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Buyout: Mogna bolag med en etablerad
affarsmodell och marknadsposition.
Secondary: Investerare i en fond 6nskar
avyttra sina andelar innan det att fon-
den avslutats.

Venture/Growth: Nystartade bolag som
vanligtvis kraver kapital 6ver en langre
tid for att generera vinst.

Fondinvestering/Utfasta kapital: AP6
beslutar om investering i en fond, vilket
sker genom utfastelse av ett visst be-
lopp. Detta betalas ut i takt med att den
aktuella fonden investerar i bolag.
Co-investering: AP6 investerar i bolag
(minoritetsinvestering) tillsammans med
de fonder som APG6 utfast kapital till.




Sedan starten har AP6 bidragit
med nara 35 miljarder kronor till
det allmdnna pensionskapitalet.
APG:s fondkapital har sedan
starten 1996 vuxit fran 10,4 mil-
jarder kronor till att vid arsskiftet
2020/21 uppga till 45,2 miljarder
kronor.

En del av det statliga
pensionssystemet

De fem AP-fonderna (AP1-4 och APG)
brukar benamnas buffertkapitalet och
utgor cirka 10-15 procent av pensions-
systemet. AP1-4 ar jamnstora och
har alla bade ett in- och utfléde till
pensionssystemet. AP6 ar en stangd
fond, det forekommer inget in- eller
utflode fran pensionssystemet.

AP6 bar sina egna kostnader och
vinsten fran investeringar aterinveste-
ras I6pande.

AP-fonder

Pensions-
skuld
(utbetalning
till pensionarer)

Pensions-
tiligang

(avgifter fran
arbetsgivare)

45,2

miljarder kronor forvaltas
av Sjatte AP-fonden

APG6 | KORTHET

Investerar i
onoterade tillgangar

Till skillnad fran évriga AP-fonder ska
APG6, enligt den lag som styr verk-
samheten, investera fondkapitalet i
onoterade tillgdngar. Utmarkande for
denna typ av investeringar ar langa
innehavsperioder, krav pa samsyn
med Ovriga agare samt tillgang till ka-
pital for att kunna utveckla innehaven
over tid. Kompetens, erfarenhet och
langa relationer skapar det fortroende
som ar en forutsattning for den typ av
investeringsverksamhet som AP6 ar
aktiv inom.

APG investerar genom att utfasta
kapital till fonder och genom att inves-
tera i bolag tillsammans med fonder.

Bred kompetens
inom private equity

APG:s specialistkompetens utgors av
férmagan att genomfora egna analy-
ser och utvarderingar av bade fonder
och bolag. AP6 har varit aktiv som
investerare i onoterade investeringar
i mer an 20 ar. Under denna tid har
organisationen byggt upp lang erfaren-
het, en bred kompetens och ett stort
natverk. Detta mojliggor for AP6 att i
hard konkurrens med andra investe-
rare fa tillgang till topprankade fonder
med hog avkastning.

En avgorande forutsattning for
mojligheten att fa tillgang till attraktiva
co-investeringar, ar ett sedan lange

7649

miljoner kronor
— arets resultat

val fungerande samarbete med de
fonder som APG utfaster kaptial till.
Det handlar om ett 6msesidigt fortro-
ende som bygger pa kompetens och
erfarenhet. AP6 har sedan lange ett
mycket tydligt fokus pa att utveckla
och fordjupa samarbeten med fond-
bolag i syfte att bygga langsiktiga och
stabila relationer.

Tack vare detta malmedvetna ar-
bete som bedrivits under Iang tid har
APG6 byggt ett fortroende nar det galler
organisationens kunskap och formaga
att genomféra co-investeringar.

Integrerat
hallbarhetsarbete

AP6:s modell ar att integrera hallbar-
hetsarbetet i investeringsverksamhe-
ten. | alla investeringsmojligheter som
utvarderas ingar hallbarhet som en
likvardig faktor i den beddémning som
ligger till grund for beslut. Samma ar-
betsatt anvands under hela innehavs-
tiden och vid avyttring. | egenskap av
investerare i olika verksamheter, bran-
scher och geografier tillampar AP6 en
bred hallbarhetsansats, val forankrad
i internationella 6verenskommelser for
manskliga rattigheter, arbetsratt, miljo
och anti-korruption.

APG:s uppférandekod utgor grun-
den for arbetet med ansvarsfulla
investeringar.

20.4

procent — netto-
avkastning for 2020
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SJATTE AP-FONDEN I SIFFROR

Sjatte AP-fonden forvaltar
45,2 miljarder kronor

[l Fonder, 49%/fler &n 600 bolag

B Co-investeringar, 37%
/knappt 60 bolag

Likviditet, 14%

20,4%

Arets avkastning pa
sysselsatt kapital

13.9%

Avkastning efter kostnader 2011-2020

%

20,4

-6,9

2011 2012

2013

2014

2015

2016 2017

2018 2019

2020

Avkastning efter kostnader rullande

fem ar, jamfort med avkastningsmal* B Buyout (mogna bolag)
SIX Nordic 200 Cap Gl +2,5 %

%

13
10,8

2011-2015

18,9

4
11,3 11,6
8,7I 93I

2012-2016

18,1

2013-2017

M AP6:s totala avkastning

12,212,0

2014-2018

14,1

2015-2019

13,914,1

11,9 11,3
94I 98I

2016-2020

* Buyout (moget) sarredovisas da investeringar inom detta segment ligger i linje med AP6
strategi sedan 2011.

Avkastning under tio och fem ar samt under 2020

. B Ar 2011-2020 2016-2020 2020
Den genomsnltt“ga Totalt buyout, % 12,4 13,9 20,3
avkastningen for mogna - Fonder 14,2 130 —
. . — Co-investeringar 11,2 14,7 30,3
investeringar under de
° Totalt venture capital, % 3,9 25,0 22,0
senaste fem aren - Fonder 18,5 28,9 27,7
— Co-investeringar -6,0 18,6 -6,5
Avkastningsmal 13,7 14,1 155
Resultatet fordelat per segment, 2011-2020
Genomsnittlig
MSEK 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 avkastning, %
Buyout (mogna bolag) 1104 1566 998 971 2177 1424 2718 1998 1839 6770 12,4
Venture Capital (tidig fas) -2 087 -131 176 196 331 192 732 1439 686 813 3,9
Avkastning sysselsatt kapital -983 1435 1174 1167 2508 1616 3450 3437 2525 7583 10,4
Likviditetsforvaltning, riskhantering
samt interna kostnader -397 266 686 274 359 106 20 -395 333 66 -
Resultat -1380 1701 1860 1441 2867 1722 3470 3042 2858 7649 8,5
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Stort inflode av kapital
och stark vardetillvaxt

Fondinvesteringar

Under aret har aktiviteten varit hog
med sammanlagt 6,8 miljarder kronor
i utfastelser till 13 fonder. Investe-
ringstakten ligger i niva med forega-
ende ar. Fordelningen mellan olika
segment foljer strategin med atta
utfastelser till fonder inom buyout, tre
till venturefonder och tva till fonder
inom secondary.

Arets utfastelser inom buyout domi-
neras av fondbolag som APG6 tidigare
har utfast kaptial till - EQT, Nordic Ca-
pital, FSN, Waterland, CVC, Hg Capital
Genesis och Hg Capital Saturn.

APG6 efterstravar en portfolj med fond-
bolag som har utvecklat unika model-
ler for vardeskapande. Utifran lang-
variga relationer och ett 6msesidigt
fortroende ar det flera av fondbolagen
som, utover ett attraktivt vardeska-
pande, aven kan erbjuda intressanta
e er r.:-_. Yy
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- kansk venture. Tva utféstelser har
i et L) s W

ta uppbyggnaden av USA-portfdljen.
Bedomningen ar att den nya fondre-
lationen kompletterar ovriga innehav.
Francisco Partners har sedan starten
1999 visat pa ett attraktivt vardeska-
pande genom investeringar i mer an
100 bolag.

Samtliga fondbolag har under aret
haft ett stort fokus pa pandemins
paverkan av portféljbolagen.

Under storre delen av aret har
utvarderingsprocesser och moten
genomforts digitalt. Starka och val
fungerande relationer har mojliggjort
for AP6 att digitalt folja utvecklingen i
portféljbolagen for att bedoma eventu-
ella kapitalbehov.

Ventureportfélijen har under aret
haft en stark utveckling. Nya utfas-
telser har gjorts till befintliga team,
Creandum Select fond med inriktning
mot bolag inom later stage venture
och Silicon Valley Bank som inves-
terar i amerikanska venturefonder.
Utfastele har gjorts till Andreessen
Horowtiz som ett led i ambitionen att
fortsatta bygga vidare inom ameri-
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Co-investeringar

De inledande manaderna av aret
praglades av en hog investeringstakt.
Pandemin innebar en inbromsning

pa marknaden for transaktioner med
fordrojda eller uppskjutna processer
som foljd. Under hosten 6kade antalet
transaktioner.

Tidigare utvarderingar gav stod for
uppfattningen att portfélijen har en
stark motstandskraft. Vid en summe-
ring av aret kan det konstateras att
enstaka innehav med exponering mot
besotksnaring paverkats mest nega-
tivt. Likviditet har tillforts vilket skapat
forutsattningar for berérda innehav att
fortsatta utvecklas.

Portféljen innehaller en stor andel
innehav verksamma inom IT och
Healthcare, sektorer som utvecklats
val under radande omstandigheter.

Investeringstakten inom co-investe-
ringar uppgick till 1,8 miljarder kronor,
vilket ar strax under foregaende ar.
Flera realiseringar av innehav har ge-
nomforts mycket framgangsrikt, till
exempel Visma, Allegro och Bygg-




Under ett ar som fullstandigt dominerades av den globala pandemin, visade var valdiversifierade in-
vesteringsportfolj av private equity-investeringar en tydlig styrka och motstandskraft. Var konsekventa
strategi med en val sammansatt investeringsportfolj och ett integrerat hallbarhetsarbete har under
ett utmanande ar visat styrka och god vardetillvaxt. Portfoljstrategin med noggrant utvalda fonder i
kombination med co-investeringar med vara langsiktiga fondrelationer, har skapat det hittills starkaste
resultatet om 7,6 miljarder kronor och en avkastning pa 20,4 procent.

0o

ret inleddes med en mycket

hég aktivitet samt mycket goda

makro- och marknadsforutsitt-

ningar. Det fanns i inledningen
av 2020 dnda en viss oro for en avmattning
men vi var trygga med att var vilkompo-
nerade portfélj kunde klara en nedging
i marknaderna. Internt diskuterade vi
hallbarhet och digital transformation.

Nedgangen kom redan under forsta
kvartalet frin ett hall som ingen hade
kunnat forestilla sig och inte heller kunnat
positionera sig for, en s kallad svart svan.
Var virld sisom vi kinner den, forindrades
i grunden over négra fa veckor genom en
global synkroniserad nedstingning for att
skydda virldens befolkning mot en okind
smitta.
Vi stilllde om var verksamhet tidigt och

momentant. Overgingen till distansarbete
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var enkel tack vare en digital infrastruk-
tur som redan fanns pd plats. Vi borjade
intensivt bevaka makrolige och identifiera
kapital- och likviditetsrisker i portféljen.
Utifrdn vart langsiktiga investerings-
fokus tog vi tidigt beslut att uppricchilla
vért investeringsarbete, men selektivt och
genom att prioritera vara befintliga linga
relationer och befintliga innehav. Tidigt
stod det klart att virldens centralbanker
med full kraft avsig att se till att den reala

krisen inte skulle 6vergd i en finansiell kris.

Vir analys av portfoljens motstinds-
kraft visade sig stimma da var exponering
mot sektorer som drabbades hardast av
nedstingningarna var och ir fortsatt
begrinsad. Aret summerade till fondutfis-
telser om cirka 7 miljarder kronor vilket
ir hogre dn foregdende dr och co-investe-
ringar om cirka 2 miljarder kronor, vilket
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dr i nivd med foregéende dr. Sammanfatt-
ningsvis en bra investeringstakt under ett
mycket speciellt ar.

Under andra halvéret visade det sig att
vér portfolj inte bara var motstandskraftig
utan dven kunde uppvisa en styrka och
bredd som skapat det hittills starkaste
resultatet i APG:s historia om 7,6 miljar-
der kronor. Investeringsportféljen gav en
avkastning om hela 20,4 procent.

Resultatet kommer frin ett stort antal
olika investeringar, sivil realiserade som
orealiserade, dir co-investeringsportfoljen
avkastar mer 4n 4 miljarder kronor och
fondportfoljen mer dn 3 miljarder. Vi salde
innehav f6r storre belopp dn vi investerade
under dret, vilket tillsammans med positiva
valutaeffekter 6kade var likviditet under
pandemidret 2020. Var genomsnittliga ars-
avkastning under de senaste fem édren steg




” Under andra halvaret
visade det sig att vir portfol)
inte bara var motstandskraf-
tigutan éiven kunde uppvisa

en styrka och bredd som
skapat det hittills starkaste
resultateti AP6:s historia om
7,6 miljarder kronor.
Investeringsportfoljen gav
en avkastning om hela
20.4 procent.”

till 11,3 procent. Sedan 2011 har vi skapat
en stabil arsavkastning om 8,5 procent i
genomsnitt och en portfélj som vuxit till
45 miljarder kronor.

Den gedigna investeringsstrategi vi ar-
betar med, och som vi har fatt externt veri-
fierad under 4ret, skapar en stabil plattform
for var fortsatta langsiktiga portfoljstrategi
som antogs av styrelsen i oktober 2020. Var
tydliga investeringsansats med att selektivt
och metodiskt bygga upp en kvalitativ
investeringsportflj av fonder och co-
investeringar inom private equity med ett
integrerat hallbarhetsarbete, utgor en solid
bas for att 6ver tid skapa en lingsiktigt god
avkastning med tillfredstillande risksprid-
ning till det svenska pensionssystemet.

Vir strategi ir tydligt baserad pa tradi-
tionella private equity-investeringar inom
buyout, dir vi kombinerar vira kompeten-
ser inom fondutfistelser och co-investe-
ringar, samt utfistelser till hogpresterande
venture- och growthfonder i kombination
med vildiversifierade secondaryfonder.

Den langsiktiga investeringshorisonten
forutsitter ett mycket tydligt héllbarhetsfo-
kus. Hallbarhetsrisker behover bedémas ur
ett langt tidsperspektiv genom ett fokuserat
utvirderingsarbete och i nira samverkan
med vira externa relationer. Investering-
arna méste kinnetecknas av lingsiktighet
och ett hallbart virdeskapande for att klara
av att leverera virde ver tid.

Vir portfolj maste bygga pa fram-
tida framgangsrika foretagsmodeller och
morgondagens krav. Hillbarhetsarbetet har

nu pd allvar slagit igenom i hela forvale-
ningsindustrin, en utveckling vi verkligen
vilkomnar. Lit oss inte for den skull missa
centrala hillbarhetsfrigor sdsom jimstilld-
het och méngfald, vilket utéver klimatfré-
gan, ir det andra av vara tvd fokusomraden
inom hallbarhetsarbetet. Vi ser med
tillfrsike fram emot de framsteg som
exempelvis kan géras inom jimstilldhet
under de kommande iren.

Resultatet vi har skapat hade inte varit
méjligt utan APG:s dedikerade organisa-
tion och tydliga fokus. Det ligger ett hirt
arbete bakom den portf6lj som nu levererar
det bista resultatet i AP6:s historia. Genom
att kombinera vira gedigna kompetenser
inom strategisk uppbyggnad av fondutfis-
telser, omfattande erfarenhet och resurser
for att bade selektera, utvirdera och under
snabba processer exekvera co-investeringar
med vir gedigna héllbarhetskompetens,
skapar vi en unik investeringsplattform
med 30-talet medarbetare helt fokuserade
inom tillgangsslaget. Det dr det som gor
APG till den relevanta investeringspartner
inom private equity som vi strivar efter att
vara for att skapa bista méjliga héllbara
avkastning.

Goteborg i februari 2021
Katarina Staaf
VD Sjitte AP-fonden




UNIKA FORUTSATTNINGAR
| EN KOMPLEX MARKNAD

En erfaren organisation uteslutande dedikerad till investeringar i och forvaltning av pri-

vate equity. Den kombinerade gedigna erfarenheten av private equity-kompetens inom

saval fondinvesteringar som co-investeringar skapar access till manga av de mest att-

raktiva fondteamen och till de mest intressanta co-investeringarna. En unik plattform
av kvalitativa investeringar inom fond och co-investeringar att utga ifran.

trategin for att skapa en langsik-

tigt héllbar investeringsportfolj

med lingsiktigt hég avkastning

till en balanserad risk utgér fran
styrelsens tolkning av Lagen om Sjitte AP-
fonden (2000:193), dir det slas fast att de
forvaltade pensionsmedlen ska investeras
pa den onoterade marknaden, private
equity.

APG:s investeringsportfolj utgors av tva
investeringsklasser utifrin bedémningen
att detta resulterar i ett hogt virdeskapande
genom kombinationen av fondinvestering-
ar och co-investeringar i syfte att na en hog
riskjusterad avkastning som 4r hillbar och
motstandskraftig 6ver tid. Investerings-
portfoljen beaktar APG:s forutsittningar
som stingd fond genom att skapa en god
avkastning av likviditetséverskott med lig
risk samtidigit som en sa stor andel som
mojligt 4r investerat i den aktiva private
equity-portfoljen.

STRATEGISK PORTFOL)J

Det dvergripande syftet dr att genom en
jimn investeringstakt over tid, bygga en
vil diversifierad portf6lj med en geografisk
spridning.

APG strivar kontinuerligt efter att
identifiera den optimala kombinationen av
fondinvesteringar och co-investeringar i
skapandet av en strategisk portfolj dir hall-
barhet ir fullt integrerat i verksamheten:
savil i ledarskapet och i investeringsverk-
samheten som i APG:s interna processer.

Investeringsorganisationen arbetar sys-
tematiske, selektivt och proaktivt med att
soka access till de mest kvalitativa fonderna
inom respektive segment samt de bista co-

investeringarna.
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“Detselektivaurvalet av nya
samarbetspartners bland
fonder gors utifran kriteriet
attdet ska gynna hela inves-
teringsverksamheten och ge
okade mojligheter att ge-
nomfoéra co-investeringar.”

Det selektiva urvalet av nya samarbets-
partners bland fonder grs utifrdn kriteriet
att det ska gynna hela investeringsverk-
samheten och ge dkade méjligheter att
genomfora co-investeringar.

Organisationens djupa och breda
kompetens ir en férutsicening for den
kvalitativa processen. Fondinvesteringar
och co-investeringar med sina respektive
specialistfunktoner delar erfarenheter av
tidigare och befintliga samarbeten som
genomforts med olika partners.

FONDINVESTERINGAR
Fondinvesteringar arbetar enligt en
lingsiktig strategi for att bygga upp en
diversifierad portfélj avseende geografi och
segmenten buyout, secondary och venture/
growth. Ett stort fokus ligger pa att eta-
blera nira och djupa samarbeten med de
fondteam som AP6 utfister kapital till.
Ett starkt fortroendekapital tar tid att
bygga. Det utgér fran en dmsesidig respekt
fér varandras kompetens och professio-
nalism. Faktorer som sammantaget ir en
avgorande forutsittning for att AP6 ska fa
tillgéng till attraktiva co-investeringar.

Kontinuerligt genomfors ett stort antal
separata moten med fondbolag i syfte att
diskutera marknaden, portféljbolagens
utveckling och hillbarhetsarbetet.

APG har i sin portfélj fondbolag dir
samarbetet stricker sig mer 4n 20 ar tillba-
ka. APG har som ett resultat av organisato-
nens breda kompetens och stora nitverket,
lyckats att fa tillging till ledande fondbolag
som rankas bland de frimsta inom sina

respektive investeringsinriktningar.

CO-INVESTERINGAR
En avgorande forutsittning for mojligheten
att f4 tillgéng till attraktiva co-investe-
ringar, ir ett sedan linge vil fungerande
samarbete med de fonder som APG utfister
kapital till. Det handlar om ett omsesidigt
fortroende som bygger pd kompetens och
erfarenhet. Tack vare detta malmedvetna
arbete som bedrivits under ling tid har
APG byggt ett fortroende nir det giller
organisationens kunskap och férméga att
genomfora co-investeringar.

Rent generellt dr co-investeringar att
betrakta som minoritetsinvesteringar
vilka féretridesvis genomfors tillsammans
med befintliga fonder till vilka AP6 gjort
utfistelser.

Ett antal co-investeringar utgdrs av sto-
ra och stabila investeringar dir den riskjus-
terade avkastningen bedéms vara attraktiv.
Koncentrationsrisken till enskilda bolag ir
hégre inom portféljen for co-investeringar
jimfért med fondinvesteringar. Innehaven
kinnetecknas av ett starket tillvixtfokus.
Flera verkar pd marknader med stark orga-
nisk tillvixt, andra fokuserar pd virdetill-
vixt genom en lingsiktig forvirvsstrategi.



Utvecklingen av investeringsportfolien under 2020 visar att portfoljen
bade har en stor motstandskraft mot marknadsrisker och en under-
liggande potential till mycket god avkastning.

P6:s nettoresultat for 2020 upp-

gick till 7, 6 miljarder kronor.
Resultatet for det sysselsatta
kapitalet uppgick till 7,6 miljar-
der kronor, varav 3,2 miljarder kronor frin
fondinvesteringar och 4,4 miljarder kronor
frén co-investeringar. Nettoresultatet mot-
svarar en avkastning om 20,4 procent.

Investeringsportfoljen under 2020
visade pd en stor motstindskraft mot
marknadsrisker och en underliggande
potential till mycket god avkastning.
Buyoutportfoljen har avkastat 20,3 procent
dir co-investeringar har bidragit med 30,3
procent i avkastning. Ventureportfoljen
avkastade 22,0 procent vilket till avgs-
rande del kommer frin en fondavkastning
om 27,7 procent. Bidragsanalysen visar att
den positiva resultatutvecklingen 4r vil
fordelad 6ver fondportfdljen. Merparten
av fondens externa fondrelationer visar
positiv utveckling. Samma breda sprid-
ning av de positiva resultatbidragen, giller
dven for fondens co-investeringar och
dir nigra enskilda co-investeringar har
bidragit sdrskilt starke till utvecklingen.
Ett fital co-investeringar ir exponerade
mot de sektorer som har drabbats hardast
under pandemin. Effekten pa portfoljen ir
mycket begrinsad.

Utvirderingen av avkastningen for

onoterade aktier bor ske over lang tid

mot bakgrund av avsaknaden av I6pande
prissittning av portféljen, vilket sker i den
noterade marknaden.

APG:s strategi med investeringar i ut-
valda fonder inom buyout, secondary och
venture/growth ir vil etablerad. Huvud-
delen av strategin sker inom buyout med
fondutfistelser och co-investeringar. Den
mindre delen av portfsljen bestir av fond-
utfistelser inom secondary och venture/
growth. Co-investeringar sker normalt inte
i denna del av portféljen.

Under aret har ett arbete genomforts
med att utvidrdera den aktuella strate-
gin och portféljens komposition for att
utvirdera framtida avkastningspotential
och risk. Arbetet omfattade dven en extern
verifiering av portféljkompositionen med
simulering av alternativa portféljsamman-
sittningar. Arbetet har resulterat i att sty-
relsen har beslutat att i huvudsak fortsitta
i linje med den aktuella strategiska inrike-
ningen. Fonden har genom kompetens och
kapacitet byggt upp en kvalitativ fond- och
co-investeringsportfolj. Denna plattform
av hégkvalitativa fondrelationer har en stor
potential att skapa en god stabil avkastning
till balanserad risk 6ver ling tid. Under
aret har fonden fortsatt investera konti-

nuerligt i enlighet med strategin dock med

begrinsat antal nya fondrelationer under
pandemin. Det ir fortsatt tydligt att AP6
ir en attraktiv partner genom att vara helt
fokuserad pa private equity och med en av
marknaden erkind kompetens inom bade
fond- och co-investeringar.

APG har idag en vil sammansatt
portfolj med hog avkastningspotential till
balanserad risk samt en limplig likviditets-
niva. Portfoljens potential 4r mycket god
och kommande forvintade distributioner
frén forsiljningar bedéms kunna dterinves-
teras med en fortsatt god forvintad riskjus-
terad avkastning i linje med den faststillda

strategiska inriktningen.

Sjatte AP-fonden forvaltar
45,2 miljader kronor

. Fonder, 49%/fler an 600 bolag
[ Co-investeringar, 37%
/knappt 60 bolag
Likviditet, 14%

Beskrivning av portfoljen — AP6 2020 | 7




SYSSELSATT KAPITAL (39 MDR)

Sysselsatt kapital

fordelat pa marknadssegment

Fondinvesteringar Venture 9%

Fondinvesteringar
Secondary 5%\

Venture
9%
Co-
investeringar
Buyout
43%

Fond-
investeringar
Buyout

43%

SEKTOR OCH BRANSCH

God sektorsdiversifiering
i portfoljen
100%
Industri

80% IT

m Hélsovard
60%
Sallankopsvaror

40% m Fastighet
Finansiell
2o« [ —
= Konsument
0% Ovrigt
2016 2017 2018 2019 2020
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Branschfordelning
Ovrigt 5%

Kommunikation 5%

Finansiell 6%

Halsovard
N 30%
Sallankops-
varor 12%
Industri
16%

IT 26%




GEOGRAFI

Successiv internationalisering av portfoljen

Ovriga Norden

Globalt 1%

Europa 45%

1009 1% 1% 1% 1% 1% 14%
909 S
809 (S
709 | g
0
609 USA 17%
509 —
409 -
309 e
209 % 41%
38% 35% .
109 24% Sverige 23%
0%
2016 2017 2018 2019 2020
H Sverige Ovriga Norden Europa USA Globalt
Likviditetsforvaltningen
100% -
3
90% | -
80% [r—
70% | S—
60% |
50% 96% 98% I
40% —
30%
20%
29% 30%
10%
0%
2016 2017 2018 2019 2020
M Sverige Ovriga Norden Europa USA Globalt
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FONDINVESTERINGAR

Geografiskt fokus investeringar i fonder Storsta fondinvesteringar

Beloppen visar total exponering (marknadsvarde + kvarvarande utfast belopp)
EQT

19,1 Mdr SEK 22,7 Mdr SEK 28,6 Mdr SEK 34,4 Mdr SEK 40,6 Mdr SEK
100%
A Nordic

90% Ovriga Capital

80%

70% Permira
60%

Alpinvest

50%

40% Northzone Vista Equity
30% SVB Bridgepoint

FSN Cinven
20%
cve” LGt \Carlyle
10% Creandum HgCapital
0%
2016 2017 2018 2019 2020
ENorden MEuropa MNordamerika M Globalt

e Forvaltat kapital inom Fondinvesteringar uppgar till 22,4 miljar- e Av det investerade kapitalet svarar buyout for cirka 91 procent
der kronor. Kvarvarande utfast kapital, som successivt avropas av och venture for resterande 9 procent.
av fonderna under kommande 3-5 ar, uppgar till 18,2 miljarder. e Under 2020 gjordes utfastelser till drygt 10-tal fonder, om sam-

e Portféljen bestar av ett 30-tal fondbolag, som forvaltar ett 100-tal manlagt 6,8 miljarder kronor.
aktiva fonder, vilka tillsammans omfattar cirka 600 portféljbolag.

CO-INVESTERINGAR

e Forvaltat kapital inom co-investeringar uppgar till 16,7 miljarder kronor.

e Portfoljen bestar av ett 60-tal innehav.

e 83 procent av vardet utgors av co-investeringar tillsammans med fondpartners
(GP:s) och 17 procent tillsammans med andra medinvesterare.

e De 15 storsta innehaven har i snitt ett marknadsvarde om cirka 900 miljoner
kronor vardera.

e Under 2020 har det genomférts fem nya co-investeringar.

Storsta co-investeringar

Portfoljbolagens geografiska sate Ovriga
Beloppen visar exponering
o 7,9 Mdr SEK 11,5 Mdr SEK 13,5 Mdr SEK 15,8 Mdr SEK 16,7 Mdr SEK Anticimex
90% Burger King
Aibel
80% Riviera Travel Allegro
GlobalConnect
0% Ellab o
Zenith Envirotainer
60%
AtBIue;ltec? | OneMed
50% 0s Vledica Kyriba
Alloheim ‘ v
40% eRT Navex
Lindorff/Intrum SuSe

30%

20%

10%

0%

2016 2017 2018 2019 2020

BSverige MOvriga Norden MEuropa MUSA
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2020 har inneburit stora utmaningar for hela det globala samhéllet, sa aven
fér branschen for investeringar i onoterade bolag. Covid-19 och den globala
rérelsen mot rasism har ytterligare satt fokus pa hallbarhetsfragor som
hélsa och sédkerhet, arbetsférhallanden, ojamlikhet och diskriminering, men
dven pa resursanvandning, klimat, biologisk mangfald och avskogning. Un-
der aret har AP6 fortsatt att vara en tydlig foresprakare for hallbarhet inom
riskkapitalbranschen genom att strukturerat och systematiskt granska, folja

upp och fora dialog med marknadens parter.

HALLBARHETSHANDELSER 2020

I/

-

_\\” Hogsta betyg av PRI F ESG-utvardering

~@) I AP6 erhdll hogsta betyg (A+) ‘@ av fonder
! i alla de tre utvarderade Alla tillfragade fonder i APG:s
delarna av PRI-rapporten. ESG-utvardering 2020 deltog. Resultatet

indikerar fortsatt fokus pa ESG-fragor i
APG:s investeringsportfolj.

Iy,

Integrering av extern Branschsamarbeten
:mlsyy ESG-databas & digitala event

Som ett komplement till AP6 har under aret bidragit
befintliga granskningsrutiner av AP6:s inom internationella samarbeten och di-
investeringar adderadesfunder aret ett gitala event avseende ESG i riskkapital.

externt nyhets- och analysverktyg.

\

¥ Utokad intressent-
- JL 5z dialog

<.~ Genom en digital webenkat
har AP6 under hosten samlat in syn-
punkter fran externa och interna intres-
senter kring AP6:s hallbarhetsarbete
och uppdrag.

AN
4 ~ Arbetsmiljo
- l“-”‘l'"’-" och omstillning

| samband med Covid-19

pandemin stallde AP6 snabbt om verk-
samheten till distansarbete for att varna
medarbetarnas halsa, sakra verksam-
hetens kontinuitet och bidra tilFfminskad
smittspridning i samhallet.




INTRESSENTDIALOG
OCH VASENTLIGHETSANALYS

Analys av vilka
intressenter
som paverkar
och paverkas

process for
mest i forhal-
lande till AP6

om statlig pensionsfond ir det

viktigt att vara uppmirksam pé

omvirldens férvintningar av-

seende en rad olika frigor, dven
om Lagen om Sjitte AP-fonden ytterst
ligger till grund fér verksamheten. For att
komplettera den 16pande dialogen med
intressenter sisom dgare, medarbetare,
investeringar och intresseorganisationer
genomfdr AP6 med jimna mellanrum en
mer strukturerad och férdjupad intressent-
analys och -dialog. Under 2020 kartla-
des APG:s intressenter utifran ett brett
perspektiv baserat pa vilka intressenter
som paverkas mest av APG:s verksamhet,
respektive vilka intressenter som paverkar
APG mest (se bild). Analysen togs fram in-
ternt och fastslogs av ledning och styrelse.
De intressenter som bedomdes paverka
och paverkas av AP6 mest, kontaktades
med en webenkit, vilken tagits fram i
samarbete med en extern part.

Totalt kontaktades 47 externa intressen-
ter inom underkategorier som investering-
ar, intresseorganisationer, pensionirsorga-
nisationer, fackféreningar, studenter och
branschorganisationer. Alla medarbetare
bjéds ocksd in att delta. Svarsfrekvensen
hos sdvil medarbetare som externa intres-
senter var hdg (90 % respektive 73 %).

Intressentdialogen visade att intres-
senternas forvintningar pi AP6 som
pensionsfdrvaltare i stort kvarstir som
tidigare. Grundforutsittningen for APG:s
existensberittigande ir att skapa langsik-
tigt hog avkastning till pensionirer och att
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Styrelsen fast-
staller intres-
sentanalys och

intressentdialog

Intressent-
dialog via
webenkat
med externa
och interna
intressenter

Summering av
intressentdialog
och prioritering
av vasentliga
fragor samt pa-
verkan pa verk-

Aterkoppling till
intressenter

samhetsplan

ha allminhetens fértroende. Ansvarsfulla
investeringar ir fortsatt en viktig del av att
kunna leverera pd det uppdraget. Likasd ir
en vilfungerande organisation, kompe-
tenta medarbetare, Sppenhet, transparens
och god styrning en bas for att lingsiktigt
skapa virde till pensionssystemet.

Det som férindrats sedan den forra
fordjupade intressentdialogen 2017 dr att
tillfrigade intressenter dr @n mer samstim-
miga i synen pd vikten av att integrera
hallbarhetsfrigor i investeringsverksamhe-
ten och att klimatfragan ir i sirklass den

Finansdepgartementet

Allmanna pensionlbsystemet
Likviditetsforvaltare

Pensionsgruppen !
Radgivare

Banker

mest prioriterade sakfrigan, dven om en
miingd olika héllbarhetsfragor ir relevanta
i en bred onoterad investeringsportflj. Det
fanns ocksa en bred samsyn kring APG:s
hallbarhetsarbete och vad som ir viktigt
att utveckla framat. For alla kategorier av
intressenter var langsiktigt hog avkast-
ning det fundamentalt viktigaste for AP6
som pensionsfond. Men branschkollegor

i finansbranschen, savil som fackférbund
och intresseorganisationer, lyfte mycket
konkret fram vikten av att koppla klimat-
frigan och FN:s héllbarhetsmal till APG:s

. Medarbetare
Investeringar

Framtida
pensionarer

Andra riskkapital-
investerare

Branschorganisationer
Natur & Ekosystem

Portfiilj'bolagens

Tjanste-

Media pensionsbolag

Leverantorer

(internt)
MINDRE

arbetstagare

AP6 PAVERKAR

AP6:s viktigaste intressenter, fastslaget av AP6:s styrelse

De intressentgrupper som, enligt intressentanalysen, bade paverkas mest av APG:s
verksamhet och som i sin tur paverkar AP6 mest aterfinns i den 6vre, hégra delen av ma-
trisen. Det var denna kategori som ingick i intressentdialogen 2020. Framtida pensionéarer
representerades av studenter och fackforbund. Vissa intresseorganisationer ingick som
representanter for "Portfoljbolagens arbetstagare” samt "Natur & Ekosystem”.



Allméanhetens fortroende
Langsiktigt hog avkastning till balanserad risk

investeringsverksamhet. APG har under

flera ar haft klimat som fokusomride inom Hallbarhet Tydlig

Ansvarsfulla kommunikation

investeringar Oppenhet
Lattillganglig
information

Uppforandekod och andra styrande dokument
Styrning och ledning

AP6:s modell for att uppna de krav som stills av lagstiftare och intressenter

For att leva upp till omvarldens krav och férvantningar arbetar AP6 enligt en modell som
baseras pa uppférandekod och investeringsstrategi. Pa denna grund vilar specifika kom-
petenser och varderingar, sammanfattade i form av fyra grundpelare. Grund och pelare
skapar forutsattningar for AP6 att uppna en langsiktigt hog avkastning och att atnjuta
allmanhetens fortroende.

Kompetens Aktivt

Professiona- agande

lism Varde-
skapande

arbetet med hallbarhet och ansvarsfulla
investeringar. Intressentdialogens resultat
stirker grunden att fortsitta utveckla det
arbetet. Dirfér tar AP6 nu nista steg och
underséker mojligheterna att sitta veten-
skapliga mal for investeringsportfoljen, for
att sikerstilla act APG:s investeringar 4r i
linje med Parisavtalet avseende klimatet.

Resultatet fran intressentdialogen visade
ocksé pa ett hogt fértroende f6r AP6 som
organisation, bdde for arbetet infér en in-
vestering och efter. Fértroendet var dirtill
hégt f6r APG:s hillbarhetsarbete och hall-
barhetsrapportering. Som alltid finns ut-

rymme for vidareutveckling och férfining
och APG har fatt virdefulla, konstruktiva

forslag som tagits med i det fortsatta héll-

barhetsarbetet. Intressentdialogen och dess

resultat har avrapporterats internt till hela
organisationen, till hallbarhetsutskottet

samt till styrelsen.

Vasentlighetsanalys

Att skapa avkastning till pensio-
narerna och att ha allmanhetens
fortroende ar en grundforutsattning
for AP6:s existensberattigande.

Detta forutsatter:

- Sakerstallande av kompetens och
professionalism hos medarbetarna
- Disciplinerat och systematiskt
vardeskapande inom ramen for en
tydlig investeringsstrategi

- Aktivt arbete med ansvarsfulla in-
vesteringar, utifran ett brett hallbar-
hetsperspektiv baserat pa manskliga
rattigheter, arbetsratt, miljo och
anti-korruption

- God affarsetik och moral

- Tydlig kommunikation och lattill-
ganglig information om verksamhe-
ten

- Oppenhet och transparens gent-
emot omvarlden.

Intressenternas forvantningar, krav och onskemal

Intressenter: Stallningstaganden i
viktiga hallbarhetsfragor bor tydliggoras
och kommuniceras

APG6: APG:s uppforandekod finns
tillganglig pa www.ap6.se. Malsattning
och resultat pa hallbarhetsomradet
rapporteras arligen i hallbarhetsrapport
och PRI rapport. Under 2020 utveck-
lades och antogs exkluderingskriterier
for investeringsverksamheten (se sid.
16 och www.ap6.se) som komplement
till redan befintliga granskningsrutiner
och metoder for urval. Med det sagt
finns ytterligare omraden som AP6 kan
utveckla och forfina.

Intressenter: AP6 kan utveckla klima-
tarbetet och tydligare koppla ansat-
sen till Parisavtalet och FN:s globala
hallbarhetsmal.

APG6: Nar styrelsen i december 2020
antog malsattningar for hallbarhetsar-
betet framat antogs ett nytt mal, att
APG:s investeringar ska vara i linje med
de globala klimatmalen i Parisavtalet.
Under 2021 kommer en mer konkret
plan fér genomférande att tas fram.

Intressenter: Det vore 6nskvart med
redovisning av mer konkreta resultat av
hallbarhetsarbetet i portféljen.

APG6: En av de storsta utmaningnarna
med hallbarhetsarbete i en onoterad
portfélj ar den begransade tillgangen
pa systematisk och jamforbar hall-
barhetsdata. Vi ser ett stort fokus pa
hallbarhetsrapportering i branschen
generellt. Manga fondférvaltare kraver
hallbarhetsrapportering av nagot slag,
men den kan skilja sig at vasentligt
mellan fonder. Beroende pa storlek och
mognadsgrad publicerar vissa bolag
aven extern hallbarhetsrapportering
eller forbereder sig for sadan. Mot
bakgrund av den begransade tillgangen
pa jamforbar hallbarhetsdata fokuserar
APG:s hallbarhetsarbete i stor utstrack-
ning pa kravstallning och uppfdéljning
av innehavens processer for hallbar-
het (se sid 15). Inom omradena klimat
samt jamstalldhet och mangfald finns
mojlighet att folja upp och redovisa mer
konkret (se sid 17-20).
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ANSVARSFULLA INVESTERINGAR

HALLBARHET AR EN INTEGRERAD DEL AV AP6:S INVESTERINGSVERKSAMHET OCH EN DEL AV AP6:S VARDESKAPANDE

Granskning infor inves-

tering (due diligence)

- Granskning av hallbarhets-
aspekter: miljo, arbetsratt,
manskliga rattigheter, anti-
korruption

-Omfattning beroende pa styrelse

typ av investering, geografi,
bransch etc

Interna eller externa
resurser

+Standardskrivning avse-
ende hallbarhet i fondavtal
(fond)

-Integrering av exkluderings-
kriterier i fondavtal (fond)

-Arlig utvérdering och
genomgang

+Krav pa styrdokument och
processer med fokus pa stéan-
dig utveckling och forbattring

Investerings- Investeringsavtal Agarskap Avyttring
beslut

-Hallbarhet utgor alltid del
av det beslutsmaterial som
tillstalls allokeringskom-
mitté, fondkommitté och

+Inkludering av hallbarhet
i saljmaterial avseende
co-investeringar

-Pa styrelseagendan/agendan

«Inkludering i forvarvs-
dokumentation vid behov
(co-investeringar)

for fondernas radgivande organ
-Utvalda bolagsméten

6r APG ir ansvarsfulla investeringar
och hallbarhet en av forutsittning-
arna for att nd malet om ldngsiktigt
hég avkastning. En héllbar utveck-
ling 4r en grundliggande forutsittning for
framtida generationer och for skapande av

For 2020 har uppfyllandegraden stigit
nagot for vissa mél och sjunkit for andra.
Investeringsportféljen forindras relativt
mycket fran ér till ar, vilket gor det utma-
nande att dra alltfor lingtgaende slutsatser
avseende méaluppfyllnad. Det kan noteras

formell uppférandekod vid investeringstill-
fillet. Efter investering gors alltid forind-
ringar, t ex genom att se over och forstirka
styrdokument kopplade till hillbarhetsar-
bete. Moten med hallbarhetsfokus kunde

inte att genomféras pa grund av Covid-19

ckonomisk avkastning till framtida pensio- att nagra nya co-investeringar saknade pandemin.
nirer. I egenskap av allmin pensionsfond

LANGSIKTIGA MAL FOR FONDINVESTERINGAR
Omrade Mal Status

och svensk myndighet har AP6 bade ansvar

och majlighet att stilla krav och vara fore-

gangare vad giller ansvarsfulla investeringar Ledande aktor inom hallbar-

het PE Europa

Betyg pa minst niva A i PRI:s utvardering A+
och hillbarhet. Arbetet med ansvarsfulla

investeringar drivs av hillbarhetsansvarig

Uppforandekod Ska finnas i samtliga vasentliga innehav 100 % (100)
och chef for hallbarhet, men sker i nira - - - —
. . . Hallbarhets- Fonder motsvarande 80% av vardet i portfdljen for
samarbete med de investeringsansvariga, redovisning fondinvesteringar ska rapportera enligt PRI eller 75 % (75)
som har ansvaret for det dagliga arbetet med motsvarande
hallbarhet i bolag och fonder. Hallbarhets- Klimat Fonder motsvarande 80 % av vardet i portfoljen for

fondinvesteringar ska adressera klimatfragan i portfol- 62 % (60)
jen genom klimatavtryck, klimatstrategi eller dylikt

funktionen stéds dven av ett ESG-team,
med medarbetare frin organisationens olika

avdelningar. ESG-teamet bidrar med kom- Jamstalldhet/mangfald APG:s fondl|'r.1vest'§r|ngar ocﬂh deraslpcl)rtfoljbolag ska Sid 17
. adressera jamstalldhet/mangfald i sina verksamheter
petens frin verksamhetens olika delar och - — - - — — -
. K . . R Utveckling och forbattring av Utvecklingen i fondportféljen ska ha en positiv trend Sid 15
forstirker integreringen av hallbarhetsfrigor hallbarhetsarbetet over tid  (baserat pa arlig forandring av ESG-utvardering)
i verksamhetens processer.
APG har sedan 2013 arbetat systema- LANGSIKTIGA MAL FOR CO-INVESTERINGAR
tiskt med att integrera hillbarhet, bland Omrade Vit Status
annat inom ramen f6r granskning och
flini . . S . Ledande aktér inom hallbar- Betyg pa minst niva A i PRI:s utvardering A+
uppfoljning av investeringar. Som inves- het PE Europa
terare i olika verksamheter, branscher och
.. o Uppforandekod Ska finnas i samtliga vésentliga inneha 91 % (93
geografier krivs en bred hallbarhetsansats, ppiorande ! : 'ga v 'ga i v 6 (93)
forankrad i internationella Gverenskom- Hallbarhets- Bolag motsvarande 80 % av vardet i portféljen for co-in-
. . . . redovisning vesteringar ska rapportera enligt GRI eller motsvarande 43 % (48)
melser for minskliga rittigheter, arbets-
ritt, miljo och anti-korruption. APG:s Klimat Bolag motsvarande 80 % av vardet i portfoljen for co-
uppférandekod utgér grunden for arbetet |nvesﬂter|nga_r ska rapportera_ vaxthusgas"L_Jt_sIapp samt 43 % (34)
. . kartlagga klimatrelaterade risker och mojligheter
med ansvarsfulla investeringar. Styrelsen
T . o ol (o Jamstalldhet/mangfald APG6:s investeringspartners och deras portféljbolag ska  Sid 17
fastslar arligen specifika hallbarhetsmal for /mang et . ras portiolbolag I
adressera jamstalldhet/mangfald i sina verksamheter
investeringsverksamheten, vilka redogors
Moten portfoljbolag med Tre moten per ar 0 (3)

for i detta avsnitt. halibarhetsfokus
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ESG-UTVARDERING AV FONDER
Under 2020 har APG triffat 28 fondfor-
valtare for den arliga ESG-utvirderingen.
Trots en pagiende pandemi deltog alla till-
frégade fonder och dven detta dr noterades
fortsatt utveckling av hallbarhetsarbetet
hos APG:s fondinvesteringar.

Under ett antal &r har APG 4rligen
utvirderat fondportfoljens ESG-arbete och
tillhandahallit aterkoppling och exempel
pa god praxis. Utvirderingen bedémer
fondernas processer for integrering av
hallbarhet nir de investerar i bolag och
under dgandetiden. Aven hillbarhetsrap-
portering bedoms. APG:s utvirdering
bedémer processer for ESG-integrering
och inte portfoljbolagens faktiska paverkan
pa minniskor och miljé. Bakgrunden ir
helt enkelt att det for nirvarande inte finns
tillrickligt med jimforbar information om
faktisk paverkan av de investeringar som
APG gor. AP6 bedomer att mer vilutveck-
lade processer for ESG o6ver tid inverkar
positivt pa den faktiska paverkan fran
portféljbolagen.

Utvirderingen foljer APG:s egenutveck-
lade modell, som bygger pé en av branschen
framtagen mall for hallbarhetsgranskning
av fondférvaltare inom tillgdngsslaget
onoterat. Over tid har ESG-relaterade pro-
cesser utvecklats positivt bland fonderna i
AP6:s portfolj. Detta trots att nya fonder
ibland bidragit till att sinka medelvirdet.
Under 2020 utvecklade befintliga fonder
i portfoljen sitt hallbarhetsarbete i positiv
riktning, medan ett antal nya fondinveste-
ringar startade pd en ligre niva nir de for
forsta gingen ingick i den drliga ESG-
utvirderingen. Dirfor sjonk totalresultatet

Lagre totalresultat, men befintliga innehav forbattrar sitt resultat

O——®
80% 2%
D v
\/ l 6%
76% 55 77%
Yy 2 B
I
2017 2018 2019 2020
W Totalbedémning [l Tillagg av nya fondteam Utveckling hos befintliga fondteam

Nya innehav startar pa en lagre niva, paverkan
pa resultatet i alla granskade omraden

841 %

L

L

ESG-integrering i
investeringsprocess

ESG-integrering
i agarskapsfas

ESG-rapportering

Fér en utforligare
beskrivning av resul-
tatet fran ESG-utvér-
deringen 2020, se

2017 2018

nagot i utvirderingen fér 2020. Den over-
gripande bedémningen 4r dock att alla fon-
der har en ambition att arbeta aktivt med

hallbarhet och flera bedoms ligga langt

2019 2020 www.ap6.se
framme. I likhet med tidigare &r var det
fonder med formaliserade ESG-processer
och hég intern ESG-expertis, som erholl

hégst betyg i utvirderingen.

AP6:S EGENUTVECKLADE MALL FOR HALLBARHETSUTVARDERING OCH UPPFOLIJNING AV FONDBOLAG

Lopande rapportering APG6:s arliga I:\rligt resultat i\rlig aterkoppling
och interaktion utvérdering for alla fonder till varje fond
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POTENTIELLA INVESTERINGAR SOM AP6 AVSTATT UTIFRAN ESG-ASPEKTER PRI:S ARLIGA UTVARDERING

APG tar varje ar stallning till ett stort antal investeringsmojligheter. AP6 bedémer varje Som undertecknare av PRI rapporterar
mojlig investering utifran sina forutséattningar. Beslut att avsta fran en investering kan APG arligen kring ansvarsfulla investe-
bero pa olika 6vervaganden kopplade till affarsmassighet, villkor, hallbarhet etc, varfor en ringar enligt PRLs specifika ramverk
investering alltid foregas av en noggrann genomlysning av olika aspekter. Alla bolag har
hallbarhetsutmaningar av nagot slag. En del hanterar dessa genom ett aktivt hallbar-
hetsarbete, medan andra behover starka sitt arbete. AP6 har valt att alltid undvika vissa

for rapportering. Baserat pa den arliga
rapporteringen, sammanstiller PRI en

verksamheter, med bedémningen att verksamheten i sig inte ar férenlig med en héllbar konfidentiell utvirderingsrapport, dir A+
utveckling och ansvarsfulla investeringar. Dit hor vapen, tobak, pornografi och vissa fos- ir det hogsta betyg som utdelas.
sila branslen. Formella exkluderingskriterier utvecklades under 2020 for att ge mojlighet APG:s arbete med ansvarsfulla inves-

till friskrivning fran indirekta investeringar. For mer information om exkluderingskriterierna,

teringar bedomdes i den senaste utvirde-
se www.ap6.se.

ringsrapporten motsvara foljande betyg:
Strategi och styrning: betyg A+

Investeringstyp Situation Motivering Indirekta investeringar (fonder): betyg A+

Fond Utvéardering av fond med investe- Totalbedémning av foretagskul- Direkta investeringar och aktivt dgarskap i
ringar i mogna bolag. AP6 valde tur, jamstalldhet, mangfald och onoterade bolag: betyg A+
att inte ga vidare i utvarderingen. ESG-arbete.

Indirekt innehav i En av fonderna i AP6:s portfolj APG6 utesluter investeringar i

fond forvarvade ett bolag med viss bolag involverade i karnvapen. Andel av PRI:s krav som maste vara uppfyllda
exponering mot karnvapenindu-  Kérnvapen ingar i AP6:s exklu- for att erhdlla ett visst betyg. / Betygskala

strin. AP6 kunde med hanvisning deringskriterier.
till exkluderingskriterier avsta
fran investeringen.

Medianbetyg

Co——

EXEMPEL PA ESG-RELATERADE INCIDENTER | PORTFOLJEN 2020

APG staller hoga krav pa sina samarbetspartners. Ett omrade galler informationsgivning Medianbetyg
och hantering av eventuella incidenter. AP6 efterstravar snabb och tydlig aterkoppling fran &
berdrda bolag eller fonder avseende ESG-relaterade incidenter. Under 2020 har endast

ett fatal ESG-relaterade incidenter rapporterats, varav nedan exempel bedéms vara av Medianbetyg

mer allvarlig art. | \ \ \

Investering Handelse AP6:s atgard Status Il strateei och styming
- - - . Indirekta investeringar
Co- Anklagelse om krénk- Dialog avseende under- Bolaget har tagit beslut i riskkapitalfonder
investering ningar av manskliga  sokning, atgarder och om ett antal atgarder vilka . Direkta investeringar och aktivt
s . L . . . agarskap i onoterade bolag
rattigheter i leveran-  preventiva insatser. ar under implementering.
torsledet.
Indirekt Dataintrang och Dialog avseende under- Fonden och bolaget har
innehav i lackage av kansliga  sokning, atgarder och  vidtagit flertalet atgarder
fond personuppgifter. preventiva insatser. och samarbetar med myn-

digheter och investerare.

MEDLEMSKAP ATAGANDEN, ANSLUTNINGAR
Invest Europe (tidigare European Venture UN Global Compact, UNGC, www.unglo-
Capital Association, EVCA), balcompact.org

www.investeurope.eu

UN Principles for Responsible Invest-
Institutional Limited Partners Association, ments, UNPRI, www.unpri.org
ILPA, www.ilpa.org

CDP (tidigare Carbon Disclosure Fram-
Svenska Riskkapitalféreningen, SVCA, ework), www.cdp.net
www.svca.se

Sveriges Forum for Hallbara Investeringar,
Swesif, www.swesif.org
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JAMSTALLDHET OCH MANGFALD

Under 2020 deltog AP6 som talare i ett flertal digitala konferenser och paneler, vilka arrang-
erades av organisationer sasom Superinvestor, PEl (Private Equity International, Kvinnoka-
pital, PRI (Principles for Responsible Investment) och ILPA (Institutional Limited Partners
Association). Flera av dessa hade sarskilt fokus pa jamstalldhet och mangfald.

edan ett antal ar har jimstilldhet
och mangfald varit ett fokus-
omrade for AP6:s hillbarhets-
arbete. Utdver att arbeta med
APG:s forhillningssitt internt, bland annat
genom att stilla krav pA méngfald i APG:s
rekryteringsprocesser, soker AP6 paverka
investeringarna till 6kad jimstilldhet och
méngfald. Sedan 2016 ingér jimstilld-
het och mangfald som ett standardinslag
i granskning och uppféljning av inves-
teringar, dir investeringsorganisationen
stiller frigor infor och efter en investering
om vad som gors for att 6ka mingfalden
i fonder och portfoljbolag. APG:s styrelse
har dven for 2021 formulerat kvantitativa

mél avseende jimstilldhet och méngfald i

portfoljen. Vid en genomgang av jamstilld-
heten i investeringsteam respektive ledning
i APG:s fondinvesteringar, si har den under-
representerade gruppen (kvinnor i det hir
fallet) okat i bada kategorierna (med 4%
respektive 2%) fran 2019 till 2020. Ungefir
tvé tredjedelar av fonderna arbetar aktivt
med att stédja portfoljbolagen att oka jim-
stilldhet och mangfald. En lika stor andel
rapporterar om jimstélldhet och méngfald
till sina investerare. I dialogen mirks en
tydlig vilja hos fonder och bolag att 6ka
jamstilldhet och méngfald. Det finns en
medvetenhet om att hégre mangfald bland
de anstillda gér organisationer mer attrak-
tiv fér yngre generationer samt ger bittre
beslut och bittre resultat pa ling sikt.

Fordelning mellan kvinnor

och man hos fondforvaltare
Investeringsorganisation

100%

80%

60%

40%

0%

2019 2020
Partners

100%

80%

60%

40%

20% %

% I ||

2019 2020

B Kvinnor Maén

Arbete med
portfoljbolagen

M Ja 68% Nej 32%

"Stédjer ni era portfoljbolag i att
O6ka mangfald och jamstélldhet?”

Rapportering
till investerare

Il Ja 68% Nej 32%

"Rapporterar ni information
om mangfald till era investerare?”
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P6 har sedan 2015 tagit en aktiv
roll i att driva klimatfrigan
inom onoterade investeringar.
Den pégéende klimatfor-
indringen utmanar grunden till fram-
tida ekonomiskt vilstand genom att den
undergriver det stabila klimat som krivs
for minsklig aktivitet. Fér APG, en del av
det svenska pensionssystem som ska trygga
pensioner fér manga generationer framat,
har klimatfrigan hég prioritet.
Bolagen AP6 investerar i kan bide
paverka klimatet och paverkas av klimat-
forindringar. Det senare kan handla om

Identifierade effekter

av klimatforandringar portféljen

M Ja 46% Nej 54% W Ja 25%
"Har ni identifierat nagra klimat-
relaterade risker eller mojligheter
som avsevdrt skulle kunna paverka
avkastningen i era fonder eller

individuella portféljbolag?”

Klimatanalys av

"Efterfragar ni inkludering av klimat i
portféljbolagens styrdokument eller
analyser av klimatrelaterade risker
eller méjligheter, t.ex. scenarioanalyser
enligt olika klimatscenarier?”

paverkan pa bolagens verksamhet frin
okat extremvider och 6kande temperatu-
rer, men ocksa péverkan fran férindrade
skatter och avgifter eller andra legala krav.
Overgangen till en klimatneutral ekonomi
skapar ocksa méjligheter inom exempelvis
energieffektivisering, innovation och nya
affirsomréden.

KLIMAT AR EN NATURLIG DEL AV
GRANSKNING OCH UPPFOLJNING
Enligt APG:s uppférandekod ska "AP6

aktivt verka for att féretag och fonder, som

Rapportering av
koldioxidutslapp
fran portfoljbolag

Nej 75% W Ja 36% Nej 64%
"Efterfragar ni rapportering
av véxthusgasutslapp fran

era portféljbolag?”

ingdr i APG:s investeringar, identifierar och
vidtar dtgirder avseende klimatrelaterade
risker och méjligheter”. Mal for klimatar-
betet har fastslagits av APG:s styrelse (se
sid. 14).

APG6 granskar olika klimatrelaterade
risker och méjligheter som kan paverka
investeringsbeslutet eller planen for
dgandet. Det kan handla om att utvirdera
en partners instillning till investeringar
i fossil energi eller arbetet med energief-
fektivisering i portféljbolagen. Ett annat
exempel ir att stilla relevanta frigor kring
klimatférindringars effekter pa fasta
tillgdngar eller pa ravaror som ett bolag
ir beroende av, négot som kan ha stor bety-
delse for leveranskapacitet och kostnader,
vilket i slutinden paverkar avkastningen
for investerare.

Likasa 4r klimat en del av uppféljningen
efter investering och sedan 2016 ir klimat
en del av den arliga ESG-utvirderingen.
Resultatet av utvirderingens klimatdel
sammanstills och kommuniceras till
deltagande fonder. Allefler fondférvaltare
soker kvantifiera klimatrisken i portfoljen
enligt olika klimatscenarier, men andelen
ir fortfarande lag totalt sett. Under 2020
utvecklade ett par av fondférvaltarna mer
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strukturerade ansatser for att stodja sina
bolag med 6vergdng till fornyelsebar energi
eller med att géra utslippsminskningspla-
ner som Sverensstimmer med globalt satta
mal f6r vixthusgasutslipp, si kallade ve-
tenskapliga mél. Vidare har ESG-linkade
kreditfaciliteter, som bland annat bygger pa
klimatrelaterade mitpunkter och kriterier,
utvecklats av tvd av fondforvaltarna. Kra-
ven pd mitning och rapportering av koldi-
oxidutslipp fran bolag i fonderna fortsitter
6ka, men svérigheter att inhimta kvalitativ
data pd gruppniva kvarstar fér manga.

KLIMATRAPPORTERING
APG har uttryckt stod f6r de internationella
rekommendationerna for hur foretag och
investerare bdr rapportera i sin finansiella
rapportering kring klimatrelaterade risker
och méjligheter. Rekommendationerna har
tagits fram av Task Force on Climate-re-
lated Financial Disclosures (TCFD) och re-
kommenderar rapportering inom styrning,
strategi, riskhantering samt mitetal och
mal. Rekommendationerna omfattar bland
annat redovisning av koldioxidavtryck och
analys av framtida klimatrelaterade risker
som kan paverka bolagen i portfoljen och
didrmed portfdljens avkastning.

APG har for andra dret gjort en Sver-

KLIMATRAPPORTERING MED GRUND | TCFD:S REKOMMENDATIONER

FOR KLIMATRELATERAD FINANSIELL RAPPORTERING
\N'®
~ U
a 5
3
Matetal och mal

Strategi

11\

Styrning Riskhantering

Vilka matetal och
mal som organisa-
tionen anvander for
att utvardera och
hantera klimatrela-
terade risker och
mojligheter.

Sid 14 och 18-20

Organisationens
styrning av klimatre-
laterade risker och
mojligheter.

Sid 18

Faktisk och potentiell Hur organisationen
paverkan pa verksam- identifierar, utvar-
heten, strategi eller  derar och hanterar
planering. klimatrelaterad risk.
Sid 18 Sid 36

Tabellen hénvisar till olika delar av arsredovisningen dér information har samlats avseende
de fyra omraden som TCFDs rekommendationer pekar ut, styrning, strategi, riskhantering
samt matetal och mal. Se dven AP6:s Climate Transparency Report, www.ap6.se

Lank till TCFD:s rekommendationer: https://www.fsb-tcfd.org/publications/final-recommen-
dations-report/

siktlig analys av fysiska klimatrisker i port-

Fysisk klimatrisk

foljen, vilken indikerar medelhéga risker (i procent av det sysselsatta kapitalet)

i knappt halva portféljen. Att pd portfolj-
niva kartligga andra klimatrisker sisom
Hog risk 0%
Il Medelhég risk 43%

forindrade konsumentbeteenden eller 6kad
reglering av produkter och utslipp, bedéms

innu inte genomforbart i AP6:s portfol). Lag risk 57%

Den éversiktliga analysen av fysiska klimatrisker i
portfélien har samma omfattning som koldioxid-
avtrycket (sid. 20) och baseras pa bolagens
branschtillhérighet och geografiska hemvist.

Analysen tar hansyn bade till extremvéder och mer
langsiktiga effekter sdsom férhéjda temperaturer

och vattenstand. F6r mer information, se www.ap6.se.



KOLDIOXIDAVTRYCK
Fér sjunde dret har AP6, med hjilp av ex-
tern expertis, uppmitt koldioxidavtrycket
for den onoterade portfoljen. Det 4r ett sitt
att efterfriga storre koldioxidtransparens
fran onoterade bolag samt lyfta klimatfra-
gan generellt inom riskkapitalbranschen.
APG:s koldioxidavtryck for 2020
motsvarar 22 procent av koldioxidav-
trycket frin en lika stor investering enligt
ett globalt index for bérsnoterade bolag,
och 28 procent av koldioxidavtrycket fran
motsvarande investering i ett ligkoldiox-
idindex. Generellt kan sigas att bolagen i
APG:s portfolj i manga fall slipper ut liga
nivaer av vixthusgaser frin sin direkta
verksamhet. Storre utsldpp kan vara kopp-
lade till bolagens virdekedja, varvid AP6G
sedan 2019 dven genomfér en uppskattning
av indirekta utslipp (Scope 3). Portfoljens
estimerade scope 3-utslipp uppgick 2020
till 221 tusen tCO2, vilket motsvarar 13
procent av uppskattade scope 3-utslipp
fran en lika stor investering enligt ett glo-
balt index for bérsnoterade bolag.
Férindringar i koldioxidavtrycket dver
tid kan ha sitt ursprung i forindringar i
bolagens utsldpp, men ocksa i portfoljens
sammansittning (investeringar eller av-
yttringar). For ytterligare information om
koldioxidavtrycket, se www.ap6.se.

FOSSILA BRANSLEN

Inom den typ av investeringar som APG
gor dr det ovanligt med utvinning av réva-
ror. Investeringar i energisektorn stir for
knappt 1 procent av forvaltat kapital per
2020-12-31, framforallt inom segmentet
gjdnster/service till utvinningsverksam-
het. Det stérsta innehavet inom tjanster/
service till utvinningsverksamhet har det
senaste dren gjort en betydande omstill-
ning mot havsbaserad vindkraft. APG har
generellt inte en positiv syn pé investe-
ringar i fossila brinslen och har vid olika
tillfillen under de senaste dren tackat nej
till relaterade investeringar. Bakgrunden ir
fossila brinslens paverkan pa klimatet och
risken f6r sa kallade strandade tillgingar
(exempelvis fossila tillgingar som inte kan
utvinnas mot bakgrund av en global koldi-
oxidbudget). Till detta kommer 4ven andra
finansiella risker.
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Totalt koldioxidutslapp (Scope 1&2) (tusen tCO,e)

o--__
317 Seeeeeol P
See~@---=-"""" 298

284
231
[

65
2018 2019 2020
Portfoljviktad koldioxidintensitet
(Scope 1&2) (tC0,e/MSEK)
@
22,6 2?5 Seel
e
16,5

2018 2020

Forandring bolagens utslapp
M Forandring portféljens innehav

Il Totalt koldioxidutslapp:
Summan av agd andel av
portféljpolagens respektive
utslapp (tusen tCO,e)

Jamférelse med index

= =@ == MSCI World*

= Solactive ISS Europe
Low Carbon Index**

Forandring bolagens utslapp
M Forandring portféljens innehav

B Portfdljviktad koldioxidintensitet:
Summan av portféljpolagens
koldioxidintensitet (utslapp i
forhallande till omséattning)
viktat baserat pa respektive
bolags andel av portfélien
(tC0,e/MSEK)

Jamforelse med index

= =@ == MSCI World*

= Solactive ISS Europe
Low Carbon Index**

* MSCI World: Jamférelsen baseras pa
den bérshandlade fond som &r kopplad
till MSCI All Countries World Index (MSCI
ACWI ETF). Det betyder att information om
innehav och viktning i MSCI:s index utgar
frén publikt tillgénglig information.

** Solactive ISS Europe Low Carbon Index:
Jamférelsen baseras pa den senaste
innehavslistan for indexet. Fér mer
information se www.solactive.com/indices/

APG:s koldioxidavtryck over tid (2018-2020) redovisat med tva indikatorer, jamfort med motsvarande

investering i ett tva olika index.

Koldioxidavtryckets omfattning 2020
(i procent av det sysselsatta kapitalet)

Andel rapporterade respektive
estimerade CO,-utslapp 2020

(i procent av det absoluta koldioxidavtrycket)

I Andel bolag som
tillhandahaller

rapporterade
CO,-utslapp, 18%

Andel som
omfattas, 68%

Andel bolag vars
CO_-utslapp

I Andel som estimeras, 82%

ej omfattas, 32%* **

Il Rapporterade, 26%

Estimerade, 74%

***Av praktiska skal omfattas inte bolag under ett visst varde. | portféljen finns ett stort antal sma dgarandelar,
var och en med ett férhallandevis litet varde. | takt med att antalet bolag i portfélien véxer, 6kar mdngden bolag
dér AP6 har sma dgarandelar. Antalet granskade bolag har hallits konstant sedan 2018 och omfattar cirka
90 bolag, vilket motsvarar 68 procent av det sysselsatta kapitalets vdrde. Samma antal bolag motsvarade

66 procent av vardet i portféljen aret innan.



AP6:s INTERNA HALLBARHETSARBETE

P6:s definition av begreppet

internt hallbarhetsarbete spin-
ner dver ett antal omraden. Alle
ifrdn att bedriva verksamheten

i enlighet med en god affirsetik till att resa
i tjdnsten pd ett hallbart sdtt. Det interna
hallbarhetsarbetet ir direkt forknippat
med synsittet att APG ska ha allmidnhetens
fortroende.

Agaren, representerad av finansdepar-
tementet, har tillsammans med Sveriges
kommuner och regioner gett ut riktlinjer
for var grinsen gir fér mutor och jiv.

APG:s medarbetare fir aldrig agera pa
ett sitt som riskerar att dventyra allmin-
hetens fértroende for hur pensionsmedlen
forvaltas. APG6:s hillning ir act halla en
bred sikerhetsmarginal till det som ir tilla-
tet. Ju ndrmare grinsen till vad som ir till-
latet, desto storre risk att dvertrida den. En
konsekvens av detta dr att APG har antagit
egna riktlinjer i syfte att virna organisatio-
nens trovirdighet och oberoende nir det
giller beslutsfattande.

Rikelinjerna kan beskrivas som strikta
och innebir bland annat att anstillda aldrig
fér ta emot gévor. Vid inbjudningar till
enskilda medarbetare ska inbjudan ha en
tydlig och relevant yrkesmissig koppling.
Det som erbjuds i form av métesinramning,

Interna hallbarhetsmal
(urval)

Internt hallbarhetsarbete. APG tillampar en bred definition av begreppet internt hallbarhets-
arbete, som inrymmer allt ifrén att bedriva verksamheten i enlighet med en god affarsetik
till att resa i tjidnsten pa ett hallbart sétt.

plats, fortiring och dryck ska vara rimligt.
En anstilld hos APG ska aldrig riskera

att handla i eget intresse — eller att paverkas

av ndgon annan, som far inflytande 6ver
den anstilldes beslut.

APG tilldter inte bisysslor som strider
mot kravet pa lojalitet mot arbetsgivaren.
Bisyssla ska godkinnas av vd. Bisysslor

Agerande/uppfyllelse

Jamstalldhet

- Jamn konsfoérdelning inom alla avdel-
ningar.

Mangfald

- En arbetsplats som speglar samhallet
(etnisk bakgrund, kon, alder mm).
Klimat

- Tjidnsteresor: Av antalet inrikes resor
ska tagresandet utgéra minst 75 %.
Leverantorer

- Infor val av leverantor ska utvardering

goras. Denna ska alltid innehalla en
hallbarhetsutvardering.

Vid ny- eller ersattningsrekrytering

ska listan Over finalister pa kandidater
innehalla 50 % kvinnor och 50 % man.
Under perioden 2018 - 2020 var foérdel-
ningen av slutkandidater 51 % kvinnor
och 49 % man.

Antalet tagresor utgjorde ca 87 % (76)
av inrikes resor.

Vid upphandling av ny leverantor finns
hallbarhet med i underlaget for utvar-
dering.

regleras i lagen om offentlig anstillning,
LOA.

AP6:s fondkommitté fungerar som
radgivande instans i frigor som rér om-
radena etik, trovirdighet och limplighet
kopplat till verksamheten. Det kan handla
om allt frdn inbjudningar till affirsmissiga
stillningstaganden i innehav. Fondkom-
mittén behandlar drenden, bidde pa eget
initiativ och sidana som inkommit frin
medarbetare. Utdver detta diskuteras etiska
fragestillningar 16pande i organisationen.
Fondkommitténs sammansittning finns
beskriven pa sid 29.

APG:s uppforandekod (se www.ap6.se)
beskriver de virderingar som giller for verk-
samheten och rikear sig till medarbetare,
samarbetspartners och innehav.

LEVERANTORSKEDJAN

APG6 omfattas av Lagen om offentlig upp-
handling (LOU). AP6 utvirderar 16pande
sina leverantérer dir héllbarhet 4r en viktig
faktor, bland flera. Leverantdrerna utgérs
av ett mindre antal tjinsteleverantdrer med
bas i Sverige. En kategori av inkdp ér varor
och tjanster kopplade till kontorsverksam-
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heten. Det handlar om forbrukningsvaror,
hyra av lokaler, olika servicetjinster mm.
Ett viktigt omrdde ir leverantorer av
transportsitt for resor i tjinsten. Hir har
AP6 olika mal for att stimulera ett hillbart
resande. Finansiella tjinster i samband
med utfirdande, forsiljning, forvirv eller
overlatelse av virdepapper eller finansiella
instrument, 4r undantagna frin LOU.

INTERN UPPFOLJNING

APG:s interna héllbarhetsarbete foljs upp
I6pande under éret och i samband med
sammanstillningen av GRI-rapporten.
Utvirdering och revidering av uppfo-
randekod, policys och mél sker en ging per
ar. Anonymt whistleblowersystem finns.
Inga rapporter inkom under 2020.

JAMSTALLDHET OCH LIKA LON

APG ser det som mycket viktigt att lika
villkor giller vid lika kompetens, erfaren-
het och med samma arbetsbeskrivning.
Detta dr en forutsictning for en vil fung-
erande organisation. Lonekartliggning
genomfors regelbundet och resultatet visar
att APG foljer de lagar, regler och riktlinjer

som finns.

MANGFALD

En professionell organisation som strivar
efter att forbictra sig tar till vara den sam-
lade erfarenheten och kompetensen hos
medarbetarna. Olika erfarenheter och bak-
grund tillfor nya perspektiv nir det giller
att analysera och utvirdera olika alternativ,
exempelvis nir det giller investeringar och

Miljopaverkan fran den egna verk-
samheten ar |ag. Storst paverkan
har vanligtvis tjansteresor, men
pa grund av Covid-19 pandemin
var detta inte fallet under 2020.
Resor ska genomféras med sa
liten miljopaverkan som mojligt
och flygresor ska i méjligaste man
ersattas med tag eller videokon-
ferens. Under 2020 minskade
bade antalet inrikes och utrikes
flygresor, framfor allt pa grund

av Covid-19 pandemin. Detta
medférde en stor minskning av
koldioxidutslappen for AP6. AP6
klimatkompenserar for verksam-
hetens utslapp.
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Internationella flygresor,
p.g.a. utokad investerings-
geografi, ger hogre
koldioxidutslapp

hallbarhetsarbete. Dirfor dr det vikeigt att
APG:s personalsammansittning sikerstiller
en méngfald av perspektiv. Till detta kom-
mer rollen som statlig myndighet, vilket
gor att APG ska striva efter att reflektera
méngfalden i det svenska samhillet.

APG:s organisation utgdrs av en for-
hallandevis liten personalstyrka med lig
personalomsittning, i en vildigt homogen
bransch. Detta gor det sirskilt viktigt att
ha en 6vergripande och langsiktig plan
for mangfaldsarbetet. Mangfalds- och
jamstilldhetsaspekterna dr en del av
specifikationen vid rekryteringar, bade vad
giller visstids- och tillsvidareanstillningar.
En jimn kénsfordelning pa alla nivéer i
organisationen ir en viktig faktor fér en
optimal organisation.

APG arbetar aktivt for att 6ka mangfal-
den i branschen och har under 2020 varit
med i flera internationella sammanhang
och diskuterat dessa frigor. Samarbetet
med branschféreningar etc ir en viktig del
i arbetet for att férbittra mangfalden inom
private equity.

APG har ocksa en 16pande dialog med
fondbolag, bolag och 6vriga samarbetspart-
ners angdende méingfald.

ATTRAKTIV ARBETSGIVARE

Foér APG ir det av strategisk betydelse

att vara en attraktiv arbetsgivare och
kunna rekrytera och vidareutveckla kom-
petent personal. Férvaltning av allmidnna
pensionsmedel genom investeringar i
onoterade tillgangar, stiller héga krav pa
kompetens och omdéme. AP6 rekryterar

Miljo och klimat

Flyg och tag

personal pd en konkurrensutsatt marknad.
For att klara detta och uppfattas som en
attraktiv arbetsgivare, arbetar AP6 aktivt
med ett balanserat erbjudande som bygger
pa tre huvudkomponenter:

1. Intressanta och utvecklande arbets-
uppgifter.

APG ir en betydande aktor inom den nord-
iska marknaden fér onoterade bolag. Bland
APG6:s samarbetspartners aterfinns flera
hégt rankade europeiska och nordameri-
kanska fondbolag. Ett faktum som innebir
intressanta och utvecklande arbetsuppgif-
ter f6r medarbetarna. Till detta kommer
att APG har ett stort fokus pa dgarstyrning
och héllbarhetsfragor.

2. En balanserad tillvaro.

Det ska g att férena en stundtals hektisk
och mycket krivande yrkesroll med att
exempelvis vara smabarnsforilder.

3. Relevant ersittning.

Inom ramen fér riktlinjerna for ersitt-
ningar och férmaner (konkurrenskraftig
ersittning som inte ir loneledande) ska
personalen kunna f4 god ersittning och
rimliga férméner.

PAVERKAN AV COVID-19 PANDEMIN
Covid-19 pandemin har haft en stor
inverkan pd AP6:s resemonster och sitt
att arbeta under 2020. Antalet resor har
minskat mycket, da betydligt firre resor
genomfordes under aret. Detta gor ocksa
att resestatistiken for 2020 inte ger en
relevant jimférelse med tidigare ar.

Vad avser arbetsmiljon sa stillde AP6
snabbt om till att arbeta digitalt istéllet f6r

*Berakningen omfattar direkta
utslapp (Scope 1), indirekta utslapp
fran inkopt elektricitet, varme och
kyla (Scope 2) och indirekta utslapp
fran tjanste- och pendlingsresor (Sco-

56 430 pe 3). Berékningen grundar sig pa

355 Greenhouse Gas (GHG) Protocol, en
internationell standard for berakning
15 97 158 85 och rapportering av koldioxidutslapp.

| ] Hoghojdseffekt har inte inkluderats

2018 2019 2020 2018 2019 2020 2018 2019 2000 | Perakningen. Koldioxidutslapp fran

R verksamhetens investeringar (Scope

UTSLAPP KOLDIOXID (ton)*  RESOR INRIKES FLYG INRIKES

3) redovisas separat pa sid 20.

Minskning av
antalet flygresor



fysiske pa kontor. Det fungerade vildigt
vil, di AP6 redan sedan tidigare hade en
IT-struktur anpassad for distansarbete.
APG har ocksa sett till att medarbetarna
fact en sa bra arbetsmiljé som majlige vad
avser ergonomi och hjilpmedel i hemmet.
Att arbetet pé distans har fungerat bra be-
kriftades ocksé i den “temperaturmitning”
och i den medarbetarundersékning som
genomfordes under hosten 2020.

KOMPETENSUTVECKLING

Lopande kompetensutveckling dr en
nyckelfriga nir det giller act bibehilla
kompetens och att kunna hivda sig som

en attraktiv arbetsplats. Under 2020 har
det i stort sett uteslutande skett i digital
form, med tanke pa Covid-19 pandemin.
Det ir allt ifrdn introduktionsprogram,
branschutbildningar till I6pande uppdate-
ringar avseende hallbarhetsfragor. Specifika
utbildningar avseende bl a nyhets- och
analysverktyget RepRisk och exkluderings-
kriterier genomférdes under dret.

Den individuella kompetensutveck-
lingen planeras vid det arliga utvecklings-
samtalet och malet 4r act ge den anstillde
méjlighet att hela tiden utveckla sin
kompetens inom relevanta omraden.

Antalet utbildningstimmar per anstilld
var cirka 30 timmar ar 2020 (40), fordelat
pa 16 timmar for ledningen (32) och 27
timmar for medarbetarna (37).

ARBETSMILJO OCH HALSA
Medarbetarnas hilsa ir viktig for AP6:s
utveckling och formaga att leverera avkast-
ning. Hilsoriskerna kan utgdras av stress
eller stressrelaterade sjukdomar och ergono-
miska problem relaterat till kontorsarbete.
Alla anstillda omfattas av foretagshilso-
vird med en hilsoundersékning vartannat
ar. Under 2020 erbjéds ocksa samtliga
anstillda att ta Covid-19 antikroppstest om
man sa ville. Alla erbjuds ocksé sjukvirds-
forsikring samt friskvardsbidrag. AP6
genomfor lI6pande medarbetarundersok-
ningar med hjilp av extern konsult.

Medarbetare - sammansattning /nyckeltal

Antal anstallda uppgick till 31 (30) forde-
lat pa 18 (17) kvinnor och 13 (13) man.
Aldersférdelningen ar:

<30 ar 2 personer

30-49 ar 17 personer

50-70 ar 12 personer

Ledningsgruppen bestar av 7 personer,
fordelat pa 2 kvinnor och 5 man.

Av de 31 (30) anstallda ar 25 (24) an-
stallda pa huvudkontoret i Géteborg och
6 (6) i Stockholm.

Styrelsen bestéar av 5 (5) personer, 3
kvinnor (3) och 2 man (2). Styrelseordfo-
rande ar kvinna.

Sjukfranvaro: 1,5 % (0,5)
Personalomsattning: rekrytering 6,6 %
(6,4) och avgangar 3,3 % (12,9)
Friskvardsbidraget har nyttjats av 90 %
(97) av de anstallda.

OM RAPPORTEN
Denna rapportering enligt GRI dr den

ttonde som har gjorts av AP6 och rap-
porteringsperioden avser kalenderdret
2020. APG har valt att rapportera enligt
GRI Standards, pd nivin Core. Detta
innebir att rapporten utgar frin faktorer
som ir relevanta for APG:s verksamhet och
som APG pa olika sitt kan péverka. Rap-
porten omfattar samtliga delar av AP6:s
verksamhet. Det finns ingen uppdelning i
regioner. Hillbarhetsrapporteringen gors
en gang per ar. Inga nya forutsittningar
eller betydande forindringar har skett
sedan foregdende dr. GRI-rapporten ir en
del av APG:s arsredovisning och styrelsen
ansvarar for upprictandet.

For upplysningar eller synpunkter
om hallbarhetsrapporten:

Margareta Alestig Johnson
Hallbarhetschef

margareta.alestig@ap6.se
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GRIl-index Sjatte AP-fonden 2020

Rapporteringsomrade Sida
STRATEGI OCH ANALYS

102-14 VD:s uttalande 4
ORGANISATIONENS PROFIL

1021 Organisationens namn 31
102-2 Verksamhet 31
102-3 Huvudkontorets lokalisering 33
102-4 Lander for verksamheten 9
102-5 Agande 33
102-6 Marknader E/T*
102-7 Storlek pa organisationen 23,44
102-8 Medarbetarna 23
102-41 Kollektivanslutna 43
102-9 Leverantdrskedjan 21
102-10 Storre forandringar under aret 23
102-11 Ebrsiktighetsprinoipen 34
102-12 Ataganden, anslutningar 16
102-13 Medlemskap 16
MATERIELLA ASPEKTER OCH AVGRANSNINGAR

102-45 Omfattning finansiell/hallbarhetsrapportering 23
102-46 Process for innehall och avgransningar 23

102-47 Materiella aspekter

www.ap6.se

103-1 Interna avgransningar for varje aspekt www.ap6.se
103-1 Externa avgransningar for varje aspekt www.ap6.se
102-48 Nya forutsattningar 23
102-49 Betydande forandringar sedan féregaende ar 23
INTRESSENTDIALOG

102-40 Intressenter 12
102-42 Process for urval av intressenter 12
102-43 Intressentdialog 12
102-44 Innehall och respons i dialogen 12
OM RAPPORTEN

102-50 Rapporteringsperiod 23
102-51 Datum senaste rapport 23
102-52 Rapporteringscykel 23
102-53 Kontakter 23
102-54 Niva for rapportering 23
102-55 GRI referenslista 24
STYRNING

102-18 Styrning hallbarhetsfragor 13
ETIK OCH INTEGRITET

102-16 Uppférandekod 21

* E/T-¢j tillampligt

OM HALLBARHETSRAPPORTEN

Rapporten omfattar AP6:s verksamhet.
Innehallet har faststallts genom en
analys av verksamhetens paverkansom-
raden. | analysen ingar en prioritering av
varje aktuell fragas betydelse och aven
identifiering av var paverkan sker, internt
eller externt. Analysen utgar fran GRI:s
principer for val av innehall.
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AP6 omfattas inte av kraven om hallbar-
hetsredovisning fran 2017 i Arsredovis-
ningslagen, men har valt att rapportera
i enlighet med lagen. Det innebar ocksa
att revisorerna har utfért den gransk-
ning av hallbarhetsrapporten som lagen
foreskriver.

REVISORNS YTTRANDE
AVSEENDE SJATTE AP-FONDENS
HALLBARHETSRAPPORT

For Sjatte AP-fonden, org.nr 855104-0721
Uppdrag och ansvarsférdelning

Det &r styrelsen som har ansvaret for hallbar-
hetsrapporten for ar 2020. Likasa for att den
ar upprattad i enlighet med Sjatte AP-fondens
principer for hallbarhetsrapportering.

Granskningens inriktning och omfattning

Var granskning har skett enligt FARs rekom-
mendation RevR 12 Revisorns yttrande om den
lagstadgade hallbarhetsrapporten. Detta innebar
att var granskning av hallbarhetsrapporten har en
annan inriktning och en vasentligt mindre omfatt-
ning jamfért med den inriktning och omfattning
som en revision enligt International Standards
on Auditing och god revisionssed i Sverige har.

Vi anser att denna granskning ger oss tillracklig
grund for vart uttalande.

Uttalande
En hallbarhetsrapport har upprattats.
Stockholm den 26 februari 2021

PricewaterhouseCoopers AB

Magnus Svensson Henryson
Auktoriserad revisor
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WE SUPPORT .== PRI

GLOBAL COMPACT OCH PRI

APG ar ansluten till och bekréaftar sitt fortsatta
stod till FN:s Global Compact samt forbinder
sig att forverkliga och integrera principerna om
manskliga rattigheter, arbetsratt, miljé och anti-
korruption i sin verksamhet samt att paverka
andra foretag att folja Global Compact.

Signatory of:

NS

Principles for
Responsible
Investment

Hallbarhetsrapporten innehaller aven 2020 ars
Communication on Progress, avseende AP6:s
atagande till Global Compact.

AP6 ar ansluten till FN:s principer for ansvarsfulla
investeringar (PRI — Principles for Responsible
Investments). AP6 har darmed férbundit sig att
bland annat beakta miljo, sociala aspekter och
affarsetik infor en investering och under agandet.
APG verkar ockséa aktivt for att PRI:s principer
sprids inom branschen.

AP6 deltar I6pande i relevanta PRI-arbetsgrupper
i syfte att dela kunskap och erfarenheter kring
hallbarhet i onoterade investeringar samt att bi-
dra till att sprida PRI:s principer inom riskkapital-
branschen. Fér mer information om AP6:s arbete
med ansvarsfulla investeringar, se AP6:s arliga
rapport till PRI, www.unpri.org
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FONDSTYRNINGSRAPPORT

ondstyrningsrapporten har himtat
inspiration frin den svenska
koden for bolagsstyrning. Koden
styr borsnoterade bolag, men har
dven kommit att bilda praxis for niringsliv,
statliga myndigheter och bolag. Rapporten
ska samtidigt beakta APG:s sirdrag som
statlig myndighet och AP-fond. Jimfort
med andra myndigheter ir skillnaden stor.
AP-fonderna intar en mycket sjilvstindig
stillning da verksamheten ir reglerad i
lag. Regeringen saknar foreskriftsritt dver
fonderna, i motsats till vad som giller for
Svriga myndigheter

UTVECKLINGEN 2020

Aret har priglats av den globala pande-
min, savil internt som i investeringsverk-
samheten. Trots den speciella situation som
har varit under aret har investeringsverk-
samheten genomfért ett drygt tiotal fond-
utfistelser och ungefir motsvarande antal
co-investeringar. Aven ett antal avyttringar
har skett under 2020.

HALLBARHETSARBETET

APG har under éret fortsatt att ytterli-
gare utveckla sitt hallbarhetsarbete, bdde
generellt och inom de tvé fokusomradena
jamstilldhet/méngfald och klimat. Under
hésten genomférdes en utdkad intres-
sentdialog dir 47 intressenter kontaktades
genom en enkit och deras svar gav virde-
fulla bidrag till det fortsatta héllbarhets-
arbetet, se sid 12. Hallbarhetsmodellen
for utvirdering av fondinvesteringar ir
ett viktigt verktyg for att kunna mita
utvecklingen av hallbarhetsarbetet i
portfdljen. APG har ocksd varit aktiv
externt med arbete inom PRI och andra
branschorganisationer genom deltagande
i arbetsgrupper, kommittéer och konfe-
renser/seminarier. Arbetet med hallbarhet
beskrivs i hillbarhetsrapporten som ir en
del av drsredovisningen.

STYRELSENS SAMMANSATTNING
Styrelsen bestar av fem ledaméter som
utses av regeringen. Regeringen utser dven
ordférande respektive vice ordférande i

26 | AP6 2020 - Fondstyrningsrapport

styrelsen. Regeringen tillimpar ettdriga
mandatperioder for styrelseledaméterna,
vilket innebir att nuvarande férordnanden
giller tills dess att regeringen faststille
APG:s balans- och resultatrikningar for
2020.

Fér att sikerstilla objektivitet och obe-
roende ska styrelseledaméternas dvriga
uppdrag godkinnas av styrelseordférande
och styrelseordférandens évriga uppdrag
ska godkinnas av Finansdepartementet.
Infér varje styrelseméte stills dven frigan
till ledaméterna om det finns anledning att
inte delta i behandlingen av en friga med
anledning av jév.

STYRELSENS ARBETE

Styrelsen har fullt ansvar for verksamheten
och i de delar styrelsens arbete inte regleras
i Lagen (2000:193) om Sjitte AP-fonden
regleras det i den arbetsordning som sty-
relsen faststiller arligen. Under 2020 har
styrelsen haft sex ordinarie och tolv extra
styrelsemdten samt en strategidag. Med an-
ledning av den globala pandemin Covid-19
har merparten av drets styrelseméten skett
digitalt och ett styrelseméte har skett per
capsulam.

Vid styrelsens sammantriden deltar,
forutom styrelsens ledaméter, dven vd for
APG, fondens chefsjurist i egenskap av
styrelsens sekreterare samt foredragande
chefer och medarbetare.

Styrelsen faststiller verksamhetens av-
kastningsmal och dess lingsiktiga strategi,
utser och utvirderar vd, sikerstiller att
verksamheten har goda rutiner for intern
kontroll och uppféljning. Dirutdver tar
styrelsen beslut om férvaltningens inves-
teringar samt utvirderar verksamheten 4rli-
gen med fokus pé ett lingsiktigt perspektiv.

Styrelsen har under 2020 faststille
en ny strategisk inriktning for investe-
ringsverksamheten samt ett nytt mal for
verksamheten. Styrelsen har inrittat tre
beredande utskott; ett risk- och revisions-
utskott, ett hallbarhetsutskott och ett
ersittningsutskott.

RISK- OCH REVISIONSUTSKOTT
Risk- och revisionsutskottet (tidigare
revisionsutskottet) har, i forhallande till
styrelsen, en beredande funktion i frigor
om revision, finansiell rapportering och
riskhantering. Utskottets uppgift dr att
overvaka APG:s finansiella rapportering
och effektiviteten i den interna kontrollen,
internrevision (vid behov), riskhantering
samt dven halla sig informerad om revi-
sionen av arsredovisningen. Vidare idr det
utskottets uppgift att vid drsbokslut bereda
verksamhetens forslag pd virdering av de
onoterade tillgdngarna dir extern virdering
saknas (fyra innehav under 2020). Innan
det att virderingarna tillsinds utskottet har
dven ansvarig chef stimt av virderingarna
med vd, chefsjurist och CFO. Utskottet ska
ocksa l6pande triffa APG:s revisorer for att
informera sig om revisionen och riskexpo-
neringen.

Utskottets ssammantridesplan dr sam-
ordnad med styrelsens ordinarie métes-
agenda, dir APG:s revisor ska nirvara vid
minst ett tillfille. Utskottet bestar av tva
ledaméter frin styrelsen, varav en ska utses
till ordférande. VD, CFO och en proto-

kollférare dr adjungerade.

ERSATTNINGSUTSKOTT
Ersittningsutskottet har, i forhéllande till
styrelsen, en beredande funktion i frigor
om ersdttningsprinciper, ersittningar
och andra anstillningsvillkor for AP6:s
ledning. Utskottet ska folja och utvirdera
tillimpningen av de riktlinjer for anstill-
ningsvillkor for ledande befattningshavare
som styrelsen beslutat om och utgir da
fran regeringens riktlinjer frin 2009.
Utskottet ska utarbeta forslag till ramar
for arlig lonerevision f6r APG:s personal.
Utskottet sammantrider i samband med
arsrevideringar och utvirderingar.
Ersittningsutskottet bestar av tva
ledaméter fran styrelsen, varav en utses till
ordférande. VD, HR-chef och protokoll-

forare dr adjungerade.



HALLBARHETSUTSKOTT

Hallbarhetsutskottet har, i forhillande till

styrelsen, en beredande funktion i frigor

om APG6:s hillbarhetsarbete. Utskottet ska i

samrid med APG:s ledning utarbeta:

- En arlig plan for hillbarhetsarbetet

- Relevanta hillbarhetsmal

- Kriterier och metod for mitning och utvir-

dering av APG:s hillbarhetsarbete

- Rikdlinjer for arlig héllbarhetsrapportering
Utskottet ska sammantrida tvé ginger

om dret och bestir av minst tva ledaméoter

fran styrelsen, varav en ska utses till ordfs-

rande. VD, hallbarhetschef, hallbarhetsan-

svarig och protokollférare 4r adjungerade.

ARVODEN, LONER OCH
INCITAMENTSPROGRAM

Arvoden och andra ersittningar till styrel-
seledamoterna beslutas av regeringen. Den
drliga ersittningen uppgar till 200 000
kronor for ordférande, 150 000 kronor for
vice ordférande och 100 000 kronor for
Svriga ledaméter.

Styrelsen beslutar om ersittning till vd
och Iéneutrymmet for den 6vriga persona-
len. Riktlinjer for ersittningar till ledande
befattningshavare i AP-fonderna gavs ut
av regeringen 2009 och ir allgjame gil-
lande. De innebir bland annat att rérliga
ersittningar inte ska forekomma. Lis mer
i not 6. APG har varken rorlig ersittning
eller incitamentsprogram fér ledning eller
Svriga medarbetare.

INTERN KONTROLL

Intern kontroll 4r en central del for en vil
fungerande och effektiv verksamhet.
Ansvaret for den interna kontrollen élig-
ger styrelsen. Till sin hjilp i arbetet har
styrelsen vd, samt vid behov ocksa en
internrevision, som erhéller uppdrag nir
styrelsen identifierat ett sirskilt omride
som ska granskas. D& APG har relativt fi
anstillda och ingen separat funktion fér
internrevision, anlitas externa konsulter
for denna expertkompetens.

De risker som identifieras i intern-
revisionen eller i den 18pande interna
kontrollen, hanteras genom att tillsitta
nédvindiga aktiviteter i processflddet. De
aktiviteter som tillsitts eller som forindras

sker huvudsakligen genom beslutsstruk-

tur, befogenheter och ansvarsfordelning,
processer, kontrollfunktioner/dualitet och
dokumentation. Verksamhetsstyrningen
sammanfattas i fondens styrande doku-
ment inkluderande policys, vilka faststills
av styrelsen samt instruktioner vilka
beslutas av vd. Vidare skapas processbe-
skrivningar och systemstéd som mojliggor
den praktiska hanteringen i den l16pande
verksamheten.

Som stod for vd:s Iopande forvaltning
finns olika styrorgan:

- Ledningsgruppen som ar ett besluts-
organ for dvergripande strategiska och
organisatoriska fragor for verksamheten.
- Allokeringskommittén som ar ett
beslutsorgan inom investeringsverk-
samheten och beredningsorgan infor
beslutsfattande i verksamhetens Fond-
kommitté och styrelsen. Allokeringskom-
mittén uppgift ar att allokera kapital inom
investeringsportfoljen genom att bereda
investerings- och férsaljningsbeslut samt
|I6pande forvaltning. Kommittén arbetar
aven med nominerings- och ersattnings-
fragor i innehav i den man det férekom-
mer.

- Fondkommittén som &r ett besluts-
organ som bereder de beslut som
Allokeringskommittén foreslar ur ett
overgripande fondperspektiv och sa-
kerstaller dualitet i beslutsprocessen.
Fondkommittén tillstyrker investeringsbe-
slut for framlaggande i styrelsen och ar
sista beslutsinstans i beslut under vd:s
mandat. Fondkommittén har aven till
uppgift att hantera etiska fragestallningar
i verksamheten

For finansiella institut finns Finans-
inspektionens foreskrifter med krav pd
funktioner inom compliance och risk. AP6:s
verksamhet star inte under tillsyn av Finans-
inspektionen. Beaktat AP6:s verksamhet
samt relativt begrinsade organisation ir
dessa funktioner fordelade pa olika nivaer
inom organisationen. Funktionen motsva-
rande compliance delas av AP6:s chefs-
jurist (regelverk) samt av CFO (finansiell
rapportering). Funktionen motsvarande
riskhantering utgdrs av en riskcontroller
med l8pande avrapportering till vd och risk-
och revisionsutskottet.

Riskhantering 4r dven en integrerad del
av den I8pande investeringsverksamheten.

REVISION

Revisorerna i APG utses av regeringen.
Tillsatta revisorer r Magnus Svensson
Henryson (PwC) och Peter Nilsson (PwC)
och férordnandet 16per fram till 31 maj
2021.

I revisorernas uppdrag ingir granskning
av den 18pande verksamheten, forvaltning-
en, arsbokslutet samt arsredovisningen.
Revisorerna uttalar sig om rikenskaps-
handlingarna och férvaltningen pa
grundval av revisionen. I uppdraget ingar
ocksé att granska att APG foljer vedertagna
redovisnings- och virderingsprinciper
samt att upprittade rikenskapshandlingar
ger en rittvisande bild av verksamheten.
En revision har ocksi genomférts av APG:s
IT-miljs.

Revisorerna avger en revisionsberittelse
ver sin granskning och rapporterar direkt
till styrelsen minst en ging per dr samt av-
ger skriftlig rapport avseende forvaltnings-
och bokslutsrevisionen da styrelsen dven
ges tillfille att stilla fragor till revisorerna
utan att ledningen ir nirvarande. Dirtill
rapporterar revisorerna muntligt till finans-
departementet en ging per ar.

STYRELSENS EGEN UTVARDERING
Enligt Lagen (2000:193) om Sjdtte AP-
fonden ska styrelsen genomféra en drlig
utvirdering av frvaltning av fondmed-
len, det vill sdga en resultatuppfoljning.
Utvirderingen ska limnas till regeringen i
samband med att arsredovisning och revi-
sionsberittelse dverlimnas. Utvirderingen
sammanstills i en separat rapport som
iterfinns pd APG:s hemsida.

REGERINGENS UTVARDERING
Utbver styrelsens egen utvirdering genom-
for Finansdepartementet, pd uppdrag av
regeringen, en arlig utvirdering av APG:s
verksamhet. Utvirderingen gors for samt-
liga AP-fonder och med hjilp av externa
konsulter. Utvirderingen presenteras i en
skrivelse till Sveriges riksdag som offentlig-
gors i samband med att regeringen faststil-
ler AP-fondernas resultat- och balansrik-
ningar fér 2020.
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Styrelse

CATRINA INGELSTAM
Ordférande

FODD: 1961
INVALD: 2016

ANDRA UPPDRAG:
Styrelseledamot; Kom-
muninvest, Swedfund,
Orio, Spiltan Fonder, Lo6f
(regionernas 6msesidiga
forsakringsbolag).

Inga innehav i onoterade
bolag.

Innehav i eget bolag:
Creatme AB.
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URBAN LINDSKOG
Vice ordférande

FODD: 1965
INVALD: 2015

ANDRA UPPDRAG:

VP Div. Communications,
Lagercrantz Group.
Styrelseordférande; Direk-
tronik, Radonova, Excidor,
Load Indicator, Precime-
ter, GasiQ, Leteng AS.
Styrelseledamot i Scan-
mast AB.

Innehav onoterade bolag;:
Scanmast Holding AB.

Innehav i eget bolag:
Lindskog & Partners,
Venture Management AB,
Scharp & Lindskog AB.

KARIN REUTERSKIOLD
Ledamot

FODD: 1959
INVALD: 2018

ANDRA UPPDRAG:
Affarsstrateg Hallbarhet
Danske Bank.

Radgivare MISTRA Carbon
Exit.

Stiftelsen for miljostrate-
gisk forskning.
Hallbarhetsgruppen
Sveriges Finansanalyti-
kers forening.

Inga innehav i onoterade
bolag.

ALEXANDER
LJUNGQVIST
Ledamot

FODD: 1971
INVALD: 2018

ANDRA UPPDRAG:
Familjen Stefan Persson
Professor i Entrepreneu-
rial Finance, Handelshog-
skolan Stockholm.

VD Nordic Economics
Consulting AB.

Inga innehav i onoterade
bolag.

Innehav i eget bolag:
Nordic Economics Consul-
ting AB.

ASA KNUTSSON
Ledamot

FODD: 1962
INVALD: 2019

ANDRA UPPDRAG:

Vd Fouriertransform AB,
Chef Direktinvesteringar
Saminvest, Styrelseleda-
mot Inlandsinnovation AB.

Inga innehav i onoterade
bolag.

Innehav i eget bolag:
T&A Knutsson Konsulter
AB.

Styrelsens utskott

Risk- och Revisionsutskott
Alexander Ljungaqvist (ordf.)
Asa Knutsson

Ersattningsutskott
Urban Lindskog (ordf.)
Catrina Ingelstam

Hallbarhetsutskott
Catrina Ingelstam (ordf.)
Karin Reuterskiold



KATARINA STAAF
vd

FODD: 1967
ANSTALLD: 2019
STYRELSEUPPDRAG:
Staaf & Partners AB
FastPartner AB (from april
2020)

Inga innehav i onoterade
bolag.

Innehav i eget bolag:
Staaf & Partners AB,
K Staaf Konsult AB.

JONAS LIDHOLM
Chefsjurist

FODD: 1970
ANSTALLD: 2001
STYRELSEUPPDRAG:
Inga

Inga innehav i onoterade
bolag.

CECILIA GROSS
FRIBERGER
Portféljansvarig

FODD: 1968
ANSTALLD: 2000
STYRELSEUPPDRAG:
Inga

Inga innehav i onoterade
bolag.

ULF LINDQVIST
Kommunikationschef

FODD: 1963
ANSTALLD: 2008

STYRELSEUPPDRAG:
Inga

Inga innehav i onoterade
bolag.

KARL FALK
Portféljansvarig

FODD: 1972
ANSTALLD: 2012

STYRELSEUPPDRAG:
Inga

Inga innehav i onoterade
bolag.

MATS LINDAHL
Portféljansvarig

FODD: 1964
ANSTALLD: 2012

STYRELSEUPPDRAG:
Bergsala AB.

Inga innehav i onoterade
bolag.

HENRIK DAHL
CFO

FODD: 1975
ANSTALLD: 2008

STYRELSEUPPDRAG:
Stiftelsen Centrum for
Finans (CFF) vid Handels-
hégskolan vid Goteborgs
universitet.

Inga innehav i onoterade
bolag.

Beslutsforum organisation

LEDNINGSGRUPP:
Katarina Staaf (ordf.)
Cecilia Gross Friberger
Karl Falk

Mats Lindahl

Henrik Dahl

Jonas Lidholm

UIf Lindqgvist

FONDKOMMITTE:
Katarina Staaf (ordf.)
Margareta Alestig Johnson
Anna Follér

Jonas Lidholm

UIf Lindqvist

ALLOKERINGS-
KOMMITTE:

Katarina Staaf (ordf.)
Cecila Gross Friberger
Henrik Dahl

Karl Falk

Mats Lindahl

Vidar Andersch

Yue Gong

Frida Bergquvist (protokoll)
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ERSATTNINGSNIVAER, FORMANER
OCH REPRESENTATION

Regeringen antog 2009 riktlinjer for
ersittningar till ledande befattningshavare
i AP-fonderna. Det vergripande syftet var
att sl& vakt om allminhetens fortroende for
AP-fonderna.

Hir nedan redovisas riktlinjer for ersitt-
ningar samt resultatet av den jimforelse
som gjordes 2019 av ersittningsnivier for
samtliga anstillda.

Regeringens riktlinjer for ledande

befattningshavare inom AP-fonderna

* Den totala ersittningen till AP-fondernas
ledande befattningshavare ska vara rimlig
och vil avvigd

¢ Den ska dven vara konkurrenskraftig,
takbestimd, indamélsenlig samt bidra
till en god etik och organisationskultur

* Ersittningen ska inte vara loneledande i
forhallande till jimforbara institut utan
priglas av méctfullhet

* Rorlig 16n, si kallad bonus, far inte ges

3 Ovriga anstillda kan fa rorlig 16n, dock

maximalt motsvarande tvd manadsléner

APG6:s styrelse har beslutat:

e All personal, inte bara ledande befatt-
ningshavare, ska omfattas av regeringens
riktlinjer

* Ingen mojlighet till rérlig 16n, sd kallad
bonus

APG ska i méjligaste min, och med
hinsyn till marknadsvillkor, verka for att
riktlinjerna tillimpas i foretag dir APG6 har
ett direkt dgande.

ANALYS AV AP6:s
ERSATTNINGSNIVAER

Styrelsens riktlinjer 4r att AP6 med viss
periodicitet (cirka vartannat ar) ska genom-
fora en utvirdering av ersittnings-

nivéer avseende [6n till all anstilld personal
med hjilp av ett externt och oberoende
konsultféretag. En sidan analys genomfdr-
des 2019 och inga visentliga forindringar i
ersittningsstrukturen har skett sedan dess.

Resultat av utvardering

Resultatet av utvirderingen 2019 visade
att APG:s ersittning avseende 16n lag i
den undre kvartilen i jimférelse med den

finansiella sektorn.

Styrelsens slutsats ir att ersittningar
till de anstillda ir rimliga och i enlighet
med regeringens riktlinjer.

REPRESENTATION OCH SKATTE-
PLIKTIGA FORMANER

APG6 har restriktiva riktlinjer nir det giller
representation och férméaner. For repre-
sentation giller att den ska vara rimlig och
indamailsenlig. Till exempel ir alkohol inte
tillatet vid intern representation.
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FORVALTNINGSBERATTELSE

Styrelsen och verkstallande direktéren for Sjatte AP-fonden (AP6) avger harmed arsredovisning for
verksamheten under rakenskapsaret 2020. Arsredovisningen utgors av forvaltningsberattelse med
efterféljande resultat- och balansrakning, specifikationer och bokslutskommentarer.

ALLMANT

Sjitte AP-fonden (APG6) har det unika uppdraget att som specialist-
fond inom det svenska pensionssystemet genomfora investeringar
pa marknaden for onoterade tillgingar (riskkapitalmarknaden eller
private equity). Mélsittningen ir att skapa lingsiktigt hog avkast-
ning med en tillfredsstillande riskspridning. Investeringsverksam-
heten fokuserar mot buyoutsegmentet (mogna bolag) som under
lang tid uppvisat en mycket god avkastning. Investeringar inom
venturesegmentet (tidig fas) genomférs endast indireke via fonder.
Co-investeringar genomfors foretradesvis tillsammans med andra
finansiella och industriella investerare. Idag finns manga lingsik-
tigt upparbetade relationer inom fondinvesteringar dir kontinu-
erlig samverkan ocksé skapat en bred portfslj av co-investeringar.
Sammantaget ger det en kostnadseffektiv férvaltning med goda

forutsiteningar till en hog avkastning.

ARETS VASENTLIGA HANDELSER

Resultat

Nettoresultatet for ar 2020 uppgar till 7 649 miljoner kr (2 858)
vilket motsvarar en avkastning pa 20,4 % (8,2). Avkastningen ska
jimforas med avkastningsmalet for dret, som uppgick till 15,5 %.
Resultatet pa det sysselsatta kapitalet uppgick till 7 583 miljoner kr
vilket motsvarar en avkastning om 20,4 %. Av detta resultat utgor
fondinvesteringar 3 171 miljoner kr och co-investeringar 4 412
miljoner kr vilket motsvarar en avkastning om 14,0 % respektive
29,0 %.

Fondkapitalets utveckling

APG startade i slutet av 1996 med ett fondkapital pd 10,4 miljarder
kr vilket fram till utgingen av 2020 vuxit med 34,8 miljarder kr
till 45,2 miljarder kr. Detta motsvarar en total virdetillvixt sedan
starten pa 335 % och en arlig genomsnittlig tillvixt pd 6,3 %.
Sedan 2003 har majoriteten av fondens kapital varit investerat i
onoterade bolag. En analys visar att fondkapitalet under perioden
2011-2020, det vill siga de senaste 10 &ren, vuxit frin 19,9 miljar-
der kr till 45,2 miljarder kr vilket motsvarar en genomsnittlig arlig
tillvixt pa 8,5 %.

APG ir en stingd buffertfond vilket innebir att det inte finns
nagra krav pd att arligen betala in eller ta emot pengar for att
balansera det allménna pensionssystemets betalningsfloden. Detta
medfér att vinster dterinvesteras samt att eventuella forluster maste

tickas av fondkapitalet.

AP6 2020 - Férvaltningsberattelse

Utfastelser till framtida investeringar

Att investera i private equity-fonder innebir att ett férutbestimt
belopp utfistes. Fonderna avropar direfter kapitalet i takt med att
investeringar genomférs. Normalt 4r investeringsperioden fem &r
varefter fonden 6vergir till att forvalta och direfter exitera sina
innehav och avkastningen kan synliggoras. Kvarvarande utfist ka-
pital uppgick per arsskiftet till totalt 18,7 miljarder kr (17,9) varav
fonder avsig 18,2 miljarder kr (17,1) och co-investeringar

0,5 miljarder kr (0,8).

Mal och benchmark for verksamheten

Styrelsens faststillda mél for verksamheten utgérs av ”SIX Nordic
200 Cap GI” vilket dr ett nordiskt index som inkluderar de 200
storsta bolagen. Utdver detta adderas en riskpremie om 2,5 %

pa grund av det illikvida tillgingsslaget, onoterade bolag. Milet
anvinds for att utvirdera verksamheten men ger samtidigt en ut-
omstiende en indikation pé vilken alternativ avkastning som skulle
ha genererats om APG:s kapital hade investerats i detta noterade
index. APG:s investeringar sker dock uteslutande inom onoterat
varfor detta mél har kompletterats med ett onoterat benchmark
(Burgiss, onoterad medianfond i Europa, minus avkastning for
normal likviditet). Detta benchmark besvarar den centrala frigan
om hur fonden presterar jimfort med andra PE-aktorer. Dessa
bada referenspunketer till APG:s avkastning bor anvindas for ate
utvirdera fondens avkastning pa lang sikt och 6ver flera konjunk-
turcykler. Fran och med 2021 har styrelsen beslutat att byta mél
for verksamheten. Tidigare noterat mal ersitts med ett onoterat,
liknande det som idag anvinds som benchmark. Det nya malet
kommer att pévisa om APG varit framgdngsrikt inom sitt tillgings-
slag dvs onoterade tillgdngar. Utvirdering av verksamheten kom-
mer framforallt act ske 6ver rullande femarsperioder.

Overgripande avkastningsanalys

AP6:s nettoavkastning uppgick under aret till 20,4 % vilket i ar
ocksé motsvarar avkastningen pé det sysselsatta kapitalet. Det sys-
selsatta kapitalet avser placeringar inom investeringsverksamheten.
Ovrigt kapital avser likviditetsfrvaltningen med en forvaltnings-
strategi dir 30 % av kapitalet placeras i fem breda aktieindex och
resterande i rintefonder. Aret som gick blev ovanligt turbulent
men resultatet blev indé hela 7,6 miljarder vilket i monetira termer
ir det bista resultatet i APG:s historia. Avkastningen om 20,4 %
Sversteg malet med god marginal dd det uppgick till 15,5 %.



En jimforelse mot onoterat benchmark visar att detta utvecklades
med -3,8 %.

Innehavstiden inom private equity ér traditionellt sett ling och
avkastningen bor dirmed mitas 6ver en tid som inkluderar flera
konjunkturcykler. AP6:s investeringsinriktning ir mogna bolag
dar avkastningen ver tid har varit gynnsam. Avkastningen under
de senaste tio respektive fem dren har i segmentet mogna bolag
uppgitt till 12,4 % respektive 13,9 %, vilket ska jimféras med
mélen f6r perioderna som uppgar till 13,7 % respektive 14,1 %.
Avkastningsutvecklingen i portfoljen har stirkts successivt och ér i
stort sett i linje med maélet i den senaste mitperioden dvs sett dver
fem &r. AP6:s onoterade benchmark over tio &r respektive fem é&r
uppgir till 8,6 % respektive 7,4 %. APG:s avkastning netto dvs ef-
ter kostnader uppgir till 8,5 % respektive 11,3 % f6r motsvarande
perioder. Dirmed ir avkastningen i linje med benchmark 6ver tio
ar och klart 6ver vid jimférelse med senaste femérsperioden.

INVESTERINGSVERKSAMHETEN

Affirsverksamheten delas in i investeringsverksamheten respektive
likviditetsforvaltningen. Investeringsverksamheten bestar av fond
och co-investeringar. Likviditetsférvaltningen hanterar betalnings-
beredskapen samt investerar éverskottslikviditeten i aktie- och
rintefonder.

Fondinvesteringar

Det marknadsvirderade kapitalet uppgick vid utgangen av 2020
till 22,4 miljarder kr (17,3) och arets resultat fore interna kostnader
uppgick till 3 171 miljoner kr (1 314). Resultatet for dret motsvarar
en avkastning om 14,0 % (9,8).

Det marknadsvirderade kapitalet inom buyoutportféljen
uppgick till 18,9 miljarder kr (14,9) och érets resultat fore interna
kostnader uppgick till 2 402 miljoner kr (1 171). Resultatet ger
en avkastning for dret om 11,9 % (10,1). Resultatet har paverkats
positivt av breda uppvirderingar i hela portfoljen samt av de reali-
seringar som gjorts till hogre virden 4n ingidende marknadsvirde.

Det marknadsvirderade kapitalet inom venture uppgick till 3,5
miljarder kr (2,4) och arets resultat fore interna kostnader uppgick
till 804 miljoner kr (143). Resultatet inom detta segment motsva-
rar en avkastning f6r dret om 27,7 % (7,7).

Fondinvesteringar investerar i fonder med erfarna management-
team, vilka investerar i foretag inom marknadssegmenten buyout
och venture. Investeringarna gors huvudsakligen i primaryfonder,
men dven inom secondarymarknaden genom utfistelser till secon-
daryfonder eller egna kép av secondaryandelar. Portfoljen bestir av
ett 100-tal aktiva fonder med tillhérande drygt 600 bolag.

Under 2020 fortsatte en stabil och hég utfistelsetakt vilket
innebar nya utfistelser om totalt 6,8 miljarder kr. Portfoljen fort-
sitter att breddas genom flera utfistelser till fonder i USA och inte
minst inom venture. Utfistelserna gérs till hogkvalitativa fonder
med en mycket god avkastningshistorik.

Avkastningen de senaste tio respektive fem dren uppgar fr buy-
out till 14,2 % respektive 13,0 %. Motsvarande siffror for venture
capital uppgar till 18,5 % respektive 28,9 %. Investeringar inom

venture dverstiger malet for samtliga perioder medan det mogna
segmentet overtriffar mélet Sver de senaste tio dren di det uppgar
till 13,7 %. Bérsens starka utveckling under de senaste fem dren
gdr att mélet for perioden uppgar till 14,1 %. Avkastningen inom
venture har under senare 4r aterhimtat sig visentligt. Relativt f&
hégpresterande team i kombination med firre fonder pa markna-
den innebir dock att utfistelserna blir fortsatt begrinsade i forhél-

lande till de storre buyoutfonderna.

Co-investeringar

Det marknadsvirderade kapitalet uppgick vid utgangen av 2020
till 16,7 miljarder kr (15,8) och érets resultat fore interna kostnader
uppgick till 4 412 miljoner kr (1 211). Resultatet f6r aret motsvarar
en avkastning om 29,0 % (8,3).

Marknadsvirdet pa investeringar i bolag i mogen fas (buyout)
uppgar till totalt 16,5 miljarder kr (14,4) och érets resultat fore in-
terna forvaltningskostnader till 4 445 miljoner kr (668). Resultatet
ger en avkastning for dret om 30,3 % (5,1).

Avkastningen avseende de mogna bolagen fir i ar anses som
hég. Flera storre innehav i portfoljen har haft en kraftig virdeut-
veckling. Innehaven har i ménga fall forbattrat sin underliggande
l6nsamhet samtidigt som virderingarna for liknande bolag pé
marknaden stigit kraftigt. Portf6ljen har bra diversifiering och
bedémningen ir att den dven fortsittningsvis kommer att uppvisa
en stark avkastning.

Marknadsvirdet pa investeringar i tidig fas (venture capital)
uppgdr endast till 0,2 miljarder kr (1,4) och érets resultat fore
interna kostnader till -33 miljoner kr (543). Venture portfoljen ir
mycket begrinsad i férhéllande till totala portféljen och hir gors
inga nya investeringar. Dirav 4r detta sista aret som den sirredo-
visas.

Investeringstakten i nya co-investeringar blev under 2020 nigot
ligre in normalt till foljd av att det gjordes firre transaktioner i
marknaden. Totalt investerades 1,8 miljarder kr varav cirka 0,8
miljarder kr i fem nya portféljbolag.

Avkastningen for co-investeringarna, vilka i huvudsak genom-
forts de senaste fem aren, uppgick till 14,7 %. Motsvarande siffra
for venture capital uppgick till 18,6 %. Detta kan jimféras med
malet f5r senaste femdarsperioden som uppgick till 14,1 %. Avkast-
ningen for buyoutsegmentet fir ver tid anses som tillfredstillande
hég och framtidsutsikterna for dessa investeringar som fortsatt
goda.

LIKVIDITETSFORVALTNING

Likviditeten uppgick per arsskiftet till 6,1 miljarder kr (4,5) och
utgor den del av APG:s kapital som inte 4r investerat inom inves-
teringsverksamheten. Resultatet for likviditetsférvaltningen som
helhet uppgick till 155 miljoner kr (428).

En del av forvaltningen utgors av den korta betalningsberedska-
pen. Denna del avser behallning pd kassakonton alternativt si kan
viss del forvaltas med lag risk och god riskspridning genom inves-
teringar i rintebdrande virdepapper med hég likviditet. Storleken
pa betalningsberedskapen uppgar normalt till cirka tre manaders
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nettoutfldden inom investeringsverksamheten.

Belopp 6verstigande detta behov ingér i férvaltningen av APG:s
overlikviditet. Da APG ér en stingd fond och ledtiderna for att
investera i onoterade tillgangar 4r linga, kommer perioder med
god avkastning att generera dverlikviditet. I forvaltningen av
denna finns ddrmed en lingre placeringshorisont. I syfte att skapa
mojlighet till en god riskjusterad avkastning placeras diarmed lik-
viditeten som inte ingr i betalningsberedskapen till en hégre risk.
Detta uppnas genom att 30 % placeras i fem geografiskt breda och
passiva akticindex. Resterande del placeras i externa rintefonder
med balanserad rinte- och kreditrisk. Férvaltningen anses vara vil
diversifierad genom nuvarande breda exponering mot aktier och
rdntor.

Utéver likviditetshanteringen ansvarar ocksa likviditetsférvale-
ningen fér de finansiella risker som kan uppsté inom verksamheten
samt, vid behov, upplaning av kapital.

FORVALTNINGSKOSTNADER
Kostnaderna delas in i externa och interna férvaltningskostnader
respektive gemensamma kostnader (not 4 och 5).

Externa férvaltningskostnader avser frimst forvaltningsavgifter
som betalas till forvaltare av noterade innehav.

I de interna forvaltningskostnaderna ingér personalkostnader
som ir relaterade till investeringar i fonder, co-investeringar samt
innehav inom likviditetsférvaltningen. Hér ingdr ocksé kostnader
som ir direkt hinforliga till investeringsverksamheten.

I gemensamma kostnader ingdr personalkostnader f6r vd, ge-
mensamma specialistfunktioner samt kostnader for lokaler, externt
kopta tjinster, I'T samt allminna kontorsomkostnader. D4 AP6
inte bedriver momspliktig verksamhet s& utgor dven den ingéende
momsen en kostnad for verksamheten.

Den férvaltningsavgift och de férvirvskostnader som ér hin-
forliga till innehav i fonder och féretag kostnadsfors Iopande och
redovisas inom det orealiserade resultatet. Totalt uppgick dessa
kostnader till 517 miljoner kr (525), varav 506 miljoner kr (514)
kan hinf6ras till férvaltningskostnader avseende fonder. Fondernas
forvaltningskostnader motsvarar 1,3 % (1,5) i forhillande till det
totalt férvaltade kapitalet inom fonder, som per arsskiftet uppgick
till 40,5 miljarder kr (34,4). Beloppet inkluderar aktuellt mark-
nadsvirde samt kvarvarande utfist kapital. Kostnaden i kronor
for forvaltningen ékar normalt i takt med storlek pé det férvaltade
kapitalet. Under dret uppkom ingen kostnadsokning vilket i hu-
vudsak forklaras av den svenska kronférstirkningen da avgifterna
nistan uteslutande betalas i utlindsk valuta och d4 oftast i euro
eller dollar.

Kostnaderna fér AP6 uppgick under 2020 till 89 miljoner kr
(95), varav 40 miljoner kr (44) ir hinférlige till investeringsverk-
samheten och likviditetsférvaltningen, och 49 miljoner kr (51)

avser gemensamma kostnader.

ORGANISATION OCH MEDARBETARE
APG 4gs av staten och rapporterar till finansdepartementet. Under
dret omorganiserades investeringsorganisationen som tidigare de-
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lats upp i kompetenser inom fond- respektive direktinvesteringar,
till att istéllet organiseras kring de segment dir investeringar ge-
nomfdrs. Dessa utgérs av buyout, venture, growth och secondaries.

Den nya organisationsindelningen bedéms ge skalférdelar och
ett mer integrerat sitt att samarbeta di kompetens inom fond- och
direktinvesteringar representeras inom de olika grupperna. Denna
organisation forvaltar fortsatt det kapital som i analyssammanhang
kallas for investeringsverksamheten. Utéver detta finns likvidi-
tetsforvaltningen som tillhandahéller betalningsberedskap och
forvaltar den mer langsiktiga 6verlikviditeten, alternativt hanterar
behov av uppléning.

Som stdd till investeringsverksamheten finns gemensamma
funktioner som juridik, ekonomi, business control, hillbarhet, HR
och IT. Huvudkontoret har sitt site i Géteborg. Antalet anstillda
inom AP6 uppgick vid arsskiftet till 31 personer (30). Ytterligare
personaluppgifter aterfinns under not 6. Fér mer information
kring APG:s organisation och medarbetare hinvisas till hemsidan,

www.ap0.se.

UTVARDERING MOT VERKSAMHETENS MAL

Enligt Lagen (2000:193) om Sjitte AP-fonden ska styrelsen for
APG6 genomfora en egen drlig utvirdering av férvaltningen av
fondmedlen, det vill siga en resultatuppf6ljning. Utvirderingen
ska limnas till regeringen i samband med att érsredovisning och
revisionsberittelse 6verlimnas. Utvirderingen sammanstills i en
separat rapport som aterfinns pd AP6:s hemsida.

REGERINGENS UTVARDERING
P4 uppdrag av regeringen genomfor finansdepartementet en arlig
utvirdering av APG:s verksamhet. Detta gors for samtliga AP-
fonder med hjilp av externa konsulter. Utvirderingen presenteras
i en skrivelse till Sveriges riksdag och offentliggors i samband med
att regeringen faststiller resultat- och balansrikningen for dret,
vilket normalt sett gors under maj manad efterfoljande r.
Utvirderingen behandlar frimst de avkastningsmél som
styrelsen faststillt samt hur vil investeringsverksamheten uppnitt
faststillda mal. Utover detta gors analyser for att bedoma AP-
fondsystemets effektivitet ur ett generellt perspektiv. Den senaste
skrivelsen dterfinns pd regeringens och pd APG6:s hemsida.

ANSVARSFULLA INVESTERINGAR
Hallbarhet giller for sévil investeringar, organisation som for
ledarskap. Hallbarhetsaspekten ér en viktig utgdngspunkt och en
forutsittning for att kunna generera en lingsiktigt hog avkastning pa
de pensionsmedel som APG har i uppdrag att forvalta. Hallbarhetsar-
betet utfors ocksa med syfte att uppfylla de lagkrav som stills inom
miljébalken, vilket inkluderar tillimpning av férsiktighetsprincipen.
APG rapporterar enligt GRI (Global Reporting Initiative) och dr
medlem i PRI (FN:s initiativ fér ansvarsfulla investeringar) och
UN Global Compact.

Genom detta ir kravstillandet tydligt formaliserat, bade i inves-
teringsprocess och vid héllbarhetsfrdgor i befintliga innehav i foretag
och fonder. Férutsittningarna for de tva investeringstyperna skiljer



sig at, vilket ocksd dterspeglas i implementeringen av héllbarhetsar-
betet. En gemensam nimnare dr dock att APG agerar kravstillare.
Foretag, dir APG har ett direkt dgande, uppmanas att ansluta sig till
UN Global Compact. Investeringarna bestér av innehav av olika
storlek och med olika dgarandel, vilket gjort att AP6 méste anpassa
modellerna for olika forutsittningar.

Fonder dir APG har en dgarandel uppmanas att ansluta sig till,
eller verka i enlighet med, PRI:s principer. Oavsett typ av investering
ingar det i uppdraget for det pagiende arbetet med héllbarhetsfragor
att det ska finnas modeller for kravstillande, uppféljning och kontroll
samt avvikelserapportering med atgérder.

APG har ett hallbarhetsutskott bestiende av tva styrelseledaméter.
Hir beslutas om riktlinjer for hallbarhetsrapportering samt kriteri-
erna for mitning och utvirdering. Vidare faststills en 6vergripande
strategisk plan samt de lingsiktiga médlen. Ambitionen ir tydlig, AP6
skall vara ledande pa hillbarhet inom private equity. I denna anda
utvecklas arbetet kontinuerligt for att finna méjlighet att uppfylla

krav och férvintningar.

SJATTE AP-FONDENS FINANSIELLA INSTRUMENT

OCH PAVERKAN PA RESULTAT

International Financial Reporting Standards (IFRS) ir ett regel-
verk som dr internationellt accepterat och AP6 utvirderar 1pande
pa vilket sitt drsredovisningen kan forindras 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 gora det méjligt f6r en anvindare att bedéma
betydelsen av finansiella instrument for APG:s finansiella stillning
och resultat samt karaktiren och omfattningen av de finansiella
risker som foljer av innehaven och som AP6 dirmed ir expone-
rad for. Nedan beskrivs hur de finansiella instrumenten péverkar
resultatet, den finansiella stillningen, vilka risker som foreligger
avseende de aktuella innehaven samt hur dessa hanteras.

Som utgingspunkt 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 det definie-
ras som det belopp till vilket en tillging skulle kunna 6verlitas
eller en skuld regleras. Detta ska ske mellan kunniga parter som
ir oberoende av varandra och som har ett intresse av att transak-
tionen genomférs. AP6 klassificerar sina tillgangar till verkligt
virde enligt féljande virderingshierarki. Nivderna sitts utifrin de
marknadsdata som finns tillgingliga vid virderingstillfillet.

Totalt
Verkligt varde hierarki verkligt
MSEK Nival Niva2 Niva 3 varde
Aktier och andelar 5239 - 36872 42111
Rantebarande vardepapper 2 1721 280 2003
Kassa 1270 - - 1270
Utgaende balans
31 december 6 511 1721 37 152 45 384

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

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

Niva 3) | dessa fall finns ingen observerbar marknadsdata som kan anvén-
das pa tillgangen.

Arets forandring inom niva 3 Fond- Co-

MSEK investeringar investeringar  Totalt
Ingaende balans 1 januari 17 028 15050 32078
Investeringar 4678 1801 6479
Vardeférandringar* SESbr 3 155 ENGESi
Forsaljningar -2 798 -3065 -5863
Valutakursdifferenser och

ovrigt -1 047 -1 007 -2 054
Utgaende balans

31 december 21 218 15934 37 152

* Inom niva 3 ingar ej derivat for valutasakring varfor utgaende balans kan
skilja nagot mot angivna siffror i I6ptext. Darutdver justeras co-investe-
ringar for befintliga noterade innehav.

Som tabellen ovan visar klassificeras storre delen av AP6:s inves-
terade kapital i niva 3. Detta innebir att det i manga fall inte finns
nagon marknadsdata att tillgd nir tillgingarna ska virderas. Det
dr endast i ett fatal fall som AP6:s behdver uppskatta bolagsvirdet
baserat pd egna bedémningar. Vid dessa tillfillen anvinds IPEV:s
principer som ramverk vid virderingen. Den mest centrala virde-
ringsmetoden ir multipelvirdering mot si kallade "peer groups”.
Dessa utgérs av ett kluster av liknande bolag, oftast noterade, som
paminner om foretaget som ska virderas. En borsuppgéng leder
sannolikt till hégre multiplar vilket ddrmed ocksd ger hogre virden
i en onoterad portfolj. I tider da bérsen ar turbulent maste ett visst
matt av forsiktighet anvindas nir virderingen delvis baseras pé
multiplar. For att triangulera fram ett s rittvisande virde som
mojligt anvinds ocksd alternativa virderingsmetoder sdsom tex vir-
dering enligt senaste finansieringsrundan eller modeller baserade
pa framtida kassafloden. De private equity-fonder som AP6 inves-
terar i tillimpar samma virderingsmetodik som ovan. Fonderna
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rapporterar marknadsvirdet vid utgingen av varje kvartal vilket
innebir att APG:s drsbokslut baseras pd inrapporterade virden per
tredje kvartalet. Arets resultat baseras dirmed pa rapporter frin
och med tredje kvartalet 2019 till och med tredje kvartalet 2020
vilket innebir att rets resultat inkluderar fyra kvartal men med ett
kvartals eftersldpning.

Vad giller APG:s noterade innehav inhdmtas aktuella mark-
nadsdata vid bokslutstillfillet. Investeringar av detta slag har
ddrfér inget inslag av bedomning vid virderingen.

RISKER | SJATTE AP-FONDENS VERKSAMHET

APG6 genomfor arligen en total riskgenomgang dir en kartliggning
sker av de risker som finns i verksamheten. Respektive riskomrade
har egna riskdrivare som analyseras. Direfter diskuteras respektive
risk och dess sannolikhet for att intriffa samt vilken péverkan den
skulle kunna fa pd verksamheten. En bedémning gors direfter av
vilka mitigerande faktorer som finns tillsatta och om nettorisken
kan accepteras. Arbetet leds av riskfunktionen och avrapportering
sker till ledning samt revisionsutskott eller om det berér hallbarhet,
till hillbarhetsutskottet. Liksom for alla verksamheter foreligger en
mingd olika risker att hantera. Nedan anges de sex risker som ur
affirsmissig synpunkt bedéms vara de mest visentliga fér AP6.

Marknadsrisk: Med marknadsrisk avses risken att ett verkligt
virde eller framtida kassafléde frin en investering kommer att
variera pa grund av férindringar i marknaden. De marknadsris-
ker som frimst paverkar AP6 ir aktiekurs-, valuta- och rinterisk.
Bade fond- och co-investeringar ir utsatta for dessa risker och
de foljs darfor upp kontinuerligt. Av APG:s tillgingar, virderade
till marknadsvirde, far hogst 10 % vara utsatta for valutarisk. Av
denna anledning anvinder APG derivatinstrument i syfte att hedga
valutarisken.

APG6:s marknadsvirderade tillgingar i utlindsk valuta uppgick
vid drsskiftet till 30 947 miljoner kr (25 482) varav tillgingar i
euro dr enskilt storst med ett marknadsvirde om 9 132 miljoner
kr (8 198). Av det totala marknadsvirdet var 29 944 miljoner kr
(25 105) valutasikrat vilket ger en valutaexponering pa 2,9 %

(1,4) i forhallande till fondkapitalet. Fondens mal enligt faststilld
investeringspolicy ir att valutaexponeringen ska befinna sig inom
intervallet 0 - 7,5 %.

Kredit- och motpartsrisk: Uppkommer som en effekt av ett bolags
eller en fonds oférmaga eller ovilja att fullfélja sina kontrakesenliga
forpliktelser eller andra dtaganden, vilket dirmed kan innebira
forluster. I dessa fall arbetar AP6 med diversifiering av portféljen
s att exponeringen mot enskilda innehav inte ska vara for stor.
Risken hanteras ocksé genom att styrelsen varje r beslutar om
inrikeningen i framtida allokeringsplan.

Likviditetsrisk: Denna risk kan bist beskrivas som risken for
finansieringskris. Likviditetsrisk uppstar bland annat d4 tillgdngar,
skulder samt ataganden har olika l6ptid. Eftersom APG6 varken har
nagra in- eller utfldden till pensionssystemet behdver AP6 endast
beakta den egna investeringsverksamheten. Till skillnad frén 6v-
riga buffertfonder regleras inte i lag hur stor andel av kapitalet som
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ska vara placerat i investeringar med lag likviditetsrisk. APG:s mal
ir att likviditetsreserven normalt bér uppga till 5-10 % av AP6:s
totalt forvaltade kapital. Vidare finns ocksd en kreditfacilitet som
kan utnyttjas om finansieringsbehov uppkommer.

Performance risk: Avser risken att ett innehav inte utvecklas
i enlighet med uppsatt mélsittning i exempelvis dgarplan eller
affirsplan. Risken f6ljs upp av bade fondinvesteringar och co-
investeringar, men for de forstnimnda méste dtgirder mer aktivt
tillsdteas i de fall risken okar. APG féljer sina investeringar genom
att vara aktiv dgare med malsittning act ha styrelserepresentant i
de onoterade bolag diir dgarandelen gor detta rimligt. Vidare foljs
bolagens finansiella utveckling 16pande.

Operativa risker: Detta giller risken for ekonomiska forluster
till f6ljd av ménskliga fel, icke indamalsenliga processer, externa
hindelser eller felaktiga system. AP6 hanterar dessa risker genom
att bland annat dokumentera och kartligga olika processfloden.
Dirutéver sker lopande individuell kompetensutveckling.

Hillbarhetsrisker: Dessa risker finns i alla typer av verksamheter,
men for APG:s del utgors exponeringen frimst genom investering-
arna i foretag och fonder. Beroende pa foretagets eller fondens
verksamhet och geografi kan hillbarhetsriskerna se olika ut och
inbegripa risker for brott mot minskliga rittigheter eller arbetsritt,
korruptionsrisker, risk fér miljoskada eller klimatrisker. AP6 han-
terar hillbarhetsrisker genom att systematiske granska och bedéma
dessa infor en investering och direfter arbeta med dem I6pande
under dgandefasen. Riskerna hanteras ocksd genom att styrelsen
arligen faststiller mal for AP6:s systematiska hillbarhetsarbete.



SJATTE AP-FONDENS UTVECKLING 2011-2020 (10 AR)

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Avkastningsutveckling, % -6,9 9,2 9,2 6,5 12,2 6,5 12,3 9,6 8,2 20,4
Jamférelseindex* 7,7 20,2 30,0 19,5 15,4 10,5 16,2 -0,6 31,4 5,5
Onoterat benchmark? 2,0 1,1 75 15,9 6,9 8,3 6,6 13,1 7,1 -3,8
Fondkapital, MDR 18,5 20,2 22,1 23,6 26,4 28,1 31,6 34,7 37,5 45,2
Resultatsammanfattning, MSEK
Resultat fore kostnader -1237 1838 1982 1561 2994 1827 3587 3143 2953 7738
Externa forvaltningskostnader -23 =21 -24 -22 -21 -13 -31 -8 0 0
Interna forvaltningskostnader och
gemensamma kostnader -120 -116 -98 -98 -106 -92 -86 -93 —95 -89
Arets resultat -1380 1701 1860 1441 2867 1722 3470 3042 2858 7649

1. Jamforelseindex: 2003-2011 absolut avkastningsmal. 2012-2020 avkastningsmal SIX Nordic 200 Cap Gl +2,5 %.
2. Burgiss Europe, median alla tillgangar. Justerad for normaliserad likviditet.

SJATTE AP-FONDENS RESULTAT OCH FONDKAPITAL PER AFFARSOMRADE

Avkastning fore

Resultat

kostnader, % Marknadsvarderat
MSEK 2016 2017 2018 2019 2020 Summa 2016-2020 kapital 2020-12-31
Fondinvesteringar 603 1678 2550 1314 3171 9 316 15,6 22 363
Co-investeringar * 1013 1771 887 1211 4412 9294 15,0 16 736
Likviditetsforvaltning & Riskhantering 198 107 -302 428 155 586 - 6 145
Gemensamt kapital, netto 2 - - - - - - - -87
Interna forvaltningskostnader -47 -41 -46 -44 -40 -218 - -
Gemensamma kostnader -45 -45 -47 -51 -49 -237 - -
Totalt 1722 3470 3042 2858 7649 18741 11,3 45 157

1. Under aret har bendmningen direktinvesteringar ersatts med co-investeringar da det béattre speglar nuvarande investeringar i portféljen.
2. Gemensamt kapital netto bestar av ovrigt rorelsekapital.
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RESULTATRAKNING

MSEK Not 2020 2019
Investeringsverksamheten

Nettoresultat noterade aktier och andelar 245 716
Nettoresultat onoterade aktier och andelar 2 7 446 2191
Aktieutdelning 10 32
Ovriga finansiella intakter och kostnader 3 S 14
Forvaltningskostnader 4,6 —40 _44
Gemensamma kostnader 5,6 -49 -51
Arets resultat 7 649 2 858
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BALANSRAKNING

MSEK Not 2020-12-31 2019-12-31

TILLGANGAR
Placeringstillgangar

Aktier och andelar i noterade bolag och fonder 7,8 B 28 4794
Aktier och andelar i onoterade bolag och fonder 7,9 36 872 31812
Ovriga rantebarande vardepapper 7,10 282 268
Summa placeringstillgangar 42 393 36 874

Fordringar och andra tillgangar

Derivat for valutasakring 1 760 417
Ovriga kortfristiga fordringar 11 5 B
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 12 42 57
Likvida medel 7 1270 395
Summa fordringar och andra tillgangar 3077 922
SUMMA TILLGANGAR 45 470 37 796

FONDKAPITAL OCH SKULDER

Fondkapital

Grundkapital 10 366 10 366
Balanserat resultat 27 142 24 284
Arets resultat 7 649 2 858
Summa fondkapital 45 157 37 508

Kortfristiga skulder

Derivat for valutasakring 39 81
Upplupna kostnader 14 136 114
Ovriga kortfristiga skulder 15 138 93
Summa kortfristiga skulder 313 288
SUMMA FONDKAPITAL OCH SKULDER 45 470 37 796
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NOTER

Alla siffror anges i miljoner kronor om inget annat anges.

Not 1 Redovisningsprinciper

Sjatte AP-fonden (AP6) foljer det regelverk som finns i Lagen
(2000:193) om Sjatte AP-fonden. Denna lag tradde i kraft 1 janu-
ari 2001. Arsredovisningen har upprattats enligt god redovisnings-
sed. Till féljd 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 2020.

Redovisning enligt IFRS

IFRS ar ett regelverk som ar internationellt accepterat och AP6
utvarderar darfor lopande de forandringar som sker pa detta omra-
de. AP6 uppfyller kraven for att definieras som ett investmentfore-
tag enligt IFRS 10. For varje enskild standard avgér AP6 vad som
ar tillampligt och darefter bedoms vilka uppgifter som ska presen-
teras for att en extern lasare ska fa en rattvisande bild samtidigt
som arsredovisningen ska hallas éverskadlig. Bedémningen ar

att arets resultat 6verensstammer med IFRS. | likhet med Ovriga
AP-fonder upprattas ingen kassaflédesanalys i arsredovisningen
vilket ar ett undantag fran IFRS.

Redovisning och vardering av onoterade vardepapper

APG6:s investeringar skall enligt lag varderas till verkligt varde. Var-
deringarna, saval interna som externa, utfors i enlighet med god
sed for onoterade tillgangar dar IPEV:s (International Private Equity
and Venture Capital Valuation Board, www.privateequityvaluation.
com) riktlinjer och rekommendationer ar vagledande. Att externt
forvaltade tillgangar, sdsom fond- och co-investeringar, principiellt
skall redovisas till verkligt varde sakerstalls genom att europeiska
och amerikanska fonder upprattar sina varderingar i enlighet med
IPEV eller motsvarande, samt sina arsredovisningar i enlighet med
redovisningsprinciperna for IFRS 13 eller US GAAP:s standard vid
namn ASC 830. | ett fatal fall faststaller AP6 varderingar genom
egna bedémningar, vilket gors i anslutning till arsskiftet. Tyngd-
punkten laggs pa de bolag som har materiella varden i relation till
den totala portféljen. Vardering av onoterade innehav innehaller
ett stort matt av bedomning varmed forandringar av gjorda anta-
ganden kan paverka resultatet vasentligt. Vid egna varderingar
forsoker AP6 avgora vilken kombination av varderingsmetoder som
ar bast lampad i syfte att visa investeringens verkliga varde och
darmed ett rattvisande resultat.

Sett ur ett tidsperspektiv baseras arsredovisningen pa senast
tillganglig och tillforlitlig information. Da AP6 enligt lag maste
avlamna arsredovisningen i februari sa finns det vid den tidpunk-
ten inga varderingar att tillga for fond- och co-investeringar per
arsskiftet. Nagon egen bedémning av vardet pa dessa innehav ar
inte mojlig vilket gor att bokslutet istallet baseras pa rapportering
fran de externa forvaltarna per tredje kvartalet. | samtliga fall
justeras darefter for de kassafléden som intraffat fram till ars-
skiftet. For de bolag som APG6 faststaller varderingen pa anvands
daremot foljande varderingsmetoder:
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Pris enligt senaste investeringsrundan

APG6 har investeringar dar det foreligger tredjeparts transaktioner.
Om sadana transaktioner skett under rakenskapsaret sa utgor
detta en viktig del vid varderingen. Beaktas gors aven de emis-
sioner dar endast befintlig agarkrets deltar (sa kallade internrun-
dor). | de fall dar internrundor indikerar en nedvardering gors en
mer detaljerad analys och om det ar sa att bolaget forsokt fa in
extern part men misslyckats sa kan detta indikera att intresset for
bolaget ar mycket litet. | dessa fall 6vervags en nedvardering av
innehavet. | samtliga fall beaktas handelser som intraffat mellan
tidpunkten for transaktionen och rapporteringstillfallet.

Diskonterat kassaflode

Denna metod utgar fran att vardera bolaget baserat pa ett diskon-
terat framtida I6pande kassaflode. Avdrag gors darefter av aktuell
rantebarande nettoskuld. De framtida flodena nuvardesberaknas
baserat pa en riskjusterad ranta. Det avkastningskrav som anvands i
modellen och dadrmed pa investeringen skall motsvara genomsnittlig
forvantad avkastning pa marknaden for en portfélj med motsvarande
riskniva och tidshorisont. | de fall som investeringen vid varderings-
tillfallet 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 marknads-
varde motsvarar da oftast dess anskaffningsvarde eller lagre.

Substansvédrdemetoden

Denna metod lampar sig val for fastighets- eller finansbolag dar
vardena framst utgors av nettotillgangar. Darefter beaktas aven
jamférbara noterade bolags vardering vad galler premie alternativt
rabatt pa substansvardet.

Multipelvéardering

Denna varderingsmetod ar vanligast forekommande och baseras

ofta pa multiplar sasom EV/EBITDA och EV/Sales. Multipelvarde-
ring ar traditionellt sett enklare att genomféra pa mognare bolag

da det oftast finns fler noterade referensobjekt (peer groups) att

tillga. For enstaka mindre bolag kan det vara svart att finna lamp-
liga referensobjekt for en multipelvardering. Detta féranleder ofta
en mer forsiktig vardering som istallet baseras pa ett diskonterat
kassaflode alternativt priset enligt senaste investeringsrundan.

Ovriga redovisningsprinciper
Omvarderingar av onoterade innehav redovisas under rubriken
"Nettoresultat onoterade aktier och andelar” i resultatrakningen
och specificeras aven i not 2. Foreligger daremot en stadigvarande
och vasentlig vardeminskning (t ex konkurs) sa gors en nedskriv-
ning och da oftast med hela det investerade beloppet. Denna ned-
skrivning redovisas under rubriken "Nettoresultat onoterade aktier
och andelar” i resultatrakningen och specificeras aven i not 2.

Kop och forsaljning av finansiella instrument redovisas pa
affarsdagen.

Konvertibla lan 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. Externa forvalt-



ningskostnader kostnadsfors och redovisas som en del av arets
orealiserade vardeforandring inom not 2. Det totala beloppet
anges ocksa i I0ptext i not 4.

Vardeforandringar pa onoterade vardepapper, saval realisera-
de som orealiserade, redovisas over resultatrakningen och ingar i
arets resultat. Det realiserade resultatet bestar av skillnaden mel-
lan forsaljningsintakt och bokfort varde vid avyttringstidpunkten. |
det realiserade resultatet ingar ocksa nedskrivningar av bokférda
varden vilket kan uppkomma vid exempelvis en konkurs. Vidare
uppkommer nedskrivningar endast nar enheten som AP6 investe-
rar i gar i konkurs. Detta innebar att konkurser eller likvidationer
av fondernas portféljbolag inte redovisas sasom nedskrivning
eftersom en investering inte har skett direkt i dessa.

APG hanterar enstaka investeringar genom renodlade sa
kallade holdingbolag. Nar holdingbolagets innehav séljs omvarderas
enheten till transaktionsvardet. Nar utdelning och darmed likviden
nar AP6 uppkommer ett realiserat resultat. Utdelning kan oftast
verkstallas forst efter en viss tid da innehavet i holdingbolaget
salts. Detta innebar att AP6 kan komma att kommunicera en inves-
tering som sald fastan resultatet annu inte fullt ut har realiserats.

Redovisning och vardering av noterade vardepapper

De tillgangar i vilka fondmedel placerats upptas i arsredovisningen
till verkligt varde. De noterade tillgangsslagen utgors av aktier,
derivatinstrument och fondandelar.

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 6vergar mel-
lan parterna, det vill saga pa affarsdagen. Denna princip omfat-
tar transaktioner pa penning- och obligationsmarknaden samt
aktiemarknaden.

Anskaffningsvardet pa aktier och 6vriga vardepapper inklude-
rar courtage och andra direkta kostnader i samband med kopet.
Vid berakning av realisationsvinster och -férluster har genom-
snittsmetoden anvants. Vardering sker i férsta hand till senaste
betalkurs under arets sista handelsdag. Om det vid sarskilda
forhallanden pa viss marknad beddms att slutkursen (betalkurs)
inte ar representativ kan kurs vid annan 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.

Vardeférandringar, saval realiserade som orealiserade,
redovisas Over resultatrakningen och ingar i arets resultat. Med
realisationsresultat menas skillnaden mellan forsaljningsintakt
och anskaffningskostnad. Realisationsresultat avser resultat som
uppkommit vid forsaljning av placeringstillgangar.

Redovisning och vardering av rantebarande vardepapper
Omfattningen av placeringar i rantebarande vardepapper varierar

i takt med forandringen i fondens likviditetsreserv dar storleken
beror pa kop och forsaljning av innehav. Vid kop av rantebarande
vardepapper redovisas tillgangen i balansrakningen under posten
Ovriga rantebarande vardepapper. Finns det vid anskaffningstillfal-
let en upplupen rénta sa redovisas denna som en upplupen intakt.
For samtliga rantebarande vardepapper som APG6 investerar i,
bortsett fran rena kontoplaceringar typ deposits, finns noterade
kurser att tillga. Samtliga tillgangar ska marknadsvarderas och
vardeférandringarna redovisas i resultatrakningen tillsammans
med upplupna rantor i not 3, "Ovriga finansiella intékter och
kostnader”.

Forvaltningskostnader
APG:s forvaltningskostnader delas upp pa externa respektive inter-
na forvaltningskostnader samt gemensamma kostnader. Externa
forvaltningskostnader som avser forvaltningsavgifter for noterade
och onoterade innehav, redovisas som en I6pande kostnad Over
resultatrakningen da de inkluderas i det orealiserade resultatet.
Inga forvaltningsavgifter eller forvarvskostnader aktiveras pa
investeringarna

Interna forvaltningskostnader, som framst avser kostnader for
APG6:s egen personal som arbetar inom investeringsverksamheten,
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 férvaltningskostnader sarredovisas i not
4 och 5.

Prestationsbaserade ersattningar ingar ej i externa forvalt-
ningskostnader utan reducerar realisationsresultatet for den
tillgdng som forvaltats. Nagra sadana har inte utgatt under 2020.

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

AP6 ar en myndighet och saledes ingen juridisk person och
darmed inte heller ett moderforetag.

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 utlandska
varor och tjanster. Ingdende moms far inte lyftas utan utgor en
kostnad i verksamheten.

Fondkapitalet bestar av grundkapital och balanserade vinstme-
del. Grundkapitalet bestar av en éverforing fran de tidigare 1:a-3:e
Fondstyrelserna samt 366 Mkr som aterstod fran avvecklingssty-
relsen for Fond 92-94. Pa APG6 aligger inga krav pa inbetalningar
till eller utbetalningar fran pensionssystemet.

Narstaende

Definieras som de foretag eller fonder som AP6 ager minst 20%
av och/eller i vilka man har ett betydande inflytande. Narstaende
anses ocksa de nyckelpersoner som har en ledande stallning.
Agarandelar avseende foretag och fonder redovisas under not 9.
Ersattning till ledande befattningshavare redovisas under not 6.
Ersattningarna har utvarderats av extern konsult och slutsatsen ar
att ersattningarna anses som rimliga och i enlighet med regering-
ens riktlinjer. Samtliga transaktioner mellan foretag och fonder
ar genomforda pa marknadsmassiga grunder som ett led inom
investeringsverksamheten.

Utfastelser till investeringar

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. Nar
utbetalning gors och fonden fatt ett anskaffningsvarde redovisas
innehavet i not 9. Skillnaden mellan utfast kapital och utbetalat
kapital, med tillagg av eventuellt aterinvesteringsbart belopp,
aterfinns som ett atagande och presenteras i not 16.
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Not 2 Nettoresultat onoterade aktier och andelar

2020 2019

Realiserat

Intakter vid avyttring 7211 5130

Investerat kapital Sl 3131

Aterforing vardeférandring avyttrade innehav -3 549 -1 750
1 347 249

Orealiserat

Arets vardeférandring 5978 2 463

Valutakursdifferens 121 -521
6 099 1942

Totalt 7 446 2191

Not 3 Ovriga finansiella intdkter och kostnader

2020 2019

Rénteintakter 18 30
Rantekostnader -1 -3
Valutakursdifferens 20 -13

37 14
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Not 4 Forvaltningskostnader

2020 2019

Interna forvaltningskostnader
Personalkostnader 36 S

Juridikkonsulter - 0
Ovriga externa tjanster 1 2
Resekostnader m.m. 0 2
Debiterad moms 1 1
Ovriga kostnader 2 2
Totalt 40 44

Inga prestationsbaserade kostnader har utgatt under 2020 (-).

Externa forvaltnings- och forvarvskostnader hanforliga till
innehav i onoterade fonder och foretag uppgar till 506 MSEK
(514) respektive 11 MSEK (11). Vid utgangen av aret har samt-
liga forvaltningskostnader kostnadsforts och belastat resultatrak-
ningen. Dessa redovisas inom arets vardeforandring pa orealise-
rade innehav i not 2.

Inom likviditetsférvaltningen finns noterade fonder dar av-
gifterna till forvaltarna tas direkt ur innehaven. Dessa avgifter
uppgar till cirka 1,9 MSEK (2,5) och belastar saledes respektive
fonds marknadsvarde.



Not 5 Gemensamma kostnader

2020 2019
Personalkostnader 31 30
Lokalkostnader 6 9
IT-kostnader 4 4
Externa tjanster 1 1
Forvaltningskostnader 2 1
Resekostnader m.m. 0 1
Debiterad moms 2 2
Ovriga kostnader 3 3
Totalt 49 51

| gemensamma personalkostnader ingar kostnader for vd och
affarssupportorganisationen.

| forvaltningskostnader ingar ersattningar
till revisionsforetag med:

2020 2019
Revisionsuppdrag
Lagstadgad revision (PwC) 0,7 0,8
Ovrig revision (PwC) — _
Totalt 0,7 0,8

Not 6 Personal

Regeringens riktlinjer for anstallningsvillkor for ledande befatt-
ningshavare

Under 2009 gav regeringen ut nya riktlinjer for anstallningsvillkor
for ledande befattningshavare i AP-fonderna. Riktlinjerna omfattar
bland annat borttagande av rorliga ersattningar, begransningar i
pensionsformaner samt reglering av pensionsalder. Riktlinjerna
omfattar aven ovriga anstallda med undantaget att det ar mojligt
att utge rorlig ersattning till anstallda forutom ledande befattnings-
havare, 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 for anstallningsvillkor for ledande befattningshavare och
Ovriga anstallda pa APG finns publicerad pa www.ap6.se.

Tillampade regler for ersattningar och formaner under 2020
Styrelsen beslutar om den totala arliga |6nejusteringen samt
eventuell rérlig ersattning. 2019 genomfordes en jamférelse av
extern konsult av ersattningar mot jamférbara institut, foretag och
fonder. Styrelsens beddémning ar att ersattningar och férmaner till
APG6:s ledande befattningshavare och ovriga anstallda ar rimliga,
mattfulla och konkurrenskraftiga.

Samtliga anstéallda omfattas av kollektivavtal mellan Bank-
institutens Arbetsgivareorganisation (BAO) och Jusek/Civilekonom-
ernas Riksforbund/Sveriges Ingenjorer for akademiker (SACO).

Léner och férmaner

Lon, arvoden och formaner till styrelse, vd, évriga ledande befatt-
ningshavare samt évriga anstallda framgar av tabellen pa sidan 44.
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 16n.

APG har inte nagot atagande om framtida pension och
pensionsvillkor.

Avgangsvederlag

Anstallningsvillkor férhandlas individuellt. Vid uppsagning fran
APG:s sida tillampas en uppsagningstid pa hogst sex manader
med oférandrad I6n och 6vriga formaner. Enligt styrelsens riktlinjer
kan befattningshavaren fa avgangsvederlag motsvarande hogst
18 manadsléner, men AP6:s policy ar avgangsvederlag motsvaran-
de hogst sex manadsloner. Undantag fran denna policy kan besta
av aldre ingangna avtal. Avgangsvederlaget utbetalas manadsvis
och utgdrs av den fasta manadslonen utan tillagg for formaner.
Reducering sker for annan ersattning som erhalls under den tid
som avgangsvederlaget utbetalas.

Incitamentsprogram
APG6 har i ovrigt inte nagot incitamentsprogram, vare sig for le-
dande befattningshavare eller for 6vriga anstallda.

Beslut om arvoden och erséttningar
Styrelsearvoden faststalls av regeringen. Ersattningen uppgar per
ar till 200 000 kronor for ordféranden, 150 000 kronor till vice
ordféranden och 100 000 kronor till 6vriga ledamoter.

Utover styrelsearvoden har ingen ersattning betalats till AP6:s
styrelse.

Styrelsen faststaller arligen verkstallande direktoérens 16n och
personalens generella Ibneutveckling samt eventuellt incitaments-
program. Nagot sadant finns dock inte hos AP6.

Erséttning till styrelse

Under 2020 utbetald ersattning till styrelseledaméter sarredovisas
enligt féljande; Catrina Ingelstam 200 000 SEK, Karin Reuter-
skiold 100 000 SEK, Asa Knutsson 100 000 SEK, Alexander
Ljungqvist 100 000 SEK och Urban Lindskog 150 000 SEK.

Erséttning till ledande befattningshavare

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

Som ledande befattningshavare sarredovisas vd och évriga
medlemmar av ledningsgruppen vid utgangen av 2020; Kata-
rina Staaf, Margareta Alestig Johnson (till 30/9), Cecilia Gross
Friberger (fran 1/10) Jonas Lidholm, Karl Falk, Mats Lindahl, UIf
Lindqvist och Henrik Dahl.

Totalt utbetalda I6ner och ersattningar sarredovisas i namnda
ordning enligt féljande: 3,4 MSEK, 1,6 MSEK, 0,4 MSEK, 2,0
MSEK, 2,0 MSEK, 2,1 MSEK, 1,7 MSEK, och 1,8 MSEK.
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Pensioner exklusive I6neskatt sarredovisas enligt foljande:
1,0 MSEK, 0,5 MSEK, 0,2 MSEK, 0,6 MSEK, 0,6 MSEK, 0,6

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

Utdver 16n, andra ersattningar och pension har formaner
erhallits enligt féljande: 16 TSEK, 18 TSEK, 4 TSEK, 24 TSEK, 16

TSEK, 31 TSEK, 4 TSEK och 31 TSEK.

2020 2019

Medelantal anstallda Man 13 15
Kvinnor 17 16

30 31

Antal anstallda per 2020-12-31* Man 13 13
Kvinnor 18 17

31 30

Styrelse Man 2 2
Kvinnor 3 3

5 5

Ledningsgrupp Man 5 B
Kvinnor 2

* Kategorierna heltid/deltid redovisas inte pa grund av undantagsregeln i
lagstiftningen som séger att uppgiften inte ska ldmnas om uppgiften kan

hanféras till sérskild individ.
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2020 2019
Lon och arvoden
Styrelseordférande 0,2 0,1
Styrelsen exkl. ordférande 0,4 0,2
Verkstallande direktor 3,4 2,2
Verkstallande direktor, fran 1/9 - 1,1
Ledningsgruppen
exkl. verkstallande direktor 11,6 11,9
Ovriga anstéllda 23,4 23,2
Totalt 39,0 38,7
Ovriga formaner
Verkstallande direktor - -
Ledningsgruppen
exkl. verkstallande direktor 0,1 0,1
Ovriga anstéllda 0,5 0,6
Totalt 0,6 0,7
Pensionskostnader
Styrelseordférande - -
Styrelsen exkl. ordférande - -
Verkstallande direktor 1,0 0,6
Verkstallande direktor, fran 1/9 - 0,3
Ledningsgruppen
exkl. verkstallande direktor 8.5 8.5
Ovriga anstéllda 7,0 71
11,5 11,5
Sociala kostnader inkl Ioneskatt
exklusive pensionskostnader 15,0 15,1
Personalkostnader - Totalt 66,1 66,0



Not 7

2020

Varderade till
verkligt varde via
resultatrakningen

Finansiella tiligangar och skulder per kategori

Derivat till
verkligt varde via
resultatrakningen

Lane- och ovriga
fordringar/skulder

Summa
redovisat varde

Verkligt varde

Finansiella tillgangar till

verkligt varde 42 111 1 760 280 44 151 44 151
Ovriga omsattningstillgangar - - 47 47 47
Kortfristiga placeringar 2 - - 2 2
Kassa och bank 1270 - - 1270 1270
Summa finansiella tillgangar 43 383 1760 327 45 470 45 470
Leverantorsskulder - - 3 3 3
Ovriga skulder - &g 271 310 310
Summa finansiella skulder - 39 274 313 313
Varderade till Derivat till
verkligt varde via verkligt varde via Lane- och ovriga Summa

2019

resultatrakningen

resultatrakningen

fordringar/skulder

redovisat varde

Verkligt varde

Finansiella tillgangar till

verkligt varde 36 606 417 266 37 289 37 289
Ovriga omsattningstillgangar - - 110 110 110
Kortfristiga placeringar 2 = = 2 2
Kassa och bank Sfels - - 395 395
Summa finansiella tillgangar 37 003 417 376 37 796 37 796
Leverantorsskulder - - 1 1 1
Ovriga skulder - 81 206 287 287
Summa finansiella skulder - 81 207 288 288

Not 8 Aktier och andelar i noterade bolag och fonder

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

Tobii 4 000 630 4,0 4,0 226
Tillgangsslag och forvaltare inom likviditetsférvaltningen

Aktieindexfonder

SEB 574
Swedbank Robur 561
Raéntefonder

SEB 1226
Swedbank Robur 1234
Blandfond

Amundi 1418
Totalt 5239

Erlagt courtage uppgar under 2020 till cirka 0,7 MSEK (1,3).
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Not 9

Aktier och andelar i onoterade bolag och fonder

2020-12-31 2019-12-31
Fonder 21218 17 027
Co-investeringar 15 654 14 785
Totalt marknadsvarde onoterade aktier och andelar 36 872 31812

Tio storsta innehaven i onoterade aktier och andelar, inom r

pektive kategori

Fonder Kapitalandel % *
Alpinvest Co-Investment Fund (Lux Feeder) VIl, SCSp 23,6
Bridgepoint Europe V C L.P. 16,0
Carlyle Europe Partners IV, L.P. 2,7
EQT Mid Market Europe (No.1) Feeder, L.P. 4,9
EQT VII (No. 1) L.P. 2,3
EQT VIII (No.1) SCSp 1,8
Nordic Capital VIII Beta, L.P. 4,4
Nordic Capital IX Alpha, L.P. 4,7
Permira VI L.P. 1,4
Sixth Cinven Fund (No.2) L.P. 1,0

AP6 har ett hundratal aktiva fondinvesteringar. De tio stdrsta presenteras ovan och utgér ca 23 % av det totala marknadsvardet.

Co-investeringar Investering Kapitalandel % *
Adagio Co-Invest L.P. Allegro 5.5
Anticimex New TopHolding AB Anticimex 4,5
BC European Capital X — Navigator Co-Investment (2) LP Navex 25,2
Cinven Cullinan L.P. Allegro 55
Cinven Envirotainer Limited Partnership Envirotainer 100,0
EQT VIII Co-Investment (A) SCSp SuSe 7,1
IVC New TopHolding S.A. IVC 5,4
Kite Co-Investment Limited Partnership Kyriba 2.8
NC Alexander Co-Invest, L.P. Lindorff / Intrum 13,1
OneMed Top Holding AB OneMed 18,5
APG6 har ett sextiotal aktiva co-investeringar. De tio stdrsta presenterade ovan och utgér ca 23 % av det totala marknadsvardet.

Totalt anskaffningsvarde 30 490
Vardeforandring 6 382
TOTALT MARKNADSVARDE 36 872

*Avser kapitalandel i investeringsenheten.

En fullstandig forteckning 6ver samtliga onoterade aktier och andelar aterfinns pa www.ap6.se under Dokument/Arsredovisning.
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Not 10 Ovriga rantebarande vardepapper

Not 14 Upplupna kostnader

2020 2019 2020 2019
Korta rantebarande vardepapper 2 2 Upplupen management fee 129 108
Lan till onoterade bolag 280 266 Ovrigt 7 6
Totalt 282 268 Totalt 136 114
Not 11 Ovriga kortfristiga fordringar Not 15 Ovriga kortfristiga skulder
2020 2019 2020 2019
Affarer som e] gétt i likvid pé balansdagen _ 48 Affarer som ej gétt i likvid pé balansdagen 133 90
Ovrigt 5 5 Leverantorsskulder 3 1
. >
Totalt 5 53 Ovrigt 2
Totalt 138 93
Not 12 Forutbhetalda kostnader och upplupna intakter Not 16 Ansvarsforbindelser och utfistelser
2020 2019 — T
Forutbetald management fee 38 52 —
Ovriga férutbetalda kostnader och intakter 4 5 Ansvarsforbindelser 69 76
A - utfast, a j utbetalat kapital 18 744 17 917
Totalt 22 57 tagande - utfast, annu ej utbetalat kapita 8
Totalt 18 813 17 993
Not 13 Skulder till kreditinstitut Not 17 Vasentliga handelser efter rakenskapsarets
utgang
2020 2019 Inga vasentliga handelser, utover ordinarie verksamheten, har
- o intraffat efter rakenskapsarets utgang.
Bekraftad kreditlimit 2 000 1 500
Obekraftad kreditlimit 1500 -
Outnyttjad del -3500 -1500
Utnyttjat kreditbelopp 0 0

Utnyttjat kreditbelopp ses som en kortfristig och tillfillig finansiering med
en uppskattad forfallotidpunkt inom ett 4r. Samtliga kreditlimiter finns

inom befintlig koncernkontostruktur.

Goteborg den 25 februari 2021

Catrina Ingelstam
Styrelseordférande

Asa Knutsson

Ledamot

Alexander Ljungqvist

Ledamot

Urban Lindskog
Vice styrelseordférande

Karin Reuterskiold

Ledamot

Katarina Staaf
Verkstallande direktor
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REVISIONSBERATTELSE

For Sjatte AP-fonden, org. nr 855104-0721

RAPPORT OM ARSREDOVISNINGEN

Uttalanden

Vi har utfort en revision av drsredovisningen for Sjitte AP-fonden
for ar 2020. Fondens érsredovisning ingdr pa sidorna 32-47 i detta
dokument.

Enligt vér uppfattning har drsredovisningen upprittats i enlig-
het med Lag (2000:193) om Sjitte AP-fonden och ger en i alla vi-
sentliga avseenden rittvisande bild av Sjitte AP-fondens finansiella
stillning per den 31 december 2020 och av dess finansiella resultat
for aret enligt Lagen om Sjdtte AP-fonden.

Férvaleningsberittelsen ér forenlig med arsredovisningens
ovriga delar.

Vi tillstyrker dirfér att resultatrikningen och balansrikningen
faststills.

Grund for uttalanden
Vi har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing
(ISA) och god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt dessa stan-
darder beskrivs nirmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi 4r oberoen-
de i forhallande till Sjétte AP-fonden enligt god revisorssed i Sverige
och har i vrigt fullgjort virt yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

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

VAR REVISIONSANSATS

Revisionens inriktning och omfattning

Vi utformade vér revision genom att faststilla visentlighetnivd och
bedéma risken for visentliga felaktigheter i de finansiella rap-
porterna. Vi beaktade sirskilt de omrdden dir den verkstillande
direktdren och styrelsen gjort subjektiva bedémningar, till exempel
viktiga redovisningsmissiga uppskattningar som har gjorts med
utgdngspunke frin antaganden och prognoser om framtida hindel-
ser, vilka till sin natur 4r osikra. Liksom vid alla revisioner har vi
ocksé beaktat risken for att styrelsen och den verkstillande direk-
toren dsidositter den interna kontrollen, och bland annat évervigt
om det finns beldgg for systematiska avvikelser som givit upphov
till risk for visentliga felaktigheter till f5ljd av oegentligheter.

Vi anpassade vir revision for att utféra en dndamalsenlig
granskning i syfte att kunna uttala oss om de finansiella rapporter-
na som helhet, med hénsyn tagen till fondens struktur, redovis-
ningsprocesser och kontroller samt den bransch i vilken fonden
verkar. Sjitte AP-fonden investerar direkt och indirekt i onoterade
innehav for att erhdlla avkastning i férsta hand genom virdesk-
ning. I var revision har vi fokuserat pa de onoterade innehaven och
pa de frigestillningar som finns for att sikerstilla en korrekt redo-
visning av innehaven bade i samband med f6rvirv och avyttringar
samt under innehavstiden.

AP6 2020 - Revisionsberattelse

ANNAN INFORMATION AN ARSREDOVISNINGEN

Detta dokument innehéller dven annan information 4n arsredo-
visningen och aterfinns pé sidorna 1-31. Det ir styrelsen och den
verkstillande direktdren som har ansvaret for denna andra infor-
mation. Vért uttalande avseende arsredovisningen omfattar inte
denna information och vi gor inget uttalande med bestyrkande
avseende denna andra information.

I samband med vér revision av drsredovisningen dr vart ansvar
att ldsa den information som identifieras ovan och éverviga om
informationen i visentlig utstrickning dr oforenlig med arsredo-
visningen. Vid denna genomgang beaktar vi dven den kunskap vi i
6vrigt inhdmtat under revisionen samt bedémer om informationen
i 6vrigt verkar innehélla visentliga felaktigheter. Om vi, baserat
pa det arbete som har utforts avseende denna information, drar
slutsatsen att den andra informationen innehéller en visentlig
felaktighet, 4r vi skyldiga att rapportera detta. Vi har inget att rap-
portera i det avseendet.

STYRELSENS OCH DEN VERKSTALLANDE
DIREKTORENS ANSVAR

Det ir styrelsen och den verkstillande direktéren som har ansvaret
for att rsredovisningen upprittas och att den ger en rittvisande
bild enligt Lagen om Sjitte AP-fonden. Styrelsen och verkstillande
direktdren ansvarar dven for den interna kontroll som de bedémer
ir nédvindig for att uppritta en drsredovisning som inte innehaller
nagra visentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter
eller pa misstag.

Vid upprittandet av drsredovisningen ansvarar styrelsen och
verkstéllande direktéren f6r bedémningen av fondens formaga
att fortsitta verksamheten. De upplyser, nir sé ir tillimpligt, om
forhallanden som kan péverka formagan att fortsitta verksamhe-
ten och att anvinda antagandet om fortsatt drift. Antagandet om
fortsatt drift tillimpas dock inte om styrelsen och verkstillande
direktoren avser att likvidera fonden, upphdra med verksamheten
eller inte har nagot realistiskt alternativ till att gora nagot av detta.

Revisorns ansvar

Véra mal 4r att uppna en rimlig grad av sikerhet om huruvida arsre-
dovisningen som helhet inte innehaller négra visentliga felaktigheter,
vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa misstag, och att limna
en revisionsberittelse som innehaller vira uttalanden. Rimlig sikerhet
ir en hog grad av sikerhet, men ir ingen garanti for att en revision
som utfors enligt ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer att
uppticka en visentlig felaktighet om en sddan finns. Felaktigheter kan
uppsté pd grund av oegentligheter eller misstag och anses vara visent-
liga om de enskilt eller tillsammans rimligen kan forvintas paverka
de ekonomiska beslut som anvindare fattar med grund i &rsredovis-



ningen. Som del av en revision enligt ISA anvinder vi professionellt
omdome och har en professionellt skeptisk instillning under hela
revisionen. Dessutom:

-identifierar och bedomer vi riskerna for visentliga felaktigheter

i drsredovisningen, vare sig dessa beror pd oegentligheter eller pd
misstag, utformar och utfor granskningsatgirder bland annat
utifran dessa risker och inhdmtar revisionsbevis som ir tillrickliga
och dndamalsenliga for att utgéra en grund fér vara uttalanden.
Risken for att inte uppticka en visentlig felaktighet till foljd av
oegentligheter 4r hogre dn for en visentlig felaktighet som beror pd
misstag, eftersom oegentligheter kan innefatta agerande i maskopi,
forfalskning, avsiktliga utelimnanden, felaktig information eller
asidosittande av intern kontroll.

—skaffar vi oss en forstielse av den del av fondens interna kontroll
som har betydelse for vér revision fér att utforma granskningsat-
girder som 4r limpliga med hinsyn till omstindigheterna, men
inte for att uttala oss om effektiviteten i den interna kontrollen.
—utvirderar vi limpligheten i de redovisningsprinciper som an-
vinds och rimligheten i styrelsens och den verkstillande direkts-
rens uppskattningar i redovisningen och tillhérande upplysningar.
—drar vi en slutsats om limpligheten i att styrelsen och den
verkstillande direktren anvinder antagandet om fortsatt drift
vid upprittandet av drsredovisningen. Vi drar ocksé en slutsats,
med grund i de inhimtade revisionsbevisen, om huruvida det
finns ndgon visentlig osikerhetsfaktor som avser sadana hindelser
eller forhéllanden som kan leda till betydande tvivel om fondens
formaga att fortsitta verksamheten. Om vi drar slutsatsen att det
finns en visentlig osikerhetsfaktor, méste vi i revisionsberittelsen
fista uppmirksamheten p& upplysningarna i drsredovisningen om
den visentliga osikerhetsfaktorn eller, om sddana upplysningar ir
otillrickliga, modifiera uttalandet om arsredovisningen. Vara slut-
satser baseras pé de revisionsbevis som inhimtas fram till datumet
for revisionsberittelsen. Dock kan framtida hindelser eller forhal-
landen gora att ett bolag inte lingre kan fortsitta verksamheten.
—utvirderar vi den évergripande presentationen, strukturen och
innehéllet i drsredovisningen, diribland upplysningarna, och om
arsredovisningen 4terger de underliggande transaktionerna och
hindelserna pé ett sitt som ger en rittvisande bild.

Vi maste informera styrelsen om bland annat revisionens plane-
rade omfattning och inriktning samt tidpunkten for den. Vi méste
ocksa informera om betydelsefulla iakttagelser under revisionen,
diribland de eventuella betydande brister i den interna kontrollen
som vi identifierat.

RAPPORT OM ANDRA KRAV ENLIGT LAGAR
OCH ANDRA FORFATTNINGAR

Uttalanden

Utdver vér revision av drsredovisningen har vi dven granskat inven-

teringen av de tillgdngar som Sjitte AP-fonden forvaltar. Vi har dven

granskat om det finns nigon anmirkning i évrigt mot styrelsens och

verkstillande direktdrens forvaltning av Sjitte AP-fonden for 2020.
Revisionen har inte givit anledning till anmirkning betriffande

inventeringen av tillgingarna eller i 6vrigt avseende férvaltningen.

Grund for uttalanden
Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Vért
ansvar enligt denna beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns ansvar.
Vi dr oberoende i férhillande till Sjitte AP-fonden enligt god re-
visorssed i Sverige och har i 6vrigt fullgjort vért yrkesetiska ansvar
enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat ér tillrdckliga och
indamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Styrelsens och verkstallande direktorens ansvar

Det ir styrelsen och verkstillande direktéren som har ansvaret
for rikenskapshandlingarna samt f6r forvaltningen av fondens
tillgingar enligt Lagen om Sjitte AP-fonden.

Styrelsen ansvarar for Sjitte AP-fondens organisation och for-
valtningen av Sjitte AP-fondens angeligenheter. Detta innefattar
bland annat att fortldpande bedéma Sjitte AP-fondens ekono-
miska situation och att tillse att Sjitte AP-fondens organisation
dr utformad s att bokf6ringen, medelsforvaltningen och Sjitte
AP-fondens ekonomiska angeligenheter i dvrigt kontrolleras pa
ett betryggande sitt. Den verkstillande direktoren ska skéta den
l6pande forvaltningen enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar
och bland annat vidta de dtgirder som ir nédvindiga for att Sjitte
AP-fondens bokforing ska fullgéras i 6verensstimmelse med lag
och for att medelsférvaltningen ska skotas pd ett betryggande sitt.

Revisorns ansvar
Vart mél betriffande revisionen av forvaltningen, och dirmed vart
uttalande om forvaltningen 4r att inhdmta revisionsbevis for att
med en rimlig grad av sikerhet kunna bedéma om det finns nagon
anmirkning mot styrelsens och verkstéllande direktérens forvalt-
ning f6r Sjitte AP-fonden fér rikenskapsaret 2020.

Rimlig sikerhet dr en hog grad av sikerhet, men ingen garanti
for att en revision som utférs enligt god revisionssed i Sverige alltid
kommer att uppticka atgirder eller forsummelser som kan foranleda
ersittningsskyldighet mot fonden, eller att ett forslag till dispositioner
av fondens vinst eller forlust inte r férenligt med aktiebolagslagen.

Som en del av en revision enligt god revisionssed i Sverige
anvinder vi professionellt omdéme och har en professionellt
skeptisk instéllning under hela revisionen. Granskningen grundar
sig frimst pd revisionen av rikenskaperna. Vilka tillkommande
granskningsatgirder som utfors baseras pa var professionella
bedémning med utgangspunkt i risk och visentlighet. Det innebir
att vi fokuserar granskningen pd sidana édtgirder, omrdden och
forhallanden som ir visentliga f6r verksamheten och dir avsteg
och overtrddelser skulle ha sirskild betydelse for fondens situation.
Vi gir igenom och provar fattade beslut, beslutsunderlag, vidtagna
dtgdrder och andra férhéllanden som ir relevanta f6r vart uttalande
om ansvarsfrihet.
Stockholm den 25 februari 2021
Magnus Svensson Henryson Peter Nilsson
Auktoriserad revisor Auktoriserad revisor

Forordnad av regeringen Forordnad av regeringen
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DEFINITIONER OCH FORKLARINGAR

Buffertfonder — AP-fonderna ar allmanna
pensionsfonder som funnits i Sverige

sedan 1960-talet. De har andrat karaktar,
numrering och inriktning genom aren. De fem
AP-fonderna (AP1-4 och APG) ar sa kallade
buffertfonder och ingar som en mindre del

av inkomstpensionssystemets tillgangar.
Sjunde AP-fonden forvaltar det fonderade
kapitalet i premiepensionssystemet. Fran och
med 2009 och cirka 25 ar framéver kommer
utbetalade pensioner att dverstiga inbetalade
avgifter. AP-fonderna har till uppgift att dels
utjdmna svangningarna mellan pensionsav-
gifter och pensioner och dels att bidra med
avkastning till pensionssystemet pa langre
sikt.

Buyout — Onoterade mogna bolag med en
etablerad affarsmodell som skaffat sig en
marknadsposition och har positiva kassa-
floden. Anglosaxiskt begrepp som har sitt
ursprung i transaktionen nar en investerare
"koper ut” befintliga agare i ett onoterat
bolag.

Co-investering — Nar en LP, exempelvis APG,
har investerat i en fond och sedan investerar
direkt i ett bolag tillsammans med fonden.

Compliance — Regelefterlevnad.

Corporate Governance — Bolagsstyrning. Ett
samlingsbegrepp for fragor som ror hur bolag
styrs. Centralt for corporate governance

ar férhallandet mellan olika bolagsorgan
(stamma, styrelse, vd).

Direktinvestering — Vid en direktinvestering
erhaller investeraren en agarandel i form av
aktier i det onoterade bolaget. Investeraren
har darmed ett direkt agande i bolaget.

Due diligence — En arbetsprocess och metod
for att samla in och analysera information
om ett foretag eller en fond infor en eventuell
investering.

ESG - Forkortning for "environment, social,
governance” eller miljé-, sociala- och bolags-
styrningsfragor.

EV/EBITDA - Beraknas som rorelsens varde
dividerat med rorelseresultat (fore avskriv-
ningar, finansnetto och skatt).

EV/Sales — Beraknas som rorelsens varde
dividerat med omsattning.
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Fondinvestering (onoterade tillgangar) —
Marknaden for fondinvesteringar utgors av en
mangd olika fondbolag med olika inriktning
och profil. Ett fondbolag som avser etablera
en ny fond och soker investerare till denna,
genomfor en sé kallad fondresning. Den nya
fonden har beloppsmassigt en viss storlek.
De investerare (ex pensionsfonder, forsak-
ringsbolag m fl) som anmaler sitt intresse,
tilldelas en andel av den nya fonden. Investe-
rarna utfaster, det vill saga forbinder sig att
utbetala, ett belopp motsvarande deras an-
del. Om intresset ar stort, kan det resultera i
att en del investerare inte far investera hela
det belopp som de ursprungligen énskat. Det
kan aven uppsta en situation dar ett antal
investerare inte far mojlighet att investera
alls. Fonden har blivit 6vertecknad och det
finns helt enkelt inte plats for alla investe-
rare som vill delta. Nar andelarna i den nya
fonden har fordelats, forklaras fondresningen
som avslutad. De belopp som de olika inves-
terarna har utfast, betalas inte ut vid ett och
samma tillfalle. | stallet sker utbetalningar
fran investerare till fonden, i takt med att
fonden koper bolag.

En typisk fond har en varaktighet i cirka

tio ar. Under denna tid investerar fonden i
mellan 15-20 bolag. Dessa utvecklas i syfte
att skapa ett hogre varde. Fonden upphor
nar alla bolag ar salda och det investerade
kapitalet, inklusive vinst, har férdelats mellan
investerarna.

Fondkapital AP6 — Det grundkapital som
tilldelades Sjatte AP-fonden vid starten
tillsammans med ackumulerat resultat. AP6
béar sina egna kostnader. Vinster fran investe-
ringar aterinvesteras lépande.

General Partner (GP) — fondbolaget som
forvaltar fonden. Vanligt ar att en GP har flera
fonder.

Global Reporting Initiative (GRI) — Ett
internationellt redovisningsramverk for orga-
nisationers ekonomiska, miljomassiga och
sociala paverkan.

Governance — se corporate governance.

Hallbarhetsredovisning — Redovisning av
hur bolag, fondbolag, pensionsfonder och
andra investerare arbetar med ekonomiska,
miljomassiga och sociala fragor.

ILPA - Institutional Limited Partners Associa-
tion. Internationell branschorganisation for
investerare i fonder.

Indirekt investering i onoterade bolag - Vid
en fondinvestering erhaller investeraren ett
indirekt agande. Detta uppstar genom att
investeraren erhaller en dgarandel i fonden
som i sin tur investerar i onoterade bolag.
Fonden ar den formella agaren till dessa
bolag, medan investeraren i fonden har ett
indirekt agande till bolagen. Se aven Fondin-
vestering.

Invest Europe — Europeisk branschorganisa-
tion for riskkapital (private equity). Har ingar
buyout, venture och infrastruktur.

IPEV - International Private Equity and Ven-
ture Capital Valuation Board.

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

Koldioxidavtryck — Ett koldioxidavtryck ar ett
matt pa en investeringsportféljs koldioxid-
utslapp och utgors av den agda andelen av
portféljpolagens sammanlagda utslapp.

Limited Partner (LP) - investerare i en fond,
exempelvis APG.

Management fee — Avser forvaltningsavgifter
for drift av en fond.

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

Onoterade tillgangar — Med detta avses
framst onoterade bolag, det vill sdga bolag
som inte handlas pa boérsen.

Operativ andel % — Anger agarandel i en pri-
vate equity-fond oavsett juridisk konstruktion.
Det juridiska dgandet redovisas i not 9.

Principles for Responsible Investment (PRI)
— Sex principer, vilka investerare kan stalla
sig bakom, som handlar om att inforliva miljo,
samhallsansvar och bolagsstyrning i inves-
teringsanalys, beslutsprocesser, riktlinjer
och rutiner. Principerna initierades av FN och
lanserades 2006.



Riskkapital eller Private Equity (PE) — ett
svenskt respektive engelskt samlingsbegrepp
for onoterade tillgangar. Vanligtvis asyftas
onoterade bolag (dvs de som inte handlas pa
bdrsen), dels enskilda onoterade bolag och
dels fonder som investerar i onoterade bolag.

Private equity-fond — se Fondinvestering.

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

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

Scope 1, 2, 3 - Vid berakning av koldioxid-
utslapp delas direkta och indirekta utslapp
in i tre grupper; Scope 1, 2 och 3. Scope 1
utgors av direkta utslapp fran kallor som ags
eller kontrolleras av den rapporterande enhe-
ten. Scope 2 utgdrs av indirekta utslapp fran
inkopt elektricitet, varme eller kyla. Scope 3
utgors av ovriga indirekta utslapp som ar en
konsekvens av den rapporterande enhetens
verksamhet, men som sker vid kallor som
ags eller kontrolleras av en annan entitet,
t.ex. utvinning av material och bransle, trans-
porter i leverantors- eller kundled, avfallshan-
tering etc.

Secondary — Nar en investerare i en fond
vill salja sin andel, innan dess att fonden ar
avslutad. Valdigt ofta innebar detta skrad-
darsydda upplagg dar flera olika aktorer
sammanfors. Secondary-transaktioner kan
beskrivas som att en huvudaktor I6ser olika
problem for ett antal investerare, samtidigt
som det skapas nya mojligheter.

Strukturkapital — Ett féretags eller en
organisations gemensamma kunskapskapital
samlat och dokumenterat i foretagets/organi-
sationens system.

SVCA - Svenska riskkapitalféreningen.

UN Global Compact — Tio principer om
foretag och manskliga rattigheter, arbetsratt,
miljo och anti-korruption, vilka féretag kan
stalla sig bakom, och som lanserades av FN
1999.

Uppforandekod — Styrelsen for AP6 har
fastslagit och antagit en uppférandekod

som beskriver de varderingar som galler for
verksamheten och som riktar sig till medar-
betare, samarbetspartners och investeringar.
Uppférandekoden kommuniceras aktivt till
dessa grupper.

Karnomraden som uppforandekoden omfat-
tar:

- Medarbetares och intressenters utbildning
och kunskaper

- Krav pa affarspartners och innehav i foretag
och fonder

- Anti-korruption, mutor och gavor

- Manskliga rattigheter och social rattvisa

- Miljéprinciper och miljohansyn

- Efterlevnad, dialog och konsekvenser/
kontroll

Utfast kapital — Nar en investerare beslutar
sig for att investera i en fond, gors detta i
form av ett bestamt belopp, en utfastelse.
Det utfasta beloppet betalas inte ut vid ett
och samma tillfalle. | stallet betalas kapital
ut i takt med att den aktuella fonden investe-
rar i bolag.

Se aven Fondinvestering.

Venture — Nystartade bolag vars affarsidé
vanligtvis kraver kapital 6ver en langre tid
innan bolaget lyckas etablera sig pa markna-
den och kan generera vinst.

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 varandra och
som har ett intresse av att transaktionen
genomfors. | normalfallet innebéar detta att
noterade tillgangar varderas till kdpkurs
(marknadsvarde) och att verkligt varde pa
onoterade tillgangar uppskattas med hjalp av
allmant accepterade varderingsmodeller.
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Besok var webbplats
for mer information

P& APG:s hemsida finns mer
information om organisation,
investeringsverksamhet, innehav,
hallbarhet m m. Pa var hemsida
finns aven rapporter och dokument
som ar nedladdningsbara.
www.ap6.se
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