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Sjatte AP-fonden 2013

Sjatte AP-fonden har fokus

pa onoterade bolag

Sjatte AP-fonden (AP6) fick sitt uppdrag 1996 och
i samband med detta 10,4 miljarder kronor att
forvalta. Dessa pengar har vuxit med 11,7 miljar-
der kronor, vilket innebar att AP6:s fondkapital var
22,1 miljarder kronor per den 31 december 2013.

Skillnaden mot 6vriga AP-fonder ar att AP6 ska in-
vestera i onoterade bolag, det vill saga bolag som
inte finns pa borsen. Dessutom ar AP6 en stangd
fond. Forenklat uttryckt innebar detta, inga nya
pengar in — inga pengar ut. AP6 forvaltar saledes
det kapital man fick vid starten 1996, inklusive
den avkastning som genererats under aren.

AP6 INVESTERAR PA TVA SATT:
* Direkt i foretag. APG ager aktier i foretag och
har i allmanhet plats i styrelsen.

® Indirekt genom fonder. APG investerar i en fond
som i sin tur investerar i ett antal onoterade
foretag.

Direkta investeringar gors framst tillsammans med
andra finansiella investerare, som delar AP6:s var-
deringar och har en langsiktig placeringshorisont.

Strategin utgar fran den lag som styr AP6. Dar slas
det fast att AP6 ska investera i onoterade bolag
och skapa en langsiktigt hog avkastning till en ba-
lanserad risk. Den strategi som styrelsen for AP6
antagit innebar ett tydligt fokus pa mogna foretag,
sarskilt da det galler direktinvesteringar.

Fondinvesteringar gors ocksa i huvudsak med fo-
kus mot mognare foretag genom sa kallade buyout-
fonder, men inkluderar aven investeringar i fonder
som fokuserar pa relativt unga och nystartade
foretag, sa kallade venture capital-fonder.
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Aret i korthet

Arets avkastning
uppgick till

9,2 %

DIREKTINVESTERINGAR

Investering i Salcomp som ar en varldsledande
tillverkare av laddare for mobiltelefoner, surf-
plattor och andra mobila enheter. Investeringen
innebar att AP6 ingar agarsamarbete med Nord-
stjernan, som forblir majoritetsagare.

Saminvestering i ett av Danmarks ledande
logistikforetag, Unifeeder. Investeringen gjordes
med Nordic Capital och ett antal andra aktorer,
som i likhet med APG6 investerat i Nordic Capitals
fond VIII.

Under varen slutfordes formellt investeringen i
det norska offshore-serviceforetaget Aibel.

Forsaljning av Gnotec gav en genomsnittlig arlig
avkastning (IRR) om drygt 20 procent. Kopare
ar osterrikiska Frauenthal Group, verksamt inom
fordonsleverantorsindustrin.

Panopticon har salts till amerikanska Datawatch
(noterat pa Nasdag-borsen: DWCH). Bada fore-
tagen ar verksamma inom det som i dag benamns
Big Data.

NYA FONDINVESTERINGAR
Under aret har utfastelser gjorts till saval
befintliga managementteam som nya.

Befintliga: Nordic Capital, EQT, Cubera och
Creandum.

Nya: FSN, Triton och Northzone

Arets resultat
uppgick till

1 860 MSEK
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Den genomsnittliga
avkastningen
de senaste 10 aren

uppgick till
5,6 %

STARKT FOKUS PA AGARSTYRNING

OCH HALLBARHET

Modellen for agarstyrning har under aret utveck-
lats ytterligare. Hela tiden med det 6vergripande
syftet att vara nara innehaven.

Uppférandekoden som antogs under aret tacker
in det som APG har valt att lagga i begreppet
ansvarsfulla investeringar. AP6 ser ingen mot-
sattning mellan hallbara investeringar och kravet
pa avkastning. Tvartom ser AP6 det ena som en
forutsattning for det andra.

GRI-rapporten i APG:s arsredovisning ar en del

i arbetet med att utveckla och forbattra arbetet
med hallbarhetsfragor. AP6 ar sedan tidigare
medlem i PRI och har under aret aven anslutit
sig till Global Compact.

FORSTARKNING AV ORGANISATIONEN

Ny vice vd och administrativ chef pa AP6 ar
Margareta Alestig Johnson som anstalldes i
mitten av aret. Hon ar aven overgripande
ansvarig for hallbarhetsarbetet.
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Sjatte AP-fonden i korthet

UPPDRAG OCH STRATEGI
Sjatte AP-fonden (AP6) ska investera i
onoterade bolag, det vill saga i bolag
som inte finns pa borsen.

Kravet ar att de investeringar som
gors ska ge langsiktigt hog avkastning
samtidigt som detta sker med

en tillfredsstallande riskspridning.

Den nya strategin som beslutats av
styrelsen innebar ett tydligt fokus pa
mognare foretag, dar AP6 har haft en
hog avkastning historiskt.

Den nya strategin ligger i linje med de
forslag som framfordes i utredningen
om hur det framtida buffertkapitalet
ska organiseras.

SKILJER SIG FRAN OVRIGA AP-FONDER

® Stangd fond, inga inbetalningar
fran eller utbetalningar till pensions-
systemet

® Investerar i onoterade bolag

® Investerar direkt i foretag och
indirekt i foretag genom fonder

® Fokuserar pa investeringar i Norden

SJATTE AP-FONDENS MAL

APG ska skapa langsiktig hog avkast-
ning och halla en tillfredsstallande
riskspridning genom placeringar pa
riskkapitalmarknaden.

Det faktiska avkastningsmalet utgors
av SIX Nordic 200 Cap Gl med paslag
for en riskpremie for onoterade bolag
om 2,5 procent.

Sjatte AP-fonden férvaltar 22,1 miljarder kronor

Foretag, 41 % @,
30-tal bolag

©® Fonder, 27 %
300 bolag

@ Likviditet, 32 %

Avkastning efter kostnader 2004-2013

13,7 14,4
%

8,9

8,7

[

-16,6
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Avkastning efter kostnader rullande fem ar,

jamfért med avkastningsmal* )
M APG:s totala avkastning

Il Buyout (mogna bolag)
M Avkastningsmal

19,2

2004-2008 2005-2009 2006-2010 2007-2011 2008-2012 2009-2013

* SIX Nordic 200 Cap Gl +2,5 %. Buyout (mogna bolag) sarredovisas da investeringar
inom detta segment ligger i linje med AP6:s strategi sedan 2011.

Avkastning under tio och fem ar samt under 2013

Ar 2004-2013 2009-2013 2013
Totalt buyout, % 14,0 10,8 8,6
— Fonder (indirekt) 19,7 12,1 15,0
— Foretag (direkt) 11,1 10,1 4.9
Totalt venture capital, % -11,7 -13,7 8,2
— Fonder (indirekt) -3,7 4.6 10,1
— Foretag (direkt) -20,4 -23,6 6,0

Avkastningsmal 14,0 19,2 30,0




| KORTHET >> Sjatte AP-fonden 2013

Storsta foretagsinvesteringar Stérsta fondinvesteringar
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Norrporten, 59 % EQT, 21 %

! — Volvofinans, 15 % ~— CapMan,14 %

N, iy,
___Aibel, 9% ’ ‘_ Creandum, 11 %
@)

SLS Invest, 5 %

* Unfors, 3 %
NN, Gnosjogru en, 2 %
\\\\ —_— InduthrigaI Eguity, 2 SA

(3

Scope, 4 %

" Datavaioh 1 % ‘ ™ Valedo, 4%
Unifeeder, 1 % o

Johanneberg Campusbo 1 % Ovrigt, 15 %

Ovriga, 2 %

,— Accent Equity, 9 %

Resultatet fordelat per segment, 2004-2013

Genomsnittlig

MSEK 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 avkastning, %
Buyout (mogna bolag) 836 1590 1422 1976 -875 937 1548 1104 1566 998 14,0
Venture Capital (tidig fas) 53 -637 -46 468 -874 -121  -683 -2087 -131 176 -11,7
Avkastning sysselsatt kapital 889 953 1376 2444 -1749 816 865 -983 1435 1174 6,2
Likviditetsforvaltning, riskhantering

samt interna kostnader 221 288 688 -12 -1503 1037 841 -397 266 686 -
Resultat 1110 1241 2064 2432 -3252 1853 1706 -1380 1701 1860 5,6



Sjatte AP-fonden 2013 >> VD ORD

VD-ORD

Hog investeringstakt
och okat kravstallande

Foérdelarna med att kunna kombinera direkta och indirekta investeringsansatser och darmed
vara flexibla nér vi investerar, har blivit 4n tydligare under aret. Som enda AP-fond har AP6 upp-
draget att vara specialiserad pa onoterade bolag. Med detta féljer stora mdéjligheter till krav-
stéllande och aktiv dgarstyrning. Aret har préglats av ett fortsatt fokus pa detta i kombination
med att ytterligare integrera hallbarhetsfragorna i det I6pande investeringsarbetet.

RESULTAT OCH AVKASTNING
Nettovinsten for 2013 uppgar till cirka
1,9 miljarder kronor, vilket motsva-

rar en avkastning pd 9,2 procent. D3
APG arbetar med en mycket lingsiktig
investeringshorisont anser vi dock att
avkastningen bor bedémas 6ver linga
tidsserier. Med tio 4rs historik, har APG:s
nettoavkastning varit 5,6 procent per ar.
Detta ir en effekt av & ena sidan mycket
framgangsrika investeringar i det mogna
segmentet (+14,0 procent), och 4 andra
sidan negativ avkastning frdn investe-
ringar i venture capital (~11,7 procent),
som idag utgdr en allt mindre andel av
portféljen. Detta som en foljd av att

ny strategi omsitts i praktiken. Sedan
2011 ligger fokus pa mognare bolag med
tillvixtpotential i Sverige, Norden och, i

viss mén, Nordeuropa.

GOD UTVECKLING I

BEFINTLIGA INNEHAV

APG har idag en vildigt stabil portfolj
med betoning pa mogna féretag, genom
en balanserad blandning av direkta
investeringar i féretag och investe-
ringar genom fonder. Avkastningen for
fondinvesteringar uppgick 2013 till cirka
14 procent, medan direktinvesteringar
nadde upp till cirka 5 procent. Direktin-
vesteringars historiske sett liga arsav-

kastning for 2013, ir ett resultat av den
pagdende omstillningen av portféljen.
Vi ir fortfarande i bérjan av att bygga en
ny portfolj av innehav, som ska generera
en langsiktigt god avkastning, pa 5-10
ars sikt. Virdetillvixten i den typen av
onoterade portféljer kommer inte dag
ett, utan fir normalt sett genomslag

i avkastningssiffrorna ett antal ar in i
innehavsperioden.

Nir det giller stérre befintliga direkt-
investeringar fortsitter savil fastighets-
bolaget Norrporten som Volvofinans att
resultatmissigt utvecklas vil. Det norska
offshore-serviceféretaget Aibel har en
fortsatt mycket stark marknadsposi-
tion, men har piverkats negativt av en
svag marknadsutveckling under 2013.
Mgjligheterna att parera denna nedging
bedéms som goda och vir syn pa bola-
gets langsiktiga potential for virdetill-
vixt kvarstar.

I den befintliga portféljen for fond-
investeringar noteras en fortsatt positiv
utveckling, dir nyinvesteringstakten ir
hég i fonderna. Ett antal férsiljningar
kan noteras, samtidigt som ett flertal
bolag i fondernas portfoljer bedoms ha
goda férutsittningar for en bérsintro-
duktion.

Creandum, dir APG varit med fran

starten och investerat, har under aret

kunnat se en fortsatt 6kande virdering
for bolaget Spotify. Aterbetalningarna
fran fondinvesteringar har totalt sett
varit mycket goda under éret, vilket
ytterligare forstirkt APG:s redan goda
likviditet.

FLEXIBILITET BAKOM NYA
INVESTERINGAR

Vi ser en stark kompetenssynergi mellan
att kunna analysera och bedéma inves-
teringar i fonder 4 ena sidan, och direkta
foretagsinvesteringar 4 andra sidan. Ge-
nom att kombinera dessa ansatser anser
vi ocksa att vi fir en starkare position i
forhallande till olika fonder och partners.
Vi kan pa ett bittre sitt vara kravstil-
lande och utdva aktiv dgarstyrning.

APG har under 4ret fortsatt att omsitta
den nya strategin i praktiken, genom

att investera tillsammans med andra
starka finansiella aktorer. Investeringen

i Salcomp, virldsledande tillverkare av
laddare till mobiler, surfplattor, datorer
med mera, avslutades formellt i borjan
av 2014. Verksamheten vixer kraftigt
och samarbetet med majoritetsigaren
Nordstjernan har inletts mycket vil. In-
vesteringen i Unifeeder ir ett exempel pa
samarbete med en fondaktdr som vi har
investerat i. Det handlar om en si kallad
co-investering som gjordes tillsammans



med Nordic Capital och ett antal andra
aktorer, som i likhet med APG6 investerat
i Nordic Capitals fond VIII.

Den relativt hoga aktiviteten i mark-
naden f6r nya fonder har resulterat i ett
antal beslut om investeringar. Hir dcer-
finns bade befintliga managementteam
som EQT, Nordic Capital och Cubera,
och nya som FSN, med ett brett nordiskt
fokus, samt Triton som vi bedémer har
positionerat sig vil i det investeringskli-
mat som i dag rader i Europa.

FRAMGANGSRIKA FORSALININGAR
Under 2013 fick smilindska Gnotec,
ledande leverantér inom fordonsin-
dustrin, en ny dgare. Inom omradet
hégteknologi har Panopticon fétt en ny
huvudigare i Datawatch som ir noterat
pa Nasdaq-borsen. I slutet av 2012 inled-
des forsiljningen av Unfors RaySafe,

didr affiren genomfordes efter arsskiftet.
Arbetet med den befintliga portfoljen
utgor ett mycket konkret exempel pé den
omfattande omstillning som skett sedan
den nya strategin beslutades av styrelsen
hosten 2011. Sedan 2012 och fram till
utgdngen av 2013 har ett drygt 20-tal
bolag salts.

ANSVARSFULLA INVESTERINGAR
Som statlig pensionsforvaltare dr det
vér uppfattning av vi méste foregd med
gott exempel och leva upp till héga krav
for att fértjana allminhetens fortro-
ende. Detta inbegriper bade att leverera
avkastning men dven att aktivt driva och
utveckla arbetet med hillbarhetsfrigor.
Utifran var starka position i Norden,
som investerare i onoterade bolag, har vi
bade ett sirskilt ansvar och en sirskild
mojlighet act vara en aktiv och kravstil-
lande dgare. Var syn pa dgarstyrning
innefattar sivil krav pa avkastning som
pa omridet hallbarhet, just dirfor dr det
senare integrerat i var investeringsverk—
samhet.

I ar dr det forsta gingen som vi
genomfor en GRI-rapportering for
var egen organisation. Vi har iven satt
upp héllbarhetsmal for savil den egna
organisationen som for investeringsverk-
samheten.

AP6:S PAVERKAN SOM AGARE
APG sirskiljer sig frin 6vriga AP-fonder
genom sitt uppdrag att investera i ono-
terade bolag. AP6 har en dokumenterad
plan for sitt dgande dir huvudsyftet r
att beskriva hur vi ska skapa en langsik-
tigt héllbar vérdetillvixt.

Detta gor att vi som investerare maste
ha en vildigt aktiv férvaltningsansats.
Varje beslut méste foregas av en profes-
sionell analys och innebira ett aktivt val.
Varje innehav kriver ett aktivt dgarar-
bete, med ett tydligt kravstillande, aktiv
paverkan och kontinuerlig uppféljning.
Med direkt dgande kommer ocksa ett
direkt ansvar.

Ett exempel ir fastighetsbolaget
Norrporten, som uppmirksammades
av SVT:s Uppdrag Granskning. AP6
har tillsammans med den andre dgaren,
AP2, under éret gjort flera forindringar.
Delvis ny styrelse med ny ordférande, ny
vd och férstirkt ledningsgrupp. Starkt
fokus pd att férbittra Sppenheten och
den interna kontrollen. Sammantaget
talar allt f6r att Norrporten, som ir ett
mycket framgangsrikt fretag, kommer
att g dnnu starkare ur detta férindrings-

arbete.
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OKADE MOJLIGHETER FRAMOVER
Vi ser stora fordelar med en kombinerad,

aktiv investeringsstrategi inom virt omrade
onoterade bolag. Vi ser ocksa att vi med
denna strategi kan ta lite av en unik roll
inom Norden, sisom allmin pensions-
forvaltare. Vi har kapacitet att gora di-
rektinvesteringar tillsammans med andra
framgangsrika nordiska investerare. Vi har
mycket god kunskap om fondmarknaden
och analyserar i princip alla typer av fond-
investeringar. Som ett tidens tecken i linje
med detta, ser vi dven en 6kad efterfrigan
fran utlindska aktorer som vill gora direke-
investeringar i Norden, men som d4 vill
arbeta med en lokal partner som finns nira
och har ling erfarenhet p& marknaden.

Under det gingna aret har vi kunnat
se ett allt storre flode av intressanta inves-
teringsmdjligheter. Detta i kombination
med en fortsatt god likviditet skar AP6:s
mandverutrymme ytterligare. Hirige-
nom skapas en fortsatt god méjlighet till
en langsikeigt hallbar virdeutveckling

for pensionskapitalet.

Géteborg i februari 2014
Karl Swartling
VD Sjitte AP-fonden
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OVERGRIPANDE INVESTERINGSSTRATEGI

Specialiserad pa
onoterade bolag

APG6 &r en langsiktig och aktiv investerare i onoterade bolag, dér det finns stora fordelar

i kombinationen av direkta och indirekta investeringsansatser. Genom detta skapas en
kompetenssynergi mellan att kunna analysera och bedéma investeringar i fonder och
direkta féretagsinvesteringar. Genom att kombinera dessa ansatser far AP6 en starkare
position i férhallande till olika fonder och partners. AP6 kan pa ett battre sétt vara krav-
stallande och utéva aktiv dgarstyrning. | linje med detta sker allt hallbarhetsarbete integrerat.

INVESTERINGSSTRATEGI
Specialisering

APG skiljer sig frén dvriga AP-fonder
genom sin specialisering pd onoterade
bolag, dir AP6 investerar i foretag bade
direkt och indirekt genom fonder. Ge-
nom detta skapas en kompetenssynergi

APG ser stora fordelar med en kom-
binerad och aktiv investeringsstrategi i
onoterade bolag. Genom denna strategi
Sppnar sig méjligheten for APG att ta en
unik roll inom marknaden fér nordiska
onoterade bolag, i egenskap av allméin
pensionsforvaltare.

Egenskaper som skapar

forutsattningar for unik roll for AP6:

e Kinner fondmarknaden mycket vil
och analyserar i princip alla slags fond-
investeringar.

e Har kapacitet att dven gora direktin-

vesteringar tillsammans med andra

mellan att kunna analysera och bedéma
investeringar i fonder 4 ena sidan, direkta
foretagsinvesteringar 4 andra sidan.

framgéngsrika nordiska investerare.

e Ser en vixande efterfrigan fran ut-
lindska aktdrer som vill gora direktin-
vesteringar i Norden, men som soker
samarbete med en lokal partner.

LAGEN OM SJATTE AP-FONDEN

Riksdagen har beslutat om AP6:s uppdrag, vilket beskrivs i
Lagen (2000:193) om Sjatte AP-fonden. Har definieras malen
for investeringsverksamheten.

Forvalta anfortrodda pensionsmedel genom investeringar i
onoterade bolag

APG6 ska, inom ramen fér vad som ar till nytta for forsakring-
en for inkomstgrundad alderspension, forvalta anfortrodda
medel genom investeringar pa riskkapitalmarknaden, det vill
saga i onoterade bolag.

Uppfylla kraven pa langsiktigt hog avkastning

Pengarna ska placeras sa att kraven pa langsiktigt hog
avkastning tillgodoses. Som investerare i onoterade bolag
kravs generellt en langre tidshorisont och en stérre eko-
nomisk uthallighet, jamfort med att investera i aktier pa
boérsen. Det tar dven generellt sett langre tid att forvarva
och avyttra onoterade bolag. Av detta foljer att avkastningen
maste matas Over en langre tidsperiod.

Tillfredsstallande riskspridning

Pengarna ska placeras sa att kraven pa tillfredsstéallande
riskspridning tillgodoses. Detta innebar att portféljen bor ha
en spridning vad galler storlek, geografi och bransch bland
bolagen.

Styrelsens uppgift

Styrelsen ska faststalla narmare mal for APG:s investerings-
verksamhet. Sedan 2011 har styrelsen beslutat att den stra-
tegiska investeringsinriktningen ska ha sitt fokus pa mognare
bolag med positiva kassafléden och stark tillvaxtpotential.

Stangd fond

APG ar en sa kallad stéangd fond. Det vill saga att AP6 inte
har nagra l6pande in- eller utfloden av kapital kopplat till det
Ovriga pensionssystemet. Av detta foljer att AP6 ska klara
av att hantera saval kostnader som nya investeringar med
de medel man ursprungligen tilldelats, samt de vinster som
genererats under aren.
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Sjatte AP-fonden

Internationella
investerare/
investmentbolag

SN,

EXY
Foretag 3

APG6 arbetar aktivt med att kombinera de tva ansatserna foretagsinvesteringar respektive fondinvesteringar.

Schematiskt betyder det att AP6 kan:

- Investera i Fond A som i sin tur bygger upp en portfélj av onoterade bolag.
- Eller investera i Fond B, med tillagget att AP6 gor en direktinvestering (sa kallad co-investering) tillsammans med det fondteamet

i Foretag 2. Darmed har APG alltsa bade ett indirekt och ett direkt &gande i Foretag 2.

- Eller sa soker AP6 en saminvestering i Foretag 3, tillsammans med en annan investerare/fond (inhemsk eller internationell).

APG:s aktiva investeringsansats stiller
krav p4 specialistkompetens och resurser
som kan ligga nira innehaven. Till detta
kommer ett i minga delar annorlunda
och mycket mer proaktivt arbetssitt och
beslutsfattande, én vid minga andra
investeringsmodeller.

Genom att AP6 gor savil direkta
som indirekta investeringar i foretag och
har funnits med linge i marknaden, har
organisationen under minga ar byggt
upp en vil utvecklad kompetens for att
genomfora investeringar i onoterade
bolag.

APG forsoker aktivt att anvinda sig av
olika redskap for att komma ét de affirer
som beddms intressanta, och p3 detta
vis bygga upp en portfolj av onoterade
innehav. Samtidigt skapas genom detta en
hivsting pa de relationer med andra inves-
terare som APG6 har byggt upp over dren.

Fokus

Fokus ligger p& mognare bolag med
tillvixcpotential i Sverige, Norden och,

i viss man, Nordeuropa. Marknaden for
investeringar i onoterade bolag, framfér
allt via fondinvesteringar, har under
senare ir kommit att internationaliseras
allt mer. En utveckling som p4 olika sitt

berdr AP6 som investerare i onoterade
bolag.

Inom segment mogna bolag har AP6
historiskt haft en mycket god avkastning
(+15,5 procent 4rlig avkastning sedan
starten 1996). Detta giller oavsett om
investeringarna har gjorts direke i fretag
(+16,2 procent) eller indireke via fonder
(+14,8 procent). AP6:s framatriktade
strategi ir att bygga vidare pa sddana in-
vesteringar i buyout-segmentet. Direkta
investeringar i tidigare fas (venture ca-
pital) ingar siledes inte i APG:s strategi.
Diremot gors ett begrinsat antal riktade
investeringar inom venture capital ge-
nom fondinvesteringar.

Gérna samarbete med andra
finansiella investerare

APG6 investerar direke i bolag frimst
tillsammans med andra finansiella
investerare, som delar APG:s virderingar
och har en langsiktig placeringshorisont.
Syftet ir att dra nytta av varandras erfa-
renheter och virdeskapande.

SLAGKRAFTIG KOMBINATION
FORETAG-FONDER

Kombinationen av att kunna investera
bade direkt i féretag och indireke i fore-
tag genom fonder, ir en fordel for AP6
vilket skapar ytterligare investerings-
méjligheter. Investeringen i Unifeeder,
som gjordes under 2013, ir ett exempel
pa detta. APG:s investeringsorganisation
bygger pd samarbete mellan Féretags-
investeringar och Fondinvesteringar.

Ett nyckelord ir kunskapséverforing

for att kunna dra nytta av den samlade
kompetensen vad giller féretag och
fonder. Vid exempelvis en secondaryafFir
av fondandelar krivs direktinvesterings-
kompetens for att analysera och bedéma
viirdet pd den portfélj av bolag som man
képer in sig i. Vid en saminvestering med
en annan investerare har AP6 stor nytta
av kompetensen att kunna utvirdera den
potentiella partner som man Sverviger
att jobba med.

Ett resultat av detta ir ett bittre
affirsflode, exempelvis dir aktdrer pa
fondmarknaden soker partners for
direktinvesteringar. Utvecklingen under
2013 visar pd en 6kad efterfrigan av den
typ av samlad kompetens som AP6:s
arbetsmodell bygger pa.
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AKTIV AGARROLL

Med direkt dgande kommer ocksa ett di-
rekt ansvar. Som allmin pensionsférval-
tare innebir alla typer av investeringar,
dven en minoritetsinvestering, ett stort
dgaransvar.

Kravande agarroll:

+ Aktiva val — varje investeringsbeslut
kraver djup analys och eget stall-
ningstagande.

- Aktiv styrning — narhet till innehaven
och tydligt kravstallande.

- Ansvarstagande — verka for transpa-
rens, etik och hallbarhet.

AP6 som investerare maste ha en
valdigt aktiv forvaltningsansats:

- Varje beslut maste foregas av en
professionell analys och innebéara ett
medvetet och aktivt val att investera.
APG6 anser inte att man endast pas-
sivt kan forlita sig pa andra aktorers
beddmningar, utan maste alltid géra
en egen analys och ha en egen asikt.

+ Varje investering som har gjorts
kraver ett aktivt agararbete, med ett
tydligt kravstallande, aktiv paverkan
och kontinuerlig uppfoljning.

- Direkt agande betyder 6kat ansvar,
och en okad forvantan, pa att AP6
som statlig pensionsforvaltare ska
verka for transparens samt ett etiskt
och héllbart féretagande.

- Indirekt agande genom fonder kraver
standig dialog, kravstallande och
uppfoljning.

Investeringsverksamheten

Foretag
(direkt) 61 % &

© Fonder

(indirekt) 39 %

INTEGRERAT
HALLBARHETSARBETE

Genom att AP6:s modell for dgarstyr-
ning gar ut pd att vara nira sina inves-
teringar, faller det sig naturligt med ett
integrerat hallbarhetsarbete dir ansvaret
ligger hos de investeringsansvariga. Det
ir hos investeringarna som det konkreta
hallbarhetsarbetet maste ske, for att
resultat ska kunna uppnas.

Utgdngspunkten ir act AP6 som
investerare ska stilla krav, folja upp och
stddja arbetet med hallbarhetsfrigor hos
sina investeringar.

Finansdepartementet har uttalat att
statliga bolag, férvaltningar och myn-
digheter ska ha en hég ambitionsnivd
vad giller hillbarhetsarbete, och agera

som en forebild. For statliga bolag giller
krav pd GRI-rapportering. Néagot sadant
finns inte for AP-fonderna. AP6 har dock
p4 eget initiativ beslutat att rapportera
enligt GRI i samband med denna érsre-
dovisning.

FINANSIELLT MAL
For att utvirdera avkastningen for den
typ av placeringsinriktning som AP6
tilldelats, krivs en mycket langsiktig
investeringshorisont och strategi, och
dirmed linga mitperioder. Dirfor mits
avkastning pa 5 och 10 ars sikt

Det faktiska avkastningsmalet utgdrs
av indexet SIX Nordic 200 Cap GI med
paslag for en riskpremie for onoterade
bolag om 2,5 procent.

Arlig avkastning fér perioden 1996-2013*

Direktinvesteringar

Ackumulerat resultat:
7,6 mdr SEK

Arlig avkastning:
16,2 %

Buyout
(mogna bolag)

Ackumulerat resultat:

Venture capital -4,3 mdr SEK

(tidig fas)

Arlig avkastning:
-20,5 %

Fondinvesteringar

Ackumulerat resultat:
5,6 mdr SEK

Arlig avkastning:
14,8 %

Ackumulerat resultat:
-1,0 mdr SEK

Arlig avkastning:
-4,0 %

Information: Investeringar inom likviditetsforvaltningen har exkluderats.

* Avkastning pa onoterade investeringar.

Kapital per segment

Venture 16 % @)
(tidig fas)

© Buyout 84 %
(mogna bolag)

Kapital per bransch
Telekom, 1 %

Ramaterial, 1 %
— Dagligvaror, 3 %

IT,5%

()
"".._ Energi, 6 %
‘o- Finans, 10 %

. ’— Industri, 11 %
()

Kapitalvaror, 13 %

I— Halsovard, 14 %

Fastighet, 36 %
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Okat intresse for AP6
som investeringspartner

Foretagsinvesteringar har under aret fortsatt att implementera den nya strategin med fokus mot
mognare bolag. Okat intresse fran olika aktérer har lett till ett véxande fléde av intressanta inves-
teringspropaer. Parallellt med denna utveckling fortsatter arbetet med att integrera hallbarhetsar-
betet i investeringsverksamheten. Detta sker bland annat genom internutbildning av investerings-
ansvariga i kombination med ett tydligt kravstallande gentemot innehaven.

Arbetet med att genomfora omstillning-
en av portféljen fortskrider. De senaste
4ren har fokus varit att renodla och reali-
sera stora delar av den ildre portféljen.

Detta arbete har varit framgangsrike.
2011-2013 har drygt ett 20-tal bolag fatt
en ny hemvist dir de kan fortsitta att
utvecklas.

Byggandet av en ny portfolj har
pabérjats genom fdrvirven av Aibel,
Salcomp och Unifeeder. Att genom-
fora en omstillning pa ett ansvarsfulle
sitt innebdr en successiv uppbyggnad
av innehav. Virdetillvixten i den nya
portfoljen kommer att bli tydligare i take
med att de nya innehaven utvecklas och
kompletteras med ytterligare forvirv.

Allt sedan AP6 bildades 1996 har det
gjorts direktinvesteringar i onoterade
foretag, ett faktum som skapat en ling
erfarenhet av direktigande. Framtri-
dande ir den mycket goda avkastning
som direktinvesteringar skapat inom
segmentet mogna foretag (16,2 procent i
arlig avkastning sedan 1996).

Fran att ha varit en investerare med
en mycket bred ansats, har AP6 i och
med den nya strategin smalnat av och
vissat sitt investeringsfokus. Sedan 2011
har APG sin inriktning mot storre och
mognare foretag med stabila kassafls-
den och en god potential f6r framtida

virdetillvixt. Direkta investeringar i
unga foretag (venture capital) gors inte
lingre. Dessa sker i stillet via fonder som
ir specialiserade mot detta segment.

INVESTERINGSSTRATEGIN |
PRAKTIKEN

APG har genom den nya strategin fatt en
mycket tydligare inriktning pa att inves-
tera tillsammans med andra professionel-
la aktdrer som delar APG:s virdegrund
och lingsiktighet. Syftet ar instillt pé act
AP6 och dess samarbetspartners ska dra
nytta av samarbetet och kompletterar
varandra i virdeskapandet.

APG tar girna en minoritetsposition
i nya investeringar. Detta innebir inte
pa ndgot sitt en passiv dgarroll. APG ir
alltid, oavsett dgarandel, en aktiv och
kravstillande dgare med egen analysfor-
mdga och ett helt sjilvstindigt beslutsfat-
tande. En typisk andel i en investering
for AP6 kan ligga i spannet mellan
100-1 000 miljoner kronor, med ett
dgande som kan variera mellan 5-10 och
upp till 50 procent. AP6 vill vanligtvis
ha plats i styrelse, givetvis paverkas detta
av befintlig dgarstrukeur.

Samarbeten med fonder som AP6
sedan tidigare kinner vil till, eller har
investerat i, ir ndgot vi ser positivt pa.
Samma sak giller kategorin investment-

bolag. Dirmed inte sagt att ovriga ak-
torer viljs bort. Under dret har det skett
ett aktivt kontaktskapande med savil
nya fonder och olika utlindska aktérer
som vill investera i Norden tillsammans
med en lokal partner. Genom denna
ansats for nya investeringar som bygger
pa syndikering och saminvesteringar, far
APG en god utvixling pa sitt befintliga
nitverk. Intresset f6r detta uppligg
grundar sig pd AP6:s marknadsposition i
Norden och kinnedom om marknadens
aktorer. Sammantaget 4r detta faktorer
som det tagit lang tid att bygga upp. Hir
ir det uppenbart att APG6 drar nytta av
att vara en aktdr som funnits med linge i
marknaden. Till detta kommer ytterli-
gare ett faktum, nimligen att APG har en
lingsiktig investeringshorisont och inte
begrinsas av nigra formella restriktioner
for hur linge ett innehav kan 4gas.

INVESTERINGSVERKSAMHET 2013
APG har under aret genomfére ett antal
investeringar som har det gemensamt att
de gjorts tillsammans med andra etable-
rade finansiella och industriella aktorer.
Under véren slutférdes formellt inves-
teringen i det norska offshore-service-
foretaget Aibel. Det var i slutet av 2012
som AP6 och Ratos, via ett gemensamigt
bolag tillsammans med den norska indu-
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stri- och finanskoncernen Ferd, tecknade
avtal om att férvirva samtliga aktier i det
norska offshore-serviceforetaget Aibel.

I mitten av sommaren investerade
APG6 i ett av Danmarks ledande logis-
tikfdretag, Unifeeder. Det handlade om
en sd kallad co-investering som gjordes
tillsammans med Nordic Capital och
ett antal andra aktérer, som i likhet med
APG investerar i Nordic Capitals fond VIIL

Unifeeder har en flexibel affirsmodell
med tillvixtpotential, inte minst vad
giller scenariot att de globala handelsvo-
lymerna férvintas fortsitta att viixa. Till
detta kommer faktorer som miljshinsyn
och 6kande kostnader for vigtransport,
vilket ocksé bedéms stédja framtida
tillvixt i bolaget.

I slutet av 2013 investerade APG i
Salcomp som ir en virldsledande till-
verkare av laddare f6r mobiltelefoner,
surfplattor och andra mobila enheter.
Bolaget har cirka 13 000 anstillda och
produktionsanlidggningar i Kina, Indien
och Brasilien. Investeringen innebir
att APG ingar ett dgarsamarbete med
Nordstjernan, som forblir majoritetsigare.

FORSALININGAR 2013
Under 4ret har ett antal innehav silts,
vilka i huvudsak kan delas in i tvi
kategorier. Den ena utgdrs av bolag med
god virdeutveckling, och dir AP6 gjort
bedémningen att man har genomfért de
mil som fanns uppsatta i dgarplanen.
Hit hér Grotec som under viren

saldes till 6sterrikiska Frauenthal Group.
Den fasta kopeskillingen uppgick till
210 miljoner kronor med en méjlighet
for APG att fa ytterligare 60 miljoner
kronor baserat pa Gnotec’s resultat under
2013 och 2014. Férsiljningen innebir en
genomsnittlig arlig avkastning (IRR) pa
investeringen om drygt 20 procent.

Under APG:s dgande har Gnotec ut-
vecklats mycket vil. Bolaget har en stark
marknadsposition och god lénsambhet.
Detta ir givetvis en bidragande orsak
till att bolaget bedéms som attraktive av
Frauenthal Group, som ir en marknads-
ledande leverantér till fordonsindustrin.

Ett annat bolag med god virdetillvixt
ir Panopticon vars mjukvara méjliggdr
effektiv visualisering och presentation av
stora mingder data i realtid. Under som-
maren sildes bolaget till det amerikanska
bolaget Datawatch (noterat pa Nasdag-
bérsen: DWCH).

APG6 som fore affiren hade en dga-
randel pa cirka 30 procent i Panopticon,
fick efter att affiren var genomférd en
dgarandel om cirka 6 procent av aktierna
i Datawatch.

Den andra kategorin av avyttrade bo-
lag handlar om de som inte ligger inom
strategin, med fokus pd mognare bolag,
som APG6 arbetar efter sedan 2011.

Diskussioner har forts med aktorer
som bedomts som limpliga att driva vi-
dare bolagen inom den senare kategorin.
Ett resultat av detta ir att Inlandsinno-
vation, ett statligt dgt riskkapitalbolag

i Ostersund, under aret blivit ny dgare
till Ekoviist, Ekonord, Startkapital i Norr,
Gronklitsgruppen och Mittkapital.

I bolaget Redpill Linpro Group ir AP6
inte lingre huvudigare utan denna roll
har i stillet 6vertagits av Negst-gruppen.
Det handlar om en vilrenommerad
aktdr inom IT med ett tydligt fokus pa
teknikbolag i Norden och med medel
att stddja Redpill Linpro i den fortsatta
utvecklingen av verksamheten.

APG har haft ett dgande i ett antal
mindre innehav, dir aktierna under aret
har silts eller overlcits till grundare,
huvudigare eller deldgare. Sa har skett
med de bida bolagen C.N.S. Systems AB
och Syncron International.

Under dret har Oncolog Medical QA
AB, verksamt inom Life Science, forsatts
i konkurs.

UTVECKLING | BEFINTLIG
PORTFOL)
Fastighetsbolaget Norrporten ir ett
betydande innehav hos AP6. Bolaget
har ett 120-tal fastigheter med stabila
hyresgister pa en rad orter runt om
i Sverige, samt i Képenhamn och
Hamburg. Bolaget kom p4 férsta plats i
Fastighetsbarometern 2013, som bygger
pa en arlig analys av kontorshyresgis-
ternas uppfattning om sin hyresvird
och genomférs bland Sveriges ledande
fastighetsigare.

Aret bjéd dven pa turbulens da
bolaget uppmirksammades av SVT:s



Uppdrag Granskning. AP6 deltog i
tv-programmet med budskapet att det
som framkommit ska rittas till. Bolaget
har ny ordférande och delvis ny styrelse.
Ny vd har rekryterats, ledningsgrup-
pen har forstirkts och arbetar intensivt
med att férbittra Sppenheten och den
interna kontrollen. Man har 4ven inlett
ett internt forindringsarbete med fokus
pa virdegrund, som blivit vil mottaget
i organisationen. Sammanfattningsvis
talar allt f6r att Norrporten, som ir ett
starkt bolag, kommer att ga stirke ur
detta frindringsarbete.

Volvofinans har under aret 6kat
tempot i marknadssatsningarna. I
samband med att ny vd tilltridde under
véren har ett flertal utvecklingsprojekt
startats. Mlet 4r att ytterligare forstirka
bolagets marknadsledande position pa
den svenska fordonsfinansieringsmarkna-
den. Bland annat har Volvo Privatleasing
lanserats som ett konkurrenskraftigt
alternativ for privatpersoner som soker
alternativ till ett traditionellt biligande.
Ett stort glidjeimne ir att bolagets spat-
produke, det vill siga inlaningen fran
allminheten, har haft en mycket positiv
utveckling. Lénsamheten i bolaget 4r
tillfredstillande och nyckeltalen utveck-
las &t rdce hall.

Investeringen i Aibel gjordes under
forsta halviret 2013 och bolaget levere-
rade framgdngsrike ett stort projeke till
Statoil under denna period. Under andra
halvéret har bolaget utvecklats nagot

svagare in planerat och det forvintade
arsresultatet understiger planen. Den
bedémning som gors 4r att detta ir resul-
tatet av en tillfillig nedging i aktiviteten
pa den norska kontinentalsockeln och
det segment som Aibel verkar inom.
Denna nedging pareras av atgirdspro-
gram initierade av ledning och styrelse.
Vir bedémning ir att bolagets mycket
starka marknadsposition kvarstar och
act utsikterna for langsiktigt virdeska-
pande fortsatt 4r mycket goda. Redan
vid investeringstillfillet sig vi detta som
en langsiktig investering p& en marknad
med potential att fortsitta utvecklas
positivt under lang tid.

AKTIVT STALLNINGSTAGANDE

VID INVESTERING

Ett viktigt redskap vid investeringar ir
en tydlig och professionell beslutsprocess.
Detta underlittar bland annat for aktorer
som vill f4 till stdnd ett samarbete med
APG6 kring olika investeringar. Modellen
bygger pd att APG l6pande stimmer av
kravbilden mot tinkt samarbetspartner
och investeringsprojekt. Det sker genom
att sikerstilla att framtida samarbets-
partners delar APG:s virdegrund och att
det ir en investering som passar for en
langsiktig forvaltare av pensionskapital.

Avkastningskrav och affarsplan

Varje investering ska mota APG:s avkast-
ningskrav, givet investeringens riskprofil.
Det handlar om att analysera, utvirdera
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och bedéma den tinkta investeringens
lingsiktiga fSrméga att skapa avkastning,
samt vilka risker som ir forknippade med
detta. Som ett led i att utvirdera bolaget
tas det fram en affirsplan tillsammans
med foretaget och tinkta saminveste-
rare. Afférsplanen utgor grunden for

det arbete som f6ljer efter en investering
och fér utformning av styrsystem, och
behandlar bland annat affirsidé, strategi
och marknadsférutsittningar. I besluts-
underlaget for en investering ska dven
méojligheter till en framtida avyttring och
eventuella risker forknippade med detta

analyseras.

Hallbarhetsarbete

Bolagets befintliga arbete med héllbar-
het analyseras och utvirderas. I samband
med detta kartliggs savil risker som
méjligheter. Om APG6 beslutar sig for att
genomfora en investering ska det finnas
en dvergripande plan éver vilka huvud-
sakliga dtgirder som ska prioriteras i det
inledande arbetet.

Strukturerad gallringsprocess

Det fortlspande arbetet med en tilltinkt
investering kan beskrivas som en gall-
ringsprocess dir en del projeke faller

i frin medan andra blir kvar. Den senare
kategorin fir tillging till fler resurser allt
eftersom processen gir framat. APG:s
investeringskommitté gor principiella
bedémningar och stillningstaganden
under resans gang. Utdver dessa hills
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regelmissiga statusuppdateringar infor
investeringskommittén. Med jimna
mellanrum stimmer vd av projekten mot
APG:s styrelse, dir det slutliga beslutet
om en investering fattas.

AKTIV AGARSTYRNING
APG ser en tydlig koppling mellan
direkt dgande och ett direkt ansvar. Som
allmin pensionsférvaltare innebir alla
typer av investeringar, dven en minori-
tetsinvestering, ett stort dgaransvar.
APG har en dokumenterad plan for
sitt dgande, dir huvudsyftet ir att be-
skriva hur APG ska skapa en langsiktigt
hallbar virdetillvixt. En viktig utgéngs-
punkt dr de analyser med fokus pa
avkastning, risker och hallbarhetsutma-
ningar som gjorts under investeringspro-
cessen. En central del i d4garstyrningen
ir att tillsdtea en professionell styrelse.
Malet ir att skapa en mix av specialist-
kompetens, fokus pd héllbarhetsfrigor,
jimn konsfordelning och mangfald.
APG ir ofta en av flera dgare i sina
innehav. Detta stiller hoga krav pd en
tydlig och fortlspande kommunikation
med de 6vriga dgarna. Grundliggande
for dgardialogen ir att forankra APG:s
uppférandekod. Denna tjanar som
kompass for alla beslut som rér AP6 och
investeringsverksamheten.

Kapital per segment

o

Venture 11 %
(tidig fas)

Buyout 89 %
(mogna bolag)

INTEGRERAT
HALLBARHETSARBETE

Varje investeringsansvarig ansvarar for
act driva héllbarhetsfrigorna i respektive
bolag. Tillsammans med styrelse och
bolagsledning gir man igenom risker och
utmaningar. Nir dessa vil har identifie-
rats, sker uppfoljning enligt en héllbar-
hetsmall som ir gemensam for APG:s
direktinvesteringar. Till sin hjilp har
varje investeringsansvarig ett antal resur-
ser, bide internt och externt. Genom 6p-
penhet och frekventa méten, med savil
bolag som fonder, séker AP6 klargdra sin
syn pa hillbarhet i olika frégor och sina
grundliggande virderingar.

Alla investeringsansvariga rapporterar
bolagsvis varje tertial. Rapporteringen
innefattar svil forbitcringar som av-
vikelser. Resultatet samlas upp hos APG:s
vice vd, som dven ir samordnande vad
giller APG:s hillbarhetsarbete. Direfter
gors en dragning i ledningsgruppen och

vid varje styrelseméte.

BYGGANDET AV NY PORTFOL)J
Omstillningen av portfoljen som inleddes
hésten 2011, har under 4ret fortsatt med
oforminskad kraft. Det tar givetvis tid att
stilla om en omfattande investeringsverk-
samhet, likt den hos APG6. Sedan 2012 har
ett drygt 20-tal bolag salts.

Stoérsta foretagsinvesteringar

Parallellt med dessa avyttringar
pagar arbetet med att bygga upp den nya
portféljen. Med den investeringsprocess
som APG valt att tillimpa, noggranna
utvirderingar och sjilvstindigt analysar-
bete, tar detta naturligtvis tid.

S hir lingt 4r det glidjande att
kunna konstatera att arbetet med den
nya portfoljen hiller god fart och gar
framat.

Under 2014 fortsitter arbetet med att
stilla om portfoljen. Fokus kommer dven
fortsiteningsvis att vara att tillsammans
med olika partners, genomfora inves-
teringar som klarar av att méta APG:s
lingsiktiga krav. Bade vad giller avkast-
ning och hallbarhet.

Dagens dgarstyrningsmodell kommer
att fortsitta att utvecklas. Det handlar
om att dels folja med i utvecklingen hos
innehaven och dels att fortydliga de krav
APG stiller som #dgare. Ledord som nir-
het, tydlighet och ansvar kommer dven
fortsittningsvis att utgéra en central del
av APG:s dgarstyrning.

Norrporten, 59 %

 Volvofinans, 15 %

.‘ Aibel, 9 %

— SLS Invest, 5 %
— Unfors, 3%

\\% — Gnosjogruppen, 2 %

— Industrial Equity, 2 %
<~ Datawatch 1 %

Unifeeder, 1 %
Johanneberg Campusbo 1 %
Ovriga, 2 %
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FONDINVESTERINGAR

Hog investeringstakt och

fokus pa hallbarhet

Den relativt h6ga aktiviteten pa fondresningsmarknaden har inneburit en stor mangd utvar-
deringar, vilket i flera fall resulterat i beslut om investeringar. Detta har i sin tur medfort en
fortsatt breddning av portféljen. Stor vikt har lagts vid omradena hallbarhet, transparens och

kommersiella villkor.

UTVECKLING UNDER 2013

2013 har inneburit ett &r med fortsatt
god aktivitet bland innehaven inom Fon-
dinvesteringar. De totala forsiljningsin-
tikterna under aret uppgar till drygt 1,5
miljarder kronor och bidrar positivt till
APG:s realiserade resultat och likviditet.
Det totala resultatet uppgar till 763 mil-
joner kronor fore interna kostnader och
utgors utdver realiserat resultat till stor
del av portféljbolag som uppvirderats i
takt med att dessa utvecklats positivt,
samt att jimforelsebolag virderats upp
pa borsen.

BREDDNING OCH DIVERSIFIERING
Under aret har det genomforts ett
relativt stort antal fondresningar. AP6
har deltagit i ett antal av dessa vilket lett
fram till beslut om utfistelser av kapital.
Utdver dessa har det dven i ar funnits
ett fortsatt fokus pa secondary-investe-
ringar. AP6 gor secondary-investeringar
antingen genom fonder eller genom att
sjilva identifiera och genomféra investe-
ringar pd secondary-marknaden. Denna
marknad ir under utveckling, och AP6
ser denna typ av investeringar som ett
mycket bra komplement till primirin-

vesteringar. Syftet dr bland annat att
diversifiera portfoljen tvirs fonder av
olika drgéngar och dirmed dven uppna
en bicttre riskspridning.

NYA MANAGEMENTTEAM

Utdver en rad aterkommande méten och
kontakter med befintligt nitverk och
managementteam, har APG:s Fondin-
vesteringar haft fokus pa att utvirdera
och vilja ut nya managementteam. Ett
ir FSN som har sitt ursprung i Norge
men nu har ett brett nordiskt fokus i sin

investeringsverksamhet. Hos manage-

Buyout-portfoljen

Venture capital-portfoljen

Secondary-investeringar

Buyout-portféljen som utgdr den storsta
delen av Fondinvesteringar stod ocksa
for merparten av det positiva resultatet
raknat i kronor. Avkastningen inom
detta segment ar fortsatt god och
uppgick till 15 procent. Marknadsvardet
for buyout-portféljen var vid utgangen
av aret 4 333 miljoner kronor och resul-
tatet for 2013 uppgick till 595 miljoner
kronor.

Venture capital-portféljen uppvisar

aven den ett positivt resultat for 2013
och bidrar med nettoinbetalningar till
AP6. Marknadsvardet for detta segment
var 1 345 miljoner kronor och resul-
tatet for aret uppgick till 124 miljoner
kronor vilket ger en avkastning om 10,1
procent.

Secondary-investeringar ar ett omrade
som fortfarande ar under uppbyggnad
och utgdr den minsta delen av Fondin-
vesteringars portfolj. Detta omrade har
hittills utvecklats val och uppvisar en
mycket god avkastning for 2013. Mark-
nadsvardet for secondary-portféljen
uppgick vid utgangen av aret till 206
miljoner kronor och resultatet var 43
miljoner kronor, vilket ger en avkastning
om 27,1 procent.

13
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mentteamet finns en hdg kompetens och
erfarenhet av att arbeta tillsammans med
entreprendrer. FSN kan beskrivas som
en aktdr med ett pan-nordiskt fokus pd
medelstora bolag. Ett segment dir FSN
har ett bra nitverk med en tydlig férank-
ring i Sverige, Norge och Danmark.

Ett annat nytt managementteam ar
Triton, som har visat att de exempelvis
kan arbeta med foretag i utmanande si-
tuationer och hantera bade operationella
och finansiella utmaningar. Genom sitt
arbete har Triton under manga ar bevisat
sin formdaga att skapa virde och avkast-
ning till sina investerare. Triton bedéms
ha positionerat sig vil i det investerings-
klimat som i dag rdder i Europa.

Triton har som #gare i vardféretaget
Ambea, med dotterbolaget Carema, dra-
git viktiga erfarenheter kring dgarrollen.
Avgérande for AP6:s beslut att investera
har varit en nira dialog med Triton dir
begrepp som virdegrund och hallbarhet
har definierats och klargjorts. Triton
har fér AP6 redovisat hur arbetet kring
hallbarhet, transparens och god bolags-
styrning ir en integrerad del i investe-
ringsarbetet. Triton har genomfort stora
forandringar i sittet att kommunicera
med allminheten och andra intressen-
ter, vilket 4r ndgot som APG virdesitter

hégt.

ETABLERADE MANAGEMENTTEAM
Bland de team dir AP6 sedan lang

tid tillbaka har ett vil fungerande och
etablerat samarbete iterfinns bland annat

Faser

Venture capital, 18 %

Sma bolag, 6%
Tillvaxtbolag, 4 %

s Opportunity, 4 %

o

Stora bolag, 38 %

Secondaries, 4 %

Medelstora bolag, 26 %

EQT och Nordic Capital. Under éret har
APG valt att investera i EQT Mid Mar-
ket, en fond som investerar i medelstora
foretag huvudsakligen baserade i Norden
och Nordeuropa (framfér allt Tyskland,
Osterrike och Schweiz), men dven i Syd-
ostasien och Kina. Féretagen har i regel
starka marknadspositioner och goda
tillvixtmaojligheter, och en verksam-

het som tydligt kan dra nytta av EQT:s
linga erfarenhet och industriella nitverk.
Mainga féretag behéver i dag hjilp med
att internationalisera sin verksamhet och
det faktum att EQT:s Mid Market-team
spanner éver bade Europa och Asien
beddémer APG6 pa sikt kan skapa goda
méjligheter i detta arbete.

APG har dven valt att gora yteerligare
en utfistelse i Nordic Capital VIII som
bygger p4 managementteamets vil be-
provade strategi att investera i bolag med
starka marknadspositioner och en tydlig
tillvixtpotential i Norden och Europa.

INVESTERINGAR | FONDER
UNDER 2013

Aret har saledes inneburit ett fortsatt
huvudfokus pa buyout-sektorn. Investe-
ringar inom venture capital utvirderas
och gors dock fortsatt genom engage-
mang i framgangsrika nordiska aktorer
inom venture capital. Hir har AP6 sedan
tidigare ett samarbete med Creandum. I
ar har vi dven valt att addera Northzone
till denna portfélj. Bigge fondbolagen
representerar de mest framtridande

managementtcamen inom SCngHtCt

venture capital i Norden och bedéms ha
goda forutsiteningar for att leverera hog
framtida avkastning utifran sina respek-

tive investeringsstrategier.

Sammanfattningsvis har foljande ut-
fastelser till fonder gjorts under 2013:

Triton IV 45 MEUR
EQT Mid Market 60 MEUR
Nordic Capital VIII,

(Under 2012 utfastes

65 MEUR i samma fond) 25 MEUR
FSN Capital IV 360 MSEK
Northzone VII 15 MEUR
Cubera VII 20 MEUR

Creandum Il (Under 2012
utféstes 15 MEUR i samma fond) 10 MEUR

OMFATTANDE
UTVARDERINGSPROCESS
AP6 har sedan slutet av 1990-talet i
egenskap av investerare kunnat f6lja ett
stort antal olika managementteam och
avkastningen i respektive fond. Denna
kunskap och erfarenhet utgér en viktig
del i APG:s analys vid nya investeringar.
Infér beslutet att gora nya fondut-
fistelser gors en omfattande analys av
bland annat managementteam, inves-
teringsinriktning, historisk avkastning
och avtalsvillkor. Aven om historisk
avkastning inte 4r nigon garanti for
framtida resultat, dr det relevant att
studera erfarenhet och kompetens hos
respektive managementteam. Sirskilt
da i forhallande till den inriktning som

den nya fonden har. Fondinvesteringar

Stérsta fondinvesteringar

Nordic Capital, 22 %

EQT, 21 %

— CapMan,14 %

.‘ Creandum, 11 %

_ Accent Equity, 9 %

‘\7 Scope, 4 %
‘ — Valedo, 4 %

L Ovrigt, 15%
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hos APG gor alltid egna analyser och

bedémningar av aktuella marknader och
framtidsutsikter.

PAVERKAN INFOR OCH
EFTER AVTALSSKRIVNING
Séttet att utdva dgarstyrning skiljer sig at
mellan APG:s Féretagsinvesteringar och
Fondinvesteringar, da det handlar om
tvé olika sitc att investera pa. Investering
direke i foretag ger ett igande i bolaget,
medan investering i en fond ger en andel
i fonden men inget direkt dgande i de
bolag som fonden i sin tur investerar i.
Oavsett typ av investering tar APG sitt
dgaransvar pé allvar, men anpassar det
till ridande dgarstrukeur. APG:s uppfo-
randekod styr agerandet for bade Fore-
tagsinvesteringar och Fondinvesteringar.
Fondinvesteringar arbetar enligt en
modell fér paverkan som ir uppdelad i
tvd processer. Den forsta loper pé fram
till sjilva avtalsskrivningen. Hir klargérs
APG:s grundliggande instillning med
utgdngspunke frén uppférandekoden.
Det handlar om héllbarhetsaspeketer,
grundlidggande virderingar och transpa-
rens. Till exempel vilka internationella
regelverk och riktlinjer som AP6 anser
att fonder och deras investeringar bor
vara anslutna till eller f6lja. Det handlar
dven om hur AP6 som statlig pensions-
forvaltare forvintar sig att fi information
om vad som hinder i fondernas bolag.

I samband med 4rets fondresningar
har APG haft en mycket tydlig och nira
dialog med respektive fond om framfor
allt hillbarhetsarbete i innehaven och
hur detta arbete rapporteras till investe-
rarna.

For fonder som 4r nya for AP6 som
investerare, har det handlat om att vara
vildigt tydlig med vilka virderingar som
APG stir for.

Den andra processen startar efter att
ett avtal har ingétts. Utgdngspunkten dr
att det 4r managementteamen hos fon-
den som tar beslut om att képa och silja
bolag, samt villkoren fér hur bolagen
forvaltas. Som medlem i Advisory Board,
ett radgivande organ med plats for ett
antal av fondens storre investerare, ges
man tillgang till information och har
vissa ytterligare mojligheter att paverka.

Under tiden som en fond 4r verksam,
foljer APG:s Fondinvesteringar upp ut-
vecklingen genom méten, kontakter och
egna utvirderingar. Vid méten deltar
inte bara medarbetare frin Fondinveste-
ringar utan dven resurspersoner centralt
frin APG, exempelvis ansvariga for hall-
barhet och kommunikation. Detta arbete
dokumenteras, {6ljs upp och utvirderas.
Resultatet utgor en del av APG:s analys
infor nya fondresningar.

SAMARBETE MELLAN

OLIKA INVESTERARE

APG arbetar med att identifiera frige-
stillningar kring vilka s4 manga investe-
rare som méjligt kan samlas. Syftet 4r att
fa flera att tala med en rést, dirigenom
skapas kraftsamling for att driva olika
fragor och krav gentemot fonderna. Det
kan réra sig om omraden som transpa-
rens, avtalsvillkor, hallbarhetsarbete och

uppfoljning.

STRATEGIN FRAMAT

Med avstamp fran det arbete som gjorts
under aret, vilket utgar frin den nya
strategin frin 2011, ser Fondinveste-
ringar framfér sig en fortsatt breddning
och diversifiering av portfoljen. Detta
kommer att ske bade genom deltagande i
nya fondresningar och genom secondary-
investeringar. Precis som tidigare kom-
mer tyngdpunkten att ligga pa fonder
med fokus pa buyout, dven om det
fortsittningsvis kommer att finnas plats
for inslag av venture capital. Till detta
kan nimnas en férvintan om ett gradvis
storre inslag av internationella samarbe-
ten och engagemang, i syfte att bygga en
vildiversifierad fondportfélj, och i linje
med Private Equity-industrins fortsatta
internationalisering.
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Hallbarhetsrapport

Sjatte AP-fonden har ett stort fokus pa ansvarsfulla investeringar och har valt att géra en hall-
barhetsrapport for den egna verksamheten. Da detta &r forsta aret som rapporten genomfors,
kommer den att bilda underlag fér framtida jamférelser bakat. Rapporten foljer ramverket fér
Global Reporting Initiative (GRI G4) enligt Core-niva, vilket innebdr att fokus ar att ta med det
som ar mest vasentligt for verksamheten.

Rapportens syfte ir att mita det hall-
barhetsarbete som redan gors samt att
identifiera omraden med férbittringspo-
tential. Frimsta fokus for hallbarhetsar-
betet ir foretagsinvesteringar dir APG i
praktiken har storst mojlighet att paverka
och gora skillnad i hallbarhetsfragor.

Utgangspunkten for APG ir ocks3 att
arbetet med hallbarhet stindigt behdver
utvecklas och forbittras. Det hinger
samman med den verksamhet som AP6
bedriver, i egenskap av statlig férvaltare
av pensionsmedel, som investeras i ono-
terade bolag och som innebir ett direkt
dgande. Med ett direkt dgande foljer ett
direkt ansvar. Detta oavsett storleken pa
dgandet.

Malet med APG:s hillbarhetsarbete
ir att skapa bestaende och mitbara for-
indringar i verksamheten. Denna forsta
GRI-rapport dr en del i detta arbete.

1. AKTIVT KRAVSTALLANDE GER

HALLBARA INVESTERINGAR
APG har i sin roll som statlig investe-
rare av pensionsmedel bide ansvar och
mojligheter ate stilla krav pa hillbarhets-
arbetet i sina investeringar.

Vi ska skapa avkastning at pensioni-
rerna genom att investera pa ett héllbart
och ansvarsfullt sitt. Detta innebir att

véra foretagsinnehav ska klara av att viixa

och skapa avkastning genom effektivt re-
sursutnyttjande, minimal belastning pé
miljon, samt genom att frimja samhills-
utveckling och rittvisa arbetsvillkor.

APG far aldrig agera pa ett sitt som
riskerar att skada allminhetens fortro-
ende for hanteringen av pensionsmedlen.
I egenskap av forvaltare av allminna
pensionsmedel, och som statlig myndig-
het, ska AP6 vara foregingare vad giller
etik och hallbarhet, och aktivt verka
for att samarbetspartners och innehav
arbetar med dessa fragestillningar.

Kravstillandet utgdr frén den upp-
forandekod som APG:s styrelse antagit.
APG ser ingen motsittning mellan
hallbara investeringar och kravet pa
avkastning.

En foljd av detta 4r att arbetet med
hallbarhetsfragor, mojligheter och risker
integrerats i investeringsverksamheten.
Detta for att undvika en organisations-
form dir hallbarhetsfragorna ligger vid
sidan om.

APG har som mal att arbeta struk-
turerat med hallbarhet, framfor allt vad
giller kravstillande och uppfoljning.
Genom att vara anslutna till och folja
FN:s Global Compact samt PRI har
APG forbundit sig att se till ace hallbar-
hetsaspekterna alltid dr nirvarande i den
dagliga verksamheten.

FAKTA

Signatory of:
:PRI
1]
(1]

GLOBAL COMPACT
OCH PRI

Principles for
Responsible
Investment

WE SUPPORT

APG6 ar anslutet till FN:s Global
Compact samt FN:s Principer for
Ansvarsfulla Investeringar, aven
kallade PRI (Principles for Respon-
sible Investment).

Genom att vara ansluten till

Global Compact férbinder sig AP6
att forverkliga och integrera tio
principer om manskliga rattigheter,
arbetsforhallanden och milj6 i sin
verksamhet samt att paverka andra
foretag att ocksa folja

Global Compact.

Undertecknarna av PRI férbinder
sig att vid placeringsbeslut beakta
hanteringen av miljdaspekter, sam-
hallsfragor och god forvaltningssed
samt att arbeta for forandringar
genom aktivt &garskap och att upp-
muntra till rapportering om etiska
aspekter i investeringarna.
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Leverantorskedjan

APG:s leverantérer utgdrs till storsta del
av tjinsteleverantdrer med bas i Sverige.
I 6vrigt gors inkdp fran leverantorer avse-
ende forbrukningsvaror, hyra av lokaler,
kontorsinventarier och évriga varor och
tjinster kopplade till kontorsverksamhet.
Ett annat viktigt omride ir leverantorer
av transportsitt for resor i tjinsten. AP6
utvirderar [6pande sina leverantdrer och
hir dr hallbarhet en viktig faktor bland
flera.

AP6 omfattas av Lagen om offentlig
upphandling (LOU). Dock ska noteras
att finansiella tjinster i samband med
utfirdande, forsiljning, forvirv eller
dverldtelse av virdepapper eller finansiel-
la instrument ir undantagna frin lagen.

2. STYRNING FOR HALLBARA
INVESTERINGAR
Uppférandekod
Styrelsen har under 2013 fastslagit och
antagit en uppforandekod som beskriver
de virderingar som giller fér verksamhe-
ten och som riktar sig till medarbetare,
samarbetspartners och investeringar.
Uppférandekoden kommuniceras aktivt
till dessa grupper. (Lis uppférandekoden
pd www.apfond6.se)
Alla medarbetare far skriva pd att man
list och att man féljer uppforandekoden.

Tillampning av forsiktighetsprincipen
APG6 tillimpar Miljébalkens definition
av forsiktighetsprincipen (2 Kap 3 §) vad
giller innehavens verksamhet.

Whistle blower (inrédttad dec 2013)
APG strivar efter en Sppen foretags-
kultur och god affirsetik. Dirfor ir all
information viktig fér ledningen. For
att sikerstilla inrapportering dven av
information som av olika skil kan vara
kinslig for medarbetare att limna, har
APG inrittat ett si kallat whistle blower-
system. Genom detta kan alla anstillda
anonymt limna information om de
misstinker en oegentlighet, eller viktiga
avvikelser frin uppférandekoden.
Systemet garanterar anonymitet.
Informationen hanteras av vd och vice vd.

Etikkommittén
AP6:s etikkommitté fungerar som ridgi-

vande instans i frigor som rér omradena

etik, trovirdighet och limplighet kopplat
till verksamheten. Det kan handla om
allt frén inbjudningar till affirsmissiga
stillningstaganden i innehav. AP6 har
som utgdngspunkt for sin virdegrund
att APG och dess medarbetare aldrig far
agera pa ett sitt som riskerar att dventyra
allminhetens fértroende for hur pen-
sionsmedlen forvaltas. Detta ir inskrivet
i uppférandekoden. Etikkommittén
behandlar drenden, bade pa eget initiativ
och inkomna frin medarbetare. Det fors
dven en l6pande diskussion i organisatio-
nen kring fragor kopplade till etik.

Under aret har Etikkommittén tagit
emot och besvarat ett antal frigestill-
ningar. Fér 2013 har inga korruptions-
incidenter rapporterats.

3. VARA INTRESSENTER

APG ir i sin roll som investerare av
statliga pensionsmedel pa olika sitt och i
olika grad berérd och beroende av en rad

Karnomraden som uppférandekoden omfattar ar:

- Medarbetares och intressenters utbildning och kunskaper
- Krav pa affarspartners och innehav i féretag och fonder

- Antikorruption, mutor och gavor

- Manskliga rattigheter och social rattvisa

-+ Miljéprinciper och miljdhansyn

- Efterlevnad, dialog och konsekvenser/kontroll
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Sjatte AP-fondens intressenter:

seyianed 9dy

Finans-
departementet

Fonder
(AP6 fond-
investeringar)

Myndigheter

Samarbetspartners

APG paverkar

Foretag
(AP6 direkt-
investeringar)

Medarbetare

Pensionarer

Riskkapital

* NGO (non-governmental organization): Icke-statlig organisation, en organisation utan statliga band.

olika intressenter. Gemensamt for alla
intressenter ar att AP6 paverkas av dem
och dven kan paverka dem.

Intressentanalys

APG har gjort en intressentanalys utifrin
tva aspeketer, dir var och en av dem bil-
dar en axel i ovanstdende graf. Den ena
axeln visar i vilken grad AP6 péverkas
och den andra axeln visar i vilken grad
APG6 paverkar.

Lingst upp och ut till héger i grafen
iterfinns tre grupper som har stor paver-
kan pa AP6:s verksamhet och vice versa.
Dessa ir foretag som AP6 direktinveste-

rat i, medarbetare och pensionirer.

Samarbeten och medlemskap
AP6 ir medlem i ett flertal branschor-
ganisationer dir olika typer av etiska

och aktuella fragestillningar diskuteras.

Dirigenom skapas forutsittningar for
APG att medverka till férindring och
utveckling av branschen, samt att driva
olika frigestillningar. AP6 har dven
inlett ett samarbete med Handelshog-
skolan vid Géteborgs Universitet inom
hillbarhetsomradet.

4. ANSVAR GENTEMOT
PENSIONARERNA
En langsiktigt hallbar och god avkast-
ning ir en sjilvklarhet och en dverlev-
nadsfriga for en statlig pensionsforval-
tare som AP6. Hela syftet med APG:s
uppdrag och verksamhet ir att skapa
avkastning till pensionssystemet. Detta
sker genom investeringar som ger en
lingsiktigt hillbar virdetillvixt.
I egenskap av statlig pensionsforval-

Utover anslutningen till Global Compact och PRI har AP6 medlemskap

i flera branschorganisationer:

- Svenska Riskkapitalféreningen (SVCA)
- Europeiska riskkapitalféreningen (EVCA)

- Institutional Limited Partners Association (ILPA), ar en global sammanslutning
av investerare, daribland flera pensionsfonder

- Nordic Venture Network (NVN), sammanslutning av ett antal ledande venture
capitalteam i Norden och nordiska institutionella investerare

tare har APG ett ansvar att bidra till att
uppritthélla allminhetens fortroende for
pensionssystemet. Av detta foljer att AP6
som organisation och dess medarbetare
aldrig far agera pd ett sitt som riskerar
att dventyra detta fortroende.

Utdver att upptrida och agera an-
svarsfullt, ska APG i sin roll som statlig
pensionsforvaltare foregd med gott ex-
empel vad giller etik, moral och arbetet

med hallbarhet.

5. ANSVAR GENTEMOT

AGAREN-STATEN
Riksdagen har beslutat om AP6:s upp-
drag, vilket beskrivs i Lagen (2000:193)
om Sjitte AP-fonden. Lis mer pé sidan 6
i drsredovisningen.

Finansdepartement har en sjilvklar pa-
verkan pd APG i sin roll som representant
for dgaren, det vill siga svenska folket.
Andra representanter for dgaren ir riks-
dagen och regeringen. APG:s méjlighet till
paverkan gentemot finansdepartementet
ligger i APG:s formaga att leverera avkast-
ning och att uppfylla de lagar, regler och
krav som dgaren stéller. Tillsammans med
krav pd avkastning ir hillbarhetsfrigor
och etik viktiga omriden.



Finansiellt mal

Det faktiska avkastningsmalet utgors av
indexet SIX Nordic 200 Cap GI med
paslag for en riskpremie for onoterade
bolag om 2,5 procentenheter.

SIX Nordic 200 Cap GI beriknas
av SIX Financial Information och ir ett
portfoljindex som aterspeglar utveck-
lingen av de 200 storsta bolagen, baserat
pa marknadsvirdet, som ir noterade
pa de nordiska borserna i Képenhamn,

Helsingfors, Oslo och Stockholm.

Avkastning

Avgérande for avkastningen vid fore-
tagsinvesteringar ir APG:s formdga att
utvirdera, bedoma och investera i bolag
som kan generera god avkastning. Till
detta kommer APG:s dgarstyrning och
respektive foretagslednings forméga att
skapa virde. Avgérande for avkastningen
vid fondinvesteringar dr APG:s formédga
att utvirdera, bedoma och investera i
managementteam som i sin tur genom
sitt arbete med investeringar kan gene-
rera god avkastning genom att utveckla
och avyttra bolag.

Utvéardering av agaren och styrelsen
Finansdepartementet gor en utvirde-
ring av APG i samband med den arliga
utvirderingen av AP-fonderna. Till detta
kommer revision som gors av revisorer
som utses av finansdepartementet. Aven
styrelsen for APG gér varje ar en utvirde-
ring av verksamheten.

Riktlinjer for ersattningar
Finansdepartementet har beslutat om
riktlinjer for ersitening till ledande
befattningshavare i AP-fonderna. Utdver
detta har APG:s styrelse beslutat om
riktlinjer som inte bara giller for ledande
befattningshavare, utan for all anstilld
personal. APG later varje ar genomféra
en utvirdering av ersittningsnivaer till
anstilld personal.

Agarens krav pa hallbarhetsarbete
Finansdepartementet har uttalat att
statliga bolag och férvaltningar ska ha en
hég ambitionsnivé vad giller hillbarhets-
arbete. Fér statliga bolag giller krav pa

GRI-rapportering. Nigot sddant finns
inte fér AP-fonderna. APG har pa eget
initiativ beslutat att rapportera enligt
GRI. Det sammantagna hillbarhets-
arbetet fér AP6 stims l6pande av med
finansdepartementet.

6. ANSVAR OCH AGARSTYRNING
En grundbult i alla relationer mellan
APG6 och omvirlden ir uppforandeko-
den. Denna kommuniceras aktivt till

»
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Screening och vardering utifran
hallbarhetskriterier

APG har som regel att vid varje investe-
ringsprocess gora en omfattande genom-
ging, en sa kallad due diligence, av olika
frégestillningar. Denna omfattar utdver
exempelvis juridiska och finansiella fri-
gor dven héllbarhetsaspekter. Som regel
anlitas sirskilda konsulter och experter
for ate sikerstilla att alla frégor far ett
svar, s& dven i hillbarhetsfragor.

En grundbult i alla relationer mellan

AP6 och omvarilden ar uppforandekodenc«

nya och gamla samarbetspartners. Med
uppférandekoden som utgéngspunkt
genomfors diskussioner och méten med
olika intressenter. AP6 sldr i sin uppfo-
randekod fast att det rader nolltolerans
mot korruption. Detta giller sévil i
den egna verksamheten som i de olika

investeringarna.

APG6:s paverkan som adgare

APG har i sin roll som investerare av
statliga pensionsmedel bide skyldigheter
och majligheter att paverka. Detta gors
genom en dgarstyrningsprocess som
utgdr frin APG:s uppforandekod och

de analyser som gjorts under investe-
ringsprocessen med fokus pa avkast-
ning, risker och héllbarhetsutmaningar.
Analyserna konkretiseras i en dgarplan
for varje foretagsinvestering.

Manskliga rattigheter

Respekt for minskliga rittigheter 4r ett
sjalvklart krav vid alla investeringar som
APG gor. APG har undertecknat FN:s
regelverk for ansvarsfulla investeringar,
PRI, och Global Compact. Bigge dessa
riktlinjer lutar sig mot och bygger pa
FN:s deklaration om ménskliga rittig-
heter. Tillsammans med AP6:s uppfo-
randekod dir minskliga rittigheter finns
upptagna, bildar dessa tre dokument
grunden for de krav som APG stiller pd
sina samarbetspartners och investeringar.

APG har under aret pé plats besoke
potentiella investeringsobjekt i syfte att
skapa en egen bild av arbetsmiljé och
produktion.

Exempel pa risker som bedoms och
utvarderas ar:

Typ av produkt, tillverkning, ravaror och
hur dessa utvinns, transporter till och
fran produktionsenheten, utslapp och
annan miljopaverkan under tillverk-
ningen, avfall och restprodukter som
kan uppsta i samband med tillverkning,
atervinning av produkter, arbetsmiljo
och arbetsvillkor for personal samt risk
for korruption.

Den potentiella investeringen passerar ett
antal kontrollstationer. Det handlar om
att APG:s investeringskommitté gor prin-
cipiella bedémningar och stillningsta-
gande avseende héllbarhet samt finansiella
och juridiska aspekter under resans gang.

Systemet med olika kontrollstationer
har under 2013 inneburit att investe-
ringsprojekt sorterats bort pa grund av
att de pé olika sitt och i olika omfatt-
ning inte uppfyller de krav som APG6:s
uppforandekod stiller.

Investeringsportfoéljen

APG investerar bdde direke i féretag och
indirekt i foretag genom fonder. Ungefir
40 procent av kapitalet ir investerat i
foretag, cirka 30 procent i fonder och
resterande utgdrs av likviditet. Investe-
ringsfokus ir i huvudsak Norden.
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APG investerar branschoberoende och
anviinder sig inte av sa kallad negativ
screening, det vill siga att vissa branscher
per definition ir uteslutna. Anledningen
ir att det inom i stort sett alla branscher
kan férekomma foretag vars verksamhet
strider mot APG:s uppforandekod.

Trots att AP6 inte arbetar med nega-
tiv screening finns det branscher som de
facto dr uteslutna. Hit riknas exempelvis

vapentillverkning och pornografi.

Agarstyrning - Foretagsinvesteringar
AP6 har en dokumenterad plan for sitt
dgande. Sammantaget utgdr de analyser
som gjorts under investeringsprocessen
med fokus pé hallbarhetsutmaningar,
avkastning och risker en viktig utgings-
punkt for respektive dgarplan for varje
foretagsinvestering. Huvudsyftet med
planen ir att beskriva hur AP6 ska skapa
en lingsiktigt hallbar virdetillvixt. AP6
ir ofta en av flera dgare i sina innehav.
Detta stiller hoga krav pa en tydlig

och fortlépande kommunikation med
de 6vriga dgarna i innehaven. Genom
dgardialogen tydliggor APG sin syn pd
det aktuella foretagets utveckling och
vilka prioriteringar som star hogst upp
pa listan.

Grundliggande for dgardialogen
ir att forankra APG:s uppforandekod.
Denna tjinar som kompass for alla beslut
som ror APG6 och investeringsverksam-
heten.

En central del i dgarstyrningen 4r att
tillsitta en professionell styrelse. AP6
tillimpar en bred ansats nir det giller
rekrytering av ledaméter. Det handlar
om att skapa en mix av specialistkom-
petens, fokus pa hillbarhetsfrdgor, jimn
konsférdelning och méngfald. Det
senare definierat ur ett perspektiv som
innefattar etnisk bakgrund, kén, erfaren-

het, alder och utbildning.

Agarstyrning - Fondinvesteringar
APG:s fondinvesteringar arbetar enligt en
modell som bestar av tva processer. Den
forsta loper pé fram till sjilva avtals-
skrivningen, alltsa tiden fram till dess

att man beslutar sig for att investera i en
viss fond. Hir klargérs APG:s grundlig-

Grunden | dgarstyrningsarbetet

Agarplap

4gardi rektiV

APG:s viktigaste redskap for att uppna malen om en langsiktigt hallbar vardetillvaxt i
innehaven ar formagan att paverka. For detta kravs en tydlig beskrivning av vad AP6
vill uppna med sina innehav, en tydlig kommunikation till dvriga intressenter samt ett
systematiskt utvarderings- och uppféljningsarbete. De olika delarna som visas ovan
ar alla viktiga i ett aktivt agarstyrningsarbete. APG:s ambition ar att utifran dessa
arbeta pa ett systematiskt satt, dar varje steg ar valdokumenterat och tydligt for

respektive innehav.

gande instillning i hallbarhetsfragor. Till
exempel vilka internationella regelverk
och riktlinjer som AP6 anser att ett fond-
bolag och dess investeringar bér ansluta
sig till eller folja.

Nir vil avtalet ir undertecknat vidtar
nista process i form av en mingd méten
och kontakter. Dessa sker l6pande under
hela den aktuella fondens livslingd.

Nir det giller fondbolag som AP6
sedan tidigare har en relation med
handlar utbytet mycket om att uppdatera

respektive managementteam om APG:s
pagiende arbete med héllbarhet samt
kontinuerlig uppféljning och paverkan.
Vid investeringar i nya fondbolag och
managementteam, blir det delvis ett an-
nat fokus. Uppférandekoden och synen
pa hallbarhetsfrigor har hir en central
roll.

APG arbetar stindigt med att iden-
tifiera frigestillningar kring vilka sd
mdnga investerare som majligt kan sam-
las. Syftet ir att fi flera att tala med en

Sjatte AP-fonden forvaltar 22,1 miljarder kronor

Foretag, 41 % @
30-tal bolag

Fonder, 27 %
300 bolag

® Likviditet, 32 %



rést, dirigenom skapas kraftsamling for
att driva olika frigor och krav. Generellt
ir flertalet investerare som APG méter
positiva till att samverka.

Kravstallande rapportering hallbarhet
AP6 kommer for 2014 att kriva att alla
bolag ska ha en uppférandekod. Nir det
giller féretagsinvesteringar har AP6 satt
som mal for 2014 att investeringar mot-
svarande 80 procent av virdet i APG:s
portfolj ska rapportera enligt GRI eller
motsvarande.

Uppfoljning investeringar

Alla APG:s investeringar rapporterar
tertialvis framsteg och avvikelser ur ett
hallbarhetsperspektiv. Detta gérs utifrin
en framtagen mall. Den investeringsan-
svariga foljer Idpande upp utvecklingen
med respektive foretagsledning eller
fondbolag. Till detta kommer en l8pande
uppfoljning av dgarplanen for varje inves-
tering.

Under 2013 antog AP6 nuvarande
uppférandekod, denna kommuniceras
med samtliga foretagsinvesteringar och
fondinvesteringar.

Av detta foljer act AP6 under 2014
kommer att folja upp och stimma av
uppforandekoden med respektive inne-
hav. Utifran denna uppféljning kommer
avvikelser och framsteg att sammanstil-
las. Arbetet bildar basen for den fortsatta
utvecklingen av héllbarhetsarbetet for
respektive investering.

Ett konkret exempel under 2013
utgors av Norrporten dir APG, tillsam-
mans med den andra hilftenigaren,
agerat for att f3 till stdnd ett antal

Storsta foretagsinvesteringar
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) Investeringar motsvarande
80 procent av vardet
i APG:s foretagsportfolj ska rapportera
enligt GRI eller motsvarande«

forindringar med fokus pa hallbarhets-
fragor och virdegrund.

Bakgrunden var ett reportage i SVT:s
Uppdrag Granskning som skildrade
foreteelser som inte kan anses forenliga
med ett bolag som 4gs av tva AP-fonder
(APG6 och AP2).

Styrelsen ir delvis forindrad vilket
har lett till en jimn kénsfordelning. Ny
vd har rekryterats och hela bolaget har
genomfort en genomgéng av policy och
instruktioner. I detta arbete har hallbar-
hetsarbete och virdegrund lyfts fram.

Intern uppfoéljning

APG:s interna hillbarhetsarbete foljs upp
under dret genom sammanstillandet av
en GRI-rapport. Uppforandekoden har
undertecknats av samtliga anstillda.

Utvirdering och revidering av uppfo-
randekod, policies och mil sker en ging
per ar.

Uppféljning av uppférandekoden
bygger pa rapportering av avvikelser.
Tertialvis rapportering och uppféljning
tillimpas av uppsatta kriterier/mal inom
CSR/ESG for direktinvesteringar och
investeringar i fonder.

APG strivar efter en dppen foretags-
kultur och god affirsetik. For att siker-
stilla att dven information som av olika
skil kan vara kiinslig for medarbetare
att limna, har AP6 under iret inrit-

tat ett si kallat whistle blower system.
Genom detta kan alla anstillda anonymt
limna information om de misstinker en
oegentlighet.

7. MILJOANSVAR

AP6 som organisation

Den miljépaverkan som APG6:s medarbe-
tare har stdrst méjlighet att paverka ir re-
sandet. Regler och forhallningssitt finns
beskrivna i AP6:s riktlinjer. Det handlar
om att prova om en resa behovs och att
nir det dr méjligt act ersitta denna med
video-, telefon- och webbkonferenser.
Resor ska planeras och genomféras sé att
miljopéverkan blir sa liten som méjligt.

Ar 2013 kommer att utgdra basen for
mitningar och jimférelser framéver.

APG har investerat i videokonferens-
system och telefonkonferenssystem for
att kunna minska antalet resor. Utslaget
pa hela 4r 2013 har videokonferenssys-
temet anvints cirka 1,5 timme per dag.
Malet 4r att ka detta med tio procent
per ar.

APG har som mil att antalet tagresor i
relation till antalet flygresor ska 6ka med
10 procent. Mitningarna kommer enligt
ovan att baseras p& 2013 ars resande,
men vi kan redan nu se att antalet
tagresor okat i relation till flygresorna i
jimfrelse med 2012.

Stérsta fondinvesteringar

Nordic Capital, 22 %

Norrporten, 59 %

_ Volvofinans, 15 %

EQT, 21 %

____ CapMan,14 %

I — Aibel, 9 %

‘ __SLSInvest,5 %
&y Unfors, 3%
\§ ___ Gnosjogruppen, 2 %
NN Industrial Equity, 2 %
§ Datawatch 1 %
Unifeeder, 1 %
Johanneberg Campusbo 1 %

Ovriga, 2 %

.‘ Creandum, 11 %

_ Accent Equity, 9 %

‘ _____Scope, 4%
‘  Valedo, 4 %

L Ovrigt, 15 %

<
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)) Som anstalld hos AP6 far man aldrig
riskera att handla i eget intressec«

8. MEDARBETARANSVAR

APG6:s medarbetare har en mycket stor
paverkan pa verksamheten. Virdeut-
veckling i investeringar och samarbetet
med olika aktorer 4r helt avhingigt
medarbetarnas prestation. I egenskap av
arbetsgivare kan APG péverka arbetssitt,
effektivitet och férhillningssite i fragor

som giller etik och hallbarhet.

Antikorruption

Som statlig pensionsforvaltare lyder AP6
under finansdepartementet som har gett
ut riktlinjer for var grinsen gir f6r mutor
och jiv. Dessa bestimmelser har pre-
senterats for och gatts igenom med alla
medarbetare. APG:s hillning 4r att hélla
en bred marginal. Ju ndrmare grinsen
till vad som ir tillatet, desto stdrre risk
att overtrida den.

En anstilld eller fortroendevald ska
inte ens kunna misstinkas for act lata sig
paverkas av ovidkommande 6nskemail
eller hinsyn i sitt arbete. AP6 betonar
act det dr viktigt med ett personligt an-
svarstagande och férmégan till atc géra
etiska val.

APG har antagit egna riktlinjer som
innebir nolltolerans mot gavor. Nir det
giller inbjudningar till enskilda med-
arbetare ska inbjudan ha en tydlig och
relevant yrkesmissig koppling. Det som
erbjuds i form av métesinramning, plats,
fortiring och dryck ska vara rimligt.

Innan man som medarbetare
accepterar en inbjudan ska man
ha stallt sig foljande fragor:

- Ar detta en féorman och varfér erbjuds
den mig?

+ Hur ar férmanen beskaffad och vad ar
den vard?

- Vilket inflytande har jag pa min
arbetsgivares relation med den som
skickat inbjudan?

Utgangspunkten for APG:s riktlinjer har
varit diskussionen kring riskerna med
att dverhuvudtaget ta emot gavor och

formaner frin personer eller féretag som
man har att gora med i tjinsten.

Bisysslor ir ytterligare ett imne dir
bade medarbetare och arbetsgivare méste
vara vaksamma och tillimpa lagar och
regler pa samma sitt, det vill siga act
uppritta en sikerhetszon till det som ir
tillatet. Grundliggande 4r att inte riskera
organisationens trovirdighet. Vilka
extraknick och bisysslor som ir férenliga
med ett jobb inom staten regleras i lagen
om offentlig anstillning, LOA.

Som anstilld hos APG far man aldrig
riskera att handla i eget intresse — eller
att paverkas av nigon annan, som far
inflytande 6ver ens beslut.

APG tillater inte bisysslor som strider
mot kravet pd lojalitet gentemot arbetet.

Lika I6ner
APG foljer lagar och regler vad giller
jimstilldhet och det dr mycket viktigt
att lika villkor giller f6r min och kvin-
nor vid lika kompetens, erfarenhet och
med samma arbetsbeskrivning. Detta ir
en férutsitening for en vil fungerande
organisation.

APG6 kommer under 2014 att genom-
fora en kompetenskartliggning.

Mangfald
Det ir viktigt att APG:s personalsam-
mansittning speglar Sverige som land
och da dr mingfald en viktig faktor.
Mangfald och jimstilldhet ingar i kom-
mande rekryteringar och ir prioriterat.
En jimn kénsfordelning pé alla nivder i
organisationen ir en lika viktig faktor for
en optimal organisation.

APG har engagerat sig i organisa-
tionen "Mitt Liv” som arbetar {or att

Mal fér mangfald och jamstalldhet
Mal mangfald:

utlindska personer med akademisk
bakgrund ska komma in p4 den svenska
arbetsmarknaden.

Uppféljning av malen om mangfald
och jimstilldhet, samt jimstilldhet i
bolagsstyrelser, sker fran och med 2014.
Dirmed kommer 2013 att utgdra basar
for framtida jimforelser.

Kompetensutveckling

For att APG ska kunna leverera en lang-
siktigt hallbar och virdeskapande avkast-
ning, ir l6pande kompetensutveckling

en nyckelfriga. Det handlar dven om att
kunna std sig som arbetsplats i konkur-
rensen pd marknaden. Kompetensutveck-
lingen planeras vid det arliga utvecklings-
samtalet. En kompetenskartliggning for
hela AP6 kommer att goras 2014. Utbild-
ning kring anti-korruption, minskliga
rittigheter och policies har genomforts.
Hallbarhetsutbildning har hillits for alla
investeringsansvariga och ledningsgrup-
pen. Den senare har aven gcnomgitt en
ledarskapsutbildning. Frin och med 2014
kommer antalet utbildningstimmar per
anstilld act mitas och foljas upp.

Halsa
Medarbetarnas hilsa ir viktig for APG:s
utveckling och formaga att leverera avkast-
ning. Hilsoriskerna kan utgoras av stress
eller stressrelaterade sjukdomar och ergono-
miska problem relaterat till kontorsarbete.
Alla anstillda har ocksé foretagshilsovird
med en hilsoundersdkning vartannat ar.
Alla anstillda erbjuds en sjukvardsforsik-
ring samt friskvérdsbidrag. De anstillda
kan f2 hjilp av ergonom for att ha en bra
arbetsmiljé och verktyg for detta.

I 6vrigt foljer APG lagar, regler och
riktlinjer som giller for detta omrade.

Sjukfranvaro mits drligen. Sjukfrin-
varon 2013 var 0,8 procent.

Personalomsittningen mits arligen.
Fér 2013 var denna 6,4 procent.

En arbetsplats som speglar det svenska

samhallet (etnisk bakgrund, kon, alder mm).

Mal jamstalldhet:

En jamn kénsférdelning inom alla avdelningar

och pa alla befattningsnivaer.

Mal jamstalldhet i bolagsstyrelser:

Andelen kvinnor ska vara minst 50 procent.




Friskvardsbidraget utnyttjades 2013
av 82 procent av de anstillda. Detta var
en 8kning mot 2012 med 8 procent.

Medarbetarnas sammansattning

- Totalt antal anstallda uppgick till 33
(varav 1 visstidsanstalld), fordelat pa
15 kvinnor och 18 man (varav 1 viss-
tidsanstalld).

- Ledningsgruppen bestar av 7 perso-
ner, fordelat pa 1 kvinna och 6 man.

- Av de 33 anstallda ar 29 anstallda
i Goteborg, huvudkontor, och 4 i
Stockholm.

- Arbetet utfors av anstallda och inga
sasongsvariationer forekommer.
- Styrelsen bestar av 5 personer varav

2 kvinnor. Styrelseordférande ar
kvinna.

Samtliga anstillda omfattas av kollektiv-
avtal mellan Bankinstitutens Arbets-
givareorganisation (BAO) och Jusek/
Civilekonomernas Riksférbund/Sveriges

Ingenjérer for akademiker (SACO).

9. OM RAPPORTEN
Denna GRI-rapportering dr den férsta
som har gjorts av AP6 och rapporterings-
perioden avser kalenderdret 2013. AP6
har valt att gora en sd kallade Core-rap-
portering, det vill siga att denna rapport
utgér frin faktorer som ir relevanta for
APG:s verksamhet och som ir faktorer
som APG6 pa olika sitt kan paverka.
Rapporten omfattar samtliga delar av
APG:s verksamhet. Syftet ir att gora
denna héllbarhetsrapportering en gang
per ar.

GRI-rapporten ska vara en del av
APG:s arsredovisning.

Fér nirvarande dr APG:s GRI-rapport
inte granskad av revisorer.

For upplysningar eller synpunkter
om hallbarhetsrapporten:
MARGARETA ALESTIG JOHNSON,
vice vd och administrativ chef,
margareta.alestig@apfond6.se
CECILIA GROSS FRIBERGER,
projektledare Hallbarhet,
cecilia.gross@apfond6.se

ULF LINDQVIST,
kommunikationschef,
ulf.lindqvist@apfond6.se
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GRI-index Sjatte AP-fonden 2013
Rapporteringsomrade

Extern
Sida verifiering

STRATEGI OCH ANALYS

G4-1  VD:s uttalande 5 Nej
ORGANISATIONENS PROFIL
G4-3  Organisationens namn 35 Ja
G4-4  Verksamhet Insida omslag, 35 Ja
G4-5 Huvudkontorets lokalisering 23 Nej
G4-6  Lander for verksamheten 19 Nej
G4-7 Agande 19, 38 Ja
G4-8 Marknader E/T*
G4-9  Storlek pa organisationen 20, 23, 37 Ja
G4-10 Medarbetarna 23, 37 Ja
G4-11 Kollektivanslutna 23 Nej
G4-12 Leverantorskedjan 17 Nej
G4-13 Storre forandringar under aret E/T*
G4-14 Forsiktighetsprincipen 17 Nej
G4-15 Ataganden, anslutningar 16 Nej
G4-16 Medlemskap 18 Nej
MATERIELLA ASPEKTER OCH AVGRANSINGAR
G4-17 Omfattning finansiell/hallbarhetsrapportering 23 Nej
G4-18 Process for innehall och avgransningar 23 Nej
G4-19 Materiella aspekter se www.apfond6.se Nej
G4-20 Interna avgransningar for varje aspekt se www.apfond6.se Nej
G4-21 Externa avgransningar for varje aspekt se www.apfond6.se Nej
G4-22 Nya forutsattningar E/T*
G4-23 Betydande forandringar sedan féregaende ar E/T*
INTRESSENTDIALOG
G4-24 Intressenter 18 Nej
G4-25 Process for urval av intressenter 18 Nej
G4-26 Intressentdialog 19-22 Nej
G4-27 Innehall och respons i dialogen 19, 21 Nej
OM RAPPORTEN
G4-28 Rapporteringsperiod 23 Nej
G4-29 Datum senaste rapport E/T
G4-30 Rapporteringscykel 23 Nej
G4-31 Kontakter 23 Nej
G4-32 Niva for rapportering/GRI referenslista 23 samt Nej
www.apfond6.se
G4-33 Extern verifiering 23 Nej
STYRNING
G4-34 Styrning hallbarhetsfragor 1, 17-27 Nej
ETIK OCH INTEGRITET
G4-56 Uppférandekod 1, 17 Nej

* E/T - €] tillampligt
** En komplett hallbarhetsrapport innehallande referenslista inklusive aspekter och indikatorer,

presenteras pa hemsidan www.apfond6.se

Om hallbarhetsrapporten

Hallbarhetsrapporten omfattar APG:s interna verksamhet, inga innehav forekommer
eller andra dganden som ar foremal for finansiell- eller hallbarhetsrapportering.

APG6 har faststallt innehallet i rapporten genom en analys av verksamhetens
paverkansomraden. | analysen ingick en prioritering av varje aktuell aspekts bety-
delse och aven identifiering av var paverkan sker, internt eller externt. Som stod for
analysen har projektgruppen anvant GRI:s principer for val av innehall.
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Medarbetare
och organisation

INVESTERINGSORGANISATION
APG arbetar utifrin en investerings-
strategi dir styrkan ligger i att kunna
investera bdde direke i foretag och
indirekt i féretag genom fonder. Detta
aterspeglas i hur APG ir organiserat.
Investeringsorganisationen utgér huvud-
delen av APG:s organisation och bestir av
Foretagsinvesteringar och Fondinveste-
ringar. Arbetssittet bygger pd samarbete
och kunskapsoverforing for att pa bista
sitt dra nytta av organisationens olika

kompetenser och erfarenheter.

INTEGRERAT HALLBARHETS-
ARBETE

Arbetet med hallbarhetsfragor bedrivs
genom investeringsorganisationen. Syftet
4r att som dgare vara nira de foretag och
fonder som AP6 har investerat i. Nirhet
till féretagsledningar och management-
team ir avgdrande for att kunna stilla
krav och f6lja upp arbetet med hillbar-
hetsfrigor.

BESLUTSPROCESSER

Den formella styrningen av APG6 utgir
fran dgaren som utser styrelse, som i
sin tur utser vd. Under vd finns led-

L

=

ningsgrupp och ett antal kommittéer.
Uppligget med kommittéer syftar till act
skapa korta och effektiva beslutsvigar,
samtidigt som kraven pa kvalitetssikrad
beslutsprocess och sparbarhet tillgodo-
ses. APG arbetar pd ett enhetligt sitt
med vildokumenterade beslutsunderlag.
Beslut i alla beslutforum dokumenteras i
protokoll.

Den investeringsansvarige som driver
ett projekt, rapporterar till investe-
ringsteamet och till den ansvariga for
Foretags- respektive Fondinvesteringar.
Genom en stindig gallringsprocess tar
sig ett begrinsat antal projekt vidare

ﬁ
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Information

(.-

Styrelse/ersattningsfragor

-

Nominerings- och

Investeringskommitté

Véarderingsfragor

Ersattningskommitté

Investeringsteam ——- -

Hallbarhetsfragor

Varderingskommitté

Investeringsansvarig

bl

for beslut i investeringskommittén. D3
APG:s ledningsgrupp ingar i investe-
ringskommittén, hills ledningen lpande
informerad om pigiende projekt och
investeringsbeslut. Vd stimmer regel-
bundet av investeringsprocessen med
styrelsen, dir ocksa de slutliga investe-
ringsbesluten fattas.

Nomineringar till styrelser dir AP6
har ett dgande tas fram av investerings-
organisationen. Detta arbete f6ljs upp
och samordnas av nominerings- och
ersittningskommittén. Som namnet siger
hanteras dir dven ersittningsfrigor till le-

dande befattningshavare i APG:s innehav.

Ledningsgrupp

------ >

I APG:s styrelse hanteras ersittnings-
frégor i ett sirskilt utskott. Samma sak
giller for revisionsfrigor.

Nir det giller frégor om hur AP6:s
innehav ska virderas, hanteras dessa av
virderingskommittén.

Etikkommitténs syfte ir att fungera
som radgivande instans i fragor som ror
omradena etik, trovirdighet och limplig-
het. Kommittén utgir frin APG:s uppfo-
randekod som slir fast att medarbetare
aldrig far agera pd ett sdtt som riskerar
att dventyra allménhetens fortroende for
hur pensionsmedlen forvaltas. Etikkom-
mittén behandlar bade drenden pd eget

"

APG6 arbetar med stor 6ppenhet genom
samtliga beslutsnivaer. De beslutsunder-
lag som investeringsansvarig bereder
och som diskuteras i teamméten och in-
vesteringskommitté ar i grunden samma
material som styrelsen tar del av.

Kommittéer och investeringsorgani-
sation leds av personer som ingar i led-
ningsgruppen. Vd stammer regelbundet
av investeringsprocessen med styrelsen.

Ett investeringsbeslut ar en process
i flera steg. Fonden arbetar pa ett
enhetligt satt med valdokumenterade
beslutsunderlag. Beslut i alla besluts-
forum dokumenteras i protokoll.

initiativ och sidana som inkommit frin
medarbetare.

AFFARSSTOD

For att hantera AP6:s omfattande
investeringsverksamhet krivs profes-
sionella resurser i form av en rad olika
funktioner. Det handlar om kontroll,
uppfoljning, analys och utvirdering for
att nimna ndgra. Detta tillhandahalls av
medarbetare inom redovisning, business
control och 6vrig administration. Till
detta kommer funktioner som juridik,
IT, HR och kommunikation.

2 o

& iﬁ-ﬁ
q

-,



Sjatte AP-fonden 2013 >> MEDARBETARE OCH ORGANISATION

Férdelning kvinnor och mén

»Sjatte AP-fonden hade
vid 2013 ars utgang

33 anstalldac

WHISTLE BLOWER

APG har en whistle blower-funktion dit
medarbetare, som av olika skil gér be-
démningen att han eller hon énskar vara
anonym, kan limna uppgifter. Motta-
gare dr vd och vice vd. Digital teknik gor
det majligt att stilla foljdfragor utan att

identiteten pd uppgiftslimnaren réjs.

ATTRAKTIV ARBETSPLATS

Fér APG ir det av strategisk betydelse
att kunna rekrytera och vidareutveckla
kompetent personal. D4 det handlar om
att forvalta allminna pensionsmedel ge-
nom investeringar i onoterade bolag, dr
kraven p4 kompetens och omdéme hoga.
APG rekryterar personal pd en konkur-
rensutsatt marknad. For att klara detta
och fér att uppfattas som en attraktiv
arbetsplats, arbetar APG aktivt med ett
balanserat erbjudande som bygger pa tre

huvudkomponenter:

Kvinnor, 44 % —

Intressanta och spannande
arbetsuppgifter

APG ir en betydande aktdr inom nordisk
riskkapitalmarknad. Organisationen lig-
ger i framkant med avseende pa dgarstyr-
ning och héllbarhetsfragor.

En balanserad tillvaro

Det ska g att forena en stundtals hekeisk
och mycket krivande yrkesroll med
exempelvis att vara smabarnsforilder.
Detta synsitt ska prigla den interna
styrningen och arbetsplaneringen.

Marknadsmassig och attraktiv
erséattning

Inom ramen for riktlinjerna om ersitt-
ningar och férméner (konkurrenskraftig
ersittning som inte ir loneledande) ska
personalen kunna f3 god ersittning och
rimliga forméaner.

— Maén, 56 %

MANGFALD

APG efterstravar mangfald i organisa-
tionen. Mangfald och bredd i kun-
skap, erfarenhet och kompetens anses
sarskilt viktiga delar for att skapa en vil
fungerande arbetsplats. Vid tillsittning
av tjanster och vikariat vilkomnar AP6
bide manliga och kvinnliga sékande,
med olika alder och etnisk bakgrund.
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Organisation

Kommunikationschef

Vice vd/ 2
Administrativ chef

Vd-assistent

Chefsjurist

-

=

Investeringskommitté

Vérderingskommitté

=5y

Nominerings- och
ersattningskommitté

Etikkommitté

=je =ije

W van M Kvinna WMLedning

Fondinvesteringar Ekonomi, IT, business control
och administration

Ledningsgrupp, kommittéer och utskott

LEDNINGSGRUPP:
Karl Swartling (vd)

Margareta Alestig Johnson (vice vd)

Henrik Dahl (CFO)

Mats Lindahl (chef Foretagsinvesteringar)
Karl Falk (chef Fondinvesteringar)

Jonas Lidholm (chefsjurist)

UIf Lindqvist (kommunikationschef)

INVESTERINGSKOMMITTE:

Margareta Alestig Johnson (ordf.)

Karl Swartling
Henrik Dahl
Mats Lindahl
Karl Falk
Jonas Lidholm
UIf Lindqvist
Hakan Bohlin

VARDERINGSKOMMITTE: UTSKOTT | AP6:S STYRELSE
Hakan Bohlin (ordf.) REVISIONSUTSKOTT

Henrik Dahl Katarina Bonde (ordf.)

Karl Swartling Per Stromberg

Margareta Alestig Johnson .
ERSATTNINGSUTSKOTT

NOMINERINGS- OCH Olle Larkd (ordf.)
ERSATTNINGSKOMMITTE: Henrik Dagel
Jonas Lidholm (ordf.)

Mats Lindahl

Margareta Alestig Johnson
Karl Swartling

ETIKKOMMITTE:

UIf Lindqvist (ordf)

Jonas Lidholm

Margareta Alestig Johnson
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ORDFORANDEN HAR ORDET

Ny strategi omsatts
| praktiken

Under 2013 har vi kunnat se dnnu fler

konkreta resultat av det férindrings-
arbete som inleddes under 2011. Det

tar naturligtvis tid att ligga om en
lingsiktig investeringsstrategi. Samma
sak giller att stilla om en portfélj i
miljardklassen som den hos AP6. Aven
om det redan under 2012 gick att mirka
av férindringen, har den blivit 4nnu
tydligare under detta ér.

APG:s slagkraftiga kombination av
att som enda AP-fond kunna investera
bade direke i féretag och indireket via
fonder, har fitt en mycket tydlig och

positiv respons frin marknaden. Under
aret har fler och fler aktérer vint sig

till organisationen med férslag pé olika
projekt. Gemensamt 4r att dessa stim-
mer vil in pd APG:s investeringsstrategi.
Pa samma sitt tar AP6 en aktiv roll dir
man initierar och driver projekt med
olika aktérer.

Andra exempel pa dir beslutade
forindringar fatt ett tydligt genomslag
ir kvalitetssikringen av de interna
beslutsprocesserna. Da sirskilt vad giller
investeringsprocess, dgarstyrning och
hallbarhetsarbete.

Organisationen har under 2013
ytterligare utvecklat och forbittrat
de analysprocesser som leder fram till
investeringsbeslut. Virt att notera 4r att
fler och fler aktorer uppskattar APG:s
tydliga och professionella beslutspro-
cess, som mojliggdrs av en strukturerad
analysprocess och korta beslutsvigar. Ett
fortroende som resulterar i en stérre vilja
att foresla olika projekt.

Ett vildigt tydligt exempel pa kva-
litetshéjning i de interna processerna ir
hur héllbarhetsarbetet har integrerats i
investeringsverksamheten. Det var precis
sd uppdraget var frin styrelsen. Syftet var
tydligt — de viktiga héllbarhetsfrigorna
far inte bli ndgot som ligger pa en plats i
organisationen, lite vid sidan om.

Utéver en grundlig genomging av
finansiella och juridiska frigor infér en
investering, gors dven en grundlig analys
och bedémning av héllbarhetsaspekter
for alla projekt.

Varje investeringsansvarig driver
hillbarhetsfrigorna i respektive innehav,
detta ir lika for foretagsinvesteringar och
for fondinvesteringar. Rapportering sker
16pande fér varje innehav. Detta sker
forst till det egna teamet, direfter till
ledningsgruppen och vd, som i sin tur
rapporterar till oss i styrelsen.

Med rekryteringen av en vice vd med
huvudansvar fér just hillbarhetsfrigor,
genomfoér AP6 nu sin forsta GRI-rap-
portering som en del av denna arsredo-
visning. Samtidigt har man under 4ret
anslutit sig till Global Compact och ir
sedan tidigare medlem i PRI.

Tidigare beslutade férindringar far
allc stdrre genomslagskraft och paverkan
i takt med att organisationen utvecklas.

Med ett starke fokus pd ansvarsfulla
investeringar skapas en fortsatt god méj-
lighet till en langsiktigt hallbar virdeut-
veckling for pensionskapitalet.

Goteborg i februari 2014

Ebba Lindso
Styrelsens ordférande Sjitte AP-fonden
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Fondstyrningsrapport

Enligt den svenska koden fér bolagsstyr-
ning ska svenska borsnoterade foretag
avge en bolagsstyrningsrapport. Den
svenska koden kan anses vara stilbil-
dare for vad som utgor praxis for andra
foretag, organisationer, myndigheter
med flera. Denna fondstyrningsrapport
har dirfér himtat inspiration frén denna
kod samtidigt som den ska beakta Sjitte
AP-fondens (APG) sirdrag.

APG idr liksom de 6vriga AP-fonderna
en statlig myndighet. Det dr dock stor
skillnad mellan AP-fonderna och andra
statliga myndigheter. Den storsta skillna-
den dr att AP-fonderna intar en mycket
sjilvstindig stillning i férhillande till
regeringen eftersom verksamheten ir
reglerad i lag och att regeringen dirfor i
motsvarande utstrickning saknar fore-
skriftsritt dver fonderna.

AKTUELLA FRAGESTALLNINGAR
UNDER 2013

Under dret har APG fortsatt att arbeta
mot den strategiska inrikening som
beslutades under 2011. Inom direkt-
investeringar har det gjorts ett antal
strategiska forvirv av mogna bolag som
pa sikt forvintas leva upp till malet om
en lingsiktig stabil avkastning. Investe-
ringarna har gjorts tillsammans med fi-
nansiella och industriella partners vilket

sinker risken i portféljen. Under dret har
dven Fondinvesteringar utfist kapital till
savil befintliga som nya management-
team med inriketning frimst mot Norden
men i vissa fall dven till riskkapitalfonder
med en bredare geografisk inriktning.
Ambitionen 4r att, dir s3 dr limpligt,
bredda sin geografiska inriktning i syfte
att skapa en tillfredstillande risksprid-
ning samt 6ka majlighet till en god
avkastning. Denna breddning kommer
frimst ske genom investeringar i risk-
kapitalfonder.

Synergierna genom att bade investera
i riskkapitalfonder och direke i foretag
har under 4ret utvecklats ytterligare. Af-
firsflodet som uppkommit 4r gynnsamt
vilket skapar mojligheten till fler direke-
investeringar under 2014.

REKRYTERING AV VICE VD OCH
ADMINISTRATIV CHEF SAMT CFO
Under viren 2013 slutade Adam F Lau-
rén (CFO), i maj rekryterades Margareta
Alestig Johnson till rollen som vice vd
och administrativ chef. I rollen ingar
4ven att vara huvudansvarig fér APG:s
hallbarhetsarbete. Vidare internrekry-
terades Henrik Dahl som ny CFO.
Henrik, som under stérre delen av 2012
varit tillférordnad CFO, blev ordinarie
frén och med 1 januari 2013.

STYRELSENS SAMMANSATTNING
Styrelsen, som bestir av fem ledaméter,
tillsdtes av regeringen som ocksa utser
ordférande respektive vice ordférande.
Regeringen tillimpar ettdriga mandat-
perioder for styrelseledaméterna vilket
innebir att nuvarande férordnanden gil-
ler tills dess att regeringen faststille AP6
balans- och resultatrikningar for 2013.
Under 4ret har ingen forindring skett av

styrelsens sammansittning.

Agaren utser styrelsen

Regeringen

Styrelse
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Intern kontroll av verksamheten

Instruktioner

Investeringskommitté Varderingskommitté

STYRELSENS ARBETE

Styrelsen har fullt ansvar for verksamhe-
ten och i de delar styrelsens arbete inte
regleras i Lagen (2000:193) om Sjitte
AP-fonden regleras det i den arbetsord-
ning som styrelsen faststiller drligen.
Under 2013 har styrelsen haft sex
ordinarie samt fyra extra styrelsemoten.
Vid styrelsens sammantriden deltar,
forutom styrelsens ledaméter, dven vd
for AP6 och berdrda anstillda som ir
experter eller féredragande i drenden.
Bland de viktigaste uppgifterna som sty-
relsen har ir att faststilla verksamhetens
avkastningsmal, besluta om allokering av
kapitalet, tillsitta och utvirdera vd samt
tillse att verksamheten har goda rutiner
for intern kontroll och uppféljning.
Dirutover utvirderar styrelsen drligen
den Iopande verksamheten urmed fokus
pa ett langsiktigt perspektiv.

REVISIONSUTSKOTT
Revisionsutskottet har, i forhallande till
styrelsen, en beredande funktion i fragor
om revision och finansiell rapportering.
Utskottets uppgift 4r att dvervaka APG:s
finansiella rapportering och effektiviteten
i den interna kontrollen, internrevision,
riskhantering samt dven hilla sig
informerad om revisionen av drsredovis-
ningen. Vidare ir det utskottets uppgift
att vid varje drsbokslut godkinna férslag
pa virdering av de onoterade tillging-
arna. Utskottet ska ocksd [6pande triffa
APG:s revisorer for att informera sig om
revisionen och riskexponering. Utskottet
ska sammantrida minst tre ginger per
ar varav APG:s revisor ska nirvara vid

Mal
Policyer

Nominerings- och

minst ett tillfille. Utskottet ska besta av
tvd ledaméter frin styrelsen, varav en ska
utses till ordférande. Vice vd, CFO och
eventuellt en controller som protokollf6-
rare, dr adjungerade.

ERSATTNINGSUTSKOTT
Ersittningsutskottet har, i férhillande
till styrelsen, en beredande funktion i
frigor om ersittningsprinciper, ersitt-
ningar och andra anstillningsvillkor for
APG:s ledning. Utskottet ska folja och
utvirdera tillimpningen av de riktlin-
jer for anstillningsvillkor for ledande
befattningshavare som styrelsen beslutat
om och utgir da frin regeringens
riktlinjer fran april 2009. Vidare ska
man félja och utvirdera pigiende men
dven avslutade incitamentsprogram samt
utarbeta forslag till nya i det fall det blir
aktuellt. Utskottet ska utarbeta forslag
till ramar for arlig l6nerevision for APG:s
personal. Ersittningsutskottet ska bestd
av tvd ledaméter frin styrelsen, varav en
ska utses till ordférande. Vd, vice vd och
en jurist som protokollférare ska vara

adjungerade.

ARVODEN, LONER OCH INCITA-
MENTSPROGRAM
Arvoden och andra ersittningar till sty-
relseledaméterna beslutas av regeringen.
Den arliga ersittningen uppgar till
100 000 kronor f6r ordféranden, 75 000
kronor for vice ordféranden och 50 000
kronor f6r dvriga ledaméter.

Styrelsen beslutar om ersittning till
vd och léneutrymmet for den vriga
personalen. Dirutdver beslutar ocksa

Rapporterar
Intern kontroll

Ersattningskommitté

styrelsen om eventuella incitaments-
program. Under 2013 har det tidigare
incitamentsprogrammet f6r medarbetare,
som maximalt kunde uppg3 till tvd mi-
nadsloner, upphért. Ingen ersittning har
betalats ut enligt detta incitamentspro-
gram efter 2008. Under 2009 gav reger-
ingen ut nya riktlinjer for ersittning till
ledande befattningshavare i AP-fonder-
na. Hirmed togs méjligheten till rérliga
ersittningar bort, begrinsningar inférdes
for pensionsférman samt pensionsildern
reglerades. Lis mer under not 8.

INTERN KONTROLL

Intern kontroll 4r en central del for en
vil fungerande och effektiv verksamhet.
Arbetet med internkontroll gérs med
stod av COSO som ir ett internationellt
accepterat ramverk for att arbeta med in-
tern kontroll. Lis mer om COSO under
Definitioner. Ansvaret fér den interna
kontrollen aligger styrelsen. Till sin hjilp
i detta arbete har styrelsen dels vd, samt
vid behov ocksa internrevisionen, som
erhaller uppdrag nir styrelsen identifierat
ett sirskilt omrade som ska granskas.

D4 APG har relativt f4 anstillda, och
ingen separat funktion for internrevision,
anlitas externa konsulter med denna ex-
pertkompetens. Internt finns en ansvarig
utsedd for att [6pande fora dialogen med
dessa revisorer och avrapportering sker
slutligen till revisionsutskottet samt sty-
relse. Eftersom den finansiella rapporte-
ringen granskas av de externa revisorerna
ligger fokus for internrevisorerna istillet
pa att dokumentera processflden inom
den operativa verksamheten. De risker



som identifieras, dels av internrevisorer
och dels i den l6pande interna kontrol-
len, reduceras till en acceptabel niva ge-
nom att tillsitta nddvindiga aktiviteter i
processflodet. De aktiviteter som tillsitts
eller som forindras sker huvudsakligen

inom organisationsstruktur, beslutsvi-

gar, befogenheter eller ansvarsfrdelning.

Kommunikationen avseende dessa delar
sker genom de policys som faststillts

av styrelsen samt de instruktioner som
beslutas av vd. Vidare skapas dokument
och arbetsredskap som mojliggor den
praktiska hanteringen i den 16pande
verksamheten.

Som stod for verksamheten finns fyra
olika kommittéer:

- Investeringskommittén som ar ett
beslutsorgan inom investeringsverk-
samheten och beredningsorgan infor
beslutsfattande i styrelsen.

- Etikkommittén som hanterar etiska
fragestallningar i verksamheten.

- Nominerings- och ersattningskom-
mittén som bevakar de nominerings-
och ersattningsfragor som respektive
investeringsansvarig har att driva i
portféljbolag.

- Varderingskommittén som infor
ars- och tertialbokslut ska godkanna
varderingarna av de onoterade inne-
haven.

For finansiella institut med nigot
stdrre organisationer samt for de som
foljer Finansinspektionens foreskrifter
finns behov respektive krav pa funktio-
ner inom compliance och risk. Beaktat
APG:s verksamhet samt relativt begrin-
sade organisation ir dessa funktioner
fordelade pé olika nivder inom orga-
nisationen. Funktionen motsvarande
compliance delas av APG:s jurist (lagar
och regler) samt av CFO (finansiell

Agaren utévar kontroll

Revisorer ’

rapportering). Funktionen motsvarande

Riskhantering utgdrs av en riskcontroller
med daglig avrapportering till vice vd.
Riskhantering dr ocksa en naturlig del av
den I8pande investeringsverksamheten.
Riskerna hanteras och rapporteras dirfor
ocksé direkt av respektive investeringsan-
svarig vad giller de fonder och bolag som
APG har investerat i.

REVISION

Revisorerna i APG utses av regeringen.
Tillsatta revisorer 4r Bjorn Grundvall,
(Ernst & Young) och Jan Birgerson,
(Ernst & Young) och férordnandet 16per
fram till 31 maj 2014 med méjlighe-

ten till férlingning i ytterligare tolv
mdnader.

I revisorernas uppdrag ingar
granskning av den 16pande verksam-
heten, férvaltningen, drsbokslutet samt
arsredovisningen. Revisorerna uttalar
sig om rikenskapshandlingarna och
forvaltningen pa grundval av revisionen.
I uppdraget ingar ocksa att granska att
APG foljer vedertagna redovisnings- och
virderingsprinciper samt att upprittade
rikenskapshandlingar ger en rittvisande
bild av verksamheten. En revision har
ocksé genomforts av APG:s IT-miljo med
fokus pa de processer som ir hinférliga
bade till hela IT-strukturen, men ocksa

till affirssystemet.
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Finansdepartementet

arlig utvardering av
verksamheten

4

Revisorerna avger en revisionsberit-
telse 6ver sin granskning och rapporterar
muntligen direke till styrelsen minst en
ging per ar samt avger skriftlig rapport
avseende forvaltnings- och bokslutsre-
visionen. Dirtill rapporterar revisorerna
muntligt till finansdepartementet en

gang per ar.

STYRELSENS EGEN
UTVARDERING

Enligt Lagen (2000:193) om Sjitte AP-
fonden ska styrelsen genomféra en egen
arlig utvirdering av styrelsens férvale-
ning av fondmedlen, det vill siga en
resultatuppféljning. Utvirderingen ska
limnas till regeringen i samband med
att drsredovisning och revisionsberittelse
Sverlimnas. Utvirderingen samman-
stills i en separat rapport som aterfinns

pa APG:s hemsida.

REGERINGENS UTVARDERING
Utdver styrelsens egen utvirdering ge-
nomfor finansdepartementet, p& uppdrag
av regeringen, en arlig utvirdering av
APG:s verksamhet. Denna utvirdering
gors for samtliga AP-fonder och med
hjilp av externa konsulter. Utvirdering-
en presenteras i en skrivelse till Sveriges
riksdag som offentliggdrs i samband med
att regeringen faststiller AP-fondernas
resultat- och balansrikningar for 2013.
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Styrelse

EBBA LINDSO
Ordférande

FODD: 1955
INVALD: 2011

ANDRA UPPDRAG:
Brummer & Partners samt
Kommuninvest. Styrelse-
ledamot i SBAB Bank,
Kungens stipendiekommitté,
Ungt Ledarskap, partistyrel-
sen Kristdemokraterna och
Insynsradet SCB.

PER STROMBERG
Vice ordférande

FODD: 1968
INVALD: 2011

ANDRA UPPDRAG:
Professor i finansiell ekonomi,
sarskilt riskkapital, Handels-
hoégskolan i Stockholm.
Adjungerad professor, Univer-
sity of Chicago Booth School
of Business. Vetenskaplig
radgivare, Finansinspektionen.
Forestandare, Swedish House
of Finance.

HENRIK DAGEL
Ledamot

FODD: 1958
INVALD: 2011

ANDRA UPPDRAG:
Senior Investment Manager
pa Swedfund International
AB. Styrelseledamot i
Raffia Holdings Ltd, HSF
Wuxi Electro Mechanic Ltd
och AS Fors MW.

32

OLLE LARKO
Ledamot

FODD: 1952
INVALD: 2006

ANDRA UPPDRAG:

Professor, Dekanus, Sahlgren-

ska akademin vid Goéteborgs
universitet. Styrelseledamot i

European Dermatology Forum.

Styrelsemedlem i Chalmers
stiftelse och Vetenskapligt
rad, Lakemedelsverket.

e

KATARINA G BONDE
Ledamot

FODD: 1958
INVALD: 2008

ANDRA UPPDRAG:
Styrelseordférande i Aptilo
Networks AB och Propeller-
head Software AB. Styrelse-
ledamot i eBuilder AB,
Micronic Mydata AB, Micro
Systemation AB, Image
Systems AB.
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Ledning

KARL SWARTLING
vd

FODD: 1965
ANSTALLD: 2012

STYRELSEUPPDRAG:
Inga

Inga innehav i onoterade
foretag.

MATS LINDAHL
Chef Féretagsinvesteringar

FODD: 1964
ANSTALLD: 2012

STYRELSEUPPDRAG:
Norrporten, Primelog Holding
AB, Bergsala AB, AP&T AB,
Gnosjogruppen AB, Goteborg
International Film Festival,
SLS Invest AB, Nordia Innova-
tion AB, Industrial Equity AB.

Inga innehav i onoterade
foretag.

MARGARETA
ALESTIG JOHNSON
Vice vd och administrativ chef

FODD: 1961
ANSTALLD: 2013

STYRELSEUPPDRAG:

Green Cargo AB och

02 Vind AB.

Inga innehav i onoterade
foretag.

JONAS LIDHOLM
Chefsjurist

FODD: 1970
ANSTALLD: 2001

STYRELSEUPPDRAG:
Styrelseledamot i AP Risk-
kapital AB, AP Partnerinvest
Fashion AB samt NetSys

Technology Group Holding AB.

Inga innehav i onoterade
foretag.

HENRIK DAHL
CFO

FODD: 1975
ANSTALLD: 2008

STYRELSEUPPDRAG:

AP Partnerinvest Sec AB,

AP Industriinvest AB,

Amplico Kapital AB, DAWA
Dack AB, Gar Forvaltnings AB,
Industrial Equity AB samt
123 Servicecenters Fastig-
hets AB.

Inga innehav i onoterade
foretag.

ULF LINDQVIST
Kommunikationschef

FODD: 1963
ANSTALLD: 2008

STYRELSEUPPDRAG:
Inga

Inga innehav i onoterade
foretag.

KARL FALK
Chef Fondinvesteringar

FODD: 1972
ANSTALLD: 2012

STYRELSEUPPDRAG:
AUVIMO AB och Fyrfond AB.

Inga innehav i onoterade
foretag.
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Ersattningsnivaer, formaner och
kostnader for representation

Regeringen antog 2009 riktlinjer for er-
sittningar till ledande befattningshavare
i AP-fonderna, dvrig personal omfattades
inte. Det 6vergripande syftet var att sld
vakt om allminhetens fortroende for
AP-fonderna. Sett ur ett storre perspektiv
rymmer fortroendefrigan en mingd
saker. Ersittningar utgdr en del, ansvars-
fulla investeringar en annan, ppenhet
och transparens ir ytterligare andra
faktorer som bygger fortroende.

APG redovisar arbetet med ansvars-
fulla investeringar p olika stdllen i
arsredovisningen, bland annat genom
GRI-rapportering. Hir nedan redovisas
formaner, rikelinjer f6r ersittningar till
samtlig personal samt resultatet av en
jimforelse for ersittningsnivan fér samt-

liga anstillda.

Regeringen har sedan tidigare antagit
riktlinjer som géller for ledande be-
fattningshavare inom AP-fonderna.

* Den totala ersittningen till AP-fonder-
nas ledande befattningshavare ska vara
rimlig och vil avvigd.

* Den ska dven vara konkurrenskraftig,
takbestimd och dndamalsenlig, samt
bidra till en god etik och organisations-
kuleur.

* Ersittningen ska inte vara loneledande
i forhillande till jimférbara institut
utan priglas av mattfullhet.

* Rorlig 16n, s3 kallad bonus, fir inte ges.

e Ovriga anstillda kan fa rérlig 16n, dock
maximalt motsvarande tvd minads-
l6ner.

Med detta som utgangspunkt har

APG6:s styrelse beslutat att:

* Regeringens riktlinjer ska inte bara
gilla for ledande befattningshavare
inom APG, utan for alla anstillda

* Mojligheten till rorlig 16n, si kallad
bonus, tas bort for all personal

APG ska iven verka for att riktlinjerna
tillimpas s langt som méjligt i foretag
dir AP6 har ett dgande.

ANALYS AV AP6:S
ERSATTNINGSNIVAER

APG har latit genomféra en utvirdering
av totala ersittningsnivder (16n och
pension) till all anstilld personal. For
denna utvirdering har McLagan anlitats.
Bolaget ir en del av Aon Consulting
Company, ett externt och oberoende
internationellt konsultféretag. Jimforel-
sematerialet har delats in i tva katego-
rier for att ta hinsyn till skillnader i
ersittningsstrukeur och ersittningsnivaer
mellan dessa. APG:s verksamhet avviker
till viss del frén &vriga di fokus for verk-
samheten baseras pé onoterade innehav.
Detta innebir att AP6 har ett behov av
specifik kompetens hos medarbetare

som identifierar, genomfér och bevakar

investeringar i onoterade bolag.

Privata kapitalforvaltare:

 AFA Foérsikring, Alecta, Alfred Berg,
AMEF Pension, Carnegie, Folksam,
Handelsbanken Asset Management,
Handelsbanken Liv, Linsforsik-
ringar Fonder, Nordea Fonder, SEB
Kapitalférvaltningen, SEB Wealth
Management, Skagen fonder, Skandia
Liv, Swedbank, Swedbank Robur och
Alandsbanken.

Statliga foretag och myndigheter:
Statligt iigda finansiella foretag:

Almi Invest, Fouriertransform, Industri-
fonden, Innovationsbron, SBAB, SEK
och Swedfund

Myndigheter: Finansinspektionen, Kam-
markollegiet, Nobelstiftelsen, Riksban-
ken, Riksbankens Jubileumsfond och
Riksgilden

Resultat av utvéardering

Resultatet av McLagans utvirdering visar

att totalersittningen (I6n och pension) for

anstillda pd APG:

* Ligger totalt sett 8 procent under den
privata marknaden

* Ligger totalt sett 9 procent Gver jim-
forbara befattningar inom statliga
foretag och myndigheter.

Totalersattningen (16n och pension) for
anstallda vid AP6 i jamforelse med

AP6 2013 AP6 2012

Privata kapitalfor-

valtare -8% +1%
Statliga foretag och
myndigheter +9% +13 %

Slutsatsen fran styrelsen for AP6 ir att
ersittningar till de anstillda dirmed kan
anses som rimliga och i enlighet med
regeringens riktlinjer, det vill siga att
ersittningsnivderna ir vil avvigda och
konkurrenskraftiga, i jimforelse med
andra bolag med fokus pa forvaltning av
lingsiktigt kapital.

Kostnader for representation och
skattepliktiga formaner 2013

De senaste tva dren har APG sett dver
forméner och regler for representation.
Detta gors med utgdngspunkt frin att
vara en attraktiv och modern arbetsgi-
vare som hanterar offentliga medel.

Hir har gjorts ett medvetet val nir till
exempel tjinstebilar avskaffades och kol-
lektiverafikkort infdrdes. For representa-
tion giller att den ska vara rimlig och
indamalsenlig. Till exempel ir alkohol

inte tilldtet vid intern representation.

Kostnad SEK/anstalld/ar

Representation

(Intern och extern) 821
Skattepliktig forman

(Kollektivtrafikkort och

rikskuponger) 10 869
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Styrelsen och verkstéllande direktéren for Sjétte AP-fonden (AP6) avger hdrmed arsredovisning for verksamheten
under rédkenskapsaret 2013. Efterféljande resultat- och balansrékningar, specifikationer och bokslutskommentarer

utgor en integrerad del av arsredovisningen.

ARETS VASENTLIGA HANDELSER

Under aret har det skett en stabilisering i stora delar av virlds-
ckonomin. Oron for den europeiska utvecklingen har sjunkit
visentligt och det finns indikationer pa att linderna som métte
stora utmaningar och tvingades begira nédlén nu aterhimtar
sig, om 4n mycket langsamt. Aterhﬁmtningen kan till stora delar
tillskrivas de kraftiga penningmarknadsétgirder som inforts i
USA genom framfér allt stddkop av obligationer. USA som utgor
virldens storsta ekonomi har agerat draglok i utvecklingen dir
de laga rintorna resulterat i en kapitalflykt frin ligavkastande
obligationer till f6Srmén for aktier. Utvecklingen ir liknande pa
flertalet borser och sa dven i Norden. P4 Nasdaqg OMX Stock-
holm syns nu virderingar i niv med de innan finanskrisen 2007.
Virderingarna infor 2013 byggde i stor utstrickning pé en tydlig
vindning i konjunkturen med en 6kad l6nsamhet och tillvixt for
de noterade bolagen. Trots en rad vinstvarningar dir prognoser
reviderades ner under aret fortsatte borsuppgangen, vilket har
drivit upp virderingarna och dirmed ocksa risken ytterligare.

Ur detta perspektiv kan det konstateras att AP6 inte lyckats
na upp till arets mal som f6r 2013 uppgick till hela 30 % (in-
dexutveckling om 27,5 % plus 6veravkastningsmal om 2,5 %).
APG:s investeringar syftar till att 6ver tid ge en hg och stabil
avkastning och kan séledes inte mitas mot enskilda ar pa borsen.
Det ir dirfor viktigt att utvirdera investeringarna dver en lingre
tid varfor minst tio &r fir anses som en limplig tidsperiod.
Anledningen ir frimst att denna tidshorisont inkluderar en eller
ett par konjunkturcykler vilket gor analysen mer rittvisande.
Beaktas ska ocksd att den strategiska inriktningen sedan 2011
utgor fokusering mot investeringar i mogna bolag. Erfarenheter
frin bdde AP6 och andra aktorer visar att investeringar i mogna
onoterade bolag ger goda majligheter till bra avkastning. AP6:s
totala historiska avkastning belastas dock av tidigare strategi och
de investeringar som dd genomférdes i tidig fas (venture capital).
Investeringar i mogna bolag (buyout) har historiskt varit mycket
framgéngsrika med en 4rlig avkastning sedan start (17 ar) om
15,5 % respektive 14,0 % for 10 ir, vilket ska jimforas med ma-
let for dessa perioder som uppgar till 11,9 % respektive 14,0 %.

Fortsattning pa den inslagna strategin

Sedan 2011, d& APG6 inledde sin nuvarande strategiska inrik¢-
ning, har portféljen befunnit sig under omstrukturering. Inom
direktinvesteringar har detta under éret foranlett ytterligare ett

tiotal avyttringar som i flertalet fall avser bolag som inte bedéms
passa in i den framtida kdrnportfoljen. Renodling av portféljen
kan nu med nigra fi undantag anses vara avklarad. Fér Fondin-
vesteringar syns omstéllningen framfor allt genom att vara mer
restriktiv med nya utfistelser inom venture capital. Under 2013
utfiste APG kapital till riskkapitalfonder uppgaende till totalt
1,9 miljarder kronor varav 1,7 miljarder kronor inom buyout och
0,2 miljarder kronor inom venture capital.

Under 2013 har APG:s strategi dven omsatts i praktiken och
en tydlig férindring 4r nu synbar sivil internt som externt. In-
ternt har samarbetet inom investeringsorganisationen férdjupats
ytterligare och synergierna mellan direktinvesteringar och fond-
investeringar tillvaratas nu i allt stérre utstrickning. Exempelvis
har teamet for Féretagsinvesteringar vil utvecklade metoder och
modeller for att bedoma och utvirdera enskilda foretag. Denna
kompetens utnyttjas dven av fondteamet nir investeringar gors
i andelar i redan etablerade fonder (si kallade secondaries). Ge-
nom att fretagsteamet kan ta del av redan befintlig information
fran fondteamet skapas synergier i utvirderingen av bolagen.
Kompetensen att genomféra direktinvesteringar medf6r direfter
att risken i investeringen minskar da méjlighet till ett aktive
stillningstagande finns vid varje investeringstillfille. Externt har
foretagsteamet, via fondteamet och investeringarna i riskkapital-
fonder, utdkat sina kontaktytor visentligt under dret. Detta har
bidragit till ect 6kat affirsfléde dir flera potentiella investerings-
méjligheter uppkommer l6pande.

Utvardering av avkastningsmal

Under 2012 implementerade AP6 ett nytt avkastningsmal.
Utgangspunkten for avkastningsmalet var att det pa bista sitt
skulle reflektera strategisk inriktning samt spegla det som utgor
branschpraxis. Syftet var att finna ett index som framstiller spe-
cifika jimforelsedata for onoterade bolag. Ganska snart framkom
att befintliga index inte uppfyllde kriterierna vad giller validitet,
integritet och kvaliteten pé datat. I stillet gjordes ett urval av
olika breda aktieindex utifrin APG:s strategiska inriktning med
tyngdpunkt pd mogna bolag i Norden. Resultatet blev Handels-
bankens Nordix All-Share Portfolio Index Total Return. Under
2013 upphérde dock detta index att publiceras externt. P4 APG:s
begiran kommer indexet istéllet att dgas och beriknas direkt

av SIX och detta pd exakt samma sitt som tidigare. Indexet
kommer direfter att publiceras under namnet ”SIX Nordic 200
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Cap GI”. AP6:s mal kommer 4dven fortsittningsvis att utgoras av
detta index med péslag for en riskpremie fér onoterade bolag om
2,5 %. Analyserna i drsredovisningen avseende APG:s avkastning
under olika tidsperioder gors siledes i relation till detta index.

Under 2013 har olika alternativ till onoterade avkastnings-
mal dterigen utvirderats dd nuvarande noterade index utesluter
mojligheten att utvirdera AP6 under enskilda r. Arbete med att
utveckla ett onoterat index pagar hos ett antal indexleverantérer
som AP6 varit i kontakt med. Detta arbete kommer att féljas och
en fordjupad analys och diskussion kring ett eventuellt byte av
mal kan bli aktuellt nir det finns ett alternativ som bittre speglar
APG:s tillgangsslag.

FONDKAPITAL

Sedan 2003 har majoriteten av det allokerade kapitalet varit
investerat i onoterade bolag. En analys visar att fondkapitalet
under perioden 2004—2013, det vill siga de senaste 10 aren
vuxit frin 12,8 miljarder kronor till 22,1 miljarder kronor vilket
motsvarar en genomsnittlig drlig tillvixt pé 5,6 %. AP6 startade
i slutet av 1996 med ett fondkapital pa 10,4 miljarder kronor
vilket fram till utgingen av 2013 vuxit med 11,7 miljarder kronor
till 22,1 miljarder kronor. Detta motsvarar en total virdetillvixt
sedan starten pd cirka 113 % och en arlig genomsnittlig tillvixt
pa 4,5 %.

APG ir en stingd buffertfond vilket innebir att det inte finns
nagra krav pa att arligen betala in eller ta emot pengar for att ba-
lansera det allminna pensionssystemets betalningsfléden. Detta
medfor att vinster iterinvesteras samt att eventuella forluster
miste tickas av fondkapitalet.

Vid utgingen av 2013 uppgick det av AP6 utfista, innu €j
utbetalade, kapitalet till investeringar i fonder och direktigda
bolag till 6,1 miljarder kronor (3,4).

RESULTAT

Nettoresultatet for &r 2013 uppgir till 1 860 miljoner kronor
(1 701) vilket motsvarar en avkastning pa 9,2 % (9,2). Av-
kastningen ska jimféras med avkastningsmalet for 2013 som

1997 1998 1999 2000 2001 2002
Avkastningsutveckling, % 8,1 8,4 558 -13 -80 -30,9
Jamforelseindex* - - 674 -11,9 -14,2 -357
Fondkapital, Mdkr 11,3 12,2 18,8 184 16,7 11,6

Resultatsammanfattning, MSEK

Resultat fore kostnader 851 923 6752
Externa forvaltnings-

kostnader (o] 0 -2 -4 -10 -4
Interna forvaltnings-

kostnader och

gemensamma kostnader -35 -63 -78

Arets resultat 816 860 6672

-302 -1522 -4 953

-122 148 -150

2003
10,7 8,7 8,9 13,7 1441 -16,6 11,3 94 -6,9 9,2 O
7,4 6,4 6,1 7,2 9,0 7,4 [£5] 6i5 7,7 20,2 30,0

=il
-428 -1680 -5107 1153 1110 1241 2064 2432-3252 1853 1706-1380 1701 1860

uppgick till 30,0 %. Resultatet fér dren 2004—2013 uppgar till
9 335 miljoner kronor. Detta motsvarar en arlig avkastning om
5,6 % och ska jimfdras med avkastningsmilet for perioden som
uppgar till 14,0 %.

Resultatet utgrs av realiserade och orealiserade virdeférind-
ringar i tillgdngar samt rintor och utdelningar. Det realiserade
resultatet bestar av skillnaden mellan férsiljningsintikt och
bokfort virde vid tidpunkten fér avyttring. Dirutdver ingdr
eventuella nedskrivningar av anskaffningsvirden. Det orealise-
rade resultatet bestdr av virdeforindringar i befintliga innehav.
Kostnaderna utgors av externa och interna forvaltningskostnader
hinforliga till investeringsverksamheten samt interna gemen-
samma kostnader.

FORVALTNINGSKOSTNADER
Kostnaderna delas in i externa férvaltningskostnader, interna
forvaltningskostnader respektive gemensamma kostnader.

Externa forvaltningskostnader avser frimst férvaltningsavgif-
ter som betalas till forvaltare av noterade innehav.

I de interna forvaltningskostnaderna ingér personalkostnader
som ir relaterade till investeringar i fonder, direktigda bolag och
likviditetsférvaltningens innehav. Hir ingdr ocksé kostnader
som ir direkt hinforliga till investeringsverksamheten.

I gemensamma kostnader ingdr personalkostnader fér vd och
gemensamma specialistfunktioner samt kostnader for lokaler,
externt képta tjinster, IT samt allminna kontorsomkostnader.
Da AP6 inte bedriver momspliktig verksamhet far heller inte
ingdende moms lyftas. Denna kostnadsfors dirfor 16pande och
ingdr i APG:s kostnader.

Den férvaltningsavgift som betalas till de fonder som inves-
terar i onoterade foretag redovisas som en del av anskaffnings-
kostnaden for respektive fond. Aktiverade férvaltningsavgifter
nedvirderas direfter vid varje arsbokslut.

De totala kostnaderna fér AP6 uppgick under 2013 «ill 121
miljoner kronor (137), varav 71 miljoner kronor (76) ir hinfor-
ligt till investeringsverksamheten och likviditetsférvaltningen,
och 50 miljoner kronor (61) avser gemensamma kostnader.

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

12,8 13,9 15,1 17,2 196 16,4 18,2 199 185 20,2 22,1

1320 1262 1373 2215 2610-3108 1999 1874-1237 1838 1982

-14 31 -7 20 -33 17 16 22 23 21 24

-121 -125 -131 -145 -127 -130 -146 -120 -116 -98

1. Jamforelseindex: 1999-2002 SIX Avkastningsindex. 2003-2011 Absolut avkastningsmal. 2012-2013 avkastningsmal SIX Nordic 200 Cap Gl +2,5 %.



ORGANISATION OCH MEDARBETARE

Organisatoriskt delas investeringsorganisationen in i tva affirs-
omraden, Féretag- respektive Fondinvesteringar. Dessa tvd
affirsomriden forvaltar det som APG i analyssammanhang kallar
for det sysselsatta kapitalet. Utdver detta finns en férvaltning
av likviditeten vilket inkluderar investeringar i rintebirande
virdepapper samt i noterade smébolagsfonder. Likviditetsfor-
valtningen hanterar séledes den likviditetsreserv som halls for
att genomfora ny- och tilliggsinvesteringar inom respektive
affirsomrdde. Som stéd till investeringsverksamheten finns ad-
ministrativa funktioner som juridik, ekonomi, business control,
personaladministration och IT.

Antalet anstillda inom AP6 uppgick vid arsskiftet till 33
personer (31). Ytterligare personaluppgifter dterfinns under not 8.
Fér mer information kring AP6:s organisation och medarbetare
hinvisas till hemsidan, www.apfond6.se.

INVESTERINGSVERKSAMHETEN

Affirsverksamheten delas in i investeringsverksamheten respek-
tive likviditetsférvaltningen. Investeringsverksamheten bestir
av investeringar direkt i féretag samt indirekta investeringar i
foretag genom fonder.

Foretagsinvesteringar

Foretagsinvesteringars marknadsvirderade kapital uppgick till
9,0 miljarder kronor (8,0) vid utgingen av 2013 och drets resul-
tat fore interna kostnader uppgick till 418 miljoner kronor (526).

Under 2013 genomférde APG ett flertal transaktioner, bade
kop och férsiljningar. Gnotec, en ledande smélindsk leverantér
till bilindustrin, séldes med en vinst om totalt 223 miljoner kro-
nor varav 54 miljoner kronor har paverkat arets resultat. Investe-
ringen har under innehavstiden genererat en arlig avkastning om
cirka 23 %. Under 4ret sildes dven Panopticon. Bolaget koptes
av Datawatch som ir noterat pd Nasdaq-borsen och kopeskil-
lingen utgjordes av aktier i bolaget. Inkluderat kursuppgingen i
Datawatch-aktien har férsiljningen av Panopticon genererat en
vinst om totalt 105 miljoner kronor vilket i sin helhet paverkat
drets resultat. Investeringen har under innehavstiden genererat en
arlig avkastning pé drygt 50 %. I 6vrigt har ett tiotal avyttringar
gjorts i syfte att renodla den befintliga portfsljen. Exempel pa
sddana transaktioner ir forsiljningen av Gronklittsgruppen,
Mittkapital, Ekovist, Ekonord samt Startkapital i Norr. Samtliga
bolag sldes i nivd med bokférda virden till det statliga riskkapi-
talbolaget Inlandsinnovation.

Under 2013 har APG6 tillsammans med Ratos slutfort inves-
teringen i det norska offshoreserviceforetaget Aibel. Vidare har
en si kallad saminvestering gjorts i Unifeeder som ir ett av Dan-
marks ledande logistikféretag inom containerfrake. Investeringen
gjordes tillsammans med Nordic Capital och ett antal andra
akedrer, som i likhet med APG investerat i Nordic Capital VIII.
Under hdsten investerade dven APG i det finska bolaget Salcomp
som ir en global virldsledande tillverkare av laddare for mobilte-
lefoner, surfplattor och andra mobila enheter. Investeringen, som
godkindes av konkurrensmyndigheten i januari 2014, innebir
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att APG ingar dgarsamarbete med Nordstjernan, som forblir
majoritetsigare. Ovanstiende investeringar uppgar till totalt 2,2
miljarder kronor.

Marknadsvirdet pa investeringar i bolag i mogen fas (buyout)
uppgar till totalt 8,0 miljarder kronor och 4rets resultat frin
dessa uppgar till 365 miljoner kronor fére interna férvaltnings-
kostnader. Resultatet ger en avkastning for aret om 4,9 %.
Resultatet for de mogna bolagen utgors frimst av Norrporten
samt Volvofinans vilka bidragit med 212 respektive 138 miljoner
kronor. Arets resultat for Norrporten ir dock ligre 4n tidigare r
vilket beror pa en engangseffekt som uppkommit vid en anpass-
ning till hur motsvarande noterade fastighetsbolag genomfor
berikningar av fastighetsvirden. Anpassningen ir ett led i
overgingen till IFRS. Bortsett frin detta utvecklas Norrportens
verksamhet enligt plan och bedoms dven fortsittningsvis vara
stabil. Arets resultat har dven belastats med 93 miljoner kronor
avseende en nedvirdering av Aibel. Dirutover tillkommer en
negativ valutaforindring med ytterligare 48 miljoner kronor. Va-
lutaeffekten hedgas men innebir att motsvarande positiva belopp
ingér som en del av likviditetsforvaltningens resultat. Virde-
forindringen i Aibel motiveras av den marknadsnedging som
under andra halviret 2013 blev tydlig f6r bolaget, och som 4ven
paverkar forvintningarna for 2014 negativt. Vir bedémning dr
dock att detta ir av tillfillig karaktir och att bolaget, med sin
mycket starka marknadsposition, fortsatt har god potential for
en langsiktigt stark virdetillvixt.

Marknadsvirdet pd investeringar i tidig fas (venture capi-
tal) uppgdr till 1,0 miljarder kronor och arets resultat till 53
miljoner kronor. Resultatet ger en avkastning for dret uppga-
ende till 6,0 % vilket frimst kan hirledas till férsiljningen av
Panopticon men dven en uppvirdering av Unfors féranlett av
en pagiende forsiljningsprocess, som slutfordes i februari 2014.
Resultatet belastas dock av en negativ utveckling i Gyros vilket
resulterat i en nedvirdering med cirka 102 miljoner kronor.
Bolaget som tidigare legat inom det avvecklade affirsomradet
Life Science har inte utvecklats enligt plan.

Avkastning sedan start (1997-2013) uppgar till 16,2 %
inom buyout. Motsvarande siffra for venture capital uppgar till
—20,5 %. Investeringar inom det mogna segmentet dverstiger
mélet fér perioden som uppgir till 11,9 %, vilket styrker nuva-
rande strategi att kapital framover allokeras mot buyout.

Fondinvesteringar

Fondinvesteringar investerar i fonder med erfarna nordiska
managementteam vilka investerar i féretag inom marknadsseg-
menten venture och buyout. Investeringarna gérs huvudsakligen
i primira fonder men dven inom secondary-marknaden genom
utféstelser till secondary-fonder och genom forvirv av secondary-
andelar. Affirsomradet ir indelat i tre delportféljer — buyout,
venture capital och secondaries. Samtliga investeringar inom den
sistnimnda portfdljen ir gjorda inom segmentet buyout. Affirs-
omradets marknadsvirderade kapital uppgick vid utgingen av
2013 till 5,9 miljarder kronor (5,7) och 4rets resultat fore interna
kostnader uppgick till 763 miljoner kronor (910).
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Det marknadsvirderade kapitalet inom buyout-portféljen
uppgick till 4,5 miljarder kronor (4,5) vid utgdngen av 2013 och
drets resultat fore interna kostnader uppgick till 637 miljoner
kronor (709). Resultatet har paverkats positivt av uppvirderingar
i portf6ljen samt av de realiseringar som gjordes till hégre virden
in ingdende marknadsvirde. Under 2013 har Fondinvesteringar
utfist kapital till Triton IV (45 miljoner euro), EQT Mid Market
(60 miljoner euro), Nordic Capital VIII (25 miljoner euro) och
ESN Capital IV (360 miljoner kronor). Utfistelsen till Nordic
Capital VIII innebir en utdkning av den utfistelse om 65 miljo-
ner euro som gjordes redan under 2012.

Det marknadsvirderade kapitalet inom venture uppgick vid
utgdngen av 2013 till 1,3 miljader kronor (1,2) och 4rets resultat
fore interna kostnader uppgick till 125 miljoner kronor (201).
Resultatet har framfér alle paverkats positivt av uppvirderingar i
portféljen. Under 2013 har Fondinvesteringar utfist kapital cill
Northzone VII (15 miljoner euro) och till Creandum III (10 mil-
joner euro). Utfistelsen till Creandum III innebir en utdkning av
den utfistelse om 15 miljoner euro som gjordes redan under 2012.

Inom secondary-portféljen har Fondinvesteringar under
aret utfist kapital till Cubera VII (20 miljoner euro). Denna
investering hamnar inom segmentet buyout i likhet med tidigare
secondary-investeringar.

Avkastning sedan start (1997-2013) uppgir till 14,8 % inom
buyout. Motsvarande siffra for venture capital uppgar till —4,0 %
Aven inom detta affirsomride dvertriffar investeringarna inom
buyout mélet for perioden som uppgar till 11,9 %. Liksom for
direktinvesteringarna styrker detta nuvarande strategi som inne-
bér att nya utfistelser fokuseras mot riskkapitalfonder som gor
investeringar i mogna bolag. Utféstelser till venture capital-fon-
der gors fortfarande, om 4n i mindre utstrickning dn tidigare.

FORVALTNING AV LIKVIDITETSRESERVEN
Likviditetsreserven utgors av den del av APG:s kapital som inte ir
investerat inom investeringsverksamheten och placeras inom APG:s
likviditetsférvaltning. Likviditetsreservens syfte ir att uppritchalla
en god betalningsberedskap och férvaltningen ska ske med ldg

risk och en god riskspridning. Investeringar sker i rintebirande
virdepapper med hog likviditet. Malsittningen for férvaltningen
avseende rintebirande virdepapper ir att uppna en avkastning i

linje med OMRX T-Bill. Utdver detta har likviditetsforvaltningen

ocksa till uppgift att hantera de finansiella risker som kan uppstd
inom verksamheten samt vid behov uppléna kapital.

I tilldgg till de rintebirande tillgdngarna har likviditetsfor-
valtningen #ven ett antal placeringar i noterade smabolagsfon-
der. Dessa placeringar avser externt forvaltade fonder som gor
investeringar i sm4 och medelstora noterade fretag. De noterade
smabolagsfonderna utvecklades mycket positivt under 2013 och
bidrog med ett resultat om 703 miljoner kronor (213).

AP6 har under de senaste dren arbetat med en anpassning till
den nya strategi som beslutades av styrelsen under 2011. Denna
anpassning har inneburit att ett antal bolag som inte lingre anses
passa in i portfdljen har avyttrats. Tillsammans med naturliga
fldden frin mogna investeringar har detta lett till ett stort infléde
av likviditet frin bide Foretagsinvesteringar och Fondinveste-
ringar. Genom okad aktivitet inom investeringsverksamheten
forvintas likviditetsreserven minska under kommande ar. Vid
utgdngen av 2013 uppgick det marknadsvirderade kapitalet
inom likviditetsférvaltningen till totalt 7,1 miljarder kronor
(6,2), varav de noterade smébolagsfonderna utgjorde 2,1 mil-
jarder kronor (1,7). Resultatet for likviditetsforvaltningen som

helhet uppgick till 745 miljoner kronor (251).

UTVARDERING MOT VERKSAMHETENS MAL

Enligt Lagen (2000:193) om Sjitte AP-fonden ska styrelsen for
APG genomfora en egen drlig utvirdering av férvaltningen av
fondmedlen, det vill siga en resultatuppf6ljning. Utvirderingen
ska limnas till regeringen i samband med att 4rsredovisning och
revisionsberittelse 6verlimnas. Utvidrderingen sammanstills i en
separat rapport som aterfinns pa AP6:s hemsida.

REGERINGENS UTVARDERING
P4 uppdrag av regeringen genomfér finansdepartementet en arlig
utvirdering av APG:s verksamhet. Denna utvirdering gors for
samtliga AP-fonder med hjilp av externa konsulter. Utvirderingen
presenteras i en skrivelse till Sveriges riksdag och offentliggdrs
i samband med att regeringen faststiller resultat- och balans-
rikningarna for aret vilket normalt sett gérs under maj minad
efterfoljande 4r.

Utvirderingen behandlar frimst de avkastningsmaél som sty-
relsen faststillt samt hur vil investeringsverksamheten uppnétt
faststillda mal. Utdver detta gors analyser for att bedoma AP-

Avkastning fore

Resultat .

kostnader, % Marknadsvarderat
MSEK 2009 2010 2011 2012 2013 Summa 2009-2013 kapital 2013-12-31
Foretagsinvesteringar 474 729 -1701 526 418 446 0,9 9 036
Fondinvesteringar 341 141 748 910 763 2 903 10,3 5 884
Likviditetsforvaltning & Riskhantering 1168 982 -307 381 77 3001 - 7119
Gemensamt kapital, netto - - - - - - - 70
Interna forvaltningskostnader -60 -62 -56 -55 -48 -281 - -
Gemensamma kostnader -70 -84 -64 -61 -50 -329 = =
Totalt 1853 1706 -1380 1701 1860 5 740 6,2 22109



fondsystemets effektivitet ur ett generellt perspektiv. Den senaste
skrivelsen dterfinns pd regeringens och pa AP6:s hemsida.

VIKTIGA HANDELSER EFTER RAKENSKAPSARETS
UTGANG

Efter arsskiftet har APG slutfort forsiljningen av Unfors RaySafe
AB. Vidare slutférdes investeringen i Salcomp efter godkin-
nande av konkurrensmyndigheten i januari 2014. I évrigt finns

inga viktiga hindelser att rapportera.

HALLBART FORETAGANDE

Hallbarhet giller for sivil investeringar, organisation som for
ledarskap. Hallbarhetsaspekten ir en viktig utgdngspunkt

och en férutsittning for att kunna generera en lingsiktigt hog
avkastning pa de pensionsmedel som AP6 har som uppdrag

att forvalta. Under dret har arbetet avseende héllbarhetsfragor
intensifierats och AP6 har anslutit sig till Global Compact. AP6
ir sedan tidigare medlem i PRI, FN:s initiativ for ansvarsfulla
investeringar. Genom detta har det kravstillande arbetet tydligt
formaliserats i bide investeringsprocessen och vid hallbarhetsfra-
gor i befintliga innehav i foretag och fonder. Férutsittningarna
for de tva investeringstyperna skiljer sig 4t vilket ocksd ater-
speglas i implementeringen av hallbarhetsarbetet. En gemen-
sam nimnare ir dock att APG agerar kravstillare. Foretag, dir
APG6 har ett direkt dgande, uppmanas att ansluta sig till Global
Compact. Féretagsinvesteringar bestir av innehav av olika
storlek och av olika dgarandel vilket gjort att AP6 méste anpassa
modellerna for de olika forutsittningarna. Fonder, dir APG6 har
en dgarandel, uppmanas att ansluta sig till eller verka i enlighet
med PRI:s principer. Alldeles oavsett typ av investering, direkt
eller indireke, ingér det i uppdraget for det pigdende arbetet
med héllbarhetsfrigor att det ska finnas modeller for kravstil-
lande, uppfdljning och kontroll samt avvikelserapportering med

itgirder.

SJATTE AP-FONDENS FINANSIELLA INSTRUMENT
OCH PAVERKAN PA RESULTAT
International Financial Reporting Standards (IFRS) ir ett regel-
verk som ir internationellt accepterat och AP6 utvirderar l6pan-
de pa vilket sitt drsredovisningen kan férindras och forbittras i
syfte att ge en rittvisande och transparent bild av verksamheten.
I enlighet med detta regelverk ska betydande upplysningar
limnas avseende finansiella instrument. Upplysningar i enlighet
med IFRS 7 syftar till att géra det méjligt for en anvindare att
bedéma betydelsen av finansiella instrument f6r AP6:s finansiella
stillning och resultat samt karaktiren och omfattningen av de
finansiella risker som féljer av innehaven och som AP6 dirmed
ir exponerad for samt hur dessa hanteras. Nedan beskrivs dirfor
hur de finansiella instrumenten paverkar APG:s resultat, finan-
siella stillning och vilka finansiella risker som féreligger avseende
de aktuella innehaven samt hur dessa hanteras.

Som utgdngspunkt ska nimnas att finansiella instrument
enligt Lagen (2000:193) om Sjitte AP-fonden ska virderas till
verkligt virde. For ett finansiellt instrument innebir detta att
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det definieras som det belopp till vilket en tillging skulle kunna
verldtas eller en skuld regleras. Detta ska ske mellan kunniga
parter som ir oberoende av varandra och som har ett intresse av
att transaktionen genomfdrs. AP6 klassificerar sina tillgingar cill
verkligt virde enligt nedanstdende virderingshierarki. Nivderna
sitts utifrén vilken marknadsdata som finns tillginglig vid

virderingstillfillet.
Totalt
Verkligt varde hierarki, verkligt
MSEK Nival Niva2 Niva3 varde
Aktier och andelar 2193 - 14595 16 788
Rantebarande vardepapper 4 878 - 194 5072
Kassa 179 - - 179

Niva 1) Noterade priser finns att tillga pa aktiva marknader for
identiska tillgangar och skulder.

Niva 2) Finansiella instrument som inte tillnér niva 1 tillhor
istallet niva 2 om det finns noterade priser pa inaktiva
marknader eller om vardet kan harledas fran noterade
priser.

Niva 3) | dessa fall finns ingen observerbar marknadsdata som
kan anvandas pa tillgangen.

Som tabellen visar s klassificeras storre delen av AP6:s investe-
rade kapital i nivd 3. Detta innebir att det i manga fall inte finns
nagon marknadsdata att tillgd nir tillgingarna ska virderas. AP6
anvinder IPEV:s principer som ramverk vid virderingen. Vid
virderingstillfillet tillimpas flertalet metoder sdsom diskonterat
kassaflode, substansvirdering, multipelvirdering etc. (se vidare
under redovisningsprinciper i Not 1).

En del av APG:s bolag virderas baserat pd en modell dir framti-
da kassafloden blir en indikator pa bolagets virde. Férutsittningen
for att denna virderingsmetod ska fungera ir att bolaget med rim-
lig sikerhet kan prognostisera sitt framtida kassafléde. Eftersom
framtida kassafléden diskonteras till ett nuvirde dr det viktigt att
anvinda en korrekt kalkylrinta. Denna utgér en vigning av kost-
naden for lanat och eget kapital och benimns”WACC” (Weighted
Average Cost of Capital). Kostnaden for eget kapital ir att likstilla
med det avkastningsmal som APG6 stiller pa den del av verksamhe-
ten i bolaget som alltsd inte kan finansieras externt genom exem-
pelvis banklan. Upplaningskostnaden ir i regel ligre in kostnaden
for eget kapital och speciellt da rintekostnader ir skattemissigt
avdragsgilla i bolaget. For ett bolag i tidig fas utan méjligheter
till extern finansiering, blir siledes avkastningsmalet for eget
kapital relativt hogt och ger dirmed en betydligt mer restriktiv
virdering i form av ligre bolagsvirde. Det motsatta innebir att ett
bolag med goda finansieringsméjligheter far en ligre WACC och
didrmed ocksa ett hogre bolagsvirde i modellen. Den kalkylrinta
som AP6 anvinder ir siledes central for hur bolaget virderas
och dirmed ocksa hur virdeférindring uppkommer i AP6:s
resultatrikning. De viktigaste parametrarna i modellen ir dock
bedémningen av bolagets framtida utveckling sasom tillvixt, ro-
relsemarginal, investeringsbehov med mera. De risker som dérmed
fraimst paverkar bolagets virde dr marknadsrisk och performance
risk (se avsnitt Risker i Sjitte AP-fondens verksamhert).
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Virdering till synlig substans 4r en metod som anvinds av
AP6 vad giller virderingen av Norrporten och Volvofinans. I
denna metod gors inte nigon direkt bedémning av bolagens
framtida intjiningsférmaga utan virdering gors till justerat eget
kapital. Bolagets prestation under aret blir ddrmed direkt avgo-
rande fér AP6 resultat.

I tilligg till ovanstdende modeller anviinds ocksa s3 kallade "peer
groups”. Dessa utgdrs av ett kluster av liknande bolag, oftast note-
rade, som pidminner om foretaget som ska virderas. En bérsnedging
leder sannolike till ligre multiplar vilket dirmed ocksa ger ligre vir-
den i en onoterad portflj. Vid en turbulent bérs sd maste ocksa ett
visst métt av forsiktighet anvindas nir virderingen delvis baseras pd
multiplar. De multiplar som ir vanligast forekommande vid AP6:s
virderingar ir EV/Sales och EV/EBIT (se definitioner).

Ett fital av APG6:s innehav ir sa kallad “pre revenue-bolag”,
det vill siga bolaget har dnnu inte ndgon verksamhet som
generar intikter. Dessa bolag ir mycket svédra att virdera och av
naturliga skil si anvinds en restriktiv virdering som ofta innebir
anskaffningsvirde eller ligre.

De private equity-fonder som AP6 investerar i tillimpar
samma virderingsmetodik som ovan. AP6 utvirderar I5pande de
virderingsmetoder som anvinds och dirmed ocksa de virde-
ringar som rapporteras kvartalsvis.

Vad giller APG:s noterade innehav sd inhimtas aktuell mark-
nadsdata vid bokslutstillfillet. Investeringar av detta slag har
dirfér inget inslag av bedémning vid virderingen.

RISKER | SJATTE AP-FONDENS VERKSAMHET

Varje investering pa den finansiella marknaden innebir ett risk-
tagande. APG6 stdr dirfor infor ett antal affdrsrisker dir de mest
visentliga kan delas in i féljande fem kategorier.

Marknadsrisk: Med marknadsrisk avses risken att ett verkligt
virde eller framtida kassafléde frin en investering kommer att
variera pa grund av forindringar i marknaden. De marknadsris-
ker som frimst paverkar AP6 ir aktiekurs-, valuta- och rinterisk.
Bide fond- och féretagsinvesteringar ir utsatta fér denna risk
och den féljs ddrfér upp kontinuerligt. Av AP6:s tillgéngar,
virderade till marknadsvirde, far hogst 10 % vara utsatta for

valutarisk. Av denna anledning anvinder AP6:s derivatinstru-
ment i syfte att hedga valutarisken.

AP6:s marknadsvirderade tillgingar i utlindsk valuta uppgick
vid 4rsskiftet till 4 038 miljoner kronor (2 938). Av detta var

3 471 miljoner kronor (2 785) valutasikrat vilket ger en valutaex-
ponering pi 2,7 % (1,0) i forhéllande till fondkapitalet.

Kredit och motpartsrisk: Uppkommer som en effekt av ett
bolags eller en fonds oférmaga eller ovilja att fullfslja sina
kontraktsenliga forpliktelser eller andra dtaganden vilket dirmed
kan innebéra forluster. I dessa fall arbetar AP6 med diversifiering
av portfoljen sé att exponeringen mot enskilda innehav inte ska
vara for stor. Risken hanteras ocksd genom att styrelsen varje ar
beslutar om en framtida allokeringsplan som visar hur medlen
framit ska fordelas mellan tillgingslag och affirsomraden.

Likviditetsrisk: Denna risk kan bist beskrivas som risken for
finansieringskris. Likviditetsrisk uppstar bland annat d4 tillgéngar,
skulder samt dtaganden har olika I6ptid. Eftersom APG varken har
nagra in eller utfléden till pensionssystem si behéver AP6 endast
beakta den egna investeringsverksamheten. Till skillnad frin
6vriga buffertfonder sd regleras inte i lag hur stor andel av kapitalet
som ska vara placerat i investeringar med lag likviditetsrisk. AP6:s
mal ir att likviditetsreserven normalt bor uppga till 5-10 % av
APG6:s totalt forvaltade kapital. Vidare finns ocksd en kreditlina
som kan utnyttjas om finansieringsbehov uppkommer.

Performance risk: Avser risken att ett innehav inte utvecklar
sig i enlighet med uppsatt mélsittning i exempelvis dgarplan
eller affirsplan. Risken f8ljs upp av bade Foretags- och Fondin-
vesteringar men for de forstnimnda maste dtgérder mer aktivt
tillsdteas i de fall risken okar. APG foljer sina investeringar genom
att vara aktiv dgare med malsittning att ha minst en styrelse-
representant vid varje onoterad direktinvestering. Vidare foljs
bolagens finansiella utveckling pA ménadsbasis genom represen-
tativa analyser.

Operativa risker: Risken f6r ekonomiska forluster till £5ljd av
minskliga fel, icke indamaélsenliga processer, externa hindelser
eller felaktiga system. APG hanterar dessa risker genom att bland
annat dokumentera och kartligga olika processfléden. Vidare
genomfors riskscenarier dir risker och hot analyseras.

Ebba Lindso Per Stromberg
Styrelseordférande Vice styrelseordférande
Henrik Dagel Olle Larko Katarina G Bonde
Ledamot Ledamot Ledamot

Karl Swartling
Verkstéllande direktér



Resultatrakning

MSEK Not 2013 2012
Investeringsverksamheten

Nettoresultat noterade aktier och andelar 2 751 220
Nettoresultat onoterade aktier och andelar S 1064 1122
Aktieutdelning 31 115
Réanteintakter/-kostnader, netto 4 112 288
Ovriga finansiella intakter och kostnader 5 23 93
Forvaltningskostnader 6, 8 -71 -76
Gemensamma kostnader 7,8 -50 -61
Arets resultat 1860 1701
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Balansrakning

MSEK Not 2013-12-31 2012-12-31
TILLGANGAR

Placeringstillgangar

Aktier och andelar i noterade bolag och fonder 9 2 193 1671
Aktier och andelar i onoterade bolag och fonder 10 14 595 13 631
Ovriga rantebarande vardepapper 11 5072 4 696
Summa placeringstillgangar 21 860 19 998
Fordringar och andra tillgangar

Ovriga kortfristiga fordringar 13 8
Foérutbetalda kostnader och upplupna intakter 12 81 50
Likvida medel 179 233
Summa fordringar och andra tiligangar 273 291
SUMMA TILLGANGAR 22133 20 289
FONDKAPITAL OCH SKULDER

Fondkapital

Grundkapital 10 366 10 366
Balanserat resultat 9 883 8 182
Arets resultat 1 860 1701
SUMMA FONDKAPITAL 22109 20 249
Kortfristiga skulder

Upplupna kostnader 16 26
Ovriga kortfristiga skulder 14 8 14
Summa kortfristiga skulder 24 40
SUMMA FONDKAPITAL OCH SKULDER 22133 20 289
Poster inom linjen

Ansvarsforbindelser 2 2
Atagande - utfast, annu ej utbetalat kapital 6 100 3444



Alla siffror anges i miljoner kronor om inget annat anges.

Redovisningsprinciper

APG6 foljer det regelverk som finns i Lagen (2000:193) om Sjatte
AP-fonden. Denna lag tradde i kraft 1 januari 2001. Arsredo-
visningen har upprattats enligt god redovisningssed. Till foljd

av den lag som styr AP6, ska samtliga placeringar varderas

till verkligt varde i AP6:s redovisning. Det har inte skett nagra
forandringar i AP6:s redovisningsprinciper under 2013.

Redovisning enligt IFRS
IFRS ar ett regelverk som ar internationellt accepterat och AP6
utvarderar darfor |I6pande de forandringar som sker pa detta om-
rade. Det ska dock poangteras att det inte finns nagon majlighet
for AP6 att folja IFRS fullt ut da AP6 enligt lag inte ska uppratta
nagon koncernredovisning. Som en konsekvens harav maste
APG for varje enskild standard avgéra vad som ar tillampligt och
darefter bedoma vilka uppgifter som ska presenteras for att en
extern lasare ska fa en rattvisande bild samtidigt som arsre-
dovisningen ska hallas 6verskadlig. Bedomningen ar att arets
resultat for AP6 i all vasentlighet éverensstammer med IFRS.
APG6 ar en myndighet och saledes ingen juridisk person och
darmed inte heller att anse som ett moderforetag.

Redovisning och vardering av onoterade vardepapper

APG6 varderar samtliga innehav I6pande till verkligt varde och
anvander IPEV:s (International Private Equity and Venture Capital
Valuation Board, www.privateequityvaluation.com) riktlinjer som
ramverk vid varderingen. Principiellt innebar detta att innehaven
ska redovisas till verkligt varde. Det ska noteras att det inte ar
ett krav att folja dessa regler men da de ar internationellt accep-
terade samt éverensstammer med hur évriga AP-fonder varderar
sina onoterade innehav sa har AP6 valt att folja dessa principer.
| anslutning till arsbokslutet genomfor AP6 en vardering av res-
pektive bolag inom respektive portfélj. Tyngdpunkten laggs dock
pa de bolag som har materiella varden i relation till den totala
portfdljen. Vardering av onoterade innehav innehaller ett stort
matt av bedémning avseende hur den underliggande verksamhe-
ten férvantas utvecklas varmed férandringar av gjorda antagan-
den kan paverka resultatet vasentligt. | varje enskilt fall forsoker
APG6 avgora vilken varderingsmetod som ar bast lampad i syfte
att visa investeringens verkliga varde. Foljande varderingsmeto-
der anvands:

Pris enligt senaste investeringsrundan

APG6 har flertalet investeringar dar det foreligger tredjeparts-
transaktioner. Om sadana transaktioner skett under raken-
skapsaret sa utgor detta grunden for varderingen vid arsboks-
lutet. Aven de emissioner dar endast befintlig dgarkrets deltar
beaktas (sa kallade internrundor). | de fall dar internrundor in-
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dikerar en nedvardering gors en mer detaljerade analys och om
det ar sa att bolaget forsokt ett fa in extern part men misslyck-
ats eller da det indikerar att intresset for bolaget i marknaden ar
mycket litet, sa gors en nedvardering av innehavet.

| samtliga fall beaktas handelser som intraffat mellan tid-
punkten for transaktionen och rapporteringstillfallet.

Diskonterat kassafléde

Denna metod utgar fran att vardera bolaget baserat pa diskonte-
rat framtida I6pande kassaflode. Avdrag gors darefter av aktuell
rantebarande nettoskuld. De framtida flédena nuvardesberaknas
baserat pa en riskjusterad ranta. Modellen for kassaflodes-
vardering fungerar bra som underlag for att bedéma och disku-
tera bolagets framtida utveckling. | de fall som investeringen

vid varderingstillfallet annu inte pavisar ett positivt kassaflode
och det inte finns en gjord alternativ vardering med ett mer
rattvisande varde, gors en mer forsiktig bedomning av bolagets
varde. Investeringens marknadsvarde motsvarar da oftast dess
anskaffningsvarde eller lagre.

Substansvardemetoden

Denna metod lampar sig val for foretag dar vardena bast
reflekteras genom att vardera bolagets nettotillgangar snarare
an intjaningen i den underliggande verksamheten. AP6 anvander
denna metod vid varderingen av Volvofinans Bank AB samt Fast-
ighetsaktiebolaget Norrporten. | bada fallen ger en vardering

av nettotillgdngarna ett mer rattvisande varde an nagon av de
alternativa varderingsmodellerna.

Multipelvérdering

Denna varderingsmetod forutsatter att man finner lampliga
multiplar for det specifika bolag man ska vardera. Exempel pa
multiplar utgoérs ofta av EV/EBIT och EV/Sales. Multipelvardering
ar traditionellt sett enklare att genomfoéra pa mognare bolag

da det oftast finns fler referensobjekt (peer groups) att tillga.

Da enstaka investeringar fortfarande befinner sig i tidig fas

sa anvands metoden mer i syfte att avgéra en beddmning av
multiplarna vid framtida forsaljningstidpunkt och saledes om
bolagets framtida utveckling kan anses som rimlig.

Det kan for vissa mindre bolag vara svart att finna lampliga
referensobjekt for en multipelvardering. Det finns saledes inga
varderingar som enskilt gors med stdéd av denna metod utan den
anvands i kombination med nagon av de andra.

Industriella "benchmarks”

| syfte att framfor allt styrka redan gjorda varderingar sa kan
relevanta industriella "benchmarks” anvandas. Dessa kan
exempelvis vara intakt per abonnent, tittare etc. | vissa fall har
APG6 analyserat "benchmarks” som gjorts vid transaktioner av
foretag liknande de som ska varderas. Dessa har sedan anvants
som stdd och referenser vid varderingarna.
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Som en del av AP6:s varderingsprocess stresstestas investe-
ringarna i olika scenarier. Visar investeringen stor volatilitet sa
gor AP6 en mer restriktiv bedomning av vardet.

Omvarderingar av onoterade innehav redovisas under rub-
riken Nettoresultat onoterade aktier och andelar i resultatrak-
ningen och specificeras aven i not 3. Foreligger daremot en sta-
digvarande och vasentlig vardeminskning (till exempel konkurs)
sa gors en nedskrivning och da oftast med hela det investerade
beloppet. Denna nedskrivning redovisas i resultatrakningen
under rubriken Nettoresultat onoterade aktier och andelar och
specificeras aven i not 3.

Varderingar av innehav i fonder som investerar i onoterade
foretag baseras framst pa erhallna varderingar per 31 december
2013 fran respektive fond. For de innehav dar AP6 annu ej har
erhallit varderingar som beaktat utvecklingen under det fjarde
kvartalet 2013 sa har senast erhallna vardering justerats for
faktiska transaktioner.

Kop och forsaljning av finansiella instrument redovisas pa
affarsdagen.

Konvertibla |an ingar i posten Aktier och andelar i onoterade
bolag och fonder och redovisas till upplupet anskaffningsvarde.
Med anskaffningsvarde pa fond avses alla utbetalningar
som gjorts, exklusive externa forvaltningskostnader (vilka ned-

varderas), for kvarvarande portféljbolag.

Vardeforandringar pa onoterade vardepapper, saval rea-
liserade som orealiserade, redovisas 6ver resultatrakningen
och ingar i arets resultat. Det realiserade resultatet bestar
av skillnaden mellan forsaljningsintakt och bokfort varde vid
avyttringstidpunkten. | det realiserade resultatet ingar ocksa
nedskrivningar av bokforda varden vilket kan uppkomma vid
exempelvis en konkurs.

AP6 hanterar vissa investeringar genom renodlade sa kall-
lade holdingbolag. For att ge en rattvisande bild av verksamhe-
ten sa redovisas en forsaljning av holdingbolagets investering
som realiserad hos AP6. Forsaljningsbeloppet reducerat med
anskaffningsvardet pa investeringen utgor saledes det realise-
rade resultatet. Darefter varderas holdingbolaget till substans-
vardet varmed vardet minskar successivt med de utdelningar
som avser forsaljningslikviden. For att inte redovisa vinsten
vid forsaljning av investeringen tva ganger sa redovisas dessa
utdelningar endast 6ver balansrakningen.

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

Det verkliga vardet baseras pa noterade priser vid markna-
dens stangning pa arets sista handelsdag. Transaktioner som
avser avista, options-, termins- och swapavtal redovisas vid den
tidpunkt da de vasentliga riskerna och rattigheterna évergar
mellan parterna, det vill saga affarsdagen. Denna princip omfat-
tar transaktioner pa penning- och obligationsmarknaden samt
aktiemarknaden.

Anskaffningsvardet pa aktier och 6vriga vardepapper inklu-
derar courtage och andra direkta kostnader i samband med
kopet.

Vid berakning av realisationsvinster och -férluster har ge-
nomsnittsmetoden anvants.

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

Om det vid sarskilda forhallanden pa viss marknad bedéms
att slutkursen (betalkurs) inte ar representativ kan kurs vid an-
nan tidpunkt ligga till grund for berakning av det verkliga vardet.

Positioner i derivatinstrument varderas till verkligt varde och
redovisas under samma balanspost som respektive instruments
underliggande tillgangsslag.

Vardeforandringar, saval realiserade som orealiserade, redo-
visas over resultatrakningen och ingar i arets resultat.

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

Redovisning och vardering av rantebarande vardepapper
Omfattningen av placeringar i rantebarande vardepapper varierar
i takt med férandringen i AP6:s likviditetsreserv dar storleken
beror pa kop och forsaljning av innehav. Vid kép av rantebarande
vardepapper redovisas tillgangen i balansrakningen under pos-
ten Ovriga rantebérande vardepapper och specifieras i not 11.
Finns det vid anskaffningstillfallet en upplupen ranta sa redovi-
sas denna som en upplupen intakt. For samtliga rantebarande
vardepapper som APG investerar i, bortsett fran rena kontopla-
ceringar typ deposits, finns noterade kurser att tillga. Upplupna
rantor pa instrumenten redovisas i resultatrakningen pa raden
Ranteintakter/-kostnader, netto och specificeras i not 4.

Forvaltningskostnader

APG:s forvaltningskostnader delas upp pa externa respektive
interna forvaltningskostnader samt gemensamma kostnader.
Externa forvaltningskostnader som avser forvaltningsavgifter
for noterade innehav, redovisas som en lopande kostnad over
resultatrakningen. Den forvaltningsavgift som betalas till de
fonder som investerar i onoterade foretag redovisas som en del
av anskaffningskostnaden for respektive fond. Aktiverade for-
valtningsavgifter nedvarderas pa bokslutsdagen. Vid utgangen
av 2013 har samtliga aktiverade forvaltningsavgifter nedvar-
derats till noll kronor. Inom Foretagsinvesteringar aktiveras
forvaltningskostnader men nedvarderas daremot endast om de
inte ryms inom ramen for verkligt varde. Externa kostnader som
uppkommer i samband med kop av bolag aktiveras. Forekommer
forvarvsprocesser dver ett bokslut sa har kostnaderna for dessa
aktiverats da det vid detta tillfalle beddms som sannolikt att
investeringen kommer att genomforas.

Interna forvaltningskostnader, som framst avser kostnader
for AP6:s egen personal som arbetar inom investeringsverksam-
heten, kostnadsfors I6pande tillsammans med gemensamma
kostnader som framst avser personalkostnader for vd och
gemensamma specialistfunktioner samt kostnader for lokaler, IT
och allmanna kontorsomkostnader.

Interna och externa forvaltningskostnader sarredovisas i
not.

Prestationsbaserade ersattningar ingar ej i externa forvalt-
ningskostnader utan reducerar realisationsresultatet for den
tillgdng som forvaltats.



Ovriga redovisningsprinciper
Koncernredovisning har ej upprattats da aktier och andelar i dot-
terbolag ska varderas till verkligt varde.

APG6 ar en myndighet och saledes ingen juridisk person och
darmed inte heller ett moderféretag.

Fordringar upptas till det belopp som de beraknas inflyta till.
Skulder varderas till upplupet anskaffningsvarde. Inventariean-
skaffningar kostnadsfors I6pande.

Realiserat respektive orealiserat resultat redovisas netto i
resultatrakningen. Bruttovarden anges i not.

APG ar befriad fran inkomstskatt och verksamheten ar inte
momspliktig. Daremot forvarvsbeskattas AP6 avseende utland-
ska varor och tjanster. Ingdende moms far inte lyftas, utan utgor
en kostnad i verksamheten.

Fondkapitalet bestar av grundkapital och balanserade vinst-
medel. Grundkapitalet bestar av en éverforing fran de tidigare
1:a-3:e Fondstyrelserna samt 366 MSEK som aterstod fran av-
vecklingsstyrelsen for Fond 92-94. Pa AP6 aligger inga krav pa
inbetalningar till eller utbetalningar fran pensionssystemet.

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 till-
lagg av eventuellt aterinvesteringsbart belopp, aterfinns som ett
atagande under Poster inom linjen.

Not 2 Nettoresultat noterade aktier och andelar

2013 2012
Noterade innehav
Aktier och andelar 751 220
Totalt 751 220
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Not 3 Nettoresultat onoterade aktier och andelar

2013 2012
Realiserat
Intékter vid avyttring 2 094 8 E33
Investerat kapital -1 788 -2 598
Aterforing av tidigare bokforda vardefor-
andringar avseende avyttrade innehav -131 -207
Arets nedskrivningar -118 —-709
Aterforing av tidigare bokférda vardefor-
andringar avseende nedskrivna innehav 71 706
128 525
Orealiserat
Arets vardeforandring pa orealiserade
innehav 936 597
936 597
Totalt 1064 1122
Not 4 Ranteintakter/-kostnader, netto
2013 2012
Ranteintakter
Konvertibellan 3 213
Ovriga ranteintakter 109 77
112 290
Rantekostnader
Ovriga réantekostnader 0 -2
0 -2
Ranteintakter/-kostnader, netto 112 288

Not 5 Ovriga finansiella intikter och kostnader

2013 2012
Resultatandelar interna bolag 1 9
Valutakursdifferenser 22 84
Totalt 23 93
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Forvaltningskostnader

2013 2012
Externa forvaltningskostnader
— Noterade innehav 24 21
Interna forvaltningskostnader
— Personalkostnader 34 40
— Juridikkonsulter 4 3
— Ovriga externa tjanster 2 6
— Resekostnader m.m. 2 2
— Debiterad moms 4 38
— Ovriga kostnader 1 1
Totalt 71 76

Prestationsbaserade kostnader har under 2013 uppgatt till
2,4 MSEK (0).

Externa forvaltningskostnader hanférliga till innehav i onote-
rade fonder och foretag uppgar till 130 MSEK (119) respektive
7 MSEK (23) och aktiveras I6pande som en del av anskaffnings-
kostnaden for respektive fond. Vid utgangen av aret har dock
samtliga aktiverade forvaltningskostnader nedvarderats till noll
kronor. Nedvarderingen ingar i det orealiserade resultatet.

Gemensamma kostnader

2013 2012
Personalkostnader 27 36
Lokalkostnader 7 5
IT-kostnader 5 5
Externa tjanster 4 5
Forvaltningskostnader 1 2
Resekostnader m.m. 0 1
Debiterad moms 4 4
Ovriga kostnader 2 3
Totalt 50 61

| gemensamma personalkostnader ingar kostnader for vd och
affarssupportorganisationen.

| forvaltningskostnader ingar ersattningar
till revisionsforetag med:

2013 2012
Ernst & Young
Revisionsuppdrag 1,0 0,9
Revisionsverksamhet utover
revisionsuppdrag 0,0 0,0
Ovriga tjanster 0,0 0,0
Totalt 1,0 0,9

Personal

Regeringens riktlinjer for anstallningsvillkor

for ledande befattningshavare

Under 2009 gav regeringen ut nya riktlinjer for anstallningsvillkor
for ledande befattningshavare i AP-fonderna. Riktlinjerna omfat-
tar bland annat borttagande av rorliga ersattningar, begrans-
ningar i pensionsférmaner samt reglering av pensionsalder. Rikt-
linjerna omfattar aven 6vriga anstallda med undantaget att det
ar mojligt att utge rorlig ersattning till anstallda forutom ledande
befattningshavare, detta tillampas dock inte av AP6 som inte
har nagra rorliga ersattningar. Som ledande befattningshavare
definieras befattningshavare som ingar i AP6:s ledningsgrupp.
Styrelsens riktlinjer fér anstallningsvillkor for ledande befatt-
ningshavare och dvriga anstallda pa AP6 finns publicerad pa
www.apfond6.se.

Tillampade regler for ersattningar och formaner under 2013
Styrelsen beslutar om den totala arliga I6nejusteringen samt
eventuell rorlig ersattning. Foér 2013 har en jamforelse av ersatt-
ningar genomforts mot jamforbara institut, foretag och fonder.
Styrelsen bedoémer, baserat pa denna jamforelse, att ersattning-
ar och formaner till APG:s ledande befattningshavare och 6vriga
anstallda ar rimliga, mattfulla och konkurrenskraftiga. Jamforel-
sen finns redovisad pa sidan 34 och pa www.apfond6.se.

Lén och formaner

Lon, arvoden och formaner till styrelse, vd, dvriga ledande
befattningshavare samt évriga anstallda framgar av tabellen pa
sidan 47. Ersattning till ledande befattningshavare sarredovisas
under egen rubrik.

Pensioner
Ledningsgruppen, inklusive vd, har ratt till pension vid 65 ars
alder och arliga premiebetalningar har gjorts med ett belopp
motsvarande 30 % av pensionsgrundande |6n.

APG6 har inte nagot atagande om framtida pension och
pensionsvillkor.

Avgangsvederlag

Anstallningsvillkor forhandlas individuellt. Vid uppsagning fran
APG:s sida tillampas en uppsagningstid pa hogst sex manader
med oforandrad 16n och 6vriga formaner. Enligt styrelsens rikt-
linjer kan befattningshavaren fa avgangsvederlag motsvarande
hégst 18 manadsloner, men AP6:s policy ar avgangsvederlag
motsvarande hogst sex manadsloner. Undantag fran denna
policy kan besta av aldre ingangna avtal. Avgangsvederlaget
utbetalas manadsvis och utgors av den fasta manadslénen utan
tillagg for formaner. Reducering sker for annan ersattning som
erhalls under den tid som avgangsvederlaget utbetalas.

Incitamentsprogram
APG har inte nagot incitamentsprogram, vare sig for ledande
befattningshavare eller for 6vriga anstallda.

Beslut om arvoden och ersattningar

Styrelsearvoden faststalls av regeringen. Ersattningen uppgar

per ar till 200 000 kronor for ordféranden, 75 000 kronor till

vice ordféranden och 50 000 kronor till 6vriga ledaméter.
Utover styrelsearvoden har ingen ersattning betalats till

APG:s styrelse.



Styrelsen faststaller arligen verkstéallande direktérens 16n och
personalens generella I6neutveckling samt eventuellt incita-
mentsprogram. Nagot sadant finns dock inte hos APG.

Erséttning till styrelse

Under 2013 utbetald ersattning till styrelseledaméter sarredovi-
sas enligt foljande; Ebba Lindsé 100 000 kronor, Per Stromberg
75 000 kronor, Henrik Dagel 50 000 kronor, Katarina Bonde

50 000 kronor och Olle Larké 50 000 kronor.

Erséttning till ledande befattningshavare

Loner och ersattningar, pensionskostnad samt évriga formaner
ska enligt regeringens riktlinjer sarredovisas ocksa for andra
ledande befattningshavare an vd.

Som ledande befattningshavare sarredovisas vd och 6vriga
ledningsgruppen vid utgédngen av 2013; Karl Swartling, Marga-
reta Alestig Johnson, Jonas Lidholm, Karl Anders Falk, Mats
Lindahl, UIf Lindqvist och Henrik Dahl.

Totalt utbetalda I6ner och ersattningar sarredovisas i namn-
da ordning enligt foljande: 2,9 MSEK, 1,1 MSEK (sju manader),
1,6 MSEK, 1,6 MSEK, 1,7 MSEK, 1,4 MSEK och 1,4 MSEK.

Pensioner exklusive lI6neskatt sarredovisas enligt foljande:
0,9 MSEK, 0,3 MSEK (sju manader), 0,5 MSEK, 0,5 MSEK,

0,5 MSEK, 0,4 MSEK och 0,4 MSEK.

Utdver 16n, andra ersattningar och pension har formaner er-
hallits enligt féljande: 1 000, 8 000, 12 000, 19 000, 21 000,
0 och 24 000 kronor.

2013 2012
Medelantal anstallda Man 17,4 16,1
Kvinnor 13,8 13,4
31,2 29,5
Antal anstallda per 2013-12-31 Man 18 18
Kvinnor i 13
33 31

Styrelsen Man
Kvinnor 2 2
Ledningsgrupp Man 6 6
Kvinnor 1 -
6

Not 9 Aktier och andelar i noterade bolag och fonder
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2013 2012
Lon och arvoden
Styrelseordférande 0,1 0,1
Styrelsen exkl. ordférande 0,2 0,2
Verkstallande direktor (januari—april 2012) - 1,3
Verkstallande direktor (12 man 2013,
september—december 2012) 2,9 1,0
T.f. verkstallande direktor (maj—augusti
2012) - 1,0
Ledningsgruppen
exkl. verkstallande direktor 8,7 6,7
Ledande befattningshavare, reservation - 4,5
Ovriga anstéllda 23,3 27,4
Ovriga anstéllda, reservation - 2,0
Totalt 35,2 44,2
2013 2012
Ovriga Formaner
Verkstallande direktor 0,0 0,0
Ledningsgruppen
exkl. verkstallande direktor 0,1 0,2
Ovriga anstéllda 0,3 1,7
Totalt 0,4 1,9
2013 2012
Pensionskostnader
Styrelseordférande - -
Styrelsen exkl. ordférande - -
Verkstallande direktor (januari—april 2012) - 0,4
Verkstallande direktor (12 man 2013,
september—december 2012) 0,9 0,2
T.f. verkstallande direktor
(maj—augusti 2012) - 0,3
Ledningsgruppen exkl. verkstallande
direktor 2,6 2,1
Ledande befattningshavare, reservation - 0,3
Ovriga anstéllda 7,1 8,3
Ovriga anstéllda, reservation - 0,1
10,6 11,7
Sociala kostnader
exklusive pensionskostnader 14,0 17,0
Personalkostnader - Totalt 60,2 74,8

Innehav Antal andelar Kapitalandel, % Rostandel, % Marknadsvarde, MSEK
Aktier

Datawatch 590 674 6,4 6,4 131
Fonder

Lannebo Micro Cap 659 833 1378
Lannebo Smabolag 13 863 205 646
SEB Micro Cap 186 298 38
Totalt 2193

Erlagt courtage uppgar under 2013 till cirka O MSEK (8,5).
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Not 10 Aktier och andelar i onoterade bolag och fonder

| de fall dar AP6 ager mer an 50 % av rosterna eller pa annat satt har ett bestammande inflytande i ett bolag anges ocksa samtliga
investeringar gjorda pa den nivdn samt deras rostandel och kapitalandel.

Organisations- Styrelsens Antal Rostandel Kapitalandel
Bolag Investering nummer sate andelar % %
123 Servicecenters Fastighets AB 556660-4327 Goteborg 1 000 100,0 100,0
Meca Danmark A/S* 100,0 100,0
Amplico Kapital AB 556703-3161  Goteborg 5 000 000 100,0 100,0
AP Industriinvest AB 556780-7184  Goteborg 1 000 100,0 100,0
Nya Arvika Gjuteri AB 99,2 99,2
AP Partnerinvest Fashion AB* 556742-8882  Goteborg 1 000 100,0 100,0
AP Partnerinvest MIT AB 556754-4431 Goteborg 1 000 100,0 100,0
AP Partnerinvest Positionering AB 556739-6857 Goteborg 930 93,0 100,0
AP Partnerinvest Sec AB 556754-2583  Goteborg 100 000 100,0 100,0
AP Partnerinvest Sport AB 556736-6934 Goteborg 90 001 90,0 100,0
AP Partnerinvest XLR 2 AB 556749-6079  Goteborg 1 000 100,0 100,0
AP Partnerinvest XLR AB 556746-6510 Goteborg 1 000 100,0 100,0
AP Riskkapital AB 556711-0407  Goteborg 1 000 100,0 100,0
Aumar AB 556631-5932  Goteborg 1 457 56,0 56,0
DAWA Dack AB 556437-9344  Goteborg 20 000 100,0 100,0
Gummigubben i Géteborg AB 100,0 100,0
Energy Potential AB 556614-9000 Uppsala 432 781 3,6 15,0
Gar Forvaltnings AB* 556312-2968 Goteborg 10 000 100,0 100,0
Gnosjogruppen AB 556742-8411  Gislaved 1 000 100,0 100,0
Holmbergs Childsafety Holding AB 100,0 100,0
Industrial Equity (I.E.) AB 556599-9702  Goteborg 1 000 100,0 100,0
Accumulate AB 21,8 21,8
Applied Nano Surfaces Sweden AB 17,9 17,9
Bokadirekt i Stockholm AB 34,4 34,4
CombiQ AB 26,0 26,0
Digital ADTV AB 25,9 25,9
Flexion Mobile Ltd 11,8 11,8
FPV Holding AB 99,2 99,2
Mobot AB 29,0 29,0
myFC AB 23,6 23,6
Nodais AB 41,2 41,2
Oricane AB 19,7 19,7
The Local Europe AB 835 885
Yanzi Networks AB 29,9 29,9
Innoventus AB** 5566022728 Uppsala 4 662 33,3 33,3
Iqube Holding AB 556676-0764  Stockholm 226 889 13,2 13,2
Johanneberg Campushbo AB 556658-6730 Goteborg 800 80,0 80,0
Johanneberg Campusbo KB 969704-9451  Goteborg n/a 79,2
Jonkdping Business
Developement AB 556693-2561  JOnkoping 387 727 33,3 38,8
Krigskassa Blekinge AB 556709-7992  Ronneby 30 000 50,0 50,0
NCS Invest AB (Aibel) 556914-7530  Stockholm 360 000 36,0 36,0
NetSys Technology
Group Holding AB 556550-2191 Mdlindal 100 000 100,0 100,0
Negst 3 AB 556920-9504  Stockholm 38 075 6,4 23,5
AP Partnerinvest Réd AB 100,0 100,0
Neqst Partner 3 AB 556920-9470  Stockholm 23101 18,1 18,1
Nordia Innovation AB 556228-6855 Stockholm 3496 919 15,0 15,0
Nordic Capital VIII UF Co-invest
Beta, L.P. (Unifeeder) n/a 23,3
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Organisations- Styrelsens Antal Rostandel Kapitalandel

Bolag (forts.) Investering nummer sate andelar % %
Norstel AB 556672-5346  Norrkoping 21 447 0,0 0,0
NS Holding AB 556594-3999  Sundsvall 1819 884 50,0 50,0
Norrporten AB 50,0 50,0

SLS Invest AB 556730-2038  Stockholm 500 100,0 100,0
AdvanDx Inc 43,2 43,2

Biopheresis Technologies Inc** 32,2 32,2

Gyros AB 95,4 95,4

Light Sciences Oncology Inc 21,7 21,7

Medical Vision AB 81,4 81,4

Nuevolution A/S 1,3 1,3

Precisense A/S* 32,0 32,0

Carlsson Research AB n/a n/a

Unfors Holding AB 556701-5747  Goteborg 86 609 71,2 71,2
Unfors RaySafe AB 100,0 100,0

Primelog Intressenter AB 556727-5135 Stockholm 224 13,3 13,3
Primelog Holding AB 556680-6914  Stockholm 46 898 56,6 56,6
ARRIGO Logistics Consultants AB* 100,0 100,0

Financial Industrial (FIND) Consulting AB* 100,0 100,0

Primelog AB* 100,0 100,0

Primelog Services AB 100,0 100,0

Primelog Software AB 100,0 100,0

Vega Ronneby AB 556762-7798  Ronneby 2 017 365 25,0 25,0
Volvofinans Bank AB 556069-0967 Goteborg 400 000 40,0 40,0

Totalt anskaffningsvarde pa aktier och andelar uppgar till 6 959 MSEK (7 122).

| de fall namnet pa den legala enheten genom vilken fondinvesteringen gjorts inte speglar den faktiska investeringen sa anges
namnet pa denna inom parentes. Organisationsnummer respektive sate anges ej for utlandska fonder.

Organisations- Kapitalandel Anskaff-
Fonder nummer Styrelsens sate % ningsvarde
AEP 2003 KB 969694-5196  Stockholm 15,8 0
Accent Equity 2003 KB 969694-7739  Stockholm 65,6 152
Accent Equity 2012 L.P. 10,0 34
AE Intressenter KB (Accent Equity 2008) 969724-7873  Jarfalla 100,0 285
Auvimo AB 556587-9565  Goteborg 100,0 (0]
Auvimo KB 969621-7729  Goteborg 100,0 164
Axcel IV K/S 2 9,7 68
CapMan Buyout IX Fund A L.P. 8,5 157
CapMan Buyout VIII Fund B KB 969705-5342  Stockholm 100,0 293
CapMan Equity Sweden KB 969683-1321  Stockholm 96,5 171
CapMan Technology Fund 2007 B KB 969720-4288  Stockholm 100,0 100
Chalmers Innovation Seed Fund AB 556759-5003  Stockholm 23,7 23
Creandum Advisor AB 556644-0300 Stockholm 34,0 1
Creandum | Annex Fund AB 556759-5623  Stockholm 49,3 25
Creandum Il KB 969708-0274  Stockholm 98,5 152
Creandum Il L.P. 18,6 29
Creandum KB 969690-4771  Stockholm 49,3 S8
Cubera VI L.P. 9,0 48
Cubera VII L.P. 29,3 75
EQT IV (No. 1) L.P. 2,4 263
EQT V (No. 1) L.P. 8,3 441
EQT VI (No. 1) L.P. 1,6 185

EQT Expansion Capital Il (No. 1) L.P. 4,2 131
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Organisations- Kapitalandel Anskaff-
Fonder (forts.) nummer Styrelsens sate % ningsvarde
EQT Mid Market (No. 1) Feeder L.P. 6,1 104
EQT Opportunity (No. 1) L.P. 18,9 58
Femfond KB (Nordic Capital V, L.P.) 969687-5062  Stockholm 100,0 89
FSN Capital IV L.P. 71 24
Fyrfond AB 556591-7027  Goteborg 100,0 0
Fyrfond KB 969661-3109  Goteborg 100,0 499
Fyrsikten KB (Nordic Capital VI, L.P) 969712-1029  Stockholm 100,0 411
HealthCap 1999 KB 969656-1647  Stockholm 10,5 98
HealthCap Annex Fund I-1l KB 969690-2049  Stockholm 38,9 121
HealthCap Ill Sidefund KB 969699-4830  Stockholm 22,7 44
HitecVision IV L.P. 1,4 il5)
HitecVision V L.P. 0,8 30
InnKap 2 Partners KB** 969661-4735  Goteborg 5,9 0
InnovationsKapital Fond | AB 556541-0056  Goteborg i3 0
Innoventus Life Science | KB 969677-8530 Uppsala 32,7 37
Intera Fund | KY 12,0 73
Intera Fund Il KY 10,0 29
IT Provider Century Annex Fund KB 969728-8109  Stockholm 98,5 6
IT Provider Century Fund KB 969673-0853  Stockholm 98,5 10
IT Provider Fund IV KB 969687-5468  Stockholm 59,1 40
Nordic Capital Il 9,4 1
Nordic Capital VII Beta, L.P. 2,8 359
Nordic Capital VIII Beta, L.P. 4,4 82
Northern Europe Private Equity KB
(EQT Il UK (No. 7) L.P.) 969670-3405  Stockholm 69,1 96
Northzone VII L.P. 10,0 3
Norvestor V, L.P. 8,5 76
SG Partners Il KB (Scope Growth 1) 969724-7337  Stockholm 100,0 160
Scope Growth Il L.P. 16,7 37
Sustainable Technologies Fund | KB 969734-9620  Stockholm 100,0 93
Swedestart Life Science KB 969675-2337  Stockholm 16,3 23
Swedestart Tech KB 969674-7725  Stockholm 20,6 22
Triton Fund IV L.P. 1,3 38
Valedo Partners Fund | AB 556709-5434  Stockholm 25,0 137
Totalt fonder 5645
Totalt anskaffningsvarde 12 604
TOTALT MARKNADSVARDE 14 595

* Bolaget ar vilande.
** Bolaget ar under likvidation.
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Not 11 Ovriga rantebarande vardepapper

Not 13 Skulder till kreditinstitut

2013 2012 2013 2012
FX terminer 50 73 Beviljad kreditlimit 2 000 2 000
Dagslan 1 900 1175 Outnyttjad del -2 000 -2 000
Korta rantebarande vardepapper 2928 3372 Utnyttjat kreditbelopp 0 0
Lan till onoterade bolag 194 76
Totalt 5072 4 696 Utnyttjat kreditbelopp ses som en kortfristig och tillfallig finan-

siering med en uppskattad forfallotidpunkt inom ett ar.

Beviljad kreditlimit inom koncernkontostrukturen uppgar till

2 miljarder kronor.

Not 12 Forutbetalda kostnader och upplupna intakter

Not 14 Ovriga kortfristiga skulder

2013 2012 2013 2012
Upplupna ranteintakter 54 35  Affarer som ej gatt i likvid p& balansdagen 0 2
Forutbetald management fee 18 5  OQvrigt 8 12
Ovriga forutbetalda kostnader och intakter 9 10 Totalt 8 14
Totalt 81 50
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>> REVISIONSBERATTELSE

Fér Sjétte AP-fonden, org. nr 855104-0721

RAPPORT OM ARSREDOVISNINGEN

Vi har utfért en revision av drsredovisningen for Sjitte AP-
fonden for 2013. Sjitte AP-fondens arsredovisning ingér i den
tryckta versionen av detta dokument pa sidorna 35-52.

Styrelsens och verkstéallande direktorens

ansvar for arsredovisningen

Det ir styrelsen och verkstillande direktdren som har ansvaret
for att uppritta en rsredovisning som ger en rittvisande bild
enligt lagen om allminna pensionsfonder och fér den interna
kontroll som styrelsen och verkstillande direktéren bedémer dr
nddvindig for att uppritta en arsredovisning som inte innehdl-
ler visentliga felaktigheter, vare sig dessa beror p4 oegentligheter

eller pa fel.

Revisorns ansvar

Virt ansvar ir att uttala oss om drsredovisningen pa grundval av vir
revision. Vi har utfort revisionen enligt International Standards on
Auditing och god revisionssed i Sverige. Dessa standarder kriver att
vi foljer yrkesetiska krav samt planerar och utfér revisionen for att
uppné rimlig sikerhet att drsredovisningen inte innehdller visentliga
felaktigheter.

En revision innefattar att genom olika atgirder inhimta revi-
sionsbevis om belopp och annan information i &rsredovisningen.
Revisorn viljer vilka atgirder som ska utforas, bland annat genom
att beddma riskerna for visentliga felaktigheter i arsredovisningen,
vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel. Vid denna riskbe-
démning beaktar revisorn de delar av den interna kontrollen som
ir relevanta for hur Sjitte AP-fonden upprittar arsredovisningen
for att ge en rittvisande bild i syfte att utforma granskningsdtgir-
der som ir indamélsenliga med hinsyn till omstindigheterna,
men inte i syfte att gora ett uttalande om effektiviteten i Sjitte
AP-fondens interna kontroll. En revision innefattar ocksi en
utvirdering av indamalsenligheten i de redovisningsprinciper
som har anviints och av rimligheten i styrelsens och verkstillande
direktdrens uppskattningar i redovisningen, liksom en utvirdering
av den &vergripande presentationen i drsredovisningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat ir tillrickliga
och dndamalsenliga som grund for véra uttalanden.

Uttalanden

Enligt vir uppfattning har arsredovisningen upprittats i enlig-
het med Lag (2000:193) om Sjitte AP-fondens och ger en i alla
visentliga avseenden rittvisande bild av Sjitte AP-fondens finan-
siella stillning per den 31 december 2013 och av dess finansiella

resultat for ret enligt lagen om Sjitte AP-fonden. Férvaltnings-
berittelsen 4r forenlig med arsredovisningens évriga delar.

Vi tillstyrker dirfor att resultatrikningen och balansrik-
ningen faststilles.

RAPPORT OM ANDRA KRAV ENLIGT LAGAR

OCH ANDRA FORFATTNINGAR

Utdver vir revision av drsredovisningen har vi dven granskat
inventeringen av de tillgingar som Sjitte AP-fonden forvaltar. Vi
har ocksa granskat om det finns nigon anmirkning i vrigt mot
styrelsens och verkstillande direktdrens férvaltning for Sjatte AP-
fonden for 2013.

Styrelsens och verkstallande direktorens ansvar
Det ir styrelsen och verkstillande direktéren som har ansvaret
for rikenskapshandlingarna samt for forvaltningen av Sjitte AP-

fondens tillgingar enligt lagen om allminna pensionsfonder.

Revisorns ansvar

Virt ansvar ir att med rimlig sikerhet uttala oss om resultatet
av var granskning och inventering av de tillgingar som Sjitte
AP-fonden férvaltar samt om forvaltningen i 6vrigt pa grundval
av vér revision. Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i
Sverige.

Som underlag for vart uttalande om inventeringen av till-
géngarna har vi granskat Sjitte AP-fonden innehavsforteckning
samt ett urval av underlagen for denna.

Som underlag for vart uttalande om férvaltningen i 6vrigt har
vi utdver var revision av drsredovisningen granskat visentliga be-
slut, dtgirder och férhillanden i Sjitte AP-fonden f6r att kunna
bedéma om nagon styrelseledamot eller verkstillande direktdren
har handlat i strid med lagen om Sjitte AP-fonden.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhimtar 4r tillrickliga
och dndamailsenliga som grund for véra uttalanden.

Uttalanden

Revisionen har inte givit anledning till anmirkning betriffande
inventeringen av tillgingarna eller i 6vrigt avseende forvale-
ningen.

Géteborg den 20 februari 2014

Bjérn Grundvall
Auktoriserad revisor

Jan Birgerson
Auktoriserad revisor

Firordnad av regeringen Firordnad av regeringen
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Definitioner och forklaringar

Avkastning affarsomraden — Resultat fore
kostnader dividerat med genomsnittligt
kapital.

Avkastning AP6 totalt

for ett ar — Berdknas som arets resultat

i forhallande till fondkapitalet vid arets
borjan.

Avkastning for AP6 totalt for period langre
an ett ar — Berdknas som genomsnittlig
avkastning per ar.

Buffertfonder — Utgors av Forsta till Fjarde
samt Sjatte AP-fonderna. Buffertfonder-
nas uppgift ar dels att jamna ut tillfalliga
variationer mellan pensionsavgifter och
pensionsutbetalningar, dels att bidra till
pensionssystemets langsiktiga finansiering.

Buyout - Investering i mogna onoterade bo-
lag som ar kassaflédespositiva. Investering
sker ofta med lanefinansiering.

Co-investment — Innebar att man gor en
investering tillsammans med ett eller flera
andra agarbolag. En co-investment innebar
normalt att man innehar en minoritetspost.

Compliance — Regelefterlevnad.

Corporate Governance — Bolagsstyrning. Ett
samlingsbegrepp for fragor som rér hur bo-
lag styrs. Centralt for corporate governance
ar forhallandet mellan olika bolagsorgan
(stamma, styrelse, vd).

COSO0 - Committee of Sponsoring Organi-
zations of the Treadway Commission, ett

ramverk for att utvardera och hantera ett
foretags internkontroll, se sid 30.

Due diligence — "Foretagsbesiktning”, en
arbetsprocess och metod for att samla in
och analysera information om ett foretag
infor ett foretagsforvarv.

EV/EBIT — Beraknas som rorelsens varde
dividerat med rorelseresultat (fore finans-
netto och skatt).

EV/Sales — Berdknas som rorelsens varde
dividerat med omsattning.

EVCA - European Private Equity and
Venture Capital Association. Europeisk
branschorganisation for fonder.

Fondkapital — Det grundkapital som tilldela-
des Sjatte AP-fonden vid starten tillsam-
mans med ackumulerat resultat.

Governance — se corporate governance.

Hallbarhetsredovisning — Redovisning av
hur ett bolag arbetar med ekonomiska,
miljomassiga och sociala fragor.

ILPA - Institutional Limited Partners Asso-
ciation. Internationell branschorganisation
for investerare i fonder.

Investeringsverksamheten — Ett samlings-
begrepp for det kapital som forvaltas inom
Sjatte AP-fondens affarsomraden.

IPEV - International Private Equity and
Venture Capital Valuation Board.

IRR - Internal rate of Return — Internranta
Beskriver avkastningen pa en investering i
form av en ranta.

Life science — Samlingsbegrepp for sekto-
rerna lakemedel, bioteknik och medicinsk
teknik.

Management fee — Avser forvaltningsavgif-
ter for drift av en fond.

Marknadsvarderat kapital — Noterade var-
depapper varderade till marknadsvarde pa
bokslutsdagen och onoterade vardepapper
varderade enligt IPEVs principer. Las mer
under not 1.

Operativ andel % — Anger agarandel i en
private equity-fond oavsett juridisk kon-
struktion. Det juridiska agandet redovisas
i not 10.

Private Equity — Ett samlingsbegrepp for
aktier som inte ar noterade pa en officiell/
publik handelsplats. Agarengagemanget i
en private equity-investering ar ofta aktivt
och tidsbegransat.

Private equity-fond — Fond vars karnverk-
samhet ar investering i onoterade bolag och
realisering av vardedkningar i dessa.

Resultat — Summa vardeférandringar,
realiserade och orealiserade, i tillgangar,
avkastning i form av rantor och utdelningar
minskat med externa forvaltningsavgifter
och interna kostnader.

Riskkapital — Ett samlingsbegrepp for
investeringar i foretags egna kapital som
omfattar bade noterade och onoterade
foretag. Sammanblandas ibland med
begreppet private equity som ar benam-
ningen pa investeringar i féretag som inte
ar marknadsnoterade.

Riskpremie — Den kompensation som en
placerare kraver av en placering i till exem-
pel aktier istallet for att placera i en riskfri
tillgang.

Secondary - Investering pa andrahands-
marknaden innebér att fonden redan fun-
nits nagra ar. En investering pa andrahands-
marknaden far exponering mot samma
bolag som de ursprungliga investerarna,
men ofta med lagre kostnader och en kor-
tare placeringshorisont

Strukturkapital - Ett foretags eller en
organisations gemensamma kunskapskapi-
tal samlat och dokumenterat i foretagets/
organisationens system.

SVCA - Svenska riskkapitalféreningen.

Utfast kapital — Det kapital som Sjatte
AP-fonden har utfast som riskkapital till
olika fonder och bolag 6ver en bestamd
tidsperiod.

Venture capital — Investering som genom-
fors i ett tidigt skede av ett foretags utveck-
ling. Kapitalet som tillférs anvands ofta for
produkt-eller marknadsutveckling.

Verkligt varde — Verkligt varde definieras
som det belopp till vilket en tillgang skulle
kunna Overlatas eller en skuld regleras,
mellan parter som ar oberoende av varan-
dra och som har ett intresse av att trans-
aktionen genomférs. | normalfallet innebar
detta att noterade tillgangar varderas till
kopkurs (marknadsvarde) och att verkligt
varde pa onoterade tillgangar uppskattas
med hjalp av allmant accepterade varde-
ringsmodeller.

Inom aktiva private equity-investeringar finns
olika investeringsansatser som tilldmpas av
ledande institutionella investerare:

Fondinvestering — Primarutfastelse

Detta innebér att man utféster att dver tid
investera ett visst belopp som sedan kall-
las pa av fond-teamet nar investeringarna
gors i olika bolag. Pengar skickas tillbaka i
systemet, till investeraren, nar en exit gors.
Detta innebar véldigt langa ataganden och
baserar sig i grunden pa en bedémning av
ett fond-teams forvantade formaga att i
framtiden gora lyckade investeringar och
leverera avkastning.

Fondinvestering — Secondarymarknaden
Detta innebar att man pa begagnatmarkna-
den koper befintliga fondandelar som nagon
annan institutionell investerare av olika skal
vill géra sig av med. Investerarens analys
handlar bade om fond-teamets féormaga,
men aven om den portfélj av underliggande
portféljbolag som redan investerats i.

Alltsa en specifik analys av portféljbolagen

i detalj. En secondary-investering kan vara
ett mycket bra komplement till primarinves-
teringar, bland annat i syfte att diversifiera
portféljen tvars fonder av olika argang.

Direktinvestering

Detta innebar att man investerar direkt i ett
onoterat bolag, far en dgarandel och maste
agera som agare. Denna typ av investering
stéller helt andra krav pa formagan att ana-
lysera investeringen och agera som en aktiv
agare. En direktinvestering innebar alltid ett
ansvar som man maste ta som agare. Detta
oavsett agarandel.

Fondresning

Den process som startar med att ett fond-
bolag meddelar att det kommer att satta
upp en ny fond, vilket belopp denna fond
omfattar och vilken inriktning som galler
for fondens investeringar. Fondbolag med
investeringsteam som tidigare levererat hog
avkastning mots ofta av ett stort intresse
fran investerare. Vanligtvis har de investe-
rare som deltagit i tidigare fonder, storre
mojlighet att fa delta. Fondresningen pagar
under en viss tidsperiod.

Produktion: Sjatte AP-fonden
tillsammans med Wildeco
Foto: Johan Olsson

Tryck: Atta45, 2014
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