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Sjatte AP-fondens uppdrag

Sjatte AP-fonden forvaltar allmanna pensionsmedel
med uppdraget att skapa langsiktigt hog avkastning
och halla en tillfredsstallande riskspridning genom
placering av riskkapital i sma och medelstora, svenska
tillvaxtforetag och darigenom bidra till utvecklingen av
det svenska naringslivet.

Sjatte AP-fonden ar en sfaroberoende investerare
i sma och medelstora foretag och i ett urval av
private equity-fonder, aktiefonder och investmentbolag.
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Aret i Korthet

Totalavkastning 15,2 procent

Sjatte AP-fondens avkastning fore m 15 110
kostnader uppgick till 15,2 procent (16,1).
Totalavkastning

fore kostnader
2003-2007, %

Resultat 2 432 Mkr

2432

Sjatte AP-fondens resultat efter kostnader 2064
uppgick till 2 432 miljoner kronor (2 064)
vilket motsvarar en avkastning pa 13,1 1153 1330 124
procent (13,8). ! ! !

Resultat efter

kostnader

2003-2007, Mkr 07

Fondkapital 19,6 Mdkr

Sjatte AP-fondens fondkapital okade

med 2,4 miljarder kronor under 2007 och

uppgick till 19,6 miljarder kronor (17,2) vid

utgangen av aret. Sedan Sjatte AP-fondens 196
bildande 1996 har fondkapitalet okat

17,2
15,1
i varde med 9,2 miljarder kronor. 128
Fondkapitalets
utveckling
2003-2007, Mdkr ! ! 07
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VD har ordet

Ett ar med starkt resultat

Ar 2007 blev ett framgangsrikt ar for Sjatte AP-fonden,
med ett resultat efter kostnader om 2 432 miljoner kronor.
Av fondkapitalet ar nu 86 procent investerat i sma och
medelstora foretag — i olika faser, branscher och regioner.

Sjdtte AP-fonden har under de senaste fem aren uppvisat en
stabil och positiv utveckling. Sedan 2003 har vi investerat
13 757 miljoner kronor som riskkapital i smd och medelstora
foretag och facr tillbaka 8 389 miljoner kronor vid avyttringar.
Fondkapitalet har under femérsperioden 6kat frin 11,6 miljar-
der kronor till 19,6 miljarder kronor.
Investeringsverksamhetens resultat pa 6,8 miljarder kronor
under de senaste fem dren motsvarar en érlig avkastning pa
13,9 procent. Det évertriffar det av styrelsen fastlagda mélet

med 3,7 procentenheter per ar.

Starkt resultat 2007

Sjdtte AP-fondens resultat efter kostnader 2007 uppgick till

2 432 miljoner kronor, vilket motsvarar en nettoavkastning pa
13,1 procent. Avkastningen évertriffar det av styrelsen fast-
stillda kravet pd 9,0 procent.

Investeringsverksamhetens resultat efter kostnader blev det
bista sedan Sjitte AP-fondens start 1996, 2 443 miljoner kro-
nor. Resultatet bestar av virdeférandringar i portféljbolagen
och realiserade resultat for silda bolag.

Virt fondkapital uppgick vid arsskiftet till 19,6 miljarder
kronor. Av kapitalet dr 86 procent investerat i sm& och medel-
stora foretag — i olika faser, branscher och regioner. Virde-
ringen av foretagen i balansrikningen ir forsiktig. Foretagen
virderas enligt branschpraxis dven om vi uppskattar att virdet

vid en kommande avyttring kan bli hogre.
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Unikt uppdrag

Sjdtte AP-fonden har verkat pd den svenska riskkapitalmark-
naden i drygt elva &r. Syftet med Sjitte AP-fonden beskrevs i
regeringens proposition 1995/96:171 och kan sammanfattas

i tre punkter:

* Acti ett lingsiktigt perspektiv maximera avkastningen pa

tillgdngarna till gagn for pensionssystemet.

Att frimja tillvixt och sysselsittning genom att riskvillige
kapital stills till det svenska niringslivets forfogande.

e Att skapa utrymme for sjilvstindigt och langsiktigt 4gande
med fokus pd svenska foretag, bade borsnoterade bolag och
onoterade foretag, samt med mojlighet att investera i mindre,

nystartade foretag.

Genom att tillféra den svenska marknaden ett tdlmodigt, krav-
stillande och ansvarsfullt riskkapital férverkligar Sjitte AP-
fonden malet att bidra till utvecklingen av det svenska nirings-
livet.

Sedan den 1 november 2007 fir Sjitte AP-fonden dven inves-

tera en mindre del av kapitalet utomlands, frimst i Norden.

Genomarbetad affarsmodell

Sjdtte AP-fondens unika uppdrag, att inom ett begrinsat och
samtidigt riktat investeringsomrade skapa god avkastning till
det svenska pensionssystemet, stiller stora krav pd den affirs-
modell vi anvinder. Utifran den erfarenhet och kunskap som

byggts upp sedan starten 1996 har vi idag utvecklat en affirs-



modell som pé ett effektivt sitt genomfér Sjitte AP-fondens

investerings- och marknadsstrategi. Vi investerar och verkar
som en aktiv dgare i alla faser ett bolag kan gé igenom, fran
start till bérsnotering, samtidigt som urvalet av bolag ir sa
brett att det Sver tiden skapar férutsittningar for en god och
stabil avkastning,.

Investeringsverksamheten delas upp pé fondinvesteringar
och féretagsinvesteringar och organisatoriskt genomférs

investeringsstrategin via sex affirsomraden.

Hog investeringsaktivitet

Aktiviteten har under 2007 varit hég inom samtliga affirs-
omréden, och i enlighet med var strategi har vi tagit pa oss
stdrre engagemang.

AP Fondinvesteringar har investerat i tre nya venture capital-
fonder och i fyra nya buyout-fonder. Dirutéver har tilliggs-
investeringar skett i nigra av de befintliga fonderna. Inom
portféljen Noterade Smabolag har en ny stor investering gjorts
i SEB MicroCap, som investerar i nordiska smabolag.

AP Life Science fokuserar en stor del av sitt arbete pa att
ta fram virden i affirsomradets storsta fond, SLS Venture.
Under 2007 bérsnoterades tvé av fondens innehav, Exiqon och
Aecrocrine. AP Life Science undersoker ocksd méjligheterna att
utdka antalet direktinvesteringar.

Ovriga foretagsinvesteringar inom Sjitte AP-fonden sker
genom fyra investeringsmodeller for olika segment av risk-

kapitalmarknaden.

AP Direktinvesteringar verkar frimst inom buyout och
har under aret 6kat sitt investerade kapital genom férvirv
av 40 procent av aktierna i Volvofinans samt utékat dgande
i Polarica. Ovriga innehav inom affirsomradet utvecklades
i enlighet med sina respektive dgarplaner.

AP Partnerinvesteringar, som etablerades 2006 som en ny
akeor i venture capital-segmentet, har vuxit kraftigt under aret
och har nu investerat sammanlagt 1,5 miljarder kronor i 22
foretag i expansionsfas. Investeringarna gors tillsammans med
en affirspartner.

AP Konvertibeln, som etablerades under 2007 for att bredda
Sjdtte AP-fondens finansieringserbjudande, gjorde i slutet av
iret sin storsta investering, i Gnosjogruppen. Den innebar att
den svenska foretagsledningen kunde képa ut foretaget frin
den hollindska dgaren Kendrion.

AP Nitverksinvesteringar, ett nytt affirsomrade frin den
1 januari 2008, arbetar med en modell for att tillsammans
med lokalt kapital och lokal kompetens skapa kommersiella
mojligheter i tidig fas. Affirsomradet har genomfort acta

investeringar i lokala, unga foretag.

Utsikter 2008

Den 6kade osikerheten pa de finansiella marknaderna i slutet
av 2007 och i bérjan av 2008 medfor att det kan bli svarare att
synliggora virden i portfoljen. Samtidigt innebir det dkade
mojligheter att forvirva nya bolag och genomféra komplette-
ringsforviry.

Sjdtte AP-fondens portfolj har idag en balanserad risk och vi
ir redo att mota simre marknadsférutsittningar. Med vart
utvecklade strukturkapital, vira duktiga medarbetare och ett
omfattande och effekrivt nitverk fortsitter vi att utveckla sma
och medelstora féretag pa den svenska marknaden for att skapa

storsta mojliga virde it pensionssystemet.

Géteborg 21 februari 2008

Etling Gustafsson

Sjatte AP-fonden Arsredovisning 2007 3



Uppdrag, avkastningsmal
och strategi

Sjatte AP-fonden forvaltar allmanna pensionsmedel med
uppdraget att skapa langsiktigt hog avkastning och halla en
tillfredsstallande riskspridning genom placering av riskkapital
i sma och medelstora, svenska tillvaxtforetag, och darigenom
bidra till utvecklingen av det svenska naringslivet.

Uppdrag

Sjitte AP-fonden har sedan 1996 varit aktiv pi den svenska Sjatte AP-fonden fokuserar pd att generera en hdg avkastning
riskkapitalmarknaden och uppdraget styrs utifran Lagen pa det investerade kapitalet och tar hinsyn till kravet pa en «ill-
(2000:193) om Sjitte AP-fonden. fredsstillande riskspridning genom att investera i foretag som
Uppdraget ir formulerat utifrdn tre grundstenar; det dver- verkar inom olika branscher och befinner sig i olika tillvixt-
gripande malet att generera en lingsiktigt hog avkastning till faser. Fokuseringen pa sma och medelstora foretag gors genom
forman for det svenska allminna pensionssystemet, beakta en tvd investeringsstrategier — direkta investeringar i foretag eller

tillfredsstillande riskspridning samt investeringsfokus mot sméd  indirekta investeringar genom private equity-fonder, aktiefon-

och medelstora foretag.

Uppdrag — Mal — Strategi

. . Riskkapital i sma och Tillfredsstéllande
Hog avkastnin
Uppdrag g av ing medelstora foretag riskspridning
+ Tidshorisont « Definition + Portféljsammansattning
Forutsattningar - Portféljallokering - Geografiska restriktioner + Marknadsrisk
+ Restriktioner i investeringstyp « Likviditetsrisk
v v v
n * Avkastning/risk + Avkastningsmal + Tidshorisont
v
- Affarsmodell - Allokeringsmodell Schematisk beskrivning av
Strategi L. Lo R
« Investeringsprocess - Foradlingsprocess - Forsaliningsprocess hur Sjatte AP-fondens strategier ar
sammankopplade med uppdraget.
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der och investmentbolag. Investeringar gors bade i onoterade

och noterade féretag.

Sjitte AP-fonden bidrar till det svenska niringslivet genom

ate tillfora riskkapital med beaktande av lingsiktighet och

kravstillande, men ocksa genom att tillfora olika kompetenser

via uppbyggnad av nitverk med personer med bred kompetens

och som kan arbeta i eller nira foretag i behov av tillvixt.

Stangd fond

Sjatte AP-fonden ir till skillnad frin de 6vriga fyra

AP-fonderna en sa kallad stingd fond, vilket innebir att det

varken sker [6pande inbetalningar till eller utbetalningar frin

Sjitte AP-fonden. Detta innebir att avkastningen fran tidigare

investeringar dterinvesteras som nytt riskkapital i nya foretag

med malet att ge tillviixt och generera en fortsatt hog avkast-

ning. Den likviditetsreserv som halls for att genomféra ny- och

tilliggsinvesteringar samt for att ticka andra kapitalbehov i

befintliga foretag hanteras av Sjitte AP-fondens Internbank.

Varderingar

Med uppdraget som grund och med
beaktande av Sjatte AP-fondens roll
pa riskkapitalmarknaden har Sjatte
AP-fonden etablerat féljande varde-
ringar:

Sjétte AP-fondens organisation &r med-
veten om att den handhar allménna
pensionsmedel och star darfér fér god
etik och arbetar utifran véldefinierade
processer och med milj6- och riskmed-
vetenhet.

Sjatte AP-fonden
skapar varde
genom att

+ bidra till IbGnsam expansion

i och utveckling av tillvaxt-
foretag

+ vara en aktiv och engage-

rad agare och kravstallare
med tydliga avkastnings-
mal

- vaga avsta fran affarer

som inte beddéms kunna
medféra ett vardeska-
pande.

Vid Sjitte AP-fondens start ar 1996 tillférdes ett grundkapi-
tal p4 10,4 miljarder kronor vilket dver tiden vuxit till 19,6

miljarder kronor vid utgdngen av ar 2007.

Avkastning

Sma och
medelstora
tillvaxtforetag

Sjatte AP-fondens avkastning fran tidigare investeringar ater-
investeras som nytt riskkapital i nya foretag med malet att ge
tillvaxt och generera en fortsatt hog avkastning.

Sjatte AP-fonden
ar professionell
genom att

Sjatte AP-fonden arbetar
langsiktigt och uthalligt
genom att

- tillféra, utveckla och
systematisera kompetens
genom ett valetablerat
natverk av personer med
olika kompetenser

- forsta de foretag
och fonder som den
investerar i

- satta foretagens utveck-
ling fére enskild persons
vinning eller egen agande-
periods langd.

- satta ambitiésa mal och
ta ansvar for att na dem

+ arbeta med ett stort
personligt engagemang.
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UPPDRAG, AVKASTNINGSMAL OCH STRATEGI

Annika Ahl Akesson och Fabian Dahl, Sjatte AP-fonden
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Avkastningsmal

Verksamhetens mal beslutas av Sjitte AP-fondens styrelse och
bestar av ett lingsiktigt mal respektive ett kortsiktigt krav. Det
langsiktiga mélet dr definierat som att arsavkastningen pé det
samlade fondkapitalet ska uppga till riskfri rinta plus en risk-
premie om 4,5 procent dver fem ar. Det kortsiktiga kravet dr
formulerat som ett absolut avkastningskrav och faststills ar-
ligen av styrelsen. Den riskfria rintan definieras som den for
tiden gillande reporintan.

Avkastningsmélen beriknas efter att styrelsen fastslagit den

langsikta allokeringen av Sjitte AP-fondens kapital. Varje till-

Strategi

Sjdtte AP-fondens affirsmodell dr uppbyggd for att pa ett effek-
tivt sitt genomfora Sjitte AP-fondens marknads- och investe-
ringsstrategi. Verksamheten ir frin och med 2008 organisato-
riskt uppdelad i sex affirsomraden och varje affirsomrade har
en vil definierad investeringsstrategi. I och med att Sjitte AP-
fonden ir en stingd fond krivs god likviditetsberedskap och

effektiva metoder och processer for kassaflédesprognoser.

Marknadsstrategi

Sjatte AP-fondens uppdrag kriver en noggrann marknadsanalys
och tydliga investeringsmodeller. Inom omréidet riskkapital till
sma och medelstora foretag definierar Sjitte AP-fonden fyra
olika marknadssegment:

* Foretag i tidig fas

* Venture capital-féretag

* Buyout-foretag

* Noterade smabolag

Foretag i tidig fas
Med tidig fas menar Sjitte AP-fonden férstadiet inom sadd- och
uppstartsfaserna. I sdddfasen finns en icke kommersiell del dir

fraimst niringspolitiskt motiverade investeringar sker exempel-

gingsslag tilldelas ett riskpdslag vilket adderas till den for tiden
gillande reporintan. Riskpéslaget formuleras utifran investe-
ringens branschtillhérighet och tillvixtfas. Portfoljens avkast-
ningsmal vigs direfter samman till ett for Sjitte AP-fonden
totalt avkastningsmal. Avkastningskravet fr verksamhetsiret
2007 uppgick till 9,0 procent och malet for femérsperioden
2003-2007 till 7,3 procent.

vis fér grundforskning eller i foretag som har behov av olika
former av bidrag. I siddfasen finns dven ett mer marknadsnira
segment dir kommersialisering sker av forskningsresultat,
affirsidéer och produketer.

Sjdtte AP-fonden har valt att inte investera i den icke-kom-
mersiella, mycket tidiga fasen da beddmningen ar att investe-
ringar i denna fas dr forenade med allefor hog risk med hinsyn
till Sjitte AP-fondens uppdrag. Diremot utvirderar Sjitte AP-
fonden alternativa modeller for investering i det marknadsnira
segmentet i tidig fas. Dessa modeller bygger pa radgivning till
entreprendren snarare an granskning och utvirdering av en
affirsmodell eller idé. Sjitte AP-fonden deltar i investeringar
i foretag som befinner sig i tidig fas via Regionalt nitverk och

affirsomrddet AP Nitverksinvesteringar.

Venture capital-foretag
Inom venture capital inriktar sig investerarna pé att utveckla
foretag i faserna sddd, uppstart och expansion. Utvecklingen av
bolagen kriver betydande férindringar och en inledande natio-
nell eller nordisk strukturering.

I segmentet finns kapital allokerat frin privatpersoner och

svenska och internationella institutionella investerare. Invester-

Sjatte AP-fonden Arsredovisning 2007 [



UPPDRAG, AVKASTNINGSMAL OCH STRATEGI

ingar sker frimst genom private equity-fonder, vilka skdts av
managementteam som arbetar nira foretagsledningarna i port-
foljbolagen.

Inom venture capital kan affirsstrategierna skilja sig mellan
olika branscher. Inom teknologi handlar det ofta om féretag
som genom utveckling eller strukturaffirer ska ta ett spring.
Inom likemedel och medicinteknik kan investeringarna
snarare avse utveckling av produkt 4n bolag. I mer traditionell
industri och service kan det handla om ett mer genomgripande
och langsiktigt arbete med att utveckla foretaget.

Sjitte AP-fonden bedémer att investeringar i venture capital-
foretag innebir betydande risker men med méjlighet till hég
avkastning. Investeringar i venture capital tar lang tid att
utveckla och kriver betydande insatser i form av kapital och
dgarkompetens. Det dr dirfor viktigt att vara en lingsiktig och

uthiéllig investerare for att kunna skapa god avkastning.

Buyout-foretag

Inom marknadssegmentet buyout gors investeringar i portfolj-
bolag som befinner sig i sen expansion eller mogen fas. Foreta-
gen ska ha en etablerad marknadsposition och positivt kassa-
fldde. Buyout-aktorerna utvecklar foretagen genom att f& dem
att viixa pa befintliga och nya marknader samtidigt som acgir-
der vidtas for forbittringar inom verksamheten. Hirigenom
skapas storre och mer lI6nsamma foretag.

Féretag inom buyout 4r ett marknadssegment som attraherat
betydande kapital under senare ir. Huvuddelen av kapitalet
kommer fran internationella institutionella placerare. Buyout-
segmentet i Norden har historiskt gett en hég genomsnittlig
avkastning.

Sjatte AP-fonden bedomer att portféljbolagsrisken inom
buyout-segmentet 4r lig medan den finansiella risken ir relativt
hog da portféljbolagen oftast har en hog lanefinansiering i sam-
band med utkdp. Bedomningen ir att investeringar inom buy-

out kan ge en hog och stabil avkastning sett éver tiden.

Noterade smabolag

Vid sidan av marknadssegmenten venture capital och buyout

definierar Sjitte AP-fonden ett segment som investerar i note-

rade smébolag. Investeringar gérs huvudsakligen genom

foljande typer av akedrer inom segmentet:

* Noterade investmentbolag som tar ett aktivt dgaransvar i
sina portfoljbolag. Portféljbolagen kan vara noterade eller

onoterade.
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¢ Aktiefonder som investerar huvudsakligen i noterade inne-
hav. Hir sker en utveckling dir vissa fondférvaltare inriktar
sig mot att ta storre dgarandelar i bolagen i kombination med
ett mer aktivt dgaransvar.

Investeringar i noterade smabolag bedéms kunna ge majlighet

att skapa god avkastning samtidigt som likviditeten dr hogre

dn inom venture capital och buyout.

Investerings- och allokeringsstrategi

Sjdtte AP-fonden tar en roll som aktiv och engagerad dgare och

investerare pd den svenska riskkapitalmarknaden. Investeringar

gbrs med strivan efter en optimal allokering i investeringsport-

foljen med hinsyn till potentiell avkastning, risk, segment och

fas som portfoljbolagen befinner sig i. Sjitte AP-fondens inves-

teringsverksamhet delas upp pé foretagsinvesteringar och fond-

investeringar, vilka organisatoriskt genomfors via sex affirsom-

raden. Den likviditetsreserv som halls for att genomféra ny- och

tilliggsinvesteringar, samt for att ticka andra kapitalbehov i

befintliga foretag, hanteras av Sjitte AP-fondens Internbank.
Allokering av investeringsmedel sker genom tre strategier

med hinsyn till risknivd och eget eller externt management-

ansvar:

* Direkta investeringar genom egna managementteam eller
saminvesteringar med partners.

* Indirekta investeringar genom fonder och investmentbolag
med externa managementteam.

* Indirekta investeringar genom fonder, verksamma inom life
science, ddr Sjitte AP-fonden deltar aktivt i utvecklingen av

managementteam och portfsljbolag.

Direkta investeringar
Investeringar gors direkt i smd och medelstora svenska foretag,
onoterade eller noterade, via egna direktinvesteringar eller

genom saminvesteringar med affiirspartners.

Sjdtte AP-fonden

e ir aktiv vid utvecklingen av portféljbolagen frimst genom
dgarplan, styrelsearbete och ridgivning till foretagsledningar

* utnyttjar ett starkt varumirke och ett stort nitverk av exper-
ter inom olika kompetenser

* har mojlighet till en betydande uthéllighet jimfort med en
tidsbegrinsad fond

* slir vakt om effektiva forvaltningskostnader.



Indirekta investeringar e avviger kravstillande och medverkan till beslut med hinsyn

Investeringar gors indirekt genom private equity-fonder, aktie- till respektive fonds forutsittningar

fonder och investmentbolag med erfarna managementteam. * cfterstravar god balans mellan investerare och management-
Dessa investerar i svenska och nordiska sma och medelstora team i fordelningen av avkastning

foretag inom marknadssegmenten venture capital, buyout och e satsar i private equity-fonder inom life science, i vilka Sjitte
noterade smédbolag. AP-fonden kan tillféra sirskild kompetens och bidra med att

vara aktiv i utvecklingen av managementteam och portfolj-
Sjitte AP-fonden bolag,
e viljer erfarna managementteam som bedéms kunna generera
langsiktigt god avkastning
e agerar som aktiv investerare vid utvirdering, uppfoljning och

kontroll av fonderna

Sjatte AP-fondens affarsmodell

Tidig fas Venture capital-foretag Buyout-foretag

Regionalt natverk
Relationsbyggande arbete for utveckling av Sjatte AP-fondens investeringsverksamhet

AP Konvertibeln

= Finansieringar av foretagsforvarv i generationsvaxling
H
% AP Natverksinvesteringar AP Partnerinvesteringar AP Direktinvesteringar
= Direktinvesteringar i foretag Saminvesteringar Egna direktinvesteringar
% i tidig utvecklingsfas med affarspartner i huvudsak inom buyout
8 &

AP Life Science

Direkta investeringar samt indirekta investeringar genom private equity-fonder - _-_"_"=-m===m=m=m=
s
S
§ AP Fondinvesteringar
E Indirekta investeringar genom private equity-fonder, aktiefonder och investmentbolag
£
=
2
=
=
Icke kommer- Sadd- och i
siell saddfas uppstartsfas 2 g stas

Allokering av investeringsmedel sker genom strategier med hansyn till riskniva och eget eller externt management-
ansvar: direktinvesteringar genom egna managementteam eller saminvesteringar med partners, respektive indirekta
investeringar genom fonder och investmentbolag med externa managementteam.
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AP-fondernas
roll 1 pensionssystemet

Det allmanna pensionssystemet bestar av tva
delar — inkomstpension och premiepension. Utbet-
alningarna till dagens pensionarer avseende den
inkomstrelaterade pensionen finansieras genom
avgifter pa 16 procent av I6nen fran dagens l6n-
tagare. Ett Overskott mellan avgifter och utbetalda

pensioner lamnas till férvaltning i AP-fondsystemet
och ett underskott ska tackas med medel fran
AP-fonderna.

Sjatte AP-fonden ar en av de fem buffertfonderna
i det svenska pensionssystemet och uppgiften for
AP-fonderna ar att forvalta de allmanna pensions-

AP-fonderna forvaltar pensionsbufferten

at svenska folket

AP-fondsystemet bildades i samband med att systemet med all-
miin tilliggspension (ATP) infordes 1960. Syftet var att skapa
en buffert mellan inbetalade avgifter och pensionsutbetal-
ningar, och med uppdrag att investera kapital i rintebdrande
tillgdngar och aktier. ATP-systemet byggde pd att svenska fol-
kets pensionsbetalningar finansierades genom obligatoriska
arbetsgivar- och egenavgifter.

I juni 1998 fattade riksdagen beslut om att reformera pen-
sionssystemet mot bakgrund av att ATP-systemet var otillrick-
ligt med tanke pa framtida férindringar i samhillsekonomin
och den demografiska utvecklingen. Den nya pensionsrefor-
men tridde i kraft 1 januari 1999 och utbetalningar enligt de
nya reglerna startade 2001. Det nya systemet bygger pé att

Det svenska pensionssystemet — en tredelad pyramid

Frivilligt, privat pensionssparande

Allméan pension

Inkomstpension och premiepension
(Den som har haft lag eller ingen
inkomst far garantipension)

Det svenska pensionssystemet kan beskrivas som en pyramid med
den allmanna pensionen, vilken &r den huvudsakliga inkomsten for
de flesta pensionarer, som bas.

Kalla: Forsakringskassan
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pensionen bestims av de avgifter som betalas under hela den

tid en individ forvirvsarbetar.

Individens framtida pension bygger pa tre delar
Fér individen kan man dela in den framtida pensionen i tre
delar; allmin pension, tjinstepension respektive det frivilliga,
privata pensionssparandet. Basen bestir av den allminna pen-
sionen, vilken utgér den huvudsakliga inkomsten f6r de flesta
pensionirer. Den allminna pensionen bestdr av inkomstpen-
sion och premiepension. Arbetsgivaren betalar varje minad in
18,5 procent av de anstilldas pensionsgrundande inkomst till
det allminna pensionssystemet via arbetsgivaravgiften. 16 pro-
centenheter avsitts till inkomstpensionen vilken administreras
av Forsikringskassan och 2,5 procentenheter avsitts till pre-
miepensionen vilken administreras av Premiepensionsmyndig-
heten (PPM). Utéver inkomstpensionen finns ocksa en sa
kallad garantipension som ir en utfyllnad for personer med lig
eller ingen inkomst. Garantipensionen finansieras med skatte-
medel genom statsbudgeten och inte via det allminna pensions-
systemet. De inkomstrelaterade delarna, inkomstpension och
premiepension, finansieras enbart genom inbetalade avgifter
och avkastning fran buffertfonderna (AP-fonderna). Det giller
dven for den inkomstrelaterade tilliggspensionen som motsva-
rar ATP enligt tidigare regler.

Avgifter for tjinstepensionen inbetalas av arbetsgivaren och
ir en overenskommelse genom kollektivavtal eller individuell
overenskommelse med individen. Avsittningar for tjinste-

pension forvaltas inte genom det allminna pensionssystemet.



medel som utgdr mellanskillnaden mellan inbetalade

avgifter och utbetalade pensioner avseende den
inkomstrelaterade alderspensionen. Sjatte AP-fon-
den ar dock, till skillnad fran de 6vriga fyra AP-fon-
derna, en sa kallad stangd fond vilket innebar att

Tva delar i det allmanna pensionssystemet

Individens framtida pension frin det allminna pensionssyste-

met bygger pa tvéd delar; inkomstpension och premiepension.

Inkomstpensionens storlek baseras pd den pensionsgrundande

inkomsten som intjinats under individens arbetsliv, den sé kal-

lade livsinkomsten. Avgifterna som baseras pa inkomsten och

inbetalas av arbetsgivaren via arbetsgivaravgiften, forvaltas

det varken sker |I6pande inbetalningar till eller utbe-
talningar fran fonden. Vid Sjatte AP-fondens start ar
1996 tillfordes ett grundkapital pa 10,4 miljarder
kronor vilket 6ver tiden vuxit till 19,6 miljarder vid
utgangen av ar 2007.

dock inte fysiskt pd ett konto i vintan pa att individen gar i
pension. Fordelningssystemet 4r istillet uppbyggt sd att dagens
inbetalade avgifter finansierar utbetalningar till nuvarande
pensionirer. Ett dverskott mellan de inbetalade avgifterna
respektive utbetalade pensionerna limnas till forvalening i
AP-fondsystemet och ett underskott ska tickas med medel

frin AP-fonderna. Fér att kunna berikna inkomstpensionen

Den allmanna pensionen — basen i det svenska pensionssystemet

Dagens allmanna pensions-
system bestéar av tva delar —
inkomstpension och premiepen-
sion. Forsta till Fjarde AP-fonden
férvaltar skillnaden mellan inbe-
talningar fran dagens lontagare
och utbetalningar till dagens pen-
sionarer avseende inkomstpen-
sionen.

Sjatte AP-fonden ar en stangd
buffertfond vilket innebar att
inga in- respektive utfléden sker
till/fran fonden, vilket medfor att
avkastningen ska aterinvesteras
enligt Sjatte AP-fondens uppdrag.
Garantipension ar en utfylinad av
inkomstpensionen fér personer
med laga eller obefintliga inkom-

ster och finansieras med
skattemedel via statsbudgeten
och inte via det allmanna pen-
sionssystemet.

Avsattningen for premie-
pensionen administreras
genom Premiepensionsmyndig-
heten, PPM, och kapitalet
placeras i vardepappersfonder
som forvaltas av privata fond-
forvaltare som individen sjalv
har mojlighet att valja. Om inte
individen aktivt valjer en privat
forvaltare forvaltas premiepen-
sionen av Sjunde AP-fonden
i den sa kallade Premiespar-
fonden.

Statsbudgeten

Alderspensionsavgift 18,5% 3

fran dagens lontagare \ ' ‘ l I “ I
|

|

g Sjatte
1-4 AP-fonderna AP-fonden
|
e Privata
AP-fonden foretag
Inkomstpension Premiepension

- o

Dagens pensionarer
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AP-FONDERNAS ROLL | PENSIONSSYTEMET

for varje individ registreras den intjinade pensionsritten och
den bokférda behéllningen riknas upp varje &r med ett index,
som miter den genomsnittliga inkomstutvecklingen i Sverige.
Nir pensionen tas ut ir det den dé yrkesverksamma generatio-
nen som finansierar utbetalningen med sina avgifter.

Den irliga avsittningen till premiepensionen sparas pa ett
individuellt premiereservkonto hos PPM och den framtida pre-
miepensionens storlek bygger pa utvecklingen i de virdepap-
persfonder som individen har valt och som férvaltas av privata
fondférvaltare. Om individen inte gor nagot aktivt fondforval-
tarval placeras pengarna i Premiesparfonden vilken ir en glo-
bal aktiefond som forvaltas av Sjunde AP-fonden. Sjunde AP-
fonden forvaltar dven Premievalsfonden som kan viljas aktivt i
konkurrens med de privata fondférvaltarna. Virdet av fond-
andelarna, oavsett om individen gjort nagot val eller inte,

registreras pd premiereservkontot hos PPM.

AP-fonderna skapar balans

AP-fonderna (Forsta, Andra, Tredje, Fjirde och Sjitte AP-
fonden) fungerar som en finansiell buffert och ir sé kallade
buffertfonder. Uppdraget ir att investera det forvaltade kapita-
let och skapa en lingsiktigt hog avkastning med beaktande av
en tillfredsstillande riskspridning. Fér Férsta, Andra, Tredje
och Fjirde AP-fonden giller [6pande att ett $verskott mellan

avgifter och utbetalda pensioner ska forvaltas av AP-fonderna

och ett underskott ska tickas med medel frin AP-fonderna.
Praktiskt fungerar det sa att inkomstpensionsavgifterna, som
betalas in varje ménad av alla arbetsgivare, 6verfors till Forsta-
Fjirde AP-fonden. Respektive fond tillférs en fjardedel av
avgifterna och finansierar en fjirdedel av pensionsutbetalning-
arna. De ménatliga pensionsutbetalningarna i pensions-
systemet gors dirmed med pengar via dessa buffertfonder.

Sjatte AP-fonden forvaltar ocksé ett buffertkapital men ir,
till skillnad fran de andra AP-fonderna, en si kallad stingd
fond. Det huvudsakliga uppdraget ir, i likhet med de andra
AP-fonderna, att forvalta allminna pensionsmedel med maélet
att skapa en ldngsiktigt hog avkastning med beaktande av en
tillfredsstillande riskspridning. Placeringsreglerna skiljer sig
ddremot genom att Sjitte AP-fonden har uppdraget att placera
riskkapital i smd och medelstora svenska tillvixtforetag,
genom direkt eller indireke 4gande, och dirigenom bidra till
utvecklingen av det svenska niringslivet. Investeringarna
inom Sjitte AP-fonden dr av mer langsiktig karakeir vilket
stiller hoga krav pd affirsmodell och likviditetsplanering.

Tidigast 2010 forvintas pensionsutbetalningarna belopps-
missigt Gverstiga pensionsavgifterna enligt berdkningar av
Forsikringskassan, vilket d2 kommer att stilla krav pd arliga
nettotillskott frén buffertfonderna. Det sammanlagda buffert-
kapitalet uppgick vid 2006 &rs utgéng till cirka 850 miljarder
kronor.

Pensionsavgdngarnas effekt pd pensionssystemets buffert

40-talister 60-talister

90-talister

Tidigast 2010 férvantas pensions-
utbetalningarna beloppsmassigt

Overstiga pensionsavgifterna enligt
berakningar av Forsakringskassan.
Detta kommer att stélla krav pa
arliga nettotillskott fran buffert-
fonderna. Det sammanlagda buffert-
kapitalet uppgick vid 2006 ars ut-

1 1 1
2010 2030 2050

Kalla: Forsakringskassan
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gang till cirka 850 miljarder kronor.
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Sa investerar Sjatte AP-fonden

AP Direktinvesteringar AP Partnerinvesteringar AP Life Science

Andel av kapital 33,1% . Andel av kapital 7,6% / Andel av kapital 10,7% 4l

Investeringsteam Investeringsteam Investeringsteam

Urmas Kruusval Mats Augurell Lars Ingelmark

Christina Brinck Annika Ahl Akesson Carina Langeland

Hakan Bohlin

Investeringsinriktning

Affarsmojligheter genereras via eget De flesta kontakter uppstar genom Lépande fors en dialog med universitet,

analysarbete och via ett brett natverk. Sjatte AP-fondens eget natverk. En inves- hogskolor och aktorer i branschen vilket
AP Direktinvesteringar investerar i tering gors alltid tillsammans med en genererar manga mdjliga investeringar.

mogna och etablerade féretag med stark affarspartner. Oftast ar det denna som Dessutom gors kontinuerligt grundliga

marknadsposition, forutsagbara kassa- presenterar en propa om investering. analyser av branschen.

floden och god tillvaxtpotential som star Investeringsfokus ar foretag i expan- AP Life Science spanner over sektorerna

infor ett steg i sin utveckling eller som sionsfas med 20-500 miljoner kronor i lakemedel, bioteknik och medicinteknik.

verkar i en bransch som ar i behov av en omsattning. Investeringar sker bransch- Foretagens storlek, utvecklingsstadium

omstrukturering. oberoende i féretag som behdver fornya och finansiella stallning kan variera.

sin affarsmodell for att vaxa. Foretagen
ska vara kassaflodesneutrala och ha en
overvunnen teknikrisk.

Hur bedéms en ny investering?

Olika kriterier under féljande omraden beaktas: Affarspartner och féretag bedéoms som en Om intresse kvarstar efter ett initialt
+ branschens karaktar och utvecklings- enhet. Som forsta steg gors en bedomning mote med bolaget eller fonden genomfors
mojligheter av affarsmodellen samt partnerns formaga en grundlig analys av bolagets/fondens
- foretagets position och situation i sin att uppna malen med affaren. Formell affarsidé, marknadsposition, agarstruktur
bransch genomlysning sker innan férhandling. och ledning. Djupare diskussioner och ytter-
- agarsituation och management ligare analyser genomfors darefter och for-
- vad Sjatte AP-fonden kan tillféra bolaget handlingar tar vid.
Till grund fér en investering finns en av Forutséattningar for aktiv styrning skapas Sjatte AP-fonden ska ha styrelseplats i
agarna faststalld agarplan. Det aktiva genom utformning av agarplan och rap- fonder dar Sjatte AP-fonden har stort
agandet anpassas till bolagets aktuella porteringskrav. Affarspartnern ska, agande samt i direktédgda bolag. | andra fon-
situation och behov. Agaransvariga med- genom aktivt styrelsearbete, utveckla der kan Sjatte AP-fonden ha en representant
verkar i styrelsearbetet och féljer bolaget bolaget utifran en gemensamt 6verens- i investerings- eller uppféljningskommittén.
noga. kommen agarplan samt sjalv investera
i bolaget.
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Regionalt natverk

Regionalt natverk ar Sjatte AP-fondens relationsbyggande arbete
pa den svenska marknaden for att mota entreprendrer, naringslivs-
utvecklare och radgivare i syfte att skapa affarer och bidra till
utvecklingen av Sjatte AP-fondens investeringsverksamhet. Genom

AP Fondinvesteringar

Andel av kapital 34,4%

Investeringsteam
Alexandra Nilsson
Cecilia Gross Friberger
Magnus Dahlgren

§

Fokus ligger pa att investera i fonder och
investmentbolag som forvaltas av manage-
mentteam som Sjatte AP-fonden redan sam-
arbetar med. Selektivt kan ytterligare team
adderas till portféljen.

Investeringar gors i fonder och invest-
mentbolag med inriktning pa dels onoterade
foretag i faserna uppstart, expansion och
moget, dels noterade sma och medelstora
foretag. Fonderna och investmentbolagen
ska forvaltas av erfarna managementteam
med omfattande erfarenhet fran branschen.

AP Fondinvesteringar séker erfarna och
skickliga managementteam som bedoms
kunna generera langsiktigt god avkastning.
Vid utvardering av nya investeringar laggs
sarskild vikt vid féljande omraden:
-investeringsstrategi - investeringsprocess
*managementteam - historisk avkastning
- fondvillkor

Sjatte AP-fonden agerar som en aktiv inves-
terare vid utvardering och uppféljning av
fonderna. AP Fondinvesteringar avvager
kravstallande och inflytande med hansyn
till respektive fonds férutsattningar.

som idé eller propa.

AP Konvertibeln

Andel av kapital 0,9%

Investeringsteam
Fabian Dahl

AP-konvertibeln™ marknadsfors i Sjatte
AP-fondens natverk och via kontakter med
banker samt revisions- och advokatbyraer
runt om i landet.

AP-konvertibeln™ ar konstruerad for foretag
som soker ett komplement till bankfinansiering
vid generationsskifte. Produkten vander sig till
mogna foretag med en stabil omsattning och
positiva kassafloden. AP Konvertibeln hanterar
inte investeringar mindre an 10 miljoner kronor
och férutser att nya agare minst kan tillféra en
bas av eget kapital pa cirka 25 procent.

| utvarderingsprocessen, som bland annat
innehaller en due diligence genomford
tillsammans med extern part, bedéms
bolagets tillvaxtpotential och formaga

att generera framtida kassafloden for

att hantera forvarvsfinansieringen.

Sjatte AP-fonden har ratt att utse en
ordinarie styrelseledamot och en styrelse-
suppleant i bolaget.

Regionalt natverk kan Sjatte AP-fonden aktivt s6ka och underhalla
regionala och lokala kontakter och har kan nya affarer initieras

Ansvarig Susanne Olofsson

AP Natverksinvesteringar

Andel av kapital 0,1%

Investeringsteam
Under tillsattning

Nytt affarsomrade fran 2008

AP Natverksinvesteringar investerar i sma
foretag som har tagit de forsta stegen i sin
utveckling och som aktivt borjat bearbeta
marknaden. Investeringarna sker bransch-
oberoende och i foretag med starkt entre-
prendrskap och en affarsidé med stor
potential. Bolaget ska ha bérjat sélja sina
produkter eller tjanster och kapitalbehovet
bér vara lagre an 5 miljoner kronor.

Utvardering sker, ofta genom extern part, av
entreprendr och affarsidé. De bolag som kom-
mer via Regionalt natverk prioriteras. Forutom
att omsattning och kapitalbehov bedéms ska
foretaget ha en lokal mentor/styrelseledamot,
godkand av AP Natverksinvesteringar. Entrepre-
néren/grundarna ska vara majoritetsagare i bola-
get och antalet delagare ska vara begransat.

Vid investering upprattas en agarplan for
bolagets verksamhet och milstolpar for dess
utveckling. AP Natverksinvesteringar ar aktiva
i varje investering via aktieagaravtal, styrelse-
representation och deltagande pa bolags-
stamma. Ibland tillsatts personalresurser

for att bolaget ska na dnskad utveckling. Om
bolaget utvecklas enligt plan kan det vaxa
vidare inom Sjatte AP-fonden.
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Regionalt natverk

Regionalt natverk ar Sjatte AP-fondens relationsbyggande arbete
pa den svenska marknaden for att mota entreprendrer, naringslivs-
utvecklare och radgivare i syfte att skapa affarer och bidra till
utvecklingen av Sjatte AP-fondens investeringsverksamhet.

Sjdtte AP-fonden besoker sedan 2002 olika regioner och triffar
entreprendrer och radgivare som vill och kan paverka utveck-
lingen av niringslivet i sin region. Detta relationsbyggande
arbete kallas for Regionalt nitverk och syftet 4r att stirka Sjitte
AP-fondens varumirke genom att synas och verka lokalt. Genom
fordjupade relationer och kontakter skapas lonsamma affirer som
gynnar lokal tillvixt och sysselsittning. Arbetet dr lingsiktigt
och malet ir att finna goda investeringsmajligheter och drige-
nom oka Sjitte AP-fondens méjligheter att bidra till det svenska

niringslivets utveckling.

Regioner med manga entreprenorer

Sedan 2006 fokuserar Sjitte AP-fonden pa sju regioner for rela-
tionsbyggande, uppfoljning och affirer — Kalmar lin, Blekinge
lin, Jonkdpings lin, Virmlands lin, Norrbottens lin samt
regionerna runt Siljan och Skellefted/Umea. Regionerna, som
ticker de delar av Sverige fran norr till séder som ligger utanfor
storstads- och universitetsomradena, har ett stort antal entre-
prendrer och foretag med goda tillvixtforutsittningar. Sjitte
AP-fondens lingsiktighet r en forutsittning for att arbeta
tillsammans med lokala entreprenérer och familjeforetagare

sedan flera generationer.
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Lokala investeringsbolag

— en modell for att investera i unga foretag

Sjdtte AP-fonden har tillsammans med lokala privata investerare
investerat i tva sma, lokala investeringsbolag, ett i Blekinge lin
och ett i Jonképings lin. Forsta investeringsbolaget, Krigskassa
Blekinge, startade 2006 och under 2007 genomférdes en inves-
tering i Jonkoping Business Development. Med dessa erfaren-
heter har investeringsmodellen utvecklats till en struktur som
Sjdtte AP-fonden vill utvirdera i fler regioner.

De smé lokala féretagen behdver ett nira och engagerat kapi-
tal och far dessutom tillging till Sjitte AP-fondens nitverk och
erfarenhet av att arbeta med riskkapitalinvesteringar. Investe-
ringsbolagens styrelser i samarbete med den lokala inkubatorn
kan ge unga foretag med potential tillgang till kapital och
kompetens. Investeringsbolagen, som ska bestd av cirka 50 pro-
cent lokalt, privat kapital, investerar 300 000-500 000 kronor
i varje bolag. Efter cirka tv4 ar sker en utvirdering av varje
investering for planering av nista steg i foretagets utveckling.
Har foretaget utvecklats i enlighet med sin afférsplan dr malet
act det investerade kapitalet ska kunna dterbetalas till det lokala
investeringsbolaget med rimlig avkastning, genom att en ny

investerare trider in.



Viktigt att notera dr att ett av kriterierna for att Sjitte AP-
fonden ska investera i de unga bolagen ir att bolaget har bérjat
silja sina produkter och/eller tjanster och att dirmed egen
kundfinansiering kan hjilpa till att finansiera bolagets verk-

samhet.

Nya produkter och affarer skapas

Det lingsiktiga arbetet med Regionalt nitverk innebir mianga
fordelar. Genom de lokala kontakterna far Sjitte AP-fonden
stor marknadsinsikt och kunskap, vilket skapar affirer och
utvecklar Sjitte AP-fondens investeringsmodell. Under 2007

har en rad aktiviteter genomférts:

¢ Tillsammans med lokalt, privat kapital har Sjitte AP-fonden
investerat i Jonkoping Business Development AB, ett investe-

ringsbolag for investeringar i unga bolag i Jonkdpings lin.

 Affirsmodellen for nitverksinvesteringar har utvecklats och
resulterat i bildandet av ett nytt affirsomrade, AP Nitverks-
investeringar, ett investeringssteg mellan de sma lokala

investeringsbolagen och AP Partnerinvesteringar.

e Aktiv bearbetning av lokala marknader och lokala aktérer
har okat affirsflédet till AP Partnerinvesteringar, AP Direkt-
investeringar och AP Konvertibeln.

AP Natverksinvesteringar
— nytt affarsomrade 2008

Sjatte AP-fonden har utvecklat en metodik

for att kunna gora och félja investeringar i
sma foretag som tagit de forsta stegen i sin
utveckling. Metodiken och strategin bygger pa
den kunskap och erfarenhet som Sjatte
AP-fonden har fatt i arbetet med Regionalt
natverk. Detta arbete har mynnat ut i etable-
randet av ett nytt affarsomrade, AP Natverks-
investeringar.

AP Natverksinvesteringar erbjuder tillvaxt-
kapital och kompetensstod till foretag som
befinner sig i steget efter inkubator och inves-
tering fran de sma lokala investeringsbolagen,
och som ar mogna att lansera sina produkter
/tjianster pa marknaden.

Under 2007 investerade Sjatte AP-fonden
i fyra bolag till ett sammanlagt belopp om cirka
23 miljoner kronor. Investeringarna utvarderas
av, och sker tillsammans med, lokala privata
partners fran Sjatte AP-fondens natverk. Pa
sikt ar malet att det storsta flédet av investe-
ringarna har sitt ursprung i de regionala, sma
investeringsbolagen och fran Iqube.

AP Natverksinvesteringar

- arbetar aktivt med investeringar fran
Regionalt natverk.

- utvarderar och genomfor investeringar
tillsammans med partners fran Regionalt
natverk och Iqube.

- investerar i bolag som omsatter upp till
20 miljoner kronor.

- investerar upp till cirka 5 miljoner kronor
per bolag.




REGIONALT NATVERK

e Foretaget Senior Work har startats. Foretaget formedlar
erfaren operativ-, utvecklings- och styrelsekompetens och
bidrar till att stirka foretagen med minskliga resurser.

Lis mer pd www.seniorwork.se.

* Med erfarenheter frin arbetet i Regionalt nidtverk har Sjitte
AP-fonden utvecklat sitt propahanteringssystem for ate fa

okad marknadskompetens.

* Ett regionalt utvecklingsprojekt om hur Sjitte AP-fonden

kan investera i besoksniringen pigér i Pajala.

Genomforda aktiviteter 2007

20 februari Alvdalen 9 maj Karlskrona
13 mars Jonkoping 4 juni Kalmar
26 mars Siljansregionen 26 juni Pajala
11 april Trangsviken 26 september Haparanda

Regionalt natverks innehav i korthet

 Samarbetet med den privata breddinkubatorn Iqube har

fortsatt och kommer att vidareutvecklas under 2008.

Fokus pa langsiktighet

Under 2008 fortsitter Sjitte AP-fonden sitt langsiktiga arbete
i de sju regionerna. Fler sma lokala investeringsbolag och ett
storre uppfoljningsbesok planeras i samtliga sju regioner.

AP Nitverksinvesteringar etableras och blir 2008 ett eget

affirsomrdde inom Sjitte AP-fonden.

Under hdsten 2007 har Regionalt natverk aven fokuserat pa indi-
viduella moéten och kontakter i de sju regionerna runt om i landet.

SENIOR WORK startades i borjan av 2007 och ar ett
foretag som har som affarsidé att tillhandahalla mycket
erfaren kompetens till féretag och organisationer.

Senior Work har under aret byggt upp en kvalitetssakrad VD Satish Sen
kompetensbank av radgivare, konsulter och styrelse-
ledaméter pa 500 personer.

k|
. H iy
www.seniorwork.se '! IH f

DIREKTAGDA BOLAG Andel % Verksamhet

Iqube Holding 59 Inkubatorverksamhet
Jonkoping Business Developement 32,0 Investeringsverksamhet
Krigskassa Blekinge 50,0 Investeringsverksamhet
Senior Work Sverige 40,0 Senior kompetens
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AP Direktinvesteringar

AP Direktinvesteringars investerade kapital Okade under

2007 bland annat genom forvarvet av 40 procent av aktierna

i Volvofinans. Innehaven i Norrporten och Lindab gav de storsta
bidragen till AP Direktinvesteringars resultat under aret.

AP Direktinvesteringar investerar direkt i onoterade foretag.
Investeringar gors i viletablerade foretag inom varu- och
jansteproducerande branscher dir finansiella och strukturella
forindringar skapar férutsiteningar for tillvixt. Investeringar
gors ocksd i strukturer med behov av en strategisk finansiell
partner.

Langsiktig strategi

Varje ny investering inom AP Direktinvesteringar ska ses ut-
ifrdn den 6vriga portfdljsammansittningen. Det ir vikeigt med
spridning avseende branscher. Den nuvarande portfsljsamman-
sattningen bestar huvudsakligen av bolag inom tre omraden

— fordonsrelaterade bolag, detaljhandel och fastigheter — med
krav pd att verksamheten méter slutkund, det vill siga konsu-

menterna. Av de befintliga portféljbolagen kan Norrporten,

Handelser under aret

+ Forvarvade 40 procent av aktierna i Volvo-
finans efter att ha tagit éver 80 procent av
Ford Credits agarandel i foretaget.

- Okade agarandelen i Polarica fran 5 till 15
procent.
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Volvofinans och Lindab betraktas som mogna medan Sportex,
Dawa Dick och Meca befinner sig i en utvecklingsfas. For
samtliga foretag i portfoljen ligger fokus pa att bygga starka
varumirken. AP Direktinvesteringar har ett dgarperspektiv
som skapar forutsittningar for lingsiktig foretagsutveckling
och virdeskapande. En dgarplan utgér basen for arbetet och
representanter frin Sjitte AP-fonden 4r medlemmar i styrelsen,
ofta som ordférande.

En vaxande portfolj

Det investerade kapitalet i AP Direktinvesteringars portfolj
okade med 1,2 miljarder kronor 2007. Inga avyttringar genom-
fordes. Under aret gick Sjitte AP-fonden in som dgare i Volvo-
finans, som ir ett av Sveriges stdrsta finansieringsbolag inom

fordonssektorn med en sammanlagd linevolym p4 cirka

Andel av Sjatte
AP-fondens fondkapital

- Norrporten gjorde sin forsta investering
utanfér Norden, ett fastighetsprojekt i
Hamburg vart cirka 300 miljoner kronor.



25 miljarder kronor. Investeringen ir strategisk och ska gene-
rera ett langsiktigt verskott till Sjitte AP-fondens verksamhet.
P4 kort sike ligger fokus pa en utveckling av Volvofinans mark-
nadsstrategier.

Norrporten, som sedan starten 1993 6kat sitt fastighetsbe-
stand fran 700 miljoner kronor till cirka 15 miljarder kronor,
fortsatte att utvecklas starke. I slutet av 2007 paborjades ett
nytt fastighetsprojekt i Hamburg, det forsta utanfor Norden.
Sjdtte AP-fonden har varit dgare i Norrporten sedan 2000.
Bolaget ir, precis som Volvofinans, ett innehav som balanserar
den 6vriga portfoljen inom Sjitte AP-fonden genom att virden
l6pande kan synliggoras.

Polarica, som ir marknadsledande inom vilt och bir i Skan-
dinavien, fortsatte att utvecklas positivt. Fokus ligger nu pa att
finna kompletterande verksamheter att forvirva for ace Polarica
ska kunna ta ett stdrre steg i sin utveckling. Sjitte AP-fonden
okade under aret sin dgarandel i foretaget fran 5 till 15 procent.

Lindab har fortsatt att uppvisa en stark organisk tillvixt,
vilket medférde att foretaget i slutet av 2007 hojde sitt mar-
ginalmal fér de kommande aren.

Arbetet med att utveckla de tre heligda portfoljbolagen
Meca, Sportex och Dawa Dick fortsatte under dret med for-
bittrade marginaler som f6ljd. Fokus ligger nu pa att fortsitta
att genomfora beslutade atgirder enligt dgarplanerna.

Meca forvirvades av Sjitte AP-fonden ar 2000. Under de
forsta sex dren genomfordes en rad foretagsaffirer for att nd en
kritisk massa av verksamheten. I borjan av 2007 har en trearig
konsolideringsplan inletts, med fokus pa att utveckla och effek-
tivisera verksamheten. Efter storre forluster 2006 gick tre av
fyra bolag inom koncernen med vinst under 2007. Den danska
verksamheten visade fortsatt forlust pa grund av engingskost-
nader i samband med ett stérre atgirdsprogram. Bland annat
har det danska centrallagret i Viborg lagts ner och verksamhe-
ten har dvertagits av centrallagret i Eskilstuna. Mecas svenska

och norska verksamhet utvecklades starkt och tog marknads-

Sjatte AP-fonden 6kade under aret sin dgarandel i Polarica, som ar
marknadsledande inom vilt och bar i Skandinavien.

andelar. Idag dr Meca med sina cirka 800 anslutna verkstider
en av de stdrsta aktdrerna pé den skandinaviska eftermarknaden
for bilreservdelar, dick, verktyg och tillbehor.

Resultat

Marknadsvirdet pa portfoljen uppgick vid arsskiftet till 6 502
miljoner kronor. Resultatet fore kostnader blev 1 156 miljoner
kronor vilket motsvarar en avkastning pa 21,6 procent. Det
starka resultatet i Norrporten och virdeforindringen i Lindab
bidrog mest till AP Direktinvesteringars resultat 2007. Av port-
foljens marknadsvirde pé cirka 6,5 miljarder kronor vid érs-

skiftet bestod 958 miljoner kronor av orealiserad virdeskning,.

Utsikter

Affirsmoéjligheterna beddms som fortsatt goda trots storre
osikerhet om konjunkturen. Aven om investeringar i nya fore-
tag utvirderas kommer arbetet under 2008 att i forsta hand

inriktas pa att utveckla befintliga portfoljbolag.

Sjatte AP-fonden Arsredovisning 2007 271



AP DIREKTINVESTERINGAR

AP Direktinvesteringars innehav i korthet

Direktagda bolag

DAWA DACK &r en av de stdrre dackgrossisterna
med ett brett aterférsaljarnat huvudsakligen pa
den svenska marknaden. Dawa ar generalagent for
Kuhmo, General Tire och Nankang. Férandringen
av bilbranschen som pagar till foljd av att EU:s

gruppundantag upphort skapar goda moéjligheter for
bade dackverkstader och bilverkstader att utvidga
sina kunderbjudanden med nya produkter och tjanster.
Bolaget har goda forutsattningar att kunna expandera
verksamheten genom att bland annat integrera framat.

Omsattning cirka 260 Mkr
VD Jan Sand

o) DAWA

www.dawadack.se

JOHANNEBERG CAMPUSBO Har i samarbete med
Chalmersfastigheter byggt en fastighet med 479
studentbostadslagenheter inne pa Chalmers Campus.

Inflyttning i fastigheten agde rum under sommaren
2006 och lagenheterna hyrs ut med ett langsiktigt
hyresavtal till Stiftelsen Chalmers Studenthem.

Omsattning cirka 17 Mkr

Cm

CHALMERSFASTIGHETER

LINDAB som ar varldsledande i sin bransch utvecklar,
tillverkar, marknadsfor och distribuerar produkter och
systemlGsningar i tunnplat for battre inomhusklimat
och forenklat byggande. Affarsomrade Ventilation
erbjuder ett brett produktprogram med allt fran venti-
lationskomponenter till kompletta I6sningar for inom-
husklimat. Affarsomrade Profile har ett brett sortiment

av effektiva, ekonomiska och estetiska byggnads-
|I6sningar for bostader och kommersiella fastigheter.

Huvudkontoret ligger i Grevie utanfoér Bastad och
koncernen har mer an 4 500 medarbetare i 28 lander.
Lindab noterades pa Stockholmsborsen i december
2006.

Omsattning cirka 9 280 Mkr
VD Kijell Akesson

| @ Lindab §

www.lindab.com

MECA é&r ett av Skandinaviens ledande féretag inom
bilreservdels- och biltillbehérsmarknaden, huvudsakli-
gen till markesoberoende bilverkstader. Meca bedriver
verksamhet i Sverige, Danmark och Norge.

Utover effektiv produktforsorjning till bilverkstader
erbjuder Meca utvecklade verkstads- och service-

koncept — MECA Car Service och Bosch Car Service.
Bilreservdelsmarknaden genomgar en férandring bland
annat till foljd av den tekniska utvecklingen och férand-
rade spelregler genom att EUs gruppundantag upphort.
Detta skapar goda forutsattningar for vidareutveckling
av Mecas affarsmojligheter och marknadsposition.

Omsattning cirka 1 420 Mkr
VD Hans Krondahl

www.meca.se

NORRPORTEN ér ett fastighetsforetag som forvarvar,
utvecklar och forvaltar centralt belagna kommersiella
fastigheter med hog kvalitet, langa hyresavtal och intres-

Fastigheterna har en total yta om 1,0 miljoner kvm,
ett hyresvarde om 1,3 miljarder kronor och ett totalt
varde om 15 miljarder kronor. Norrportens verksamhet

Forvaltat kapital
cirka 15 000 Mkr
VD Anders Wiklander

santa hyresgaster. Fastighetsbestandet finns pa orter beddms vaxa ytterligare inom ramen for vald strategi. NORRPORTEN
med langsiktig utvecklingskraft langs E4-korridoren. www.norrporten.se

POLARICA ar verksam inom livsmedelsindustrin och storhushélls- och restauranggrossister samt dagligva- Omsattning cirka 720 Mkr

ar marknadsledande inom vilt och bar pa den skandina-  ruhandeln déar foradlade produkter moter konsumenten. VD Tommy Innala ®
viska marknaden. Huvudkontoret finns i Haparanda och Sortimentet bestar av unika norrbottniska produkter

verksamheten bedrivs forutom i Sverige aven i Finland, som renkott och blabar samt ett brett urval av bar, POI.ARICA

Polen och Ryssland. Polaricas kunder &r barindustrin,

svamp, fagel och kéttprodukter.

www.polarica.com

SPORTEX ar ett detaljhandelsforetag inom cykel och
sport med en marknadsledande position inom cykel.
Sportex kommer att expandera sin verksamhet genom
nyetableringar och forvarv i syfte att bli en ledande
detaljhandelsaktor inom sport och aktiv fritid. Sportex-

gruppen omfattar cirka 70 butiker varav 22 egenagda
Sportexbutiker geografiskt spridda i hela landet. Malet
ar att skapa en rikstackande butikskedja som av kon-
sumenten uppfattas som "en riktig sportaffar” med ett
brett produktsortiment inom sport och aktiv fritid.

Omsattning cirka 275 Mkr
VD Lars-Ake Tollemark

www.sportex.se

VOLVOFINANS &r ett auktoriserat kreditmarknadsbolag
som har tva huvudsakliga verksamheter. Den storsta
i utlaningsvolym ar saljfinansieringsverksamheten via
den svenska Volvohandeln dar bolaget ar den storsta
aktoren i Sverige inom fordonsfinansiering. Volvokortet

ar ett viktigt verktyg for Volvohandelns servicemarknads-
affar och den stdrsta volymen transaktioner kommer
fran att Volvohandelns kunder tankar pa Volvohandlar-
nas bensinbolagskedja TANKA.

Utlaningsvolym
cirka 25 Mdkr
VD Bert Bjérn VOLVOFINANS

www.volvofinans.se

AP Direktinvesteringars portfolj

BOLAG Andel % Verksamhet

Andra & Sjatte Fastigheter 50,0 Fastigheter

Dawa Dack 100,0 Dackleverantor

Johanneberg Campusbo 80,0 Studentbostader

Lindab 11,1  Ventilations- och profilsystem till byggindustrin

MECA Scandinavia 100,0  Erbjuder produktforsorjning och verkstadskoncept till fristaende bilverkstader
Norrporten 50,0 Forvaltar och utvecklar kommersiella, centrala fastigheter

Polarica 15,0  Vilt och bar

Sportex 100,0 Detaljhandelsforetag inom sporthandeln

Volvofinans 40,0 Finansiering av den svenska Volvohandelns férsaljning
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AP Partnerinvesteringar

AP Partnerinvesteringar har investerat sammanlagt cirka

1,5 miljarder kronor och portfoljen bestod vid arsskiftet

av 22 foretag som utvecklas enligt respektive agarplan.
Under 2007 saldes Marratech till Google med god avkastning.

AP Partnerinvesteringar skapar forutsittningar for att tillsam-
mans med en affirspartner investera i foretag som behover for-
nya sin affirsmodell for att vixa. Affarspartnern ska ha forméga
och vilja att dela risk, acc aktivt delta i affirsutvecklingen av

foretaget samt ha en samsyn kring villkor och virderingar.

Gott om investeringsobjekt

De svagare konjunkturutsikterna har innu inte paverkat

AP Partnerinvesteringars marknad. Under 2007 fanns det

gott om foretag med stor potential men som saknade kapital
och den kunskap som behdvs for att till exempel expandera
internationellt. Den hégre riskpremien pd marknaden har sam-
tidigt gynnat AP Partnerinvesteringar, som finansierar sina

investeringar med eget kapital.

Handelser under aret

+ Marratech avyttrades till
Google.

- Tolv nya foretagsinvesteringar
genomfordes:
- C.N.S Systems
- Energy Potential
- Enmesh
- KVD Kvarndammen
- Lokalmedia i Sverige

+ Drygt 800 miljoner kronor
investerades i ny- och tillaggs-
investeringar i portfoljen.

22 foretag och 15 affarspartners

Investeringar sker tillsammans med en affirspartner i foretag

i expansionsfas som har 20-500 miljoner kronor i omsittning.
Féretagen ska vara kassaflodesneutrala och ha en évervunnen
teknikrisk. Inga speciella branscher prioriteras, utan det viktiga
ir att marknaden som bolaget ir verksamt pa erbjuder tillrick-
lig potential. Agarandelen ska vara minst 25 procent.

Vid édrsskiftet hade AP Partnerinvesteringar investerat i 22
foretag for sammanlagt cirka 1,5 miljarder kronor. Antal affirs-
partners uppgick till 15, vilket innebir att vissa affirspartners
ir engagerade i fler dn ett féretag. Genom aktive styrelsearbete,
alltid som ordférande, ska affirspartnern utveckla foretaget
utifrin en gemensamt verenskommen dgarplan. Investering-

arna ir lingsiktiga och Sjitte AP-fonden 4r kvar i foretaget sa

Andel av Sjatte
AP-fondens fondkapital

- NGB Next Generation Broadcasting
- Prosilient Technologies

- Red Pill

- Seabased

- Sportmanship Invest

- Synergica Group

- Xelerated Holding
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AP PARTNERINVESTERINGAR

linge det dr limpligt och forenligt med portfoljen i vrigt.
Sjdtte AP-fondens effektiva rutiner for uppfoljning och analys

gor det mojligt att investera i minga bolag.

En avyttring i portfdljen

Tolv nya investeringar har genomforts under 2007. Samtliga
portféljbolag, bade nya och befintliga, uppvisar en positiv
utveckling och féljer sin respektive dgarplan. Under dret har
Marratech, ett portfoljbolag indirekt dgt av Aumar, silts till
Google. Forsiljningen gav en god avkastning pa investerat
kapital.

Portfolj med stor potential

Foretagen i AP Partnerinvesteringars portfolj utvecklas starkt.
En av de forsta investeringarna var Unfors Instruments, vars
produkter for mitning av farlig strilning méter en allt storre
marknad. Omsittningen har under det senaste aret 6kat frin
55 till 90 miljoner kronor och ett nytt affirsomrade har bildats.

En ny investering under 2007 var Red Pill, som siljer drift-
stod for gratisprogram, sd kallad 6ppen killkod. Omsittningen
har okat frin 2 miljoner kronor 2004 till 50 miljoner kronor
2007, och den snabba expansionen ser ut att kunna fortsitta de
ndrmaste dren.

Under 2007 gjordes dven en investering i linkdpingsforetaget
C.N.S. Systems som, baserat pa en uppfinning av Hikan Lans,
levererar system f6r navigering for bland annat flygtrafiken.
Tekniken méjliggor sd kallad gron inflygning — med en miljard-
marknad i sikte.

I ett av bolagen i portféljen, TDS Todos Data System, investe-
rade Sjitte AP-fonden &r 2000 och har sedan dess utékat dgandet
via utkdp och investering i bolagets marknadsexpansion och
tekniska utveckling. Bolaget 4gs idag av Sjitte AP-fonden till-

sammans med grundare och personal. Under 2007 har Todos
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fatt sitt marknadsgenombrott i Europa och Asien och bolaget
har idag 36 bankkunder i Europa och 23 i Asien. Bolaget 4r idag
tekniskt ledande pa sin marknad och erbjuder 16sningar som
bade ar brett applicerbara och mest avancerade inom segmentet.
Omsittningen i bolaget férvintas tredubblas under 2008.
Utvecklingen fér Todos visar att det behdvs lingsikeigt kapi-
tal som har tdlamod att viinta ut bolag som agerar pi markna-
der med tillvixtpotential men dir efterfrigan inte utvecklas i

den takt som forst forvintats.

Resultat

Marknadsvirdet pa portféljen uppgick vid drsskiftet till 1 500
miljoner kronor. Resultatet fore kostnader blev 198 miljoner
kronor vilket motsvarar en avkastning pd 25,1 procent. Det posi-
tiva resultatet paverkades frimst av forsiljningen av Marratech.
Portféljen i évrigt virderas till investerat kapital, om inte ndgon
aktierelaterad transaktion genomférts som synliggjort en annan
virdering. I Solibro har aktieférsiljningar genomférts under aret
och Sjitte AP-fonden har valt att virdera innehavet i Solibro pa

samma niva som transaktionerna genomfordes pa.

Utsikter

AP Partnerinvesteringar kommer under 2008 att fokusera pa
att genomfora fastlagda dgarplaner tillsammans med respektive
portféljbolags affirspartner. En rad foljdinvesteringar och kon-
solideringar kommer att genomforas i portfoljen infér fortsatt

expansion.

Handelser efter 2007

Ytterligare fyra investeringar har genomférts sedan 2007 érs
utging. Investeringar har skett i bolagen Atlas Design, Repair-
shop Sweden, Xeratech Holding och Berazy Mobile Entertain-

ment/mBiljett.



AP Partnerinvesteringars innehav i korthet

Direktagda bolag

ATLAS DESIGN verkar inom segmentet accessoarer
for méan och kvinnor och fokuserar pa produkter fran
"hoften och upp”, fran underklader till slipsar och skjor-
tor/blusar. Bolaget designar, producerar och séljer egna
samt licensierade varumarken. Darutover ar bolaget

verksamt inom sa kallad private label, design och till-
verkning av produkter at andra aktorer. Atlas Design har
dotterbolag i Tyskland, England, Danmark och Norge och
har cirka 50 anstallda. Huvudkontor ligger i Goteborg.

Omsattning cirka 280 Mkr

VD Allan Ladow

www.atlasdesign.net

ATLAE DESITGMN

BERAZY MOBILE ENTERTAINMENT/MBILJETT
bedriver verksamhet inom branschen for framtagande
och forsaljning av multimediainnehall for mobila platt-
formar. Dotterbolaget mBiljett AB bedriver handel med
biljetter och vouchers i eget och licensierade system.

mBiljetts malsattning ar att bli den ledande nordiska
aktéren inom mobila biljetter/multibiljetter parallellt
med att folja med i den narbeslaktade verksamheten for
mobile entertainment.

Omsattning cirka 6 Mkr

VD Niclas Josefsson

www.berazy.com
www.mbiljett.se

biljett

C.N.S SYSTEMS tillhandahaller I6sningar for kom-
munikation, navigation och évervakning inom maritim-
transport och flyg, 16sningar som medfor 6kad sakerhet

flygplatser och flygrum. C.N.S levererar saval stan-
dardprodukter som mer skraddarsydda |6sningar som
utvecklats tillsammans med kunden. Huvudkontoret lig-

Omsattning cirka 25 Mkr

VD Stefan Nilsson

och maximerad kapacitet for effektivt utnyttjande av ger i Linkoping och foretaget har idag cirka 30 anstéllda. www.cns.se CNs SyStemS
ENERGY POTENTIAL startades 2001 av medarbe- elektriska drivlinor har darfor varit i foretagets Omsattning cirka O Mkr

tare pa Avdelningen for elektricitetslara vid Uppsala ago. Foretaget agerar nu som ett investmentbolag VD Jan Sundberg

universitet. Avsikten var da att anvanda foretaget till med innehav i de separata bolag som skapats av de Em;-rg-.-
de patent som uppkom i samband med forskning pa forsta patenten men investerar aven i féretag inom Pofaalial

avdelningen. De forsta patenten gallande linjargenera-
tor for vagkraft, vertikalaxlad vindkraft, stromkraft och

energiomradet som har kapacitet att utvecklas till
nya industrier med global marknad.

www.energypotential.se

ENMESH utvecklar och saljer nasta generations
mjukvara for realtidssimuleringar till industrin. Kunden
erbjuds foljande fordelar: kortare produktutvecklings-
cykler, mindre krav pa utbildning/kompetens hos
anvandarna, storre precision i simuleringsprocessen

och darmed ett mer palitligt system, mojlighet att kora
flera simulationsprocesser parallellt samt maéjlighet att
validera produkter fére produktion. Bolagets kunder
kommer idag framst fran fordonsindustri.

Bolagets huvudkontor ligger i Goteborg.

Omsaéttning cirka 1 Mkr

VD Mats Larsson

www.enmesh.se

E:3 ENMESH

GOTAVERKEN MILJO é&r ett hogkvalificerat miljo-
foretag specialiserat pa emissionskontroll och ener-
giatervinning. Bolaget levererar fardiga anlaggningar,
produkterna ADIOX och MercOx samt utfor service och
ingenjors- och konsultuppdrag.

Karnverksamheten ar koncentrerad till vata rokgas-
reningssystem for avskiljning av tungmetaller, svavel,
saltsyra, ammoniak, dioxin och kvicksilver till nivaer
klart under gallande myndighetskrav.

Omsattning cirka 100 Mkr
VD Lennart Gustafsson

www.gmab.se

GOTAVER @,
MILjfj’)

KVD KVARNDAMMENS verksamhet innefattar auktions-
forsaljning pa internet och varderingsverksamhet av
personbilar och transportfordon for féretag och
myndigheter. Med drygt 10.000 salda fordon per ar ar
KVD Sveriges ledande auktionsforetag. Bolaget har

cirka 75 anstallda och finns representerat pa atta orter
i Sverige. Huvudkontoret ligger i Goteborg och egna
auktionsanlaggningar drivs i Stockholm, Landskrona,
Goteborg och Linkoping, resterande genom samarbets-
partners.

Omsattning cirka 100 Mkr

www.kvarndammen.se

(D

LOKALMEDIA NU | SVERIGE Lokalmedia-koncernen
fokuserar pa produktion och distribution av reklam-
finansierade lokala gratistidningar genom ett for
tidningsmarknaden unikt affarssystem. Systemet gar
ut pa att i samordnade kluster — "hubbar” — och genom

att utnyttja ny teknik erbjuda gratistidningar till 100
procent av alla hushall inom ett avgransat malomrade.
Verksamheten bestar idag av ett kluster i Jonkoping/
Sjuhéradsbygden med totalt sex tidningar som bland
annat tacker Boras, Varnamo och Jonkoping.

Omsattning cirka 60 Mkr

VD Anna Bansell

LOKALMEDIALLT]

NEXT GENERATION BROADCASTING NGB grundades
2006 och erbjuder konsult- och radgivningstjanster
inom media, telekom och datakommunikation framst
inriktat pa digital marksand TV pa vaxande marknader
i Afrika, Asien och Sydamerika. Marknader dar den
ekonomiska utvecklingen gor att befolkningen staller

hogre krav pa den mediala servicen vilket det mark-
sanda analoga TV-natet inte kan tillgodose. NGB star
da som agare, operator och partner tillsammans med
lokala intressenter for att utveckla de digitala mark-
sanda TV-natet som erbjuder stérre mojligheter.

tfVD UIf Wallin

www.ngbroadcasting.com

MINGB

NORDIA INNOVATION verkar genom det helagda dot-
terbolaget Network Automation mxc, och erbjuder
|6sningar for automatisering av korskopplingar i sista
ledet mellan anvandare och operator i det fasta kop-
parbaserade telenatet. Denna del av telekommunika-
tionen sker idag i kopparkablar med hjalp av en forald-

rad teknik som kraver bland annat omfattande fysisk
teknisk support pa plats — exempelvis vid omkoppling
mellan operatorer eller vid nyinstallation. Bolaget erbju-
der marknaden en fjarrstyrd automatisk elektromeka-
nisk switch, NeXa, varvid fysisk support pa plats inte
langre ar nédvandig.

Omsattning cirka 170 Mkr

VD Goéran Wagstrom

www.networkautomation.se

Nordia
Innovation
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AP PARTNERINVESTERINGAR

Direktagda bolag

PROSILIENT TECHNOLOGIES grundades 2003 och
erbjuder utrustning for uppmatning av kvaliteten pa
datadverforing via IP-teknik. Bolagets marknad bestar
av bade foretagskunder och operatorskunder. Foretags-
kunderna efterfragar 6kade kunskaper om effektiviteten
och kvaliteten pa datadverforingen genom IP i alla dess
delar. Detta for att i steg tva kunna vidta atgarder for

forbattrad datadverforingskvalitet. Operatérskunderna
anvander bolagets produkt for att forbattra det egna
erbjudandet, undvika ansvarsfragor nar kunden och inte
operatdren orsakar driftproblem samt komma narmare
kunden genom att erbjuda ett instrument for styrning
och kontroll av IP-kvaliteten.

Omsattning cirka 30 Mkr
VD Bo Sdderberg

prosilient '

TECHNOLOGIES

www.prosilient.com

RED PILL &r en av Nordens ledande leverantorer

av tjanster kring 0ppen programvara som anvands

i affars- och verksamhetskritiska miljéer. Bolaget
etablerades 2003 av personer med mangarig erfa-
renhet av komponentbaserad systemutveckling och
implementering av stora system i verksamhetskritiska

miljoer. Red Pills affarsidé ar att tillhandahalla tjanster
som paskyndar och utvecklar anvandningen av Open
Source-produkter for att pa sa satt minska foretags
och offentliga organisationers IT-kostnader, i kombina-
tion med en 6kad kontroll och sakerhet. Foretaget har
kontor i Stockholm, Géteborg, Karlstad och Oslo.

Omsattning cirka 50 Mkr
VD Anders Liling

Redpill.

www.redpill.se

REPAIRSHOP SWEDEN grundades 2005 och har som
vision att bli den ledande konsumentkedjan i Sverige
inom service, garantimontering och utleveranser av
cyklar, mopeder samt fitnessutrustning kopta via stor-
marknader, postorder eller internet. Under varen 2007
startades tva pilotbutiker for att testa affarsidén.

En butik i Halmstad och en i Goteborg etablerades

samt ett tekniskt utvecklingscenter i Kinna. Genom

en forandring och utveckling av den traditionella
cykelmarknaden, kan Repairshop erbjuda helt nya
affarsmojligheter genom hela vardekedjan, fran konsu-
ment till leverantor, agent och tillverkare. Repairshops
huvudkontor ligger i Varberg.

Omsattning cirka 2 Mkr
VD Klas Karlsson

www.repairshop.se

SEABASED utvecklar, tillverkar och marknadsfor pro-
dukter och system for energiutvinning ur havsvagor.
Potentialen for denna form av férnybar energi ar i sin
linda men kan utvecklas till en varldsomspannande
form av energiutvinning. Vagenergi kan fa mycket
stor betydelse for Sveriges och varldens elproduktion

genom den stora energitillgangen, den laga kostnaden
och de positiva konsekvenserna for miljon. Seabased
teknik ar patenterad i ett flertal av de lander som har
gynnsamma forhallanden for vagkraft. Malet ar att
skapa langsiktiga varden for konsumenter, kunder,
partners, aktieagare och samhalle.

Omsattning cirka 7 Mkr
VD Billy Johansson

www.seabased.com

SOLIBRO utvecklar tunnfilmsceller pa glas for utvinning
av solenergi och ar en avknoppning fran f\ngstréms
Solenergicentrum som lange varit varldsledande inom
solcellsforskningen. Solibros tunnfilmsceller ar lika
effektiva som de i dagslaget vanligare solcellsmodu-
lerna i kisel men kan produceras till en mycket lagre
kostnad.

| oktober 2006 bildade Solibro ett gemensamt agt
bolag, Solibro GmbH, med tyska Q-Cells AG. Det nya
bolaget ska starta produktion i 6stra Tyskland baserad
pa Solibros CIGS-teknik for tunna solceller. Solibros
anlaggning for forskning och utveckling i anslutning till
Angstrémlaboratorier i Uppsala ska byggas ut.

Omsattning cirka 2 Mkr
VD Lars Stolt

///SOLIBI'O

www.solibro.se

SPORTMANSHIP INVEST Koncernen startades i
Goteborg 1985 och bestar idag av tio rorelsedrivande
bolag med olika typer av verksamheter, saval avseende
produktutbud som position i vardekedjan. Gemensamt
for koncernens bolag ar att de saljer, marknadsfor

och distribuerar internationellt ledande varumarken i
Sverige inom sport och fritid med fokus pa konfektion,

elektronik och marina produkter. Bolaget ager och sal-
jer darutover tre egna varumarken, Sailracing, Robship
Marine Supply och Berkeley, som alla ar lanserade pa
den svenska marknaden och som star infor interna-
tionell expansion. Distribution sker genom etablerade
branschkanaler. Sportmanshipgruppen har cirka 140
anstallda och huvudkontoret ligger i Billdal.

Omsattning cirka 700 Mkr
VD Christer Johansson

W SPORTMANSHIP
T

www.sportmanship.se

STT CARE SYSTEM erbjuder aldreomsorgen trygg-
hets- och omsorgssystem, samt ett heltackande servi-
ceutbud. STT arbetar med hela kedjan - fran utveckling
och produktion, till marknadsféring, férsaljning, instal-
lation och service. Utbudet bestar av trygghetstele-
foner med tillbehor, internsystem, larmhantering och
omsorgssystem. Produkterna riktar sig mot bade eget

och sarskilt boende och ar enkla att anpassa efter
behov. STT omsorgssystem TES (Trygghet, Enkelhet,
Sakerhet) kombinerar trygghetslarmshantering, insats-
registrering, kvalitetssakring, optimering/planering och
verksamhetsuppfoljning, allt i ett och samma system.
Huvudkontoret ligger i Umea och foretaget har idag
cirka 40 anstallda.

Omsattning cirka 100 Mkr
VD Mats Lindberg

/C/ STT Care

www.sttcare.com

SYNERGICA GROUP forvarvade 2004 samtliga rat-
tigheter till ett mjukvarubaserat samarbetsverktyg

— Team Engine - vars syfte ar att effektivisera foretags
och organisationers samarbeten for till exempel salj-
grupper, ledningsgrupper, styrelsearbete, kalendrar,

dokumenthantering med mera. Synergica har sedan
forvarvet vidareutvecklat produkten och dess funktio-
ner. Lanseringen av Team Engine har varit framgangs-
rik och Synergica har i dagslaget 30-35 kunder.

Omsattning cirka 14 Mkr
VD Anders Velander

synergica
www.synergica.se

TDS TODOS DATA SYSTEM erbjuder egna |6sningar for
sakerhetskontroll och fjarridentifikation och ar huvud-
sakligen verksamt i Europa och Asien.

Todos fokuserar idag pa I6sningar for anslutning till
bank via Internet, fast och mobil telefoni, betalnings-
18sningar for Internethandel samt smart card-lasare

till elektroniska bankaffarer. Todos har erfarenhet av
att utveckla kostnadseffektiva smart card-baserade
sakerhetslosningar for volymmarknader.

Utvecklingen sker genom egen kompetens och ett
nara samarbete med konsumenter och strategiska
partners.

Omsattning cirka 75 Mkr
VD Maw-Tsong Lin

w TODOS

www.todos.se
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Direktagda bolag

UNFORS HOLDING Unfors Instruments utvecklar
matsystem for joniserad stralning. Huvudprodukten ar
matare av rontgenstralning.

Den senast utvecklade produkten, Unfors Alert,
som ar redo for lansering under 2008, mater personlig
stralning, bade ackumulerad och momentan stralning,

vilket i dagslaget existerande méatare inte gor. Mataren
ar sarskilt lampad for all personal som exponeras for
farlig stralning.

Foretaget startade 1994 i Billdal utanfor Goteborg,
och har idag cirka 70 anstallda.

Omsattning cirka 90 Mkr
VD Carsten Browall

unfors

www.unfors.se

UNITED LOGISTICS TSGS ar ett tjansteforetag som
verkar inom Supply/Demand Chain services. Bolaget
har kontor i Stockholm, Norrtélje, Helsingborg, Malmo,
New York, Shanghai, Helsingfors samt i Lausanne.
United Logistics verksamhet ar organiserad i tre affars-
omraden: Establish, som erbjuder strategiska logistik-
konsulttjanster; United Solutions, som erbjuder Supply

Chain-relaterade IT-I6sningar samt United Operations
som erbjuder operativa och outsourcade logistiktjans-
ter. Samtliga tjanster samlas i ett helhetserbjudande
till marknaden, Demand Chain Control Center (DCC),
dar kunden kan fa hjalp med hela kedjan fran strate-
gisk design av logistiklosningar via processutvecklings-
och IT-stod till drift.

Omsattning cirka 350 Mkr
VD Anders Tormod

United Logistics Group

DEMAND CHAIN LEADERSHIP

www.unitedlog.com

XELERATED HOLDING é&r en global leverantor av nat-
verksprocessorer. Bolaget utvecklar programmerbara
natverksprocessorer som klarar mycket héga datahas-
tigheter och som ar anpassade till nya tjanster som
delvis transporteras i tele- och internetnaten idag men
som framforallt forvantas transporteras dar i framtiden

— drivet av efterfragan fran slutkunderna. Foretaget
startade i augusti 2000 och huvudkontoret ligger i
Stockholm. Kontor finns forutom i Sverige aven i USA,
Israel och Kina. Foretaget har 60 anstallda varav 45
arbetar i Sverige.

Omsaéttning cirka 20 Mkr
VD Thomas Axelsson
e
e xEleraced”

2,

www.xelerated.com

XERATECH HOLDING ar ett hogteknologiskt svenskt
IT-foretag som erbjuder ett komplett koncept for doku-
mentlésningar samt informations- och transaktions-
I6sningar kopplade till dokument. Xeratech ar ett sam-
lingsnamn nar det galler att ta ett helhetsansvar for
att forenkla och minimera behandlingen av ett féretags

informationsflode. Det galler saval den fysiska och
digitala hanteringen av dokument som effektivisering
av maskinparken. Xeratech har sitt sate i Karlstad och
har kontor ibland annat i Goteborg, Stockholm, Linko-
ping, Warsawa samt Moskva.

Omsattning cirka 80 Mkr
VD Stefan Nilsson

@eratech

www.xeratech.se

ZTORM erbjuder en fullserviceldsning for digital dist-
ribution av program, film, spel etcetera. Erbjudandet
vander sig till bade aterforsaljare och produktagare.
Tjansten innehaller marknadsforing, forsaljning, betal-
ning och direktleverans via Internet. Marknaden for

bolagets tjanster drivs for narvarande av bland annat
ett kraftigt 6kande antal slutkunder, lanseringen av
Digital-TV samt forsoken att komma tillratta med den
illegala natdistributionen.

Omsattning cirka 1 Mkr
VD Peter Svanfeldt

ZTEZrM

www.ztorm.se

AP Partnerinvesteringars portfolj

DIREKTAGDA BOLAG Andel %  Verksamhet
Atlas Design* 23,0 Design, produktion och forsaljning av accessoarer
Aumar 70,0  Utvecklar bolag i tidig fas, forvaltar Advoco Software, General Wireless Scandinavia,
Group Systems, Ludesi, Replisaurus, Secode, Time Care och Xlent
Berazy Mobile Entertainment/mBiljett* 55,0 Plattform for mobila biljetter, (mBiljett) och forsaljning av multimediainnehall
for mobila plattformar, (Berazy)
C.N.S. Systems 10,8 Utvecklar och saljer produkter for kommunikation, navigation och bevakning inom sjo- och luftfart
Energy Potential 14,0  Analyserar innovationer och stédjer uppstart av nya féretag inom fornybar elproduktion
Enmesh 36,0 Utveckling av mjukvara for realtidssimulering
Gotaverken Miljo 100,0 Rokgasrening och energiatervinning
Kanal Lokal i Gbg 9,9 En lokal TV-kanal som sander via det digitala marknatet
KVD Kvarndammen Bilauktioner 60,0 Forsaljning och vardering av fordon och maskiner via internetbaserade onlineauktioner
Lokalmedia Nu i Sverige Holding 43,0 Produktion och distribution av reklamfinansierade lokala gratistidningar
Next Generation Broadcasting NGB 49,0 Managementbolag som organiserar nationella digitaliseringar av tv-mediet i framforallt utvecklingslander
Nordia Innovation 12,9 Losningar for automatisering av korskopplingar i sista ledet mellan anvandare och operator i det fasta
kopparbaserade telenatet
Prosilient Technologies 34,7 Leverantor av 6vervakningssystem for natverk
Red Pill 29,1 Leverantor av tjanster kring 6ppen programvara som anvands i affars- och verksamhetskritiska miljéer
Repairshop Sweden* 49,0 Kedja inom service och reparationer av cyklar, mopeder och fitness
Seabased 2,9  Utvecklingsforetag inom vagkraft for elproduktion
Solibro 45,6  Utveckling och tillverkning av solceller for elproduktion
Sportmanship Invest 49,0 Saljer, marknadsfor och distribuerar ledande varumarken (egenagda och licensierade)
STT Care System 83,1  Erbjuder trygghets- och omsorgssystem till aldreomsorgen
Synergica Group 40,0 Utvecklar och saljer samarbetsverktyg for projekt, dokumenthantering och beslutsstod
TDS Todos Data System 90,8 Levererar tekniska sakerhetslosningar for fjarridentifiering, framst till banker
Unfors Holding 59,8 Utvecklar och saljer matsystem for joniserad stralning
United Logistics TSGS 52,6  Partner till foretag som har behov av att utreda och utveckla sina logistikprocesser
Xelerated Sweden Holding 57,0 Utvecklar och saljer natverksswitchar for metronat
Xeratech Holding* 35,0 Styrning, lagring, 6verforing och utskrift av digitala dokument
Ztorm 65,8 Fullserviceleverantor av tjanster och produkter inom digital distribution

*Innehav som tillkommit 2008.
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AP Konvertibeln

Det under 2007 nybildade affarsomradet AP Konvertibeln
ansvarar for en av Sjatte AP-fonden utformad finansiell produkt
— AP-konvertibeln™ — vilken erbjuder langsiktig finansiering av
foretagsforvarv och for foretag i generationsvaxling.

Vid sidan av traditionellt dgarkapital erbjuder Sjitte AP-fonden
den svenska marknaden en méjlighet till lingfristig finansie-
ring vid foretagsférvirv — AP-konvertibeln™. Syftet med AP-
konvertibeln™ ir att gora det méjligt f6r blivande foretagsigare
att skapa en mer langsiktig finansiering, och dirmed underlitta
generationsvixlingen av foretag i Sverige.

AP-konvertibeln™ ir konstruerad som ett konvertibelt skulde-
brev med konverteringsrite till aktierna i foretaget som siker-
het. AP-konvertibeln™ 4r en av de lingsta finansieringsformerna
pd den svenska finansmarknaden idag for medelstora foretags-

forvirv.

Nytt affarsomrade 2007

AP-konvertibeln™ har mott ett stort intresse och detta, i kom-
bination med att produkten éverensstimmer vil med Sjitte
AP-fondens uppdrag, har gjort att ett nytt affirsomride, AP
Konvertibeln, har bildats med uppdrag att hantera samtliga
investeringar i AP-konvertibeln™. Under 2007 har AP-konver-

tibeln™ utvecklats vil avseende volymer och resultat.
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Resultat

Engagemangen uppgick vid utgédngen av 2007 till cirka 180
miljoner kronor. Resultatet fore kostnader blev 5 miljoner kro-
nor vilket motsvarar en avkastning pa 9,4 procent. Under ret
har en investering fortidsinlosts samtidigt som nya affirer
genomfdres. Portfoljen befinner sig i ett uppbyggnadsskede och
resultatet forvintas utvecklas vil i takt med en positiv volym-

utveckling.

Utsikter 2008

Férdelarna med AP-konvertibeln™ har spridit sig bland aktdrer
pa marknaden, sirskilt som ett komplement till traditionell
bankfinansiering. Radande kreditoro stirker AP-konvertibelns
stillning da dess karaktir 4r att likna vid eget kapital. Antalet
forfragningar har 6kat och AP Konvertibeln arbetar for nir-

varande med ett flertal potentiella affirer.



Moijligheter med AP-konvertibeln™

Under 2006 och 2007 har Sjatte AP-fonden genomfort flera affarer med AP-konvertibeln™
som ett komplement till eget kapital och bankfinansiering. Férvarvsfinansiering av Gnosjo-

gruppen och Bruske Maleri ar tva av dessa.

Gnosjogruppen — en management buyout

Gnosjogruppen ar en internationell verkstads-

koncern som i nara samarbete med kunden
konstruerar och tillverkar produkter som
i huvudsak ar baserade pa pressad plat.
Koncernen sysselsatter cirka 700 personer
i Sverige, Tyskland, Slovakien och Hongkong.
Omsattningen uppgar till drygt en miljard
kronor.

Kunder ar framst europeisk fordons- och

verkstadsindustri med hoga krav pa kvalitets-

sakrad produktion. Koncernen har en egen

produktlinje som utvecklar, producerar och

marknadsfor lassystem till bilbarnstolar.
Bolaget var tidigare dotterbolag till den

borsnoterade, hollandska industrikoncernen
Kendrion under namnet Kendrion Automotive
Metals, KAM. Under 2007 inledde Kendrion
en forsaljningsprocess av KAM i syfte att
renodla sin egen verksamhet. | samband
med detta tog foretagets ledning kontakt
med Sjatte AP-fonden for att diskutera
mojligheterna att finansiera en management
buyout.

Efter diskussioner och en genomford due-
diligence-process kunde foretagets ledning
genomfora forvarvet i slutet av 2007, med
finansiering fran eget kapital, bank och
AP-konvertibeln™. | samband med affaren

Bruske Maleri — ett generationsskifte

Bruske Maleri AB ar ett av Sveriges aldsta
maleriféretag, verksamt i stockholmsregio-
nen med bas pa Lidingd. Bolaget hade varit i
familjen Bruskes &go sedan starten 1936.
Under varen 2006 beslutade sig foreta-

gets agare, Esbjorn Bruske, for att sélja bola-

get. Kenneth Ekebom, VD for Bruske Maleri
och verksam inom bolaget sedan slutet av
1970-talet i en rad olika befattningar,

forklarade sig vara intresserad av att for-
varva bolaget. For att fa ett finansiellt hall-
bart affarsupplagg behdvdes de traditionella
finansieringsformerna som eget kapital och
banklan kompletteras med ytterligare finan-
siering. Sjatte AP-fonden kontaktades och
en finansiell genomgang visade att foretaget
hade stabila kassafloden, god I6nsamhets-
historik och méjlighet till en langsiktig ny

| vilka situationer och for vilka foretag ar AP-konvertibeln™ lamplig?

- Foretag vars nya égare inte har for avsikt att
inom 6verskadlig tid sélja sitt foretag.

+ Mogna foretag med stabil omsattning, 16n-
samhet och positiva kassafléden.

+ Foretag som omsatter 6ver 50 miljoner kronor.

- Finansiering vid kop av foretag, bland annat
vid en generationsvaxling.

+ Finansiering vid management buyout.

- Utkop av delagare i foretag.

- For foretag som ser positivt pa att komplet-
tera styrelsen med professionell kompetens

fran Sjatte AP-fondens natverk.

e

atertog bolaget sitt gamla foretagsnamn,
Gnosjogruppen, for att betona foretagets lokala
forankring.

agare, nagra av de kriterier som kravs for ett
finansiellt upplagg med en AP-konvertibel™.

| juni 2006 genomfordes affaren och sedan
forvarvet har Ionsamheten utvecklats mycket
positivt, vilket bidragit till att foretagets
finansiella situation forstarkts ytterligare och
att ett mindre tillaggsforvarv kunnat genom-
foras.

Andel av Sjatte
AP-fondens fondkapital

Sjatte AP-fonden Arsredovisning 2007 29



AP Life Science

Manga av AP Life Science portfoljpolag ar mogna for att antingen
borsintroduceras eller saljas till industriella kopare, vilket forvantas
bidra positivt till resultatet under de narmaste aren.

AP Life Science investerar direkt i bolag och i private equity-
fonder inom likemedel, bioteknik och medicinteknik med
fokus pa Skandinavien. Investeringarna ir langsiktiga, vanligen
dtea till tio ar, och nytt utfist kapital i fonder och bolag balan-

seras mot kassaflddet frin avyttringar.

Konsolideringen fortsatter

Aven om de stora globala likemedelsbolagen fortfarande ir 16n-
samma och har gott om kapital begrinsar svaga framtida pro-
duktportféljer och bolagens storlek den langsiktiga organiska
tillviixten. Det ricker inte att bolagen tar fram produkter ur
egen forskning och utveckling for att nd tillricklig tillvixe,

utan de maste i dnnu storre utstrickning dn tidigare fokusera

Handelser under aret

- SLS Ventures portféljbolag Biolipox avyttrades
under aret till Orexo.

- Per Carendi utsags till ny VD for SLS Venture
den 1 oktober 2007.

+ SLS Ventures portféljbolag Aerocrine noterades
pa Stockholmsborsen i juni.

+ Aerocrine tilldelades SwedenBio* Award 2007, for
sin banbrytande forskning inom astmadiagnostik.
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pa att forvirva andra verksamheter och projeke i sektorn. Kon-
solideringen kommer dirfor troligen att fortsitta under de nir-
maste dren.

Hog aktivitet pa marknaden

Den starka aktiemarknaden under forsta halvan av aret tillsam-
mans med méanga fusioner och uppkdp inom sektorn innebar
mojligheter till bra affirer fér de nordiska life science-fonderna.
Aven om ett flertal bérsnoteringar, forvirv och fusioner genom-
fordes under varen och sommaren ir fortfarande en stor andel
av de svenska fondernas portféljbolag inte fullt mogna for att
avyttras. Det har tagit ling tid att utveckla bolagen, vilket

orsakar svarigheter i de fonder som ska stingas tio ar efter start.

Andel av Sjatte
AP-fondens fondkapital

- SLS Ventures portféljbolag Exiqon noterades
pa Képenhamnsborsen i maj.

+ Biolnvent tecknade ett omfattande forsknings-
och marknadsforingsavtal med Genentech
i bérjan av 2007.

- SLS lll restes med 400 miljoner kronor i utfast kapital.

* SwedenBIO ar branschorganisationen for svensk life
science och representerar narmare 150 foretag.



Antingen maste portfoljbolagen delas ut till fondens dgare eller
en aktiv utforsiljning ske — med risk att hela eller delar av vin-

sten uteblir.

Fokus pa SLS Venture

Tillsammans med managementteamen fortsatte arbetet med att
héja virdena i portfoljbolagen och att 6ka fokus pa avyttrings-
processen. Manga av portfoljbolagen forvirvades i slutet av
1990-talet och bérjar nu bli mogna fér att antingen bors-
introduceras eller siljas till industriella képare. Det giller bland
annat portféljbolagen i Scandinavian Life Science (SLS) Ventu-
res fonder. Sjitte AP-fonden 4r SLS Ventures storsta investerare
och innehavet motsvarar ungefir hilften av det investerade kapi-
talet inom AP Life Science. Utfallet fran avyttringarna kommer
att ha stor betydelse for resultatet inom AP Life Science de kom-
mande ren. Under 2007 bérsnoterades tvd av SLS Ventures
portféljbolag, Exiqon och Aerocrine. Dessutom saldes portfélj-
bolaget Biolipox till det bérsnoterade medicinteknikbolaget
Orexo. Avyttringen gjordes via en apportemission till Biolipox
dgare som efter affiren dger 39 procent av aktierna i Orexo.

For nirvarande har AP Life Science inte for avsike att utdka
antalet managementteam eller fonder, didremot undersoks méj-
ligheten att 6ka antalet direktinvesteringar. AP Life Science
deltar ocksd i diskussioner som kan leda till en koncentration

av life science-sektorn i Skandinavien.

Carina Langeland, Sjatte AP-fonden

Kommentar till resultatet

Marknadsvirdet pa portfoljen uppgick vid arsskiftet till

2 100 miljoner kronor. Resultatet fore kostnader blev 192
miljoner kronor vilket motsvarar en avkastning pa 10,5 pro-
cent. Trots de goda marknadsférutsittningarna blev antalet
avyttringar av portfoljbolag nigot ligre dn planerat. Detta,
tillsammans med att virdet pa ett mindre antal portféljbolag

skrevs ner, belastade det forvintade utfallet negativt.

Utsikter
Manga portféljbolag i AP Life Science ir pa vig att avyttras,
vilket férvintas ge AP Life Science en god avkastning under

de nirmaste tre dren.
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AP LIFE SCIENCE

AP Life Science innehav i korthet

En private equity-fonds managementteam har ansvaret for hela
processen, fran investering till avyttring av ett portféljbolag.
Managementteamets sammansattning, erfarenhet och kompe-

tens ar darfor avgérande for framgang i varje private equity-fond.

Managementteam

Nedan féljer en kort presentation av ett urval av de management-
team som Sjatte AP-fonden valt att samverka med, samt de fon-
der Sjatte AP-fonden investerat i.

GZ GROUP
www.gzgroup.se

Investeringsfas Venture
Branschpreferens Life science
Investeringsregion Norden
Forvaltat kapital 1 500 Mkr

VD Lars Gatenbeck

KI MANAGEMENT
www.karolinskafund.c
Investeringsfas
Branschpreferens

Investeringsregion
Forvaltat kapital
VD

om
Venture

Lakemedel,

bio- och medicinteknik
Norden

600 Mkr

Kjell Simonsson

Karolinska

INVESTMENT FUND

ODLANDER, FREDRIKSON & CO
www.healthcap.se

SCANDINAVIAN LIFE SCIENCE VENTURE

www.slsventure.com

Investeringsfas Venture Investeringsfas Venture
Branschpreferens Bio- och medicinteknik Branschpreferens Lakemedel,
Investeringsregion Globalt Healthcap bio- och medicinteknik Scandinavian
Forvaltat kapital 7 500 Mkr Investeringsregion Norden vle-:'f:ﬁ:ience
VD Bjorn Odlander Forvaltat kapital 2 700 Mkr
VD Per Carendi

AP Life Science portfolj

Operativ . Utfast
FONDER andel % Forvaltas av Argang kapital, Mkr
Carnegie Global Healthcare Fund 7,9 Carnegie fonder, se AP Fondinvesteringar E/T 26
H&B IIS Sweden 15,8 GZ Group 1999 142
HealthCap 12,1 Odlander, Fredrikson & Co 1997 31
HealthCap 1999 10,0  Odlander, Fredrikson & Co 2000 200
HealthCap Annex Fund I-II 38,9 Odlander, Fredrikson & Co 2003 100
HealthCap Colnvest 24,4  Odlander, Fredrikson & Co 1997 100
HealthCap Il Sidefund 22,7 Odlander, Fredrikson & Co 2004 50
Innoventus Life Science | 32,7 Scandinavian Life Science Venture 2001 100
Karolinska Investment Fund 24,0 Kl Management 2000 144
Medicon Valley Capital 43,3 Scandinavian Life Science Venture 2000 243
Medicon Valley Capital Two 65,7 Scandinavian Life Science Venture 2002 197
Scandinavian Life Science Venture 98,5 Scandinavian Life Science Venture 2002 944
Scandinavian Life Science Venture Two 70,4 Scandinavian Life Science Venture 2002 500
Scandinavian Life Science Venture Three 99,0 Scandinavian Life Science Venture 2007 198
Swedestart Life Science 16,3 CapMan, se AP Fondinvesteringar 2001 75
DIREKTAGDA BOLAG Andel % Verksamhet
Bioinvent International 2,3 Utvecklar nya proteinbaserade lakemedel
Innoventus Project 49,0 Investerar i life scienceprojekt, huvudsakligen tidiga bioteknikprojekt
Karo Bio 2,4  Utvecklar vavnadsselektiva lakemedelssubstanser
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AP Fondinvesteringar

AP Fondinvesteringars avkastning uppgick till drygt 14 procent
under 2007. Resultatet kommer huvudsakligen fran de onoterade
portfoljerna — Buyout och Venture Capital — som tillsammans

avkastat drygt 33 procent.

AP Fondinvesteringar investerar i fonder och investmentbolag
med inriktning mot dels onoterade foretag i faserna uppstart,
expansion och moget, dels noterade smé och medelstora fore-

tag. Affirsomradet ar indelat i tre portfoljer — Venture Capital,

Buyout och Noterade Smabolag.

AP Fondinvesteringar bygger lingsiktiga relationer med
erfarna och skickliga managementteam som bedéms kunna
leverera langsiktigt god avkastning. AP Fondinvesteringar ir
selektiv vid val av managementteam och strivar efter en foku-

serad portfolj. AP Fondinvesteringar genomfor dven parallell-

investeringar med fonderna.

Kapitalutfastelser under aret

- 15 miljoner euro utfastes till Intera Fund I,

en ny buyout-fond pa den finska marknaden.

+ 60 miljoner euro utfastes till buyout-fonden
Accent Equity 2008.

+ 20 miljoner euro utfastes till fonden EQT
Expansion Capital Il.

- 65 miljoner euro utfastes till buyout-fonden
Nordic Capital VII.

Resultat

Marknadsvirdet pa portfdljen uppgick vid drsskiftet till 6 750
miljoner kronor. Resultatet fore kostnader blev 1 224 miljoner

kronor vilket motsvarar en avkastning pd 14,1 procent.

Det positiva resultatet kommer huvudsakligen frin de onote-

+ 300 miljoner kronor utfastes till Creandum II,

som investerar i tidig fas.

- 45 miljoner euro utfastes till CapMan

Technology 2007.

- 25 miljoner euro utfastes till Scope Growth II.

+ 400 miljoner kronor investerades i SEB

MicroCap Fund.

rade portféljerna Buyout och Venture Capital som tillsammans
har gett en avkastning om drygt 33 procent. Portféljen Note-
rade Smabolag levererade en avkastning om 1,9 procent, vilket
far betraktas som acceptabelt beaktat att sméibolagssektorn pa

Stockholmsbérsen slutade pa minus for heldret.

Andel av Sjatte
AP-fondens fondkapital
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AP FONDINVESTERINGAR

Utsikter

AP Fondinvesteringar ska fortsitta att utveckla portf6ljen
genom langsiktiga satsningar pd fonder och investmentbolag
med managementteam som bedéms kunna generera god
avkastning.

Beakrat dels de signaler som finns om en begynnande
konjunkturavmattning dels en volatil aktiemarknad ir bedom-
ningen att aktiviteten i den underliggande portféljen, kan
komma att minska. Osikerheten pé de finansiella marknaderna
gor att det sannolikt kommer att ta lingre tid att synliggora
virden i portfoljen. Under de senaste aren har ett stort antal
portfoljbolag avyttrats med mycket goda resultat. Det ir firre
bolag som ir aktuella fér avyttring under 2008, vilket medfor
att resultatet for de onoterade portfoljerna forvintas bli lagre an
2007. Sammantaget dr dock bedémningen att den befintliga
portfoljen dr stabil och lingsiktigt kommer att ge god avkast-

ning.

Buyout

I portfoljen Buyout genomfors investeringar i private equity-
fonder som investerar i portfoljbolag i sen expansion och
mogen fas. Inom Buyout-portfoljen genomférs dven parallell-
investeringar med fonderna.

Tillgingen pa kapital f6r nordiska buyout-fonder som upp-
visar god avkastningshistorik var fortsatt mycket god. En stor
del av kapitalet som utfists till den svenska buyout-sektorn
kommer frin utomnordiska investerare.

Aktiviteten inom buyout-marknaden var hog under aret bade
vad giller nya investeringar och avyttringar. Kreditoron till-
sammans med en volatil aktiemarknad ledde dock till ett mer
avvaktande klimat under senare delen av 2007.

Under aret har Buyout-portfoljen utkats med ett nytt mana-
gementteam, Intera, som investerar i sma och medelstora

huvudsakligen finska foretag med tillvixt- och utvecklings-
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potential. Under dret har dven kapital utfists till fonderna
Accent Equity 2008, EQT Expansion Capital II samt Nordic
Capital VII.

Vid arsskiftet bestod portfdljen av 23 fonder forvaltade av
dtta olika managementteam. Totalt antal underliggande port-
foljbolag var cirka 80.

Marknadsvirdet pa portfoljen uppgick vid drsskiftet till
2 893 miljoner kronor. Resultatet fore kostnader blev 871 mil-
joner kronor vilket motsvarar en avkastning péd 33,1 procent.

Det starka resultatet inom Buyout berodde pa framgangsrika
avyttringar av portfoljbolag samt pd en positiv virdeutveckling

i kvarvarande portfolj.

Venture Capital

I portfoljen Venture Capital genomférs investeringar i private
equity-fonder som investerar i portféljbolag i uppstarts- och
expansionsfas. Venture Capital investerar inte i fonder med
inriktning mot life science eller sa kallade saddinvesteringar.
Inom Venture Capital-portf6ljen genomfors dven parallell-
investeringar med fonderna.

Den nordiska marknaden for venture capital-investeringar
har mognat och managementteamen bérjar bli mer erfarna.
Marknaden péverkas emellertid fortfarande av den i manga fall
svaga avkastningen som fonder etablerade vid millennieskiftet
uppvisar. I takt med att venture capital-fonderna avyttrar port-
foljbolag med god avkastning okar intresset frin investerare att
utfista kapital till segmentet. Flera nordiska venture capital-
fonder har under aret varit framgangsrika i sin kapitalanskaff-
ning, dir stdrsta delen av kapitalet har kommit fran nordiska
investerare.

Aret har priglats av fortsatt utveckling av befintlig portfslj
samt av nya kapitalutfistelser. I bérjan av 2007 utfistes 300
miljoner kronor till Creandum II, som investerar i teknologi-

foretag i tidig fas. Sjitte AP-fonden dr huvudinvesterare och



initiativtagare till Creandum. En parallellinvestering med
Creandum genomférdes i portfsljbolaget Norstel som utveck-
lar och tillverkar kiselkarbid som méjliggor energibesparingar
for bland annat hybridbilar och basstationer for mobilnit.

Under éret har portféljen utokats med ett managementteam
genom investeringen i fonden Scope Growth II som investerar i
tillvixtforetag. Kapital har vidare utfists till expansionsfonden
CapMan Technology 2007.

Investeringar i venture capital-segmentet tar lang tid att
utveckla och kriver betydande insatser i form av kapital och
dgarkompetens. Det dr dirfor vikeigt att vara en lingsiktig och
uthallig investerare f6r att kunna skapa god avkastning. Efter
nigra ar med negativt resultat i portfoljen har trenden vint och
bedémningen ir att det finns forutsittningar for en lingsikeigt
positiv virdeutveckling. Portféljen bestir idag av 18 fonder
som forvaltas av sju managementteam. Totalt innehéller port-
foljen cirka 100 portfoljbolag.

Marknadsvirdet pa portfoljen uppgick vid drsskiftet till 850
miljoner kronor. Resultatet fére kostnader blev 250 miljoner
kronor vilket motsvarar en avkastning pa 34,4 procent. Arets
positiva resultat berodde huvudsakligen pé avyttringar av port-
foljbolag sisom Spotfire, Mobeon, Drutt och Moventas.

Noterade Smabolag

Portfoljen Noterade Smébolag investerar i sma och medelstora
bolag, frimst genom olika externa forvaltare. Investeringar gors
huvudsakligen i aktiefonder med en utpriglat aktiv férvaltning
samt i investmentbolag, som tar ett aktivt dgaransvar i sina
portféljbolag.

Under 2007 har renodlingen av portféljen, som tidigare
benimndes Mixed Equity, mot investeringar i smi och medel-
stora bolag fullfsljts. Andelen investeringar i smé bolag
har 6kat genom att investeringen om 600 miljoner kronor

i Lannebo MicroCap fullfsljts och att en investering om

400 miljoner kronor genomférts i SEB MicroCap. Microcap-
fonderna tar ett aktivt dgaransvar i féretagen och inrikear sig
pa svenska och nordiska noterade smibolag med en indexvikt
understigande 0,1 procent. Investerarna i microcap-fonderna
binder sitt kapital 6ver ett antal &r, vilket méjliggor for forval-
tarna att vara lingsiktiga i engagemangen i portféljbolagen.
Under éret har dven investeringen i det noterade private equity-
bolaget Ratos utdkats. Forsiljning har skett av ett antal fonder
och investmentbolag vars huvudsakliga investeringsfokus varit
pa storre bolag.

Marknadsvirdet pd portféljen uppgick vid arsskiftet till
3 007 miljoner kronor. Resultatet fére kostnader blev 103 mil-
joner kronor, vilket motsvarar en avkastning om 1,9 procent.

Under andra halvaret 2007 utvecklades aktiemarknaden
mycket svagt och heléret slutade pa minus f6r smabolagssek-
torn pa Stockholmsbérsen. Detta berodde huvudsakligen pa
den bolanerelaterade krisen i USA, som befarades leda till en
betydande konjunkturavmattning. Mot bakgrund av denna
utveckling far resultatet fr portféljen Noterade Smébolag

betraktas som acceptabelt.

Sjatte AP-fonden Arsredovisning 2007 3D



AP FONDINVESTERINGAR

AP Fondinvesteringars innehav i korthet

Managementteamet for en fond eller ett investmentbolag har avgorande for fondens eller investmentbolagets utveckling. Nedan
ansvaret for hela investeringsprocessen inkluderande utvardering, foljer en kort presentation av ett urval av de managementteam
investering, utveckling och avyttring av portféljbolag. Management- som Sjatte AP-fonden valt att samverka med.

teamets sammansattning, erfarenhet och kompetens ar darfér

ACCENT EQUITY www.accentequity.se LANNEBO FONDER www.lannebofonder.se
Investeringsfas Buyout . 6 Investeringsfas Noterat
Branschpreferens Ingen accentequity Branschpreferens Ingen MEQ
Forvaltat kapital 5 900 Mkr Forvaltat kapital 11 000 Mkr
VD Jan Ohlsson VD Goran Espelund
AMPLICO www.amplico.se NORDIC CAPITAL www.nordiccapital.com
Investeringsfas Buyout * Investeringsfas Buyout
Branschpreferens Ingen Branschpreferens Ingen \]()I{I)I(j C APITAL
Forvaltat kapital 400 Mkr amplico Forvaltat kapital 30 000 Mkr
VD Peter Bjornram KAPITAL AB VD Morgan Olsson
BRAINHEART CAPITAL www.brainheart.com PROVIDER VENTURE PARTNERS
n www.providerventure.com
g::r::r:misfz;s ¥féndtlls;:a teknologier i Caplel Investeringsfas Venture
6 P f . BramHeart Branschpreferens IT och teknik
Forvaltat kapital 1500 Mkr [ (&
VD UIf Jonstrémer Forvaltat kapital 3 000 Mkr
VD Jonas Nygren

CAPMAN www.capman.com
RATOS www.ratos.se

Investeringsfas Venture och buyout .
Branschpreferens Teknologi, life science och buyout Investeringsfas Buyout
Forvaltat kapital 36 000 Mkr Branschpreferens  Ingen
s . Forvaltat kapital 11 600 MKr* RATAS
VD Arne Karlsson
CARNEGIE FONDER www.carnegie.se
Investeringsfas Noterat A = SCOPE www.scope.se
Branschpreferens Ingen | f&"r@mf Investeringsfas Venture
Forvaltat kapital 62 000 Mkr H""-—-___-—ﬂ" Branschpreferens Tillvaxt SCPE
VD Hakan Telander Forvaltat kapital 1 100 Mkr
VD Anders Rundgren
CREANDUM www.creandum.com
Investeringsfas Venture SEB WEALTH MANAGEMENT www.seb.se
Branschpreferens Innovationer med hogt teknikinne- Investeringsfas Noterat
hall och global konkurrenskraft Branschpreferens Ingen S|E|B
Forvaltat kapital 1 050 Mkr Forvaltat kapital 476 000 Mkr
VD Staffan Helgesson VD Fredrik Boheman
EQT www.eqt.se VALEDO www.valedopartners.com
Investeringsfas Buyout Investeringsfas Buyout
Branschpreferens Ingen E G T Branschpreferens Ingen \ _\ LED O
Forvaltat kapital 105 000 Mkr Forvaltat kapital 1 000 Mkr
VD Conni Jonsson Grundare Nils Forsberg, Per Forsberg
INTERA www.interapartners.fi VISION CAPITAL www.visioncap.com
Investeringsfas Buyout Investeringsfas Venture
Branschpreferens Ingen INTERA Bfanschfokus IT och teknik #‘Ir“_ }_‘-'_C-l'll‘l Tﬂ
Forvaltat kapital 1 200 Mkr Fourmy PaRTN GRS Forvaltat kapital 1 200 Mkr
VD Tuomas Lang VD Dag Syrrist
INNOVATIONSKAPITAL www.innkap.se *Avser eget kapital.
Investeringsfas Venture q
) ) Innovations
Branschpreferens ICT och life science Kapital
Forvaltat kapital 3 000 Mkr
VD Staffan Ingeborn
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AP Fondinvesteringars portfolj

Utfast
Operativ . kapital,
FONDER andel % Forvaltas av Argang Mkr
Buyout
Accent Equity 2003 20,0 Accent Equity 2003 472
Accent Equity 2008 15,8 Accent Equity 2007 566
Amplico | 93,8 Amplico 1999 150
Amplico Kapital 90,0 Amplico 2006 360
Baltic Rim Fund 22,8 Euroventures 1997 82
CapMan Buyout VIII 18,2 CapMan 2005 755
EQT Expansion Capital Il 4,2 EQT 2007 189
EQT Il - grundfond Bi5) EQT 1998 200
EQT Il - tillaggsfond 21,9 EQT 2002 100
EQT Il 3,4 EQT 2001 632
EQT IV 2,0 EQT 2004 472
EQT Opportunity 10,8 EQT 2006 377
EQT V 2,4 EQT 2006 944
Industrial Development & Investment Equity 14,7 Industrial Development & Investment Equity 1997 150
Intera Fund | 12,0 Intera Equity Partners 2007 142
Nordic Capital Il 9,4 Nordic Capital 1998 300
Nordic Capital IV 7,1 Nordic Capital 2000 500
Nordic Capital V 8.8 Nordic Capital 2003 471
Nordic Capital VI 3,4 Nordic Capital 2006 613
Nordic Capital VII * Nordic Capital 2008 613
Nordico Il 37,1 Accent Equity 2000 124
Nordico Il 99,3 Accent Equity 2002 543
NPE Il - Nordic Secondaries 100,0 Nordea Private Equity 2005 250
Valedo Partners Fund | 25,0 Valedo 2006 250
Venture Capital
BrainHeart Capital 39,2 BrainHeart Capital 2001 507
BrainHeart Capital ANX 53,6 BrainHeart Capital 2005 90
CapMan VII 21,3 Capman 2002 610
CapMan Technology Fund 2007 31,6 Capman 2007 425
Creandum 49,3 Creandum 2003 148
Creandum || 40,5 Creandum 2007 300
InnKap 2 Co Investment Scheme 5,4 InnovationsKapital 2003 2
InnKap 2 Partners 5,4 InnovationsKapital 1999 19
InnKap 2 Additional Investment Pool 8,4 InnovationsKapital 2007 4
InnovationsKapital Fond | 28,6 InnovationsKapital 1997 50
InnovationsKapital Fond | - tillaggsfond | 40,0 InnovationsKapital 2000 10
InnovationsKapital Fond | - tillaggsfond Il 40,0 InnovationsKapital 2002 12
IT Provider Century Fund 82D Provider Venture Partners 2001 163
IT Provider Century Annex Fund 49,2 Provider Venture Partners 2007 25
IT Provider Fund IV 2582, Provider Venture Partners 2003 300
Nth Power Technologies 7,9 NthPower 1997 32
Scope Growth Il 23,8 Scope 2007 236
Slottsbacken Fund Two 15 Slottsbacken Fund Il 2003 2000 133
Swedestart Il 21,1 CapMan 1998 50
Swedestart Tech 20,6 CapMan 2000 150
V2 Co-investment Alfa 50,0 ITACT 2002 18
V2 Fund 18,0 ITACT 2000 50
Vision Capital Ill 16,0 Vision Capital 2001 64
Vision Extension 6,1 Vision Capital 1999 43
Marknads-
Noterade Smabolag varde, Mkr
Carnegie Smabolag Carnegie Fonder 266
Lannebo MicroCap Lannebo Fonder 602
Lannebo Smabolag Lannebo Fonder 649
Ratos Ratos 597
SEB Sverige Smabolag Chans Risk SEB Wealth Management 493
SEB MicroCap SEB Wealth Management 400
PARALLELLINVESTERINGAR Andel %  Verksamhet
Mobeon 30,5 Meddelandetjanster inom mobiltelefoni
Norstel 3,6 Tillverkning av kiselkarbid till halvledarindustrin

*Ej faststalld
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Forvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstillande direktoren i Sjitte AP-fonden avger
hirmed 4rsredovisning for verksamheten under rikenskapsaret
2007. Efterfoljande resultat- och balansrikningar, specifikatio-
ner och bokslutskommentarer utgor en integrerad del av ars-

redovisningen.

Resultat och avkastning

Nettoresultatet for ar 2007 uppgér till 2 432 miljoner kronor
(2 064) med ett resultat fore kostnader pa 2 829 miljoner
kronor (2 395) vilket motsvarar en avkastning pa 13,1 procent
(13,8) efter kostnader respektive 15,2 procent (16,1) fore kost-
nader. Avkastningen ska jimforas med det av styrelsen upp-
satta avkastningskravet f6r 2007 vilket uppgar till 9,0 procent.
Avkastningen overtriffade dirmed mélet med 4,1 procentenheter.

Sjdtte AP-fondens nuvarande affirsmodell och investerings-
strategi infordes 2003 och den genomsnittliga arliga avkast-
ningen under femarsperioden 2003 till 2007 uppgar till 11,1
procent. Fondkapitalet har under perioden vuxit frin 11,6 mil-
jarder kronor till 19,6 miljarder kronor.

Sjatte AP-fondens avkastningskrav ir ett absolut avkast-
ningskrav som 4r uppbyggt utifrin den riskfria rintan, defi-
nierat som reporintan, plus en riskpremie. Reporintan har i
genomsnitt uppgdte till 3,5 procent under &r 2007 och riskpre-
mien i portfoljen till 5,5 procent vilket totalt ger det absoluta

avkastningskravet pa 9,0 procent.

Sjatte AP-fondens utveckling 1996-2007

Sjatte AP-fondens resultat utgors av realiserade och orealise-
rade virdeforindringar i Sjitte AP-fondens tillgingar samt
avkastning i form av rintor och utdelningar. Det realiserade
resultatet bestdr av skillnaden mellan férsiljningsintikt och
bokfort virde vid avyttringen av innehav samt av eventuella
nedskrivningar av anskaffningsvirden. Kostnaderna utgors av
externa och interna forvaltningskostnader hinférliga till inves-
teringsverksamheten samt Sjitte AP-fondens gemensamma
kostnader.

De totala férvaltningskostnaderna for Sjitte AP-fonden upp-
gick under 2007 till totale 397 miljoner kronor (331) varav 331
miljoner kronor (263) ir hinférligt till investeringsverksam-
heten och 66 miljoner kronor (68) avser gemensamma kostna-
der. De externa férvalningskostnaderna uppgick till 252 miljo-
ner kronor (200) och utgdr ersittning till externa forvaltare av

Sjitte AP-fondens innchav i fonder.

Vardering

Sjdtte AP-fondens placeringstillgingar virderas till verkligt
virde. Noterade innehav virderas till senaste betalkurs pd
balansdagen men ett innehav kan, baserat pa individuella
bedémningar och férutsittningar, i undantagsfall virderas till
ett ligre virde. Onoterade innchav virderas enligt EVCAs
principer (se not 1). Det innebir att Sjatte AP-fonden redovisar
bade realiserat resultat och orealiserade virdeforindringar

under den aktuella redovisningsperioden.

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

Avkastningsutveckling, (%) — 8,1 8,4 55,8 -1,3 -8,0 -30,9 10,7 8,6 8,9 13,8 13,1

Jamférelseindex
Six Avkastningsindex 1999-2002

Absolut avkastningskrav 2003-2007 — — — 67,4 -11,9 -14,2 -35,7 7.4 6,4 6,1 7,2 9,0

Fondkapital, (Mdkr) 10,5 11,3 12,2 18,8 18,4 16,7 11,6 12,8 13,9 15,1 17,2 19,6

Resultatsammanfattning, (Mkr)

Resultat fore kostnader 124 853 944 6 787 -246 -1408 -4805 1493 1450 1567 2395 2829
Externa forvaltningskostnader 0 -2 -21 -37 -60 -124 -152 -187 -219 -201 -200 -252
Interna kostnader -4 -35 -63 -78 -122 -148 -150 -153 -121  -125 -131  -145
Arets resultat 120 816 860 6672 -428 -1680 -5107 1153 1110 1241 2064 2432
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Fondkapital

Fondkapitalet har sedan starten 1996 kat med 9,2 miljarder
kronor fran 10,4 miljarder kronor till 19,6 miljarder kronor vid
utgéngen av 2007, vilket motsvarar en total virdetillvixt sedan
starten pa 88 procent och en drlig genomsnittlig avkastning pa
5,9 procent.

Sjitte AP-fonden ir en s3 kallad stingd buffertfond vilket
innebir att det inte finns nigra krav pd att drligen betala in
eller ta emot pengar for att balansera det allminna pensions-
systemets betalningsfléden. Av detta foljer att vinster kan dter-
investeras samt att eventuella forluster maste tickas av fond-
kapitalet. Sjitte AP-fondens investeringar dr finansierade med
eget kapital vilket ger en ldg finansiell risk i portfoljen och en
styrka att agera langsiktigt med stor uthillighet.

Vid utgéngen av 2007 var 21,8 miljarder kronor (17,5) utfist
till investeringar i fonder eller bolag dgda direke av Sjitte AP-
fonden. Av det utfista kapitalet var 5,6 miljarder kronor (4,2)

innu ej utbetalat.

Forvaltningskostnader
Sjdtte AP-fondens kostnader delas upp pa externa forvaltnings-
kostnader, interna forvaltningskostnader respektive gemen-
samma kostnader.

Externa forvaltningskostnader avser férvaltningsavgifter, sa
kallad management fee, som betalas till de managementteam

som forvaltar fonder och andra innehav som Sjitte AP-fonden

Fondkapital, Mdkr Utfast kapital, Mdkr

25 25
20 20
15 15
10 10
5 5
0 0

. Investeringsverksamhetens portfolj . Utfast kapital

Internbankens portfolj Varav &nnu ej utbetalt kapital

ir deldgare i. Forvaltningsavgifterna ticker fondens [opande
kostnader f6r forvaltningen och uppgar normale till cirka
1,5-3,0 procent av det kapital som enligt respektive avtal dr
utfist till fonderna. Efter utgingen av fondens investerings-
period reduceras forvaltningsavgifterna i takt med att fondens
portfdljbolag avyttras. I motsats till en del andra akedrer pa
marknaden har Sjitte AP-fonden valt att I6pande kostnadsfora
samtliga forvaltningskostnader.

I de interna forvaltningskostnaderna ingédr personalkostnader
som ir relaterade till forvaltningen av Sjitte AP-fondens inves-
teringar i fonder, direktigda bolag och Internbankens innchav
samt kostnader som 4r direkt hinférliga till investeringsverk-
samheten.

I gemensamma kostnader ingér personalkostnader for VD
och gemensamma specialistfunktioner samt kostnader fér loka-
ler, konsulter, I'T samt allminna kontorsomkostnader.

D4 Sjitte AP-fonden inte bedriver momspliktig verksamhet
far heller inte ingdende moms lyftas. Denna kostnadsfors dir-
for 16pande och ingir i Sjitte AP-fondens kostnader.

Sjatte AP-fondens styrelse

Sjdtte AP-fondens styrelse bestir av fem ledaméter vilka arligen
utses av regeringen. Under 2007 har tidigare ordférande Jan-
Olle Folkesson limnat styrelsen och tidigare vice ordférande
Lennart Jeansson utsetts till ny styrelseordférande. Som ny
ledamot och tillika vice ordférande har Lars Lundquist utsetts.

Styrelsen har sex ordinarie ssmmantriden per &r och under
2007 har sex extra styrelseméten héllits. Styrelsens arbete ir
faststillt i "Arbetsordning for styrelsen i Sjitte AP-fonden” som
innehéller beslutsordning samt rutiner for uppfoljning och
avrapportering.

Styrelsens huvudsakliga styrinstrument dr Sjitte AP-fondens
affirs- och verksamhetsplan, innehallande bland annat alloke-
ringsplan och budget. Dirutover finns policies utgivna som
tillsammans med affirs- och verksamhetsplanen faststills
arligen och revideras I6pande vid behov. Sjitte AP-fonden har
faststille policies inom omrédena finans, dgande, upphandling,
miljo, arbetsmiljé, kommunikation, etik samt jimstilldhet och

méngfald.
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FORVALTNINGSBERATTELSE

Styrelsen beslutar ocksi i frigor som faller utanfor den
verkstillande direktorens mandat, anstillningsvillkor for den
verkstillande direktoren, total arlig lonejustering och eventuella
incitamentsprogram for Sjitte AP-fondens personal samt i andra
fragor som ir av visentlig betydelse for Sjitte AP-fonden.

Styrelsen ska arligen, enligt Lagen (2000:193) om Sjitte
AP-fonden, avge en egen utvirdering avseende férvaltningen
av Sjitte AP-fondens fondmedel (resultat- och avkastnings-

uppfoljning) samt en utvirdering av styrelsens eget arbete.

Organisation och medarbetare

Sjitte AP-fondens investeringsstrategi genomférs organisatoriskt
via fem affirsomriden (sex affirsomriden frin och med 2008).
De medel som vid varje tillfélle inte 4r placerade i investerings-
verksamheten forvaltas av Sjitte AP-fondens Internbank som
ocksa har till uppgift att hantera de finansiella risker som kan
uppstd inom verksamheten. Som stdd till investeringsverksam-
heten finns administrativa funktioner som juridik, ekonomi,
business control, personaladministration och IT.

Antalet anstillda inom Sjitte AP-fonden uppgick vid ars-
skiftet till 31 (29) personer. Ytterligare personaluppgifter samt
en beskrivning av Sjitte AP-fondens incitamentsprogram ater-
finns under not 8. For information kring Sjitte AP-fondens
organisation och medarbetare hinvisas till hemsidan,

www.apfond6.se.

AP Direktinvesteringar

Affarsomridets marknadsvirderade kapital uppgick till 6,5
miljarder kronor (4,3) vid utgédngen av 2007. Under aret har 40
procent av aktierna i Volvofinans férvirvats, vilket ir en del av
strategin att bygga en foretagsstrukeur relaterad till fordonsin-
dustrin. Samtidigt stirker det Sjitte AP-fondens bas, och beak-
tande av balanserad risk, med ytterligare en direktavkastande
investering tillsammans med fastighetsbolaget Norrporten.
Virdeutvecklingen pa aktierna i Lindab, som bérsnoterades i
slutet av 20006, har varit fortsatt mycket god och verksamheten
visar en stark organisk tillvixt. Agarandelen i Polarica har
under dret dkats fran 5 till 15 procent. Affirsomridets resultat

fore kostnader uppgar till 1 156 miljoner kronor (485).
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AP Partnerinvesteringar

Forvirvstakten inom AP Partnerinvesteringar har varit fortsatt
hég med tolv nya investeringar under 2007. Affirsomradets
marknadsvirderade kapital uppgick till 1,5 miljarder kronor
(0,5) vid utgangen av dret. Investeringarna ir av lingsiktig
karaktir och flertalet befinner sig i en utvecklingsfas med goda
tillvixtmajligheter. Resultatet fore kostnader f6r dret uppgick
till 198 miljoner kronor och ér frimst hanforlige till forsilj-
ningen av ett indirekt innehav i féretaget Marratech. Képare
var det amerikanska foretaget Google. Efter utgangen av 2007

har ytterligare fyra investeringar genomférts.

AP Konvertibeln

AP Konvertibeln ir ett nytt affirsomride frin och med 2007
och hanterar Sjitte AP-fondens placeringar genom den s kal-
lade AP-konvertibeln™. Syftet med AP-konvertibeln™, som ir
ett komplement till bankfinansiering, ir att gora det méjligt
for blivande dgare till ett foretag att skapa en mer lingsiktig
finansierings- och amorteringsstrukeur och dirmed underlitta
vid férandringar i ett foretags dgarstrukeur, till exempel vid ett
generationsskifte. Den 4r konstruerad som ett konvertibelt
skuldbrev vilket innebir att den medfér en konverteringsritt
till aktierna i foretaget som sikerhet. Det investerade kapitalet
genom AP-konvertibeln uppgick till 178 miljoner kronor vid
utgingen av 2007.

AP Nétverksinvesteringar

(nytt affirsomride fran och med 2008)

Inom AP Nitverksinvesteringar samlas investeringar som
framst initierats via Sjitte AP-fondens Regionalt nitverk. Sjitte
AP-fonden gar in som aktiv dgare och investeringarna utvirde-
ras av och genomférs tillsammans med lokala privata partners.
Investeringar gors i bolag som omsitter upp till cirka 20 miljo-
ner kronor och investering gérs med belopp upp till cirka 5
miljoner kronor. Under 2007 investerade AP Nitverksinveste-
ringar i fyra bolag till ett sammanlagt belopp om cirka 23 mil-
joner kronor varefter det totalt investerade beloppet uppgar till
26 miljoner kronor vid utgdngen av 2007. Efter arsskiftet har

ytterligare tva investeringar genomforts.



AP Life Science

Inom affirsomradet genomfors lingsikeiga investeringar direkt
i bolag och i private equity-fonder som verkar inom likemedel,
bioteknik och medicinteknik. Aven om aktiviteten pa den
svenska life science-marknaden varit hég under aret ir fort-
farande en stor andel av de svenska fondernas portféljbolag inte
fullt mogna for att avyttras. Bolagen inom Sjitte AP-fondens
innehav i Scandinavian Life Science (SLS) Ventures fonder
bérjar dock bli mogna fér att antingen borsintroduceras eller
siljas till industriella kopare. Man kan dock konstatera att det
har tagit och kommer att ta ling tid att utveckla bolag inom
life science-omradet, vilket kan orsaka svérigheter i fonder som
enligt avtal har en begrinsad livslingd.

Affirsomradets marknadsvirderade kapital uppgick till 2,1
miljarder kronor (1,7) vid utgingen av 2007. Resultat fore kost-
nader for aret uppgick till 192 miljoner kronor (204) och har,
trots de goda marknadsférutsittningarna, belastats med ned-

skrivningar av virdet i ett mindre antal portfoljbolag.

AP Fondinvesteringar

Affirsomridet forvaltar ett marknadsvirderat kapital pa 6,8
miljarder kronor (8,5), och resultat fére kostnader uppgér till

1 224 miljoner kronor (1 530). Det positiva resultatet kommer
huvudsakligen frdn portféljerna Buyout och Venture Capital.

Aktiviteten pd buyout-marknaden var fortsatt hog under aret
och det var en mycket god tillging pa kapital for nordiska buy-
out-fonder som historiskt visat en hog avkastning. Kreditoron
under senare delen av aret tillsammans med en volatil aktie-
marknad ledde dock till ett mer avvaktande klimat bide vad
giller nya investeringar och avyttringar.

Den nordiska venture capital-marknaden har mognat och
managementteamen borjar bli mer erfarna. Trots detta tar det
fortfarande ling tid att realisera virden i venture capital-port-
foljer, vilket dr en trend som man kan se i hela Europa. Sjitte
AP-fonden har en fortsatt forsiktig virdering av sin Venture
Capital-portflj men bedémer att det finns forutsittningar for
en langsiktig positiv virdeutveckling i portfoljen.

Den under 2006 pabérjade renodlingen inom den tidigare
Mixed Equity-portféljen, med en ckad allokering mot smé-

bolag genom investeringar i smabolagsfonder och investment-
bolag, har fortsatt under 2007. Forsiljning har skett av fonder
och andelar som inte har fokus pa investeringar i sma och medel-
stora foretag. Inom portféljen, som under dret namnindracs till
Noterade Smabolag, har investeringar bland annat gjorts i
Lannebo MicroCap och SEB MicroCap. Microcap-fonderna
inriktar sig pa investeringar i svenska och nordiska noterade

smabolag och tar ett aktivt dgaransvar i foretagen.

Internbanken

Inom Internbanken forvaltas det kapital som vid varje tillfille
inte investerats inom respektive affirsomrade. Placeringar gors i
aktier och i rintebirande tillgingar. Internbanken hanterar
ocksé de finansiella risker som kan uppsta inom verksamheten.
Det férvaltade kapitalet inom Internbanken uppgar till cirka
2,5 miljarder kronor vid utgingen av 2007.

Sjatte AP-fondens resultat och fondkapital
per affarsomrade

Marknadsvarderat Avkastning Utfast
Mkr investerat kapital Resultat (%)* kapital
AP Direktinvesteringar 6 502 1156 21,6 5043
AP Partnerinvesteringar 1 500 198 25,1 1264
AP Konvertibeln 178 5 9,4 177
AP Natverksinvesteringar 26 — — 26
AP Life Science 2100 192 10,5 3185
AP Fondinvesteringar 6 750 1224 14,14 12103
Internbanken 2547 71 3,8
Centralt 19 -17
Externa férvaltningskostnader -252
Interna férvaltningskostnader -79
Gemensamma kostnader -66
Totalt 19 622 2432 21 798

* Fére kostnader.

Viktiga handelser efter balansdagen
Den kraftiga nedgingen och volatiliteten pa de finansiella

marknaderna under slutet av 2007 har fortsatt under bérjan av
2008.
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Resultatrakning

Mkr Not 2007 2006

Investeringsverksamheten

Realiserat resultat, netto 2 986 1736
Orealiserat resultat, netto 3 1 380 372
Aktieutdelning 238 117
Ranteintakter/-kostnader, netto 4 214 176
Ovriga finansiella intékter och kostnader 5 11 -6
Forvaltningskostnader 6,8 -331 -263
Summa Investeringsverksamheten 2498 2132
Gemensamma kostnader 7,8

Personalkostnader -24 -25
Ovriga gemensamma kostnader -42 -43
Summa gemensamma kostnader -66 -68
Arets resultat 2432 2064

42 Sjatte AP-fonden Arsredovisning 2007




Balansrakning

Mkr Not 2007-12-31 2006-12-31

TILLGANGAR

Placeringstillgangar

Aktier och andelar i noterade bolag 9 5 566 6 735
Aktier och andelar i onoterade bolag 10 12 685 8 605
Ovriga rantebarande vardepapper 11 1381 1791
Summa placeringstiligangar 19 632 17 131

Fordringar och andra tiligangar

Ovriga kortfristiga fordringar 84 19
Likvida medel 24 19
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 12 101 85
Summa fordringar och andra tillgangar 209 123
Summa tillgangar 19 841 17 254
FONDKAPITAL OCH SKULDER

Fondkapital

Grundkapital 10 366 10 366
Balanserat resultat 6 824 4 760
Arets resultat 2 432 2 064
Summa fondkapital 19 622 17 190

Kortfristiga skulder

Upplupna kostnader 28 22
Ovriga kortfristiga skulder 13 191 42
Summa kortfristiga skulder 219 64
Summa fondkapital och skulder 19 841 17 254

Poster inom linjen
Ansvarsforbindelser 8 15
Ataganden — utfast, annu €] utbetalat kapital 5702 4 252
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EKONOMISK REDOVISNING

Noter

Alla siffror anges i miljoner kronor om inget annat anges

Not 1 Redovisningsprinciper

Sjatte AP-fonden féljer de regler som finns i Lag (2000:193)
om Sjatte AP-fonden. Denna lag tradde i kraft 1 januari 2001. Ars-
redovisningen har upprattats enligt god redovisningssed.

Till f6ljd av den lag som styr Sjatte AP-fonden, ska placeringar
varderas till verkligt varde i Sjatte AP-fondens redovisning.

Redovisning och vardering av onoterade vardepapper

Sjatte AP-fonden varderar samtliga innehav I6pande till verkligt
varde och anvander EVCAs (European Private Equity & Venture Capi-
tal Association, www.evca.com) riktlinjer som utgangspunkt for var-
deringen. Generellt galler att innehaven ska redovisas till verkligt
varde med beaktande av forsiktighet och konsekvens i varderingen.
For yngre innehav innebar det att dessa ska varderas till anskaff-
ningskostnad, om inte en ny finansieringsrunda eller delforsaljning
agt rum dar en vasentlig investering gjorts av tredje part. Da bor
varderingen baseras pa fastlagt pris vid transaktionen. Ett annat
undantag ar om det beddéms att en stadigvarande och vasentlig
minskning av vardet pa investeringen agt rum. | det fallet ska ned-
skrivning av vardet goras. Denna nedskrivning definieras som reali-
serat resultat.

Kop och forséljning av finansiella instrument redovisas pa affars-
dagen.

Konvertibla lan ingar i posten Aktier och andelar i onoterade
bolag.

Premier som erlagts for positioner i onoterade derivatinstrument
har balansforts. Redovisningen sker tillsammans med instrumen-
tets underliggande tillgang.

Vardeférandringar pa onoterade vardepapper, saval realiserade
som orealiserade, redovisas Over resultatréakningen och ingar i
arets resultat.

Det realiserade resultatet bestar dels av skillnaden mellan for-
saljningsintakt och bokfort varde vid avyttring av innehav, dels av
eventuella nedskrivningar av bokférda varden. En nedskrivning har
som regel foregatts av en nedvardering som definieras som oreali-
serat resultat. Darmed kommer en omféring att ske av nedvarde-
ringen mellan orealiserat och realiserat resultat. Denna omforing
paverkar inte det totala resultatet.

Med anskaffningsvarde pa fond avses alla utbetalningar som
gjorts, exklusive externa forvaltningskostnader, for kvarvarande
portféljbolag.

Redovisning och vardering av noterade vardepapper
De tillgangar i vilka fondmedel placerats upptas i arsredovisningen
till verkligt varde.

Det verkliga vardet baseras pa noterade priser vid marknadens
stangning pa arets sista handelsdag. Transaktioner som avser
avista, options-, termins- och swapavtal redovisas vid den tidpunkt
da de vasentliga riskerna och rattigheterna dvergar mellan par-
terna, det vill saga affarsdagen. Denna princip omfattar transaktio-
ner pa penning- och obligationsmarknaden samt aktiemarknaden.

Anskaffningsvardet pa aktier och évriga vardepapper inkluderar
courtage och andra direkta kostnader i samband med kopet.
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Vid berakning av realisationsvinster och -forluster har genom-
snittsmetoden anvants.

Réntebarande vardepapper redovisas till verkligt varde med han-
syn tagen till periodisering av 6ver- och underkurser éver vardepapp-
rets kvarvarande 16ptid.

Vardering sker i forsta hand till senaste betalkurs under arets
sista handelsdag.

Om det vid séarskilda forhallanden pa viss marknad bedoms att
slutkursen (betalkurs) inte ar representativ kan kurs vid annan tid-
punkt ligga till grund for berakning av det verkliga vardet.

Positioner i derivatinstrument varderas till verkligt varde och redo-
visas under samma balanspost som respektive instruments under-
liggande tillgangsslag.

Vardeforandringar, saval realiserade som orealiserade, redovisas
Over resultatrakningen och ingar i arets resultat.

Med realisationsresultat menas skillnaden mellan férsaljningsin-
takt och anskaffningskostnad. Realisationsresultat avser resultat
som uppkommit vid férsaljning av placeringstillgangar.

Forvaltningskostnader

Externa forvaltningskostnader i fonder redovisas som en lépande
kostnad over resultatrakningen, oberoende av valet av forvaltnings-
form, betalningssatt eller hur det legala avtalet ar utformat.

Interna och externa forvaltningskostnader sarredovisas i not. Pre-
stationsbaserade ersattningar ingar ej i externa forvaltningskostna-
der utan reducerar realisationsresultatet for den tillgang som férval-
tats.

Generella redovisningsprinciper
Koncernredovisning har ej upprattats. Aktier och andelar i dotterbo-
lag varderas till verkligt varde.

Fordringar upptas till det belopp som de beraknas inflyta till.
Inventarieanskaffningar kostnadsfors I6pande.

Realiserat respektive orealiserat resultat redovisas netto i resul-
tatrakningen. Bruttovarden anges i not.

Sjatte AP-fonden ar befriad fran inkomstskatt vid placeringar
inom Sverige och verksamheten ar inte momspliktig. Av denna
anledning far inte heller ingaende moms lyftas.

Fondkapitalet bestar av grundkapital och balanserade vinstme-
del. Grundkapitalet bestar av en overforing fran de tidigare 1:a-3:e
Fondstyrelserna samt 366 Mkr som aterstod fran avvecklingsstyrel-
sen for Fond 92-94. Pa Sjatte AP-fonden aligger inga krav pa inbe-
talningar till eller utbetalningar fran Forsakringskassan.

Poster inom linjen

Vid en investering i en private equity-fond gors en avtalsmassig
utfastelse att investera ett visst kapital. Kapitalet investeras efter
hand och utbetalningen gors i takt med investeringarna. Skillnaden
mellan utfast kapital och utbetalat kapital, med tillagg av eventuellt
aterinvesteringsbart belopp, aterfinns som ett atagande under Pos-
ter inom linjen.



Not 2 Realiserat resultat, netto Not 4 Ranteintakter/-kostnader, netto

2007 2006 2007 2006
Onoterade innehav Réanteintakter
Intakter vid avyttring 1481 4197 Konvertibellan 191 181
Investerat kapital -615 -1 915 Ovriga ranteintakter 40 21
Aterforing av tidigare bokforda 231 202
\fardeforandr!ngfs\r (exklusive nedskrivningar) -5 -755 Rantekostnader
Arets nedsknvmngar -5 — Ovriga rantekostnader —17 -26
Totalt onoterade innehav 856 1513
-17 -26
Noterade innehav
Realisationsvinster, netto Ranteintakter/-kostnader, netto 214 176
Aktier och andelar 0 697
Obligationer och dvriga rantebarande
vardepapper 2 —
Derivat 135 — .
137 697 Not 5 Ovriga finansiella intakter och kostnader
Realisationsférluster, netto 2007 2006
Aktier och andelar -7 — i
S - - Resultatandelar interna bolag 8 —
Opligationer och ovriga rantebarande Valutakursdifferenser 3 3
vardepapper — -16 — -
Derivat - _458 Lamnade villkorade aktiedgartillskott — -3
- T Totalt 11 -6
Totalt noterade innehav 130 223
Totalt realiserat resultat 986 1736
Not 3 Orealiserat resultat, netto Not 6 Forvaltningskostnader
2007 2006 2007 2006
Onoterade innehav Externa forvaltningskostnader
Arets vardeforandring pa — Onoterade innehav 222 180
orealiserade innehav 1122 -1 458 — Noterade innehav 30 20
AEerfér"in"g av tidigare bokforda Interna forvaltningskostnader
ni?;fg::??;:ﬁ:;rgze innehav 5 755 - I?er'sonalkostnader 44 39
1127 703 — Ovriga kostnader 35 24
Totalt 331 263
Noterade innehav
Aktier och andelar 252 1062 | externa forvaltningskostnader ingar ej prestationsbaserade kost-
Obligationer och andra vardepapper 1 13 nader. Prestationsbaserade kostnader har under aret uppgatt till
253 1075 5,2 Mkr (10,4) och reducerar resultatet for den tillgang som forval-
tats. Ingdende moms ingar under 6vriga kostnader med 5,2 Mkr
Totalt orealiserat resultat 1380 372 (4,0).
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Not 7 Gemensamma kostnader

2007

2006

| kOpta tjanster ingar ersattningar till revisionsfoéretag med:

Personalkostnader 24 25 2007 2006

Lokalkostnader 4 3

IT-kostnader 7 7 Revisionsuppdrag

Kopta tjanster 17 19 KPMG BohI‘ins AB 13 1.1

Gvriga kostnader 14 14 Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB 0,3 0,2

Totalt 66 68 Totalt 16 13
Andra uppdrag

| gemensamma personalkostnader ingar kostnader for verkstallande KPMG Bohlins AB 1,3 1,0

direktdr och affarssupportorganisationen. Ingdende moms ingar Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB 0,6 _

under 6vriga kostnader med 6,4 Mkr (6,0). Totalt 1,9 1,0
Totalt 3,5 2,3

Not 8 Personal

2007 2006
Medelantal anstallda Méan 14,7 13
Kvinnor 13,1 12
27,8 25
Antal anstallda per 2007-12-31 Man 15 14
Kvinnor 16 15
31 29
Lon och arvoden
Styrelseordférande 0,1 0,1
Styrelsen exklusive ordférande 0,2 0,2
Verkstallande direktor 2,8 2,6
Ledningsgruppen exklusive
verkstallande direktor 10,2 11,4
Ovriga anstéllda 21,7 18,6
35,0 32,9
Incitamentsprogram
Ledningsgruppen exklusive verkstallande direktor 1,6 1,6
Ovriga anstéllda 2,8 2,5
4,4 4,1
Pensionskostnader
Styrelseordférande — —
Styrelsen exklusive ordférande — —
Verkstallande direktor 1,8 1,3
Ledningsgruppen exklusive verkstallande direktor 5,6 4,4
Ovriga anstallda 7,7 7,8
15,1 13,5
Sociala kostnader exklusive pensionskostnader
Styrelseordférande 0,0 0,0
Styrelsen exklusive ordférande 0,1 0,1
Verkstallande direktor 0,9 0,8
Ledningsgruppen exklusive verkstallande direktor 3,3 5,0
Ovriga anstéllda 7,0 4,9
11,3 10,8
Totalt sociala kostnader 26,4 24,3
Ovriga personalkostnader 2,4 2,6
Totalt personalkostnader 68,2 63,9
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Pensioner

Verkstallande direktors anstallningsavtal innehaller sarskilda
bestdmmelser om pensionsférmaner och avgangsvederlag. Verk-
stallande direktor har ratt till pension vid 62 ars alder och arliga
premiebetalningar gérs med ett belopp motsvarande 42,5 procent
av bruttoldnen fram till 62 ars alder.

Anstallda som tillhor ledningsgruppen har pensionsavtal som ar
individuellt forhandlade med pensionsavsattning som andel av fast
16n under anstéallningstiden. Sjatte AP-fonden har ej nagot atagande
om framtida pension och pensionsvillkor. Ersattning fran incita-
mentsprogram ar ej pensionsgrundande.

Avgangsvederlag

Vid uppsagning fran Sjatte AP-fondens sida ager verkstéllande
direktor ratt till avgangsvederlag motsvarande 18 manadsléner
utdver 16n under en uppséagningstid pa 6 manader. Reducering sker
for annan ersattning som verkstéllande direktor erhaller. | lednings-
gruppen uppgar den genomsnittliga uppsagningstiden till 12 mana-
der.

Incitamentsprogram
Samtliga anstallda pa Sjatte AP-fonden utom verkstéallande direkto-
ren omfattas av ett incitamentsprogram. Ersattning under program-
met, som ar begransat till tva manadsloner, faller ut om avkast-
ningsmalet for hela Sjatte AP-fonden dvertraffas. Nettoavkastningen
for 2007 uppgar till 13,1 procent vilket innebar att det absoluta
avkastningsmalet har 6vertraffats. Resultatet ar belastat med
4,4 Mkr (4,1) exklusive sociala avgifter for utfall av incitamentspro-
gram.

Utéver styrelsearvode har ingen ersattning betalats till Sjatte AP-
fondens styrelse.

Beslut om arvoden och erséattningar

Styrelsearvoden fastalls av regeringen. Styrelsen faststaller arligen
verkstallande direktérens 16n och personalens generella I6neutveck-
ling samt eventuellt incitamentsprogram.

Sjukfranvaro

Under aret har sjukfranvaron uppgatt till totalt 29 dagar (23) vilket
motsvarar cirka 0,4 procent av arbetstiden. Ingen uppdelning pa
man respektive kvinnor eller aldersgrupp gors da enskilda individer
kan harledas.



Not 9 Aktier och andelar i noterade bolag

Aktie Antal andelar Kapitalandel i % Rostandel i % Marknadsvarde, Mkr
Biolnvent International 1268718 2,3 2,3 24
Karo Bio 2 745 780 2,3 2,3 12
Lindab 8 798 874 11,1 11,1 1196
Ratos B 3391 000 2,1 0,6 597
Carnegie Smabolag 673 111 266
Eikos 465 96
Enter Sverige Fokus 429 673 722
Graal 604 814 90
Lannebo MicroCap 600 000 602
Lannebo Smabolag 21932 746 649
RAM ONE 76 873 86
SEBINHX 100 000 000 99
SEB MicroCap 4 000 000 400
SEB Sverige Smabolag Chans Risk 5085 653 493
Simplicity Norden 332179 147
Yield 73 569 87
Totalt 5 566
Erlagt courtage uppgér under 2007 till cirka 11,2 Mkr (6,3).
Not 10 Aktier och andelar i onoterade bolag

Bolag Organisationsnummer Styrelsens sate Antal andelar Réstandel % Kapitalandel %
Accent Equity Partners AB 556601-2315 Stockholm 1 000 10,0 10,0
AEP 2003 KB 969694-5196 Stockholm 15,8
Andra & Sjatte Fastigheter AB 556694-3022 Goteborg 2 500 50,0 50,0
AP Fordoninvest AB 556601-9757 Goteborg 175 275 100,0 100,0
AP Konvertibeln AB 556703-1124 Goteborg 1 000 100,0 100,0
AP Konvertibeln KB 969715-4061 Goteborg 100 99,0
AP Partnerinvest Fashion AB 556742-8882 Goteborg 1 000 100,0 100,0
AP Partnerinvest Positionering AB 556739-6857 Goteborg 930 93,0 93,0
AP Partnerinvest Rod AB 556736-6322 Goteborg 94 000 94,0 94,0
AP Partnerinvest Sport AB 556736-6934 Goteborg 90 001 90,0 90,0
AP Riskkapital AB 556711-0407 Goteborg 1 000 100,0 100,0
Aumar AB 556631-5932 Goteborg 700 70,0 70,0
Auvimo AB 556587-9565 Goteborg 1 000 100,0 100,0
Auvimo KB 969621-7729 Goteborg 100,0
Calleo Holding AB 556520-8930 Goteborg 40 000 0,8 0,4
CashCap AB 556533-1930 Stockholm 12 062 12,1 12,1
Creandum Advisor AB 556644-0300 Stockholm 45 232 40,7 40,7
Energy Potential AB 556614-9000 Uppsala 395 281 14,0 14,0
Fornminnet AB 556696-0794 Goteborg 1 000 100,0 100,0
Fornminnet KB 969712-0468 Goteborg 99,0
Fyrfond AB 556591-7027 Goteborg 1 000 100,0 100,0
Fyrfond KB 969661-3109 Goteborg 100,0
Gar Forvaltnings AB 556312-2968 Goteborg 168 182 100,0 100,0
Gronsta Lager AB 556660-5431 Goteborg 1 000 100,0 100,0
Gronsta Lager KB 969704-9576 Goteborg 99,0
Gotaverken Miljo AB 556652-2743 Goteborg 5 000 100,0 100,0
Healthcare Géteborg AB 556572-2088 Goteborg 1 000 100,0 100,0
Healthcare Géteborg KB 969654-8396 Goteborg 100,0
116 Férvaltnings AB 556542-6151 Goteborg 1 000 100,0 100,0
Industrial Equity (I.E.) AB 556599-9702 Goteborg 1 000 100,0 100,0
Innoventus AB 556602-2728 Uppsala 4 662 33,3 33,3
Innoventus Project AB 556616-8356 Uppsala 176 483 49,0 49,0
1QQU Styrelseutveckling AB 556743-8105 Goteborg 1 000 100,0 100,0
Iqube Holding AB 556676-0764 Johanneshov 88 000 5,9 59
Johanneberg Campusbo AB 556658-6730 Goteborg 800 80,0 80,0
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EKONOMISK REDOVISNING

Forts. Not 10

Bolag Organisationsnummer Styrelsens sate Antal andelar Réstandel % Kapitalandel %
Johanneberg Campusbo KB 9697049451 Goteborg 79,2
Jonkoping Business Development AB 556693-2561 Jonkoping 180 000 32,0 32,0
Kanal Lokal i Gbg AB 556608-3027 Stockholm 110 9,9 9,9
Krigskassa Blekinge AB 556709-7992 Ronneby 30 000 50,0 50,0
KVD - Kvarndammen Bilauktioner AB 556583-1541 Kungéalv 62 882 60,0 60,0
Lokal Media Nu i Sverige Holding AB 556724-9692 Stockholm 4 300 43,0 43,0
Medicon Valley Capital Management AB 556581-4307 Stockholm 2293 36,8 36,8
Mobeon AB 556602-7461 Stockholm 1462 30,5 30,5
MVC Holding AB 556623-1816 Stockholm 66 667 66,7 66,7
NE Advisory AB 556577-4493 Stockholm 18 422 18,4 18,4
NetSys Technology Group Holding AB 556550-2191 MéIndal 100 000 100,0 100,0
Next Generation Broadcasting NGB AB 556702-6173 Stockholm 490 49,0 49,0
Nordia Innovation AB 556228-6855 Stockholm 225 327 12,9 12,9
Norstel AB 556672-5346 Norrkdping 2 358 2,7 2,7
NS Holding AB 556594-3999 Sundsvall 1819 884 50,0 50,0
Polarica AB 556167-2535 Haparanda 2 500 15,0 15,0
Prosilient Technologies AB 556639-2022 Stockholm 72 444 34,7 34,7
Scandinavian Life Science Ventures AB 5565879771 Goteborg 1 000 100,0 100,0
Seabased AB 556617-6557 Uppsala 150 000 2,9 2,9
Senior Work Sverige AB 556727-0615 Stockholm 400 40,0 40,0
Simpleworld AB 556399-2790 Stockholm 30 000 8,5 8,5
Slottsbacken Fund Il 2003 AB 556648-9729 Stockholm 545 54,5 54,5
Slottsbacken Venture Capital AB 556531-2245 Stockholm 1 000 100,0 100,0
SLS Venture GP AB 556628-4641 Stockholm 13 599 82,9 82,9
SLS Venture Two GP AB 556628-4674 Stockholm 2327 40,1 40,1
SLS Venture Three AB 556730-2038 Stockholm 400 80,0 80,0
Solibro AB 556603-1596 Uppsala 364 953 45,6 45,6
Sportex AB 556220-0674 Goteborg 102 500 100,0 100,0
STT Care System AB 556540-2889 Umea 164 133 83,1 83,1
TDS Todos Data System AB 556343-7218 Goteborg 26 465 917 94,6 90,8
Unfors Holding AB 556701-5747 Goteborg 68 279 59,8 59,8
United Logistics TSGS AB 556680-6914 Stockholm 24 671 52,6 52,6
Volvofinans, AB 556069-0967 Goteborg 400 000 40,0 40,0
Xelerated Sweden Holding AB 556726-9864 Stockholm 4931 738 57,0 57,0
Totalt anskaffningsvarde pa aktier och andelar uppgar till 5 867 Mkr (2 710).

1) Bolaget ar forsatt i konkurs.

Fonder Organisationsnummer Styrelsens sate Kapitalandel % Anskaffningsvarde
Accent Equity 2003 KB 969694-7739 Stockholm 63,1 189
AE Intressenter KB 969724-7873 Jarfalla 100,0 12
Amplico | KB 969656-4088 Goteborg 93,8 93
Amplico Kapital AB 556703-3161 Goteborg 90,0 31
Baltic Rim Fund 22,8 13
BrainHeart Capital ANX KB 969703-4685 Stockholm 59,4 76
BrainHeart Capital KB 969674-4102 Stockholm 43,4 288
CapMan Buyout VIII Fund B KB 969705-5342 Stockholm 100,0 249
CapMan Equity Sweden KB 969683-1321 Stockholm 96,5 296
CapMan Technology Fund 2007 KB 969720-4288 Stockholm 100,0 64
Creandum KB 969690-4771 Stockholm 49,3 86
Creandum Il KB 969708-0274 Stockholm 98,5 14
Engelsberg Industriutveckling AB 556625-0923 Stockholm 50,0 0
EQT Il 4,8 0
EQT IV 2004 KB 969697-5888 Stockholm 100,0 359
EQT Opportunity KB 969705-5227 Stockholm 100,0 54
EQT V 2006 EQT Expansion Capital Il 2007 KB 969705-5334 Stockholm 100,0 291
Femfond KB 969687-5062 Stockholm 100,0 364
Fyrsikten KB 969712-1029 Stockholm 100,0 422
H&B IIS Sweden KB 969664-6570 Stockholm 49,5 85
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Forts. Not 10

Fonder Organisationsnummer Styrelsens sate Kapitalandel % Anskaffningsvérde
HealthCap 1999 KB 969656-1647 Stockholm 10,5 111
HealthCap Annex Fund |-l KB 969690-2049 Stockholm 38,9 98
HealthCap Colnvest KB 969625-6255 Stockholm 24,4 75
HealthCap Il Sidefund KB 969699-4830 Stockholm 22,7 47
HealthCap KB 969614-4162 Stockholm 12,1 2
Industrial Development & Investment Equity KB 969640-9631 Stockholm 14,7 5
InnKap 2 Partners KB 969661-4735 Goteborg 54 5
InnKap 2 Partners KB - Additional Investment Pool 969661-4735 Goteborg 8,4 2
InnovationsKapital Fond | AB 556541-0056 Goteborg 31,3 0
Innoventus Life Science | KB 969677-8530 Uppsala 32,7 44
Intera Fund | KY 12,0 0
IT Provider Century Fund KB 969673-0853 Stockholm 98,5 62
IT Provider Century Annex Fund KB 969728-8109 Stockholm 98,5 17
IT Provider Fund IV KB 969687-5468 Stockholm 59,1 139
Karolinska Investment Fund KB 969665-3444 Solna 24,0 76
Medicon Valley Capital KB 969657-5886 Stockholm 86,5 119
Medicon Valley Capital Two KB 969680-3056 Stockholm 98,5 130
Nordic Capital IlI 9,4 46
Nordico Il KB 969660-1500 Stockholm 37,1 0
Nordico Il KB 969680-3007 Stockholm 99,3 11
Northern Europe Private Equity KB 969670-3405 Stockholm 69,1 277
Scandinavian Life Science Venture KB 969680-2991 Stockholm 98,5 532
Scandinavian Life Science Venture Two KB 969680-5291 Stockholm 70,4 329
Scandinavian Life Science Venture Three AB 556730-2046 Stockholm 99,0 11
SG Partners Il KB 969724-7337 Stockholm 23,8 33
Slottsbacken Fund Two KB 969660-9875 Stockholm 54,5 40
Slottsbacken Venture Capital KB 969626-1313 Stockholm 99,3 13
Swedestart Il KB 969648-6431 Stockholm 21,1 2
Swedestart Life Science KB 969675-2337 Stockholm 16,3 44
Swedestart Tech KB 969674-7725 Stockholm 20,6 58
V2 Co-investment Alfa KB 969677-6989 Stockholm 50,0 5
V2 Fund KB 969665-1281 Stockholm 18,0 9
Valedo Partners Fund | AB 556709-5434 Stockholm 20,0 22
Totalt fonder 5 350
Totalt anskaffningsvarde 11 217
Totalt marknadsvarde 12 685

Not 11 Ovriga rantebarande vardepapper

2007 2006
Réantefonder

Enter Trend Rantefond — 299
SHB Rantefond 551 617
SEB Penningmarknadsfond 551 529
Totalt 1102 1445
Ovrigt

FX terminer 1 —
Dagslan 194 260
Lan till onoterade bolag 84 86
Totalt 279 346
Totalt 1381 1791
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Not 12 Forutbetalda kostnader och upplupna intakter

Not 13 Ovriga kortfristiga skulder

2007 2006 2007 2006
Upplupna ranteintakter 36 27 Lan fran dotterbolag — 1
Foérutbetald management fee 52 45 Affarer som ej gatt i likvid pa balansdagen 180 32
Ovriga férutbetalda kostnader och intékter 13 13 Ovrigt 11 9
Totalt 101 85 Totalt 191 42

Goteborg den 21 februari 2008

Lennart Jeansson
Styrelseordférande

Olle Larko

Lars Lundquist
Vice styrelseordférande

Eva-Britt Gustafsson

Gunilla AiImgren

Erling Gustafsson
Verkstallande direkt6r

Revisionsberattelse

Org nr 855104-0721
Vi har granskat arsredovisningen och bokféringen samt styrelsens
forvaltning i Sjatte AP-fonden for ar 2007. Fondens arsredovisning
ingar i den tryckta versionen av detta dokument pa sidorna 38-50.
Det ar styrelsen som har ansvaret for rakenskapshandlingarna och
forvaltningen och for att lagen om allmanna pensionsfonder tillampas
vid upprattandet av arsredovisningen. Vart ansvar ar att uttala oss
om arsredovisningen och forvaltningen pa grundval av var revision.
Revisionen har utforts i enlighet med god revisionssed i Sverige.
Det innebar att vi har planerat och genomfort revisionen for att med
hoég men inte absolut sakerhet forsékra oss om att arsredovisningen
inte innehaller vasentliga felaktigheter. En revision innefattar att gran-
ska ett urval av underlagen for belopp och annan information i raken-
skapshandlingarna. | en revision ingar ocksa att prova redovisnings-
principerna och styrelsens tillampning av dem samt att bedéma de

betydelsefulla uppskattningar som styrelsen har gjort nar den upprat-
tat arsredovisningen samt att utvardera den samlade informationen i
arsredovisningen. Vi anser att var revision ger oss rimlig grund for
vara uttalanden nedan.

Arsredovisningen har upprattats i enlighet med lagen om allménna
pensionsfonder och ger en rattvisande bild av Sjatte AP-fondens
resultat och stéllning i enlighet med god redovisningssed i Sverige.
Forvaltningsberattelsen ar forenlig med arsredovisningens 6vriga
delar.

Revisionen har icke givit anledning till anmarkning betraffande
arsredovisningen, de i densamma upptagna resultat- och balansrak-
ningarna, bokfoéringen eller inventeringen av tillgangarna eller i évrigt
avseende forvaltningen.

Vi tillstyrker att resultatrakningen och balansrakningen faststalles.

Goteborg den 21 februari 2008

Anders Backstrom
Auktoriserad revisor
Férordnad av regeringen
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Goran Jacobsson
Auktoriserad revisor
Férordnad av regeringen



Styrelse

Lennart Jeansson
Styrelseordférande

fran och med 1 juni 2007
F6dd 1941. Invald 2004.

Andra uppdrag:

Styrelseordférande i Stena AB,
Volvo Pensionsstiftelse, BIL Sweden
och Haléns Holding AB. Vice ordfo-
rande i Mahler International AB.
Styrelseledamot i Svenskt Narings-
liv, Volvo Lastvagnar AB, Volvo
Construction Equipment AB, Stena
Metall AB och Orkla ASA. Medlem

i Radet for forsaljning av aktier

i bolag med statligt agande.

Jan-Olle Folkesson,
Styrelseordforande till och
med 31 maj 2007.

Eva-Britt Gustafsson
Fodd 1950. Invald 1996.

Andra uppdrag:
Styrelseordférande i Akademiska
Hus AB.

Styrelseledamot i Euler-Hermes
Kreditférsakring Scandinavia AB
och JM AB. Medlem av Kammar-
kollegiets Fonddelegation.

Gunilla Almgren
Fodd 1955. Invald 2001.

Andra uppdrag:

Verkstallande direktér REGAB
Reglerarmatur AB. Ordférande

i Borssallskapet. Vice ordférande
i Foretagarnas riksorganisation.

Styrelseledamot i Svenska Allméanna

Utrikeshandelsforeningen,
Swedbank i Goteborg, Almi Fore-
tagspartner Vast AB och Nutek.

Revisorer

Anders Backstrom
Auktoriserad revisor

Overst fran véanster:
Lennart Jeansson,
Gunilla Almgren,
Lars Lundquist,
Eva-Britt Gustafsson,
Olle Larko

Olle Larko
Fodd 1952. Invald 2006.

Andra uppdrag:

Dekanus, professor, Sahlgrenska
akademin vid Goéteborgs universitet.
Styrelseledamot i European Academy
of Dermatology and Venereology,
Chalmersinvest och Vetenskapligt rad,
Lakemedelsverket.

Lars Lundquist
Vice styrelseordférande
Fodd 1948. Invald 2007.

Andra uppdrag:

Styrelseordférande i Intrum Justitia AB,
JM AB och ERIKA Forsakringsaktiebo-
lag. Vice ordférande i Tradedoubler AB.
Styrelseledamot och skattmastare i
Hjart- och lungfonden.

Goran Jacobsson
Auktoriserad revisor

KPMG Ohrlings PricewaterhouseCoopers
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Verkstéllande direktor

Fodd ar 1958. Anstalld ar 1997.
Civilekonom.

Styrelseuppdrag:

Ordférande i Svenska Skeppshypoteks-
kassan och United Logistics TSGS AB.
Styrelseledamot i Scandinavian

Life Science Venture, ACR Aviation
Capacity Resources AB och Energy
Potential AB.

Inga innehav i onoterade foretag.

Affédrsomradeschef

AP Fondinvesteringar fran och med

1 september 2007

Fodd ar 1973. Anstalld ar 1998.
Juristexamen, Diplomutbildning for
finansanalytiker vid Handelshégskolan
i Stockholm.

Inga innehav i onoterade foretag.

Chef for Internbanken och Affars-
omraderschef for AP Konvertibeln
till och med 31 december 2007.
Har 6vergatt i egen verksamhet
fran och med 2008.

Administrativ chef

Fodd ar 1967. Anstalld ar 2006.
Civilekonom.

Inga innehav i onoterade foretag.

Affdrsomradeschef

AP Direktinvesteringar

Fodd ar 1951. Anstalld ar 2000.
Civilekonom.

Styrelseuppdrag:

Ordférande i AB Volvofinans,
Sportex AB, MECA Scandinavia AB
och DAWA Dack AB.
Styrelseledamot i Boras

Bil Férvaltning AB.

Inga innehav i onoterade foretag.

Affarsomradeschef AP Fondinves-
teringar till och med 31 augusti
2007 och ar darefter Senior
Adviser.

Overst fran véanster:
Erling Gustafsson,
Adam F Laurén,
Mats Augurell,
Alexandra Nilsson,
Urmas Kruusval,
Lars Ingelmark

Affédrsomradeschef

AP Partnerinvesteringar

Fodd ar 1958. Anstalld ar 2000.

B Sc Business Administration &
Economics.

Styrelseuppdrag:

Styrelseledamot i Solibro AB, Alektum
Inkasso AB, Aumar AB och
SvenskaPostkodsforeningen.

Inga innehav i onoterade foretag.

Affdrsomradeschef AP Life Science
Fodd ar 1949. Anstalld ar 1998.

Med kand, IFL-diplomering

i marknadsforing.

Styrelseuppdrag:

Ordférande i Scandinavian Life Science
Venture, Gyttorp AB och Svensk
Vatmarksfond.

Styrelseledamot i Karo

Bio AB, Biolnvent International AB,
Innoventus AB, Karolinska Investment
och Svenska Jagareforbundet.

Inga innehav i onoterade foretag.



Definitioner

Avkastning affarsomraden
Resultat fére kostnader dividerat med genomsnittligt kapital.

Fondkapital

Det grundkapital som tilldelades Sjatte AP-fonden vid starten till-
sammans med balanserat resultat och arets resultat. Motsvarar det
egna kapitalet i ett aktiebolag.

Investeringsverksamheten
Ett samlingsbegrepp for det kapital som forvaltas inom Sjatte
AP-fondens affarsomraden.

Marknadsvirderat kapital
Noterade vardepapper varderade till marknadsvarde pa bokslutsda-
gen samt onoterade vardepapper varderade enligt EVCAs principer.

Nettoavkastning
Avkastning efter kostnader matt i kronor eller i procent av ursprung-
ligt investeringsbelopp.

Operativ andel %
Anger agarandel i en private equity-fond oavsett juridisk konstruk-
tion. Det juridiska agandet redovisas i not.

Private equity-investering
Investeringar i onoterade foretag dar agarengagemanget ar aktivt
och tidsbegransat.

Resultat

Summa vardeférandringar, realiserade och orealiserade, i tillgangar,
avkastning i form av rantor och utdelningar minskat med
forvaltningskostnader och externa forvaltningsarvoden.

Riskkapitalinvestering
Ett samlingsbegrepp for investeringar i foretags egna kapital som
omfattar bade noterade och onoterade foretag,.

Totalavkastning
Tidsvagd avkastning fore kostnader beraknad pa daglig basis (TWR).



Sjatte AP-fonden forvaltar allmanna pensionsmedel
med uppdraget att skapa langsiktigt hog avkastning
och halla en tillfredsstallande riskspridning genom
placering av riskkapital i sma och medelstora, svenska
tillvaxtforetag och darigenom bidra till utvecklingen av
det svenska naringslivet.

Sjatte AP-fonden ar en sfaroberoende investerare
i sma och medelstora foretag och i ett urval av
private equity-fonder, aktiefonder och investmentbolag.

www.apfond6.se

| ——
Sjatte AP-fonden

Box 11395 | Ostra Hamngatan 18
404 28 Goteborg

Telefon 031-741 10 00

Telefax 031-741 10 98

m fl + Tryck: Goteborgstryckeriet

Solberg + Foto: Mats Bengtsson
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