledningen av dret ge-
nomfordes en rad byten frén bolag
som bedomdes vara for hogt virde-
rade i forhéllande till dllvixcutsik-
terna, till bolag med god intjanings-
formdga och hog direktavkastning.
P4 grund av ovan nimnda omallo-
kering dominerades andra halvan
av dret av forsiljningar. P4 bransch-
niv4 var avvikelserna mot index-
vikterna sm4, och skillnaderna
krympte successivt under éret.

2002 var ett mycket svagt ar for
Stockholmsbérsen och Sjitte AP-
fondens Kapitalférvaltning. SIX
Avkastningsindex, justerat for
Nokia, sjonk med -35,7 procent
under dret. Kapitalforvaltningens
avkastning overtriffade detta med
en procentenhet, vilket innebir en
avkastning pd -34,7 procent. I sam-
band med omallokeringen till en
mer rintebirande portfolj realisera-
des forluster. I resultatet pd -3 529

miljoner kronor ingir realiserade
poster om -2 032 miljoner kronor
och orealiserade poster om -1 497
miljoner kronor.
Underexponeringen mot aktie-
marknaden forbittrade avkast-
ningssiffrorna jimfort med index.
De individuella aktieexponeringar
som péverkade avkastningen mest
negativt var overvikter i Skandia,
Invik, TietoEnator, IES, IBS och
Tele2, medan relativavkastningen
péverkades mest positivt av dver-
vikter i Hexagon, Volvo, Nibe,
Electrolux och Castellum samt en

undervike i ABB.
Kapitalforvaltningen 2002
Marknadsvarderat

kapital, Mkr 5748
Resultat, Mkr -3 529
Avkastning, % -34,7

PERSONAL

Antalet anstillda inom Fonden upp-
gick vid &rsskiftet till 37 (46) per-
soner. Ytterligare personaluppgifter
dterfinns i not 5 pd sidan 31. En
beskrivning av Fondens incitaments-
program dterfinns under not 5.

HANDELSER EFTER

ARETS UTGANG

Sjdtte AP-fonden har triffat en
overenskommelse med en extern
forvaltare om en skriddarsydd
fond-i-fond-18sning gillande
forvaltningen av del av Fondens
likviditet.

Sjitte AP-fonden silde i bérjan
av januari 2003 sitt innehav, upp-
glende dll 25 procent av kapitalet,
i Nordisk Renting till Nordea.
Affiren gav en realisationsvinst for
Sjdtte AP-fonden pé drygt 220 mil-
joner kronor. Aktierna i Nordisk
Renting forvirvades i borjan av
1998 och affiren motsvarar en rlig
avkastning pd 27 procent.
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RESULTATRAKNING — SJATTE AP-FONDEN, ARSREDOVISNING 2002
(N ] O

Resultatrikning
Mkr Not 2002 2001
Investeringsverksamheten
Realisationsresultat 260 83
Orealiserat resultat 1 -1 789 298
Aktieutdelning 98 102
Rantenetto 174 35!
Ovriga finansiella kostnader 2 -19 -15
Summa Investeringsverksamheten -1 276 503
Kapitalforvaltningen
Realisationsresultat ) -2 273 -15
Orealiserat resultat 4 -1 497 -2 257
Aktieutdelning 199 S
Réantenetto 42 46
Summa Kapitalforvaltningen -3 529 1911
Kostnader
Egna férvaltningskostnader

Personalkostnader 5 -56 -64

Ovriga forvaltningskostnader 6 -94 -84
Arvoden till externa forvaltare 7 -152 -124
Summa kostnader -302 -272
Arets resultat -5107 -1 680



BALANSRAKNING — SJATTE AP-FONDEN, ARSREDOVISNING 2002

Balansrikning

Mkr Not 2002-12-31 2001-12-31
TILLGANGAR
Placeringstillgangar
Aktier och andelar i noterade bolag 8 2701 9944
Aktier och andelar i onoterade bolag 9 5 342 5 098
Aktier och andelar i onoterade dotterbolag 10 763 1426
Obligationer och 6vriga rantebarande vardepapper 11 2 303 1 302
Summa placeringstiligangar 11 109 17 770
Fordringar och andra tillgangar
Inventarier och 6vriga materiella tillgangar 14 16
Ovriga kortfristiga fordringar 445 2
Likvida medel 919 13
Férutbetalda kostnader och upplupna intakter 12 111 111
Summa fordringar och andra tillgangar 1489 142
Summa tillgangar 12 598 17 912
FONDKAPITAL OCH SKULDER
Fondkapital
Grundkapital 10 366 10 366
Balanserat resultat 6 362 8 042
Arets resultat -5 107 -1 680
Summa fondkapital 11 621 16 728
Kortfristiga skulder
Upplupna kostnader 43 36
Ovriga kortfristiga skulder 13 934 1148
Summa kortfristiga skulder 977 1184
Summa fondkapital och skulder 12 598 17 912
Stallda sakerheter 418 293
Ansvarsforbindelser 17 164
Ataganden,

- avtalsenliga forpliktelser om kapitaltillskott 4 867 2 750
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Redovisningsprinciper

Syéitte AP-fonden foljer de regler som finns i Lag (2000:193) om Sjiitte
AP-fonden. Denna lag triidde i kraft 1 januari 2001. Arsredovisningen har

uppréttats enligt god redovisningssed.

Till f6ljd av den lag som styr Sjitte
AP-fonden, skall placeringar mark-
nadsvirderas dven i Fondens redo-
visning.

REDOVISNING OCH VARDERING
AV NOTERADE VARDEPAPPER

De tillgingar i vilka fondmedel
placerats upptas i drsredovisningen
till marknadsvirde. Marknads-
virdet baseras pd noterade priser
vid marknadens stingning pa
balansdagen.

Kép och frsiljning av finan-
siella instrument redovisas p4 affirs-
dagen. Denna princip omfattar
transaktioner pd penning- och obli-
gationsmarknaden samt aktiemark-
naden. Transaktionerna som avser
avista, options-, termins- och swap-
avtal redovisas vid den tidpunke da
de visentliga riskerna och rittighe-
terna vergar mellan parterna, d v s
den dag som affiiren genomfors.

Anskaffningsvirdet pé aktier
och 6vriga virdepapper inkluderar
courtage och andra direkta kostna-
der i samband med képet.

Vid berikning av realisations-
vinster och -forluster har genom-
snittsmetoden anvints.

Rintebirande virdepapper re-
dovisas till marknadsvirde med
hinsyn tagen till periodisering av
over- och underkurser 6ver virde-
papprets kvarvarande loptid.

Marknadsvirdering sker i férsta
hand till sista képkurs under arets
sista handelsdag, i andra hand till

sista siljkurs.

Positioner i derivatinstrument vir-
deras till marknadsvirde och redo-
visas tillsammans med respektive
instruments underliggande till-
gingsslag.

Virdef6rindringar, savil reali-
serade som orealiserade, redovisas
over resultatrikningen och ingér
1 4rets resultat.

Med realisationsresultat menas
skillnaden mellan forsiljningsintike
och anskaffningskostnad. Realisa-
tionsresultat avser resultat som
uppkommit vid forsiljning av pla-
ceringstillgingar.

REDOVISNING OCH VARDERING
AV ONOTERADE VARDEPAPPER
Onoterade virdepapper marknads-
virderas enligt EVCAs principer
(European Private Equity & Venture
Capital Association, www.evca.com),
som i normalfallet innebir att inve-
steringen virderas till anskaffnings-
virde tills det sker en partiell for-
siljning, en nyemission med
oberoende part till férindrat virde
eller tills det intriffar nigot som
markant och varaktigt antas minska
dess virde.

Kép och foérsiljning av finan-
siella instrument redovisas p4 affirs-
dagen.

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

Konvertibla ldn ingdr i posten
Aktier och andelar i onoterade

bolag.

Positioner i onoterade derivatin-
strument dir en premie betalats har
skuldforts. Virderingen sker till-
sammans med instrumentets under-
liggande tillging och redovisas pd
samma satt.

Virdef6rindringar, savil reali-
serade som orealiserade, redovisas
over resultatrikningen och ingér
i drets resultat.

Med realisationsresultat menas
skillnaden mellan forsiljningsintike
och anskaffningskostnad. Realisa-
tionsresultat avser resultat som
uppkommit vid férsiljning av place-
ringstillgingar.

GENERELLA
REDOVISNINGSPRINCIPER
Koncernredovisning har ej upprit-
tats eftersom dotterféretagen bedoms
vara av ringa betydelse med hinsyn
till kravet om rittvisande bild.

Fordringar och skulder i ut-
lindsk valuta virderas enligt ba-
lansdagens kurs.

Fordringar upptas till de
belopp varmed de beriknas inflyta.

Avskrivningstid for inventarier
och 6vriga materiella tillgingar
uppgér till tre till fem ar.

Sjdtte AP-fonden ir befriad
fran inkomstskatt vid placeringar
inom Sverige.

Fondkapitalet bestr av grund-
kapital och balanserade vinstmedel.
Grundkapitalet bestar av en dverfo-
ring frén de tdigare 1:a—3:e Fond-
styrelserna samt 366 miljoner kronor
som &terstod frin avvecklingsstyrel-
sen for Fond 92-94. P4 Fonden
iligger inga krav pd in- och utbetal-
ningar till RFV.



NOTER — SJATTE AP-FONDEN, ARSREDOVISNING 2002

NOT 1: OREALISERAT RESULTAT

NOT 5: PERSONALKOSTNADER

INVESTERINGSVERKSAMHETEN Mkr 2002 2001
Mkr 2002 2001 .
E— S deforandri T B Lon och arvoden
Afncl)" ens.var eforandring i Styrelseordférande 0,1 0,1
erlaggning av
tidigare vardeférandring 165  -40 VD 19 19
Totalt 1 789 298 Styrelsen exkl. ordférande 0,3 0,3
Ledningsgruppen exkl. VD 8,3 6,3
NOT 2: OVRIGA FINANSIELLA KOSTNADER Ovriga anstallda 23,0 24,4
INVESTERINGSVERKSAMHETEN Totalt 336 33,0
Mkr 2002 2001 Incitamentsprogram
Lamnade villkorade aktieagartillskott 19 15 Styrelseordférande - _
Totalt 19 15 VD - 0,9
Ledningsgruppen exkl. VD - 1,5
NOT 3: REALISATIONSRESULTAT Ovriga anstallda - 4,3
KAPITALFORVALTNINGEN Totalt - 6,7
Mkr 2002 2001 .,
Sociala kostnader
Realisationsvinster, netto Styrelseordférande 0,0 0,0
Aktier och andelar - 265 (varav pensionskostnader) (0,0) (0,0)
Ovriga placeringstillgangar - 2 VD 1,1 1,6
Totalt - 267 (varav pensionskostnader) (0,5) (0,9)
Realisationsforluster, netto SR exkl.. Sl OO(’)l 0061
Aktier och andelar 2098 ) ) ij@rav pensmns:los\};ader) ( 4 ; ( 4(;
Derivat 175 282 edningsgrupp exkl. : ;
Totalt 2973 282 5 (Yarav peTsmnskostnader) (2,3) (2,3)
Totalt 2273 15 vriga anstallda 12,8 14,2
(varav pensionskostnader) (7,2) (6,7)
NOT 4: OREALISERAT RESULTAT fotait _ S R
KAPITALFORVALTNINGEN (varav pensionskostnader) (10,0) (9,9)
Mkr 2002 2001 Ovriga personalkostnader 3,8 44
i i Totalt 55,7 64,0
Orealiserade vinster, netto
Obligationer och andra vardepapper 11 78 Medelantal anstéllda 38,5 43,5
Totalt 11 78 (varav kvinnor) (17) (18,5)
. . Antal anstéllda 31 december 37 46
Orealiserade forluster, netto .
. (varav kvinnor) (19) (20)
Aktier och andelar -1 508 -2 335
Totalt -1508 -2 335 Verkstéllande direktérens anstallningsavtal innehaller
Totalt -1 497 -2 257 sarskilda bestammelser om pensionsférmaner och av-

gangsvederlag 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 direkto-
ren omfattas av ett incitamentsprogram. Programmet ar
kopplat saval till avkastningsmalen for hela Fonden som
malen for respektive delenhet. Incitamentsprogrammets
maximala utfall ar begransat till sex manadsloner om alla
mal ar uppfyllda. For att incitamentprogrammet skall trada
i kraft skall Fondens resultat efter kostnader uppga till
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100 miljoner kronor. Da Fondens resultat totalt sett for
2002 ej ar positivit utfaller inget incitament for aret.

Ingen ersattning utover styrelsearvode har betalats
till Fondens styrelse.

Under aret har sjukfranvaron uppgatt till totalt 76 dagar
for Fondens samtliga anstallda. Ingen uppdelning pa méan
respektive kvinnor eller aldersgrupper gors, da enskilda
individer kan harledas.

NOT 6: OVRIGA FORVALTNINGSKOSTNADER
ERSATTNINGAR TILL REVISORER (EXKL. MOMS)

Mkr 2002 2001
Revisionsarvoden

KPMG 1,1 0,8
Ohrlings PricewaterhouseCoopers 0,1 0,2
Andra uppdrag revisionsforetag

KPMG 0,5 2,2
Ohrlings PricewaterhouseCoopers 0,1 0,4
Totalt 1,8 3,6

NOT 7: ARVODEN TILL EXTERNA FORVALTARE
| arvoden till externa férvaltare ingar kostnader for
Sjatte AP-fonden Syd KB med 2,8 miljoner kronor.

NOT 8: AKTIER OCH ANDELAR | NOTERADE BOLAG

Marknads- Kapital-

Antal varde andel Roéstandel
Aktie andelar Mkr i% i%
ABB LTD 162 524 4 0,1% 0,1%
Alfa Laval 1000 121 70 0,9% 0,9%
Autoliv Inc. SDB 45 996 8 0,0% 0,0%
Anoto 404 384 5, 0,4% 0,4%
Assa Abloy B 210 491 21 0,1% 0,0%
Atlas Copco A 326 083 55) 0,2% 0,2%
Atlas Copco B* 162 414 25
AstraZeneca 418 178 128 0,0% 0,0%
Ballingsl6v 110 500 6 1,0% 1,0%
Beijer Alma B 329 000 13 3,6% 1,7%
Biolnvent International 792 949 10 2,7% 2,7%
Biora 4 715 940 60 19,9% 19,9%
Bure Equity 17 751 980 185 16,3% 16,3%
Capio 201 450 14 0,3% 0,3%
D. Carnegie & Co 229 000 13 0,3% 0,3%
Cardo 180 000 36 0,6% 0,6%
Castellum 738 0 0,0% 0,0%
Drott B 282723 27 0,3% 0,3%
Electrolux B 575 487 79 0,2% 0,1%
Eniro 107 379 6 0,1% 0,1%
Ericsson B 12 814 324 78 0,1% 0,0%
Europolitan 249 699 10 0,1% 0,1%
ForeningsSparbanken 907 742 93 0,2% 0,2%

Marknads- Kapital-

Antal varde andel Roéstandel
Aktie andelar Mkr i% i%
Hexagon B 190 900 26 1,0% 0,7%
Haldex 380 800 30 1,3% 1,7%
Hennes & Mauritz B 1178 555 198 0,1% 0,1%
Holmen B 93 756 20 0,1% 0,0%
IBS B 2641915 11 3,3% 2,4%
Intrum Justitia 64 400 3 0,1% 0,1%
Industrivarden A 616 438 60 0,3% 0,4%
Investor B 285 474 15 0,0% 0,0%
Karo Bio 313 804 27 2,6% 2,6%
Kinnevik B 200 000 17 0,3% 0,1%
Lannebo Vision
Select, fond 106 165 24
LGP Telecom Holding 325411 12 1,1% 1,1%
MTG B 137 600 10 0,2% 0,1%
MTV Produktion B 883 550 3 14,6% 6,9%
MultiQ International 1 245 460 2 5,6% 5,6%
Nordea 1818 280 70 0,1% 0,1%
Nibe Industrier B 195 700 50 3,3% 1,4%
Nolato B 147 660 4 0,6% 0,3%
Observer 447 820 15 0,7% 0,7%
Pandox 123 750 9 0,5% 0,5%
Pergo 977 165 16 1,8% 1,8%
Proffice B 566 700 11 0,9% 0,9%
Pyrosequencing 152 282 1 0,4% 0,4%
Q-Med 53 337 4 0,2% 0,2%
RAM Rational Asset
Management, fond 150 000 153
Sandvik 392 292 76 0,2% 0,2%
SCA B 336 942 99 0,1% 0,1%
Scania A 200 000 &8 0,4% 0,2%
Scania B* 621 050 104
Skandia 623 455 14 0,1% 0,1%
SEB A 410 412 30 0,1% 0,1%
Sectra B 102 950 5 0,3% 0,2%
Securitas B 210 399 22 0,1% 0,0%
SHB A 1471 893 171 0,2% 0,2%
Skanska B 742 645 38 0,2% 0,1%
SKF B 49 418 11 0,0% 0,0%
SSAB A 113 000 12 0,1% 0,1%
Stora Enso R 104 689 9 0,0% 0,0%
Swedish Match 396 724 27 0,1% 0,1%
Svolder A 637 900 17 14,3% 25,5%
Svolder B* 1198 100 43
Tele2 B 391 233 90 0,3% 0,1%
TeliaSonera 6 896 346 224 0,1% 0,1%
Tripep 163 590 1 1,2% 1,2%
WM-data B 2698 837 20 0,7% 0,4%
Volvo B 386 135 55} 0,1% 0,0%
Aktiederivat -133
Totalt 2701

* Agd andel av roster och kapital ingar i A-aktienoteringen.
Erlagt courtage uppgar under 2002 till ca 11,5 miljoner kronor.
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NOT 9: AKTIER OCH ANDELAR | ONOTERADE BOLAG

Antal Rostandel Kapitalandel Anskaffnings-
Mkr Org.nr Styrelsens sate andelar i% i% varde
Bolag
A+ Science Invest AB 556544-2521 Géteborg 13 200 000 34,6* 34,6 43
Aspen Invest AB 556446-5937 Hindas 452 35,0%* 35,0 14
CashCap AB 556533-1930 Stockholm 12 062 12,0 12,0
Cognition AB 556520-8930 Géteborg 1 300 000 0,8 0,4
DISAB Vacuum Technology AB 556421-2941 Eslov 29 700 3,9 3,9
Ekstrém Management and Investment AB 556540-2889 Umea 10 160 20,0* 20,0 25
Enhancer Consulting AB 556624-4314 Stockholm 125 11,1 11,1 4
Findus AB 556571-2709 Bjuv 17 733 989 7,9 7,9 120
InnovationsKapital Management i Gbg AB 556541-0064 Goteborg 1 300 13,0 13,0
Innoventus AB 556602-2728 Uppsala 1 320 9,0 9,4
Innoventus Uppsala Life Science AB 556566-4330 Uppsala 2 500 000 50,0* 50,0
Kreatel Communications AB 556518-5831 Linkdping 1 090 576 5,6 7,4 22
Lindab Intressenter AB 556606-5446 Bastad 238 610 23,8% 23,8 525}
Logitall AB 556493-9535 Solna 869 564 74 7,1 20
Medicon Valley Capital Management AB 556581-4307 Lund 2 093 44,3* 44.3 2
Mobilisys AB ) 556582-0627 Stockholm 238 000 17,0 17,0 26
MVC Holding AB 556623-1816 Géteborg 66 667 66,6 * 66,6 0
Mélnlycke Health Care AB 556547-5489 Goteborg 16 819 590 20,4 * 20,4 324
NE Advisory AB 556577-4493 Stockholm 18 422 18,4 18,4 (0]
Nordisk Renting AB 556066-2578 Stockholm 324 000 25,0* 25,0 420
Norr Sadd Holding AB 556599-8233 Lulea 25 670 33,3* 888 B
NS Holding AB 556594-3999 Sundsvall 1 000 799 8373 8313 (35
Nybron International Flooring 1981 027 19,8 19,8 128
PolyPlank AB 556489-7998 Kalmar 634 980 10,5 10,5 16
Simpleworld AB % 556399-2790 Stockholm 30 000 8,4 8,4
SLS Venture GP AB 556628-4641 Goteborg 7 110 87,0% 87,0 6
SLS Venture Two GP AB 556628-4674 Goteborg 1 586 65,1* 65,1
TDS Todos Data System AB 556343-7218 Géteborg 1169 112 Sl B 31,4 40
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
Tradex Holding AB 556523-6881 Kungalv 2 690 559 20,0* 20,0 85
Vitea AB 556573-3812 Stockholm 111 524 33,4% 33,4 46
Volcano Communications Technologies AB 556551-3503 Vastra Frélunda 750 4.8 4.8 5
Z-Invest AB 556206-2371 Ostersund 263 889 47,5% 47,5 39
Totalt bolag 2682

Fortsattning nasta sida
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Bzt

FORTS. NOT 9: AKTIER OCH ANDELAR | ONOTERADE BOLAG

Mkr Oorg.nr Styrelsens sate i% varde
Fonder

Amplico | KB 969656-4088 Goteborg 93,8* 48
Baltic Rim Fund Ltd 22,8* 46
BrainHeart Capital KB 969674-4102 Stockholm 23,2* 158
CapMan Equity Sweden KB 969683-1321 Stockholm 96,5* 96
EQT Scandinavia Il 2,8 190
H&B Il:s Sweden KB 969664-6570 Stockholm 15,8 82
HealthCap 1999 KB 969656-1647 Stockholm 10,5 152
HealthCap Colnvest KB 969625-6255 Stockholm 24,4 % 94
HealthCap KB 969614-4162 Stockholm 12,1 34
Industrial Development & Investment Equity KB 969640-9631 Stockholm 14,7 116
InnKap 2 Partners KB 969661-4735 Goteborg 5,4 11
InnovationsKapital Fond | AB 556541-0056 Goteborg Sl 1) 50
Innoventus Life Science | KB 969677-8530 Uppsala S2Na 18
IT Provider Century Fund KB 969673-0853 Stockholm 98,5 * 74
Karolinska Investment Fund KB 969665-3444 Stockholm 24,2% 60
Medicon Valley Capital KB 969657-5886 Lund 43,8* 75
Nordic Capital IIl Ltd 9,4 209
Nordico | KB 969660-1518 Stockholm 37,1% 29
Nordico Il KB 969660-1500 Stockholm & AL 29
Nordico Il KB 969680-3007 Stockholm 99,2* 424
Northern Europe Private Equity KB 969670-3405 Stockholm 3,4 372
Scandinavian Life Science Venture KB 969680-2991 Goteborg 98,5* 528
Scandinavian Life Science Venture Two KB 969680-5291 Goteborg 98,5 * 3
Slottsbacken Fund Two KB 969660-9875 Stockholm 858k 29
Slottsbacken Venture Capital AB 556531-2245 Stockholm 50,0* 1
Slottsbacken Venture Capital KB 969626-1313 Stockholm 49,5* 118
Swedestart Il KB 969648-6431 Stockholm DA 88
Swedestart Life Science KB 969675-2337 Stockholm 16,3 12
Swedestart Tech KB 969674-7725 Stockholm 20,6 * 20
V2 Co-Investment | KB 969677-6989 Stockholm 50,0* 6
V2 Internet Fund KB 969665-1281 Lund 15,9 45
Zodiak Venture Capital KB 969656-0151 Stockholm 9,7 28
Totalt fonder 3190
Totalt anskaffningsvarde 5872
Totalt marknadsvarde 5342

* Bolaget ar ett intressebolag
1) Bolaget ar forsatt i konkurs
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NOT 10: AKTIER OCH ANDELAR | ONOTERADE DOTTERBOLAG

Antal RO

Mkr org. nr Styrelsens sate andelar i% i% varde
AP Riskkapital AB 556536-4139 Goteborg 30 000 100,0 100,0 253
Aumar AB 556631-5932 Goteborg 1 000 100,0 100,0 2
Auvimo AB 556587-9565 Goteborg 1 000 100,0 100,0 0
Auvimo KB 969621-7729 Goteborg 100,0 70
Creandum AB 556544-8791 Goteborg 1 000 100,0 100,0 (0]
Ferox Syd AB 556591-2259 Malmé 1110 100,0 100,0 10
Fyrfond AB 556591-7027 Goteborg 1 000 100,0 100,0 0
Fyrfond KB 969661-3109 Goteborg 100,0 225
Forvaltnings AB Casum 556543-7315 Goteborg 37 500 100,0 100,0 4
Gotaverken Miljo AB 556312-2968 Goteborg 168 182 100,0 100,0 39

GotaNord AB 556606-8481 Goteborg

Flebu Ticon AS NO940592909 Norge
Healthcare Géteborg AB 556572-2088 Goteborg 1 000 100,0 100,0 0
Healthcare Géteborg KB 969654-8396 Goteborg 100,0 50
116 Forvaltnings AB 556542-6151 Goteborg 1 000 100,0 100,0 (0]

NetSys Software Group AB ¥ 556253-4015 Goteborg
Industrial Equity (I.E.) AB 556599-9702 Goteborg 1 000 100,0 100,0 0
MBD Invest AB 556601-9757 Malmo 41 213 74,0 74,0 124
Netsys Technology Group Holding AB 556550-2191 Goteborg 100 000 100,0 100,0 135

NetSys Technology Group AB 2 556308-5066 Molndal
Scandinavian Life Science Ventures AB 556587-9771 Stockholm 1 000 100,0 100,0 0
Sjatte AP-fonden Syd KB 969667-4309 Malmé 100,0 26
Unionskapital Management i Kalmar AB 556556-8333 Kalmar 1 000 100,0 100,0 (0]
Totalt anskaffningsvarde 938
Totalt marknadsvarde 763
1) Bolaget ar forsatt i konkurs
2) Bolaget ar under likvidation
NOT 11: OBLIGATIONER OCH OVRIGA NOT 12: FORUTBETALDA KOSTNADER
RANTEBARANDE VARDEPAPPER OCH UPPLUPNA INTAKTER
Mkr 2002 2001 Mkr 2002 2001
Dagslan 2160 1150 Upplupna ranteintakter 15 15
Lan till dotterbolag - 17 Upplupna utdelningar 88 90
Lan till onoterade bolag 7 0 Ovriga forutbetalda
Pemissia henlknesk 65 66 kostnader och intakter 8 6
Ovriga instrument, noterade 71 69 Totalt 111 111
Totalt 2303 1302 .

NOT 13: OVRIGA KORTFRISTIGA SKULDER
Utstallda képoptioner (Mkr) Mkr 2002 2001
. Lan fran dotterbolag 306 236
Losonvirde T mdess  Skuld til kreditinstitut, afférer
inkl skuld- underliggande som ej gatt i likvid pa

Aktier Losendatum ford premie aktie I?alansdagen 18 199
Baltic Rim Fund 2003-12-31 0,2 0,2 Ovriga skulder kreditinstitut 600 600
International 2003-05-31 1,1 0,8 Totalt 934 1148
Molnlycke
Health Care 2003-12-31 8,1 14,5
Totalt 9,4 15,5
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Revisionsberittelse for Sjitte AP-fonden

Org nr 855104-0721

Vi har granskat arsredovisningen
och bokféringen samt styrelsens
forvaltning i Sjitte AP-fonden for
4r 2002. Det ir styrelsen som har
ansvaret for rikenskapshand-
lingarna och forvaltningen. Virt
ansvar 4r att uttala oss om 4rsredo-
visningen och forvaltningen pd
grundval av vir revision.
Revisionen har utféres i enlig-
het med god revisionssed i Sverige.
Det innebir att vi planerat och
genomfért revisionen for ate i rim-
lig grad forsikra oss om att arsredo-

Géteborg
20 februari 2003

nders Bickstrom
Auktoriserad revisor
Férordnad av regeringen
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visningen inte innehéller visentliga
fel. En revision innefattar att
granska ett urval av underlagen for
belopp och annan information i
rikenskapshandlingarna. I en revi-
sion ingdr ocks3 att prova redovis-
ningsprinciperna och styrelsens
tillimpning av dem samt att beds-
ma den samlade informationen
i drsredovisningen. Vi anser att var
revision ger oss rimlig grund for
vara uttalanden nedan.
Arsredovisningen har upprit-
tats i enlighet med Lag om Sjitte

AP-fonden och ger dirmed en ritt-
visande bild av Sjitte AP-fondens
resultat och stillning i enlighet
med god redovisningssed i Sverige.

Revisionen har icke givit anled-
ning till anmirkning betriffande
arsredovisningen, de i densamma
upptagna resultat- och balansrik-
ningarna, bokféringen eller inven-
teringen av tillgdngarna eller i
dvrigt mot forvaltningen.

Vi tillstyrker att resultatrik-
ningen och balansrikningen fast-
stilles.

Férordnad av regeringen
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Styrelse, verkstillande direktor och revisorer

JAN-OLLE FOLKESSON
Styrelseordférande

Fodd 1939

Invald 1996

Andra uppdrag:

Styrelseordférande i Desam Fashion
Group AB, CBN Chamber Business
Network AB, Sporthaus Moxter
AB, Svensk Snabbmat AB, TDS
Todos Data System AB, S-C grup-
pen AB, Vistsvenska Kulturfonden
och Handelns Forskningsstiftelse.
Styrelseledamot i LightLab AB, Ask
Mr Nilsson, Platzer Fastighets AB,
Sahlgrenska Akademins styrelse,
Handelshégskolans rdd och IT-
ridet inom IT-universitetet.

GORAN LINDEN

Vice ordférande

Fodd 1944

Invald 1996

Andra uppdrag:
Styrelseordférande i Insplanet AB,
Arca Systems AB, Flodins Filter,
Alterum AB, Gurlitta AB, ACT
International AB och Procordias
Pensionsstiftelse.

Styrelseledamot i Cycleurope AB,
Castellum AB, Wicander for-
valtnings AB, Pricer AB och Alpha
Sweden AB.

EVA-BRITT GUSTAFSSON

Fodd 1950

Invald 1996

Andra uppdrag:

Verkstillande direktér i Venantius
AB med dotterbolag.
Styrelseordférande i Special-
fastigheter Sverige AB.
Styrelseledamot i Statens Ban- och
Viginvest AB, Kammarkollegiets
Fonddelegation och Hermes
Kreditforsikring Skandinavien AB.
Suppleant i Botniabanan AB.
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GORAN AXELL
Fodd 1936

Invald 1996

Inga 6vriga uppdrag

GUNILLA ALMGREN

Fodd 1955

Invald 2001

Verkstillande direktér i REGAB
Reglerarmatur AB

Andra uppdrag:

Forste vice ordférande i
Féretagarnas riksorganisation.
Styrelseledamot i Férenings-
Sparbanken i Géteborg, Almi Vist
AB och Stiftelsen Chalmers
Tekniska Hogskola.

EERB
Syl B HE
H N
N |

ERLING GUSTAFSSON
Verkstillande direktor
Fodd 1958
Anstillningsér 1997
Andra uppdrag:

Styrelseledamot i Bure Equity AB,
SLS Venture Two GP AB, NE
Advisory AB och IFK Géteborg.

REVISORER
Anders Bickstrom
Auktoriserad revisor, KPMG

Goran Jacobsson
Auktoriserad revisor,
Obrlings PricewaterhouseCoopers
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Sjitte AP-fonden — Ledningsgrupp

1. ERLING GUSTAFSSON
Verkstillande direktor

Fodd 4r 1958

Anstilld &r 1997

Civilekonom

Tidigare befattningar:

Vice VD Sjitte AP-fonden, Ekono-
michef Sjitte AP-fonden, Ekonomi-
chef AB Framtiden, Administrativ
chef Securum Vist AB, Ekonomi-
direktér Componenta AB,
Ekonomidirektsr BPA-koncernen
samt revisor inom KPMG.
Styrelseuppdrag:

Ledamot i Bure Equity AB, SLS
Venture Two GP AB, NE Advisory
AB och IFK Géteborg,.

2. PER RINDER

Chef Products & Services

Fodd ar 1948

Anstilld 4r 2002

Jur kand, hovrittsfiskal

Tidigare befattningar:

Chef Base Industries, Nordea
Securities, chef for affirsutveckling
vid Castellum och bolagsjurist
Boliden.

Styrelseuppdrag:

Ledamot i Malmé Bildetaljer Invest
AB, Gétaverken Miljo AB och NE
Advisory AB.

3. MATS AUGURELL

Chef Technology Ventures
Fodd 4r 1958

Anstilld 4r 2000

Bsc Business Administration

Tidigare befattningar:

VD i Guide IT Management och
med i koncernledningen i Guide
Styrelseuppdrag:

Ledamot i TDS Todos Data Sys-
tem AB och Slottsbacken Venture
Capital AB.

Ordf/ledamot i Investment
committee/Advisory board i Brain-
Heart (ordf), IT-Provider (led),
CapMan (led), Swedestart (led)
och Vision Capital (led).

4. LARS INGELMARK

Chef Life Science Ventures

Fodd ar 1949

Anstilld 4r 1998

Medicine kandidat, IFL-
diplomering i marknadsforing
Tidigare befattningar:

Olika befattningar i koncern-
ledningen inom Kabi, Kabi-Phar-
macia och Pharmacia & Upjohn
sdsom vice VD, divisionschef like-
medel, regionchef Asien, chef kon-
cernstaber samt Senior Vice Presi-
dent Corporate Projects. Ledamot

och senare ordférande i Likemedels-
industriféreningen i Sverige och
ledamot i europeiska styrelsen.
Styrelseuppdrag:

Ordférande i Scandinavian Life
Science Venture och Svensk Vit-
marksfond, ledamot i Biora AB,
Karo Bio AB, Capio AB,
Mslnlycke Health Care AB,

A Carlsson Research AB, A+ Science
Invest AB, Camurus AB, Clinical
Data Care in Lund AB, Innoventus
AB, Karolinska Investment Fund,
Cefar Medical AB m fl.

5. URMAS KRUUSVAL

Chef AP Direktinvesteringar

Fodd &r 1951

Anstilld &r 2000

Civilekonom

Tidigare befattningar:

VD och koncernchef AB Volvo-
finans, VD-uppdrag inom regional-
flyg och tekoindustri.
Styrelseuppdrag:

Ledamot i Malmé Bildetaljer
Invest AB, Trifolium Data AB och
Tidningskompaniet AB,

suppleant i Lindab AB och Lindab
Intressenter AB.

6. STEFAN HOLMGREN

Chief Financial Officer

Fodd &r 1961

Anstilld &r 2000

Jurist

Tidigare befattningar:

Chef SEB Commercial Banking
Marketing Sverige, Chef Commer-
cial Banking UK/London, Enskilda
Corporate och bitridande Region-
chef S-E-Banken Vistsverige.
Styrelseuppdrag;

Ordférande i Gotaverken Miljs
AB, ledamot i Enhancer
Consulting AB, Riskkapitalbolaget
Amplico och Goteborgs Kungliga
Segelsillskap GKSS.
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Portfoljinnehav per 2002-12-31

LIFE SCIENCE VENTURES PORTFOLJ

Fonder Andel % Ort Verksamhet

Carnegie Global Healthcare Fund 17,8 Stockholm Investerar i healthcare och biomedicin

H & B Il:s Sweden 15,8 Stockholm Investerar i healthcare och varumarken

HealthCap 12,1 Stockholm Investerar i biomedicin och bioteknikbranschen

HealthCap 1999 10,5 Stockholm Investerar i biomedicin och bioteknikbranschen

HealthCap Colnvest 24,4 Stockholm Investerar i biomedicin och bioteknikbranschen

Innoventus Life Science | 32,7 Uppsala Kommersialisering av universitetsforskning

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

Medicon Valley Capital Two 65,7 Lund Investerar inom life science i Oresundsregionen

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

Scandinavian Life Science Venture 98,5 Goteborg Investerar inom medicinteknik, bioteknik och lakemedel

Scandinavian Life Science Venture Two 98,5 Goteborg Investerar inom medicinteknik, bioteknik och lakemedel

Swedestart Life Science 16,3 Stockholm Investerar i onoterade bolag inom life science

Bolag Andel % Ort Verksamhet

A+ Science Invest 34,6 Goteborg Kommersialisering av universitetsforskning

Biolnvent International 2,7 Lund Utvecklar nya proteinbaserade lakemedel

Biora 19,9 Malmé Produkter fér tandlossningsbehandling

Karo Bio 2,6 Huddinge Utvecklar vavnadsselektiva lakemedelssubstanser

Mélnlycke Health Care 20,4 Goteborg Engangsprodukter for kirurgiska ingrepp och sarvard

Pyrosequencing 0,4 Uppsala Utv?cklar, tillverkar och marknadsfér kompletta system for tillampad genetisk
analys

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

Tripep 1,2 Stockholm Utvecklar lakemedelskandidater fér behandling av bl a HIV

TECHNOLOGY VENTURES PORTFOLJ

Fonder Andel % Ort

BrainHeart Capital 23,2 Stockholm Investerar inom telekomsektorn (mobilt internet)

CapMan Equity Sweden 26,0 Stockholm Investerar i produkter och tjanster baserade pa IT, telekom och media

Creandum® Skall investera i bolag i tidiga faser inom teknologisektorer med global
konkurrenskraft

InnKap 2 Partners 5,4 Goteborg Investerar i bolag i tidiga faser inom IT och life science

InnovationsKapital Fond | 31,5 Géteborg Investerar i bolag i tidiga faser inom IT och life science

IT Provider Century Fund 32,8 Stockholm Investerar i bolag i tidiga faser inom IT, telekom och media

IT Provider Fund IV 25,2 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 Two 25,0 Stockholm Investerar i IT-relaterade tillvaxtféretag

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

Swedestart Il 21,1 Stockholm Investerar i nystartade foéretag med unika produkter

Swedestart Tech 20,6 Stockholm Investerar i nystartade och mindre tillvéxtbolag inom IT och telekom

V2 Co-Investment | 50,0 Stockholm Genomférandet av co-investments i den befintliga portféljen av V2 Fund

V2 Internet Fund 15,9 Lund Investerar i hard- och mjukvara for datadverforing

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

Vision Capital Il 18,8 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 teknikféretag

Bolag Andel % Ort Verksamhet

Logitall 7,1 Solna Inképsportal for IT och IT-relaterade produkter

MultiQ International 5,6 Malmo IT-produkter baserade pa platt bildskarmsteknik

TDS Todos Data System 31,4 Goteborg Forsaljning av skraddarsydda data- och telekomlésningar

1) Under bildande

Fortsattning nasta sida
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PRODUCTS & SERVICES PORTFOL)

Fonder Andel % Ort Verksamhet

Amplico | 93,8 Goteborg Investerar i och rekonstruerar foretag med I6nsamhetsproblem
Baltic Rim Fund 22,8 Stockholm Investerar i mindre och medelstora foretag

EQT Scandinavia Il 2,8 Stockholm Investerar i industriella strukturaffarer

Industrial Development & Investment Equity 14,7 Stockholm Investerar i medelstora foretag

Nordic Capital Il 9,4 Stockholm Investerar i industriella strukturaffarer

Nordic Capital IV 7,1 Stockholm Investerar i industriella strukturaffarer

Nordic Capital V 3,3 Stockholm Investerar i industriella strukturaffarer

Nordico | 24,8 Stockholm Investerar i industriella produkter och tjanster

Nordico Il 37,1 Stockholm Investerar i industriella produkter och tjanster

Nordico Il 99,2 Stockholm Investerar i industriella produkter och tjanster

Northern Europe Private Equity 3,4 Stockholm Investerar i industriella strukturaffarer

Z-Invest 47,5 Ostersund Investerar i sma och medelstora foretag i mellersta Norrland
Bolag Andel % Ort Verksamhet

Aspen Invest 35,0 Hindas Miljdanpassade drivmedel och kemiska produkter

Ekstrom Management and Investment 20,0 Umea Venture capital-bolag inom IT och telekom

Enhancer Consulting 11,1  Stockholm Konsultverksamhet

Gotaverken Miljo 100,0 Goteborg Rokgasrening och energiatervinning

Norr Sadd Holding 33,3 Lulea Investerar i saddféretag vid norrlandska universitet och hogskolor
Thoreb 30,1 Borgholm Utvecklar IT-I6sningar for kollektivtrafiken

AP DIREKTINVESTERINGARS PORTFOLJ

Bolag Andel % Ort Verksamhet

Beijer Alma 3,6 Uppsala Industrigrupp med inriktning pa komponenttillverkning

DISAB Vacuum Technology 3,9 Eslov Vakuumsystem fér sugning och blasning

Findus 7,9 Bjuv Tillverkning och forsaljning av fardiglagad mat

Kreatel Communications 7,4 LinkOping Utvecklar och séljer tjansteldsningar inom telekom och bredband
Lindab Intressenter 23,8 Bastad Tillverkning i tunnplat av ventilationsutrustning, portar och tak
MBD Invest 74,0 Malmd Forsaljning av bilreservdelar till icke-méarkesverkstader
Nordisk Renting (salt januari 2003) 25,0 Stockholm Hyreslésningar for fastigheter

NS Holding (Norrporten) 33,3 Sundsvall Fastighetsuthyrare

Nybron International Flooring 19,8 Golvtillverkare

Tradex Holding 20,0 Kungalv Underleverantor inom telekom och medicinsk teknik

Vitea 33,4 Stockholm Erbjuder foretagshalsovardslosningar
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Ordlista

Nedanstiende ordlista tar upp ett antal begrepp som ér vanliga i samband

med riskkapitalmarknaden. Ordlistan ir inte fullstindig, men ger viss

viigledning vid lisningen av drsredovisningen.

AVKASTNING
Miits som ett tidsviktat index
(TWR).

BUY-OUT

Investering i onoterade foretags

eget kapital, t ex i form av bors-
uppkop eller f6rvirv av delar av
bolag tillsammans med manage-
ment.

EVCA

(European Private Equity &
Venture Capital Association) En
europeisk organisation som ger
rekommendationer kring rapporte-
ring och virdering av private
equity-fonders innehav.

EXPANSION
Begrepp som definierar ett foretag i
tidig expansions- eller tillvixtfas.

FONDKAPITAL

Det grundkapital som tilldelades
Sjitte AP-fonden vid starten till-
sammans med balanserat resultat
och arets resultat. Motsvarar det

egna kapitalet i ett aktiebolag.

INDUSTRIELL FORSALJNING
Férsiljning frin en industriell part
till en annan industriell part.

IRR

(Internal Rate of Return/Intern-
rinta) Beskriver den ekonomiska
dterbiringen av en investering

i form av en rinta.

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

LIFE SCIENCE
Samlingsbegrepp f6r sektorerna
likemedel, bioteknik och medi-
cinsk teknik.

MANAGEMENTTEAM

Bolag(en) grupp personer som for
en fonds rikning forvaltar fondens
dgande i portfsljbolag.

MARKNADSVARDERAT KAPITAL
Noterade virdepapper virderade
till marknadsvirde pa boksluts-
dagen samt onoterade virdepapper
virderade enligt EVCAs principer
(Se Redovisningsprinciper,

sidan 30).

MBO

(Management Buy-Out) En MBO
innebir att ett bolags operativa
ledning képer ut bolaget frin
befintliga 4gare.

MEZZANIN

Finansieringsform som sikerhets-
miissigt stir mellan traditionell
bankfinansiering och av 4garna till-
skjutet riskkapital.

MOGET

Begrepp som definierar ett foretag
som passerat sin forsta tillvixt-
period och bérjat att stabilisera
eller konsolidera sig.

NOTERAT FORETAG
Féretag som ir registrerat vid en
aukrtoriserad bors.

ONOTERAT FORETAG
Féretag som ej 4r registrerat vid en
auktoriserad bérs.

PARALLELLINVESTERING
Investering direke i ett portfslj-
bolag dir Sjitte AP-fonden redan
tidigare investerat genom en
private equity-fond.

PORTFOLJBOLAG
Bolag som en private equity-fond
dr dgare 1.

PRIVATE EQUITY

Investering i onoterade foretags
eget kapital med aktivt och tids-
begrinsat dgarengagemang.

PRIVATE EQUITY-FOND

Fond vars kirnverksamhet 4r inve-
stering i onoterade bolag och reali-
sering av virdedkningar i dessa.

RESULTAT

Summan av virdef6rindringar

— realiserade och orealiserade —

i tillgingar, avkastning i form av
rintor, kuponger, utdelningar och
optionspremier minskat med for-
valtningskostnader och arvoden till
externa forvaltare.

RISKKAPITAL
Investering i foretags eget kapital.

UPPSTART
Begrepp som definierar ett féretag
i tdig utvecklingsfas.

UTFAST KAPITAL

Det kapital som Sjitte AP-fonden

har utfist som riskkapital till olika
fonder/bolag 6ver en bestimd tids-
period.
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SJATTE AP-FONDEN

Sodra Hamngatan 29, 411 14 Géteborg
Telefon 031-741 10 00

Telefax 031-741 10 98

www.apfond6.se
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