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Arsberittelse for AP6

Den 20 maj 2025 tog Riksdagen beslut om att AP6 den 1 januari 2026
skulle inférlivas i AP2. Darmed blir 2025 Sjatte AP-fondens sista
verksamhetsar och verksamheten laggs ned den 31 december. Vd och
anstallda ar uppsagda och lamnar fonden per denna dag da aven APG6:s
styrelses férordnande upphor.

Mot denna bakgrund lamnar styrelse och vd en &rsberattelse for 2025
redan i december 2025. Resultatsiffror utgar ifran Sjatte AP-fondens
tertialbokslut per den 31 augusti kompletterat med kommentarer som
ror vasentliga transaktioner eller andra vasentliga handelser som avser
arets sista manader. Da investeringsportfoljen i huvudsak omfattar
onoterade indirekta investeringar vars varderingar baseras pa fondernas
rapportering per den 30 juni kommer resultatet till stor del att spegla
helarsarsresultatet. | arsberattelsen for 2025 ingar aven en integrerad
hallbarhetsredovisning enligt GRI Standards.

Sjatte AP-fonden kommer aven per den 31 december ta fram en
lagstadgad arsredovisning vilken styrelsen for AP2 skriver under. |
arsredovisningen kommer en hallbarhetsrapport med inspiration fran
ARL 6 kap. 11-12 §8 i dess lydelse enligt SFS 2016:947 att inga.

83 Definitioner och foérklaringar

Hallbarhetsredovisningen ar integrerad
i arsredovisningen, markerad med H.



VD-ord

Att investera i Private Equity forutsatter en
grundlig analys for att valja ut de forvaltare
som har férméga att gang pa gang skapa
varde i investeringarna.

Attraktiv arbetsplats

For APG6 ar det av strategisk betydelse att vara en
attraktiv arbetsplats for att kunna rekrytera och
behalla kompetent personal.

Arsberattelse 2025 3

Investeringsstrategi

Investeringar i onoterade tillgangar forutsatter en
mycket langsiktig strategi. AP6 identifierar och valjer
ut fondfoérvaltare som bedéms uppfylla kraven pa
avkastning och hallbarhet.

Hallbarhet 2025

Hallbarhetsarbetet ar en viktig och integrerad del av
verksamheten. Under 2025 har fokus varit pa
uppfolining av befintliga innehav.

AP-fonden
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6 Introduktion och éversikt

Detta ar AP6

Sedan starten 1996 har AP6 bidragit med 72,5 miljarder kronor till det allmanna pensionskapitalet. AP6:s

fondkapital har vuxit fran 10,4 miljarder kronor till att per sista augusti 2025 uppga till 82,9 miljarder

kronor. Avkastningen motsvarar en total vardetillvaxt sedan starten pa 697 procent och en arlig genom-
snittlig tillvaxt pa 7,5 procent. AP6 har skapat ett positivt nettoresultat varje ar under de senaste 14 aren.

Investerar i onoterade
tiligangar

APG6 ar en del av det statliga
pensionssystemet och brukar tillsammans
med AP1-AP4 bendamnas buffertkapitalet.
APG6 ska forvalta anfortrodda medel
genom placeringar pa
riskkapitalmarknaden (onoterade
tillgdngar) enligt den lag som styr
verksamheten, Lag (2000:193) om Sjatte
AP-fonden. Riksdagen beslutade den 20
maj 2025 att lagen ska upphavas vilket
innebar att 2025 ar fondens sista ar som
egen AP-fond.

Fondmedlen skall placeras sa att kraven pa
langsiktigt hog avkastning och
tillfredsstallande riskspridning tillgodoses.
Det finns betydande skillnader mellan att
investera i onoterade aktier/bolag, ofta
benamnt private equity, jamfort med
noterade aktier/bolag. Ett onoterat bolag
ar inte noterat pa en handelsplats (bors)
dar bolagets aktier kan handlas publikt. Till
skillnad fran ett borsbolag ar ett onoterat/

privat bolag enillikvid placering. Ett
onoterat/privat bolag ags av ett mindre
antal dgare, eller en dgare, som driver och
utvecklar bolaget. Investeringar i private
equity genomfors till vervagande del i
stora privatagda bolag. Om agaren/agarna
vill sélja bolaget eller sina aktier maste
avtal om forsaljning tecknas direkt mellan
olika parter, alternativt att bolaget
boérsnoteras.

10+15 ar

Lang placeringshorisont

Sedan 2012 bedriver AP6 en framgangsrik
investeringsstrategi som har skapat en hog
avkastning till AP-fondssystemet.
Strategin bygger pa en internationell
private equity-portfolj av indirekta
investeringar i hogkvalitativa fonder och
co-investeringar, som har byggts upp

under manga ar och utvecklats i olika steg.
Sedan 2019 ar omstallningen av portféljen
genomford och portfdljens
sammansattning reflekterar den
langsiktiga strategin. Det tar sdledes
manga ar att stalla om en strategi inom
private equity som utgors av privatagda, ej
borsnoterade, bolag. AP6 har sedan
starten 1996 skapat en avkastning om
72,5 miljarder kronor varav huvuddelen har
skapats inom ramen fér nuvarande
strategi.

For att hantera den illikviditet som
investeringar i privatagda bolag innebar
har en private equity-fond en mycket lang
placeringshorisont. De institutionella
placerare som investerar i fonden atar sig
att under hela fondens livslangd skjuta till
kapital under en i férvag definierad
investeringsperiod. Darefter erhaller
investerare utdelningar, sa kallade
distributioner, i takt med att bolagen i
fonden avyttras. Det ar bakgrunden till att
en investering i en private equity-fond
benamns fondutfastelse. Det kan ta10-15
ar innan en fond ar helt avyttrad och

82,9

Miljarder kronor
forvaltas av Sjatte AP-

fonden

Miljarder kronor -
i resultat for arets
forsta atta manader

7,5

Procent
nettoavkastning for
arets forsta atta
manader

investerarna har fatt full utdelning pa det
insatta kapitalet. Motsvarande tid fér en
co-investering, det vill saga att AP6
investerar tillsammans med en private
equity-fond i ett av fondens bolag, ar
generellt 3-8 ar. En co-investering ar
vanligtvis strukturerad pa samma satt som
en investering i en fond, alltsd som en
indirekt investering. Det vill sdga att det ar
huvudagaren (respektive fond) som har
ansvaret for att driva, utveckla och nar det
blir dags, att avyttra bolaget.



Onoterade investeringar kraver
kassaflddesmonitorering

Investeringar i onoterade tillgdngar innebér helt andra
forutsattningar an kapitalférvaltning av noterade aktier.
For en investerare inom private equity innebar det att
hanteringen av likviditet blir sarskilt viktig. Att inte kunna
uppfylla sina ataganden i en fond kan bli mycket kostsamt
och kan riskera hela den aterstaende investeringen.

Det ar bakgrunden till att tillgdngsslaget generellt sett ar
mer lampat for storre och institutionella investerare med
ett langsiktigt perspektiv.

APG6 har krav pa omfattande valutasakring vilket medfor
en stor likviditetspaverkan i tider med volatila valutakurser
vilket ar svart att hantera i en illikvid portfolj. Behovet av
langsiktiga och stabila forutsattningar for uppdraget ar en
grundforutsattning fér att investera inom onoterat.

, , Investeringar i onoterade tillgangar
innebar helt andra férutsattningar
an kapitalforvaltning av noterade aktier.”

Hallbarhet

APG6 arbetar langsiktigt och systematiskt med ansvarsfulla
investeringar och integrering av hallbarhet i
verksamhetens alla delar. AP6 ska enligt Lag (2000:193)
om Sjatte AP-fonden férvalta fondmedlen pa ett
foredomligt satt genom ansvarsfulla investeringar och
ansvarsfullt agande. AP6:s policy for ansvarsfulla
investeringar och ansvarsfullt 4gande beskriver de
overgripande ramarna och principerna for AP6:s
integrerade ansats for ansvarsfulla investeringar,
ansvarsfullt &gande, och integrering av hallbarhet i
forvaltningen av pensionsmedel samt fortydligar vilka
tillgdngar som fondmedel inte bor placeras i utifran
hallbarhetsaspekter.

Integrering av hallbarhet bidrar till att identifiera saval
risker som moéjligheter i investeringsverksamheten och ar
en forutsattning for att kunna generera en langsiktigt hog
avkastning. Att ta hansyn till hallbarhetsfaktorer ar aven
viktigt for att uppratthalla allmanhetens fortroende for
AP6 som statlig pensionsférvaltare. AP6:s
hallbarhetsarbete ar anpassat for investeringar i private
equity och ar integrerat i investeringsfas och dgandefas.
Hallbarhetsarbetet kdnnetecknas av processer for
kravstallning, utvardering, uppféljning och dialog.

Sjatte
AP-fonden
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Aret i korthet

APG6 O6kade det forvaltade kapitalet till 82,9 miljarder kronor
med ett positivt nettoresultat om 5,8 miljarder kronor. Den
genomsnittliga femarsavkastningen uppgick till 16,0 %

vilket 6verstiger malet om 7,0 % avkastning.

Resultat for aret fram till och med augusti

APG6 visar ett starkt nettoresultat om 7,5 % for arets forsta
atta manader 2025. Forvaltat kapital uppgar till 82,9
miljarder kronor. Tillsammans med utestdende utfastelser
som annu inte ar investerade, 6verstiger den totala
exponeringen déver 100 miljarder kronor. AP6 har bidragit
med ett ackumulerat resultat om 72,5 miljarder kronor till
nytta for pensionssystemet.

Den genomsnittliga nettoavkastningen éver fem ar uppgar
till 16,0 % att jamfora med malet som uppgar till 7,0 %.
Samtliga delportféljer har en genomsnittlig avkastning
som ligger val 6ver 15 %. Buyout-portféljen avkastar

22,7 %, venture/growth-portféljen 16,3 % och secondary-
portfélien 18,6 % i genomsnitt dver fem ar. Genomsnittlig
total avkastning for hela investeringsportfolien uppgar till
21,8 %.

Investeringar

2025 har kannetecknats av det geopolitiska laget och den
forandrade amerikanska globala politiken efter det
amerikanska presidentvalet. Tullpolitik och andra pldtsliga
utspel har dominerat aret och lagt en vat filt dver
konjunkturutvecklingen och darmed skapat en
borsosakerhet. Transaktionsmarknaden ar nagot battre an

16,0 %

Den genomsnittliga
avkastningen netto under de
senaste fem aren.

7,5 %

Nettoavkastning for arets
férsta atta manader.

8,5 %

Avkastningen for
investeringsportféljen
senaste 12 manaderna

exklusive valutasakringar.

foregdende ar men fondresningsmarknaden kdnnetecknas
fortsatt av att fondresning tar langre tid fér manga fonder.

Aterhamtningen av svenska kronans varde har gett en
kraftigt positiv likviditetseffekt avseende portfdljens
valutasakringar. Distributionerna har 6kat och genom den
mycket framgangsrika noteringen av Asker Healthcare
Group har likviditeten starkts kraftigt under aret. |
kombination med en lagre investeringstakt &n planerat pa
grund av overforingen av tillgangar till AP2 vid arsskiftet
har likviditeten blivit for hog och dverstiger 12 % av fonden
i november 2025. | normala fall skulle likviditetslaget
medfort en hog co-investeringstakt. Avkastningen for aret
ser mycket god ut med 7,5 % under arets forsta atta
manader och vi adderar ett fjortonde ar i rad med positiv
avkastning.

Hallbarhet

Hallbarhetsarbetet under aret har priméart fokuserat pa
I6pande processer. Det har handlat om uppféljning av
investeringar medan framatblickande utvecklings-
aktiviteter har nedprioriterats. Likasa har hallbarhets-
utvardering i samband med investering minskat i antal i
takt med att investeringsaktiviteten har avtagit.
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Sjatte AP-fonden forvaltar 82,9 miljarder kronor Avkastning efter kostnader fér helaren 2016 till och med 2024
samt for 8 manader 2025
Genom fonder férvaltas totalt ett tusental @ Resuitat (MSEK Avkastning (9%
bolag varav ett 60-tal ar co-investeringar esultat( ) vkastning (%)
MSEK

25000 49,1%

20000 “

Valutasakring + kassa 15000

20,4%

Secondaries 10000 9,0%
0 ) 7,5 %
12,3 % 916% 8,2% 7

5000 65%

19% 30%

_——

Venture/
Growth

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

8 man

Avkastning under tio och fem ar samt fér senaste helaret*

Ar 10 ar 5ar 1ar
Buyout 17,0% 22,7% 9,8%
Buyout Venture/growth 19,2% 16,3% 3,2%
Secondary 14,5% 18,6% 12%
Fonden totalt 12,3% 16,0% 10,3%
Avkastningsmal / benchmark 7,4% 7,0% -4,1%

*Alla tidsserier har startdatum 1:a september aktuellt startér och I16per fram till och med 31:a augusti 2025

AP-fonden
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Avkastning efter kostnader rullande fem
ar, jamfort med avkastningsmal

. Avkastning

25%

20%

15%

10%

5%

MaI*
16,0%
15,3% 15,5%
11,4%
7.0% 7.0%
2019-2023 2020-2024  2020-09-01
2025-08-31

* Mal baserat pa data fran Burgiss (se avsnitt om
avkastningsmal for utforlig beskrivning). Verksamhetens
utveckling utvarderas 6ver rullande femarsperioder.

Resultatet fordelat per segment for helar 2021-2024
samt for atta manader 2025

Augusti  Genomsnittlig
MSEK 2021  2022* 2023* 2024* 2025* avkastning %
Buyout 16 600 7029 3242 8736 2421 22,7
Venture/Growth 4293 303 -1422 988 -289 16,3
Secondary 1018 504 34 499 -215 18,6
Likviditetsforvaltning, riskhan- 264 -6526 223 -3860 3862 )
tering samt interna kostnader*
Resultat 22175 1310 2077 6363 5779 16,0

*Fran och med 2022 redovisas resultat for respektive segment

exklusive valutasakringar, de framgar totalt i Likviditetsforvaltning,
riskhantering samt interna kostnader.



Sammanslagning av buffertfonder fran
1januari 2026

| juni 2024 lade Regeringens utredare fram olika forslag for
effektivisering av buffertfonderna. Fér den del av
utredningen som handlade om "Géteborgsfonderna”
utvarderades tva alternativ for Sjatte AP-fonden, att
fonden inforlivas i AP2 alternativt att Sjatte AP-fonden
kvarstar som separat buffertfond. Utredaren
sammanfattade sin analys med att alternativet som
innebar att organisationsstrukturen inte andras dock ar att
foredra. Ett remissférfarande for utredningen slutférdes
per den 31 oktober 2024 déar atta remissinstanser
instamde i utredarens slutsats och en remissinstans
foérordade sammanslagningsalternativet.

Den 31 januari 2025 meddelade Regeringskansliet att ett
forslag kommer att laggas fram om att minska antalet AP-
fonder bland annat genom att AP6 inférlivas i AP2 och att
Pensionsgruppen har stallt sig bakom férslaget. En
lagradsremiss publicerades den 6 februari 2025.

| remissen konstaterar regeringen att Sjatte AP-fonden
har bedrivit en framgangsrik forvaltning av riskkapital-
investeringar de senaste aren och att det darfér maste
sakerstallas att den kompetens och erfarenhet som finns
inom Sjatte AP-fonden bevaras i den sammanslagna
verksamheten.

En proposition publicerades den 20 mars 2025 och
Riksdagen beslutade den 20 maj 2025 i enlighet med
propositionen att AP6:s verksamhet och tillgangar ska
inforlivas i AP2 den 1 januari 2026.

Den 16 juni meddelade AP2:s ledning att de fattat beslut
om att sammanslagningen inte ska utgéra
verksamhetso6vergang enligt § 6b LAS. AP6:s verksamhet
laggs darmed ned per den 31 december 2025 och samtliga
anstallda och vd har sagts upp.

| remissen konstaterar regeringen att
Sjatte AP-fonden har bedrivit en
framgangsrik forvaltning av
riskkapitalinvesteringar de senaste aren
och att det darfor maste sakerstallas att
den kompetens och erfarenhet som
finns inom Sjatte AP-fonden bevaras i
den sammanslagna verksamheten.”

29

Fran det att Riksdagen tog beslut om inforlivandet av AP6 i
AP2 den 20 maj har AP6:s ledning och medarbetare
arbetat fullt ut med det praktiska éverlamnandet och
delning av data till AP2. Under sommaren 2025 har
samarbetet enligt AP2:s 6nskemal i huvudsak berort
APG:s investeringsportfolj i arbetsstrémmen "tillgangar”.
Den utsedda samordnaren 6nskade ett underlag fran AP2
och AP6 senast den 8 augusti om vilka tillgdngar som
skulle férvaltas avskilt i det delbetankande som skulle
inlamnas till Regeringen den 30 september. Da AP2 och
AP6 hade vasentligt olika syn lades AP6:s synpunkter som
en separat bilaga till AP2:s forslag till samordnaren den 11
augusti 2025.

Arsberattelse 2025 11

Samordnarens betankande som inlamnades den 30
september till Regeringen utgick ifran AP2:s forslag dar
48 miljarder av AP6:s investeringsportfdlj inte ska
inforlivas i AP2:s portfolj. Regeringen har fattat beslut i
fradgan den 13 november 2025.

Under hosten har foérberedelser for det kommande
oOverlamnandet skett i 6vriga arbetsstrommar som
omfattat juridik, affarsstdd, kommunikation, HR, hallbarhet
och 6vriga myndighetsrelaterade fragor.

Vid sidan av det operativa 6éverlamnandet har anda sedan
20 mars 2025 ett stort antal moéten och kontakter mellan
ordférandena for de tva fonderna och samordnaren hallits.

AP-fonden
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VD-ORD

Tack for denna tiden! AP6 1996 - 2025

APG6 avslutar sin verksamhet med att addera ytterligare ett ar och
okar kapitalet till 82,9 miljarder kronor. AP6 har sedan start bidragit
till pensionssystemet om 72,5 miljarder kronor motsvarande en
avkastning om 700 %. Genomshnittlig avkastning ar fér fem ar 16 %,
for tio ar 12,3 % och sedan start 7,5 %. Det ar denna avkastning som
beslutet att Iata en buffertfond vara specialiserad pa onoterade

tillgangar, har genererat till buffertfondsystemet.

itt vd-ord i denna arsberattelse
M ar det sista vd-ord som skrivs for

APG6 sedan starten 1996.
Den 31 december 2025 laggs fonden ned
och samtliga anstallda, vd och styrelse
lamnar fonden. Mot denna bakgrund
lamnar vd och styrelse i stallet en
arsberéattelse for 2025 i samband med det
sista styrelsemotet for fonden i december.

Arsberattelsens siffror baseras pa
tertialbokslutet per den 31 augusti och
vasentliga handelser under hosten
kommenteras. Tertialbokslutet grundas pa
underliggande fonders varderingar per 30
juni. I huvudsak varderar fonderna sina
innehav kvartalsvis och rapporterar
darefter dessa med viss efterslapning till
investerarna. Onoterade innehav ar inte

som noterade aktier dar
slutkurser kan lasas av
direkt efter stangning vid
arets slut. En formell
arsredovisning med
forvaltningsberattelse,
resultat- och balansrakning,
tas fram av AP6 och skrivs
under av styrelsen for AP2 i
boérjan av februari.
Arsredovisningen kommer
baseras pa underliggande
fonders rapportering per 30
september men viseri
skrivande stund inga stora
rorelser i portfoljen jamfort
med det resultat vi
presenterar i denna
arsberattelse.

Detta ar har varit ett
speciellt ar, framfor allt
genom den 6verlamning av
APG:s tillgadngar till AP2

som forbereds av var organisation. AP2
har valt att inte ta dver den verksamhet
och specialiserade organisation inom
private equity som AP6 under manga ar
har byggt upp utan valjer att endast ta éver
en del av tillgdngarna. En stor del av AP6:s
portfdlj, daribland co-investerings-
portféljen, kommer att i stallet attingd i en
transitionsportfélj och forvaltas avskilt.

Jag vill darfor inte enbart beskriva 2025,
aven om aret varit ett speciellt &r for AP6
med bland annat noteringen och
forsaljningen av Asker Healthcare Group,
en av de mest framgangsrika co-
investeringarna vi har gjort genom tiderna,
med en avkastning pa mer an fyra miljarder
kronor till pensionssystemet. Jag kommer i
stallet géra en lite langre tillbakablick for
att beskriva vad AP6 har skapat genom
aren.

Forst nagra ord om 2025: Aret som
dominerats av geopolitisk oro och
amerikansk politik, sarskilt den
amerikanska tullpolitiken som helt
férandrar forutsattningarna fér den
globaliserade varldshandeln. Oron har
skapat en avvaktande borsutveckling pa
manga hall, vilken dock hdmtat sig pa
manga borser under hdsten.
Valutasituationen ar helt omvand relativt
foregdende tva ar med en krona som
aterhamtat sig mot bade dollar och euro.
Private equity-marknaden har inte riktigt
tagit sig ur startblocken med exits och
distributioner till investerarna. Foljden ar
fortsatt langre fondresningscykler pa olika
hall. Darmed inte sagt att det inte sker exits
utan stora transaktioner och noteringar har
skett. Inom venture domineras marknaden
av bolag som ar framgangsrika inom Al-
utvecklingen.



APG har under arets forsta atta manader
skapat en total nettoavkastning om 5,8
miljarder kronor och 7,5 procent. | slutet av
mars noterade vi som en av huvudagarna,
Asker Healthcare Group pa
Stockholmsboérsen. Noteringen var en av
de storsta som har gjortsiari Europa. |
samband med noteringen salde viav 40 %
av vart innehav. Eftersom vi enligt var lag
ska investera i onoterat var det dags att
lamna over till nasta grupp av agare vilket
vi gjorde med en framgangsrik
agarspridning till lAngsiktiga institutionella
agare av vart resterande innehav om
knappt 10 % av bolaget under hdsten.

Buyout-portféljen avkastar 22,7 %,
venture/growth-portfolien 16,3 %
och secondary-portféljen 18,6 % i
genomsnitt 6ver fem ar.
Genomsnittlig total avkastning for
hela investeringsportfoljen uppgar
till 21,8 %.”

De sammantagna transaktionerna har gett
en mycket god avkastning om mer an fyra
miljarder kronor och ett kraftigt
likviditetstillskott. Darutoéver har
kronforstarkningen skapat ett ytterligare

likviditetstillskott och genom den
begransande co-investeringstakt vi har
haft pd grund av sammanslagningen, har vi
en likviditet dverstigande tio miljarder
kronor vid periodens utgang.

Den genomsnittliga nettoavkastningen
(per 250831) dver fem ar uppgar till 16,0 %
att jamféra med malet som uppgar till

7,0 %. Samtliga delportfoéljer har en
genomsnittlig avkastning som ligger val
over 15 %. Buyout-portfoljen avkastar
22,7 %, venture/growth-portféljen 16,3 %
och secondary-portfoljen 18,6 % i
genomsnitt dver fem ar. Genomsnittlig
total avkastning for hela
investeringsportféljen (exklusive likviditet)
uppgar till 21,8 %.

Det kan tyckas helt naturligt att vi gdng pa
gang lamnar dessa hoga
avkastningssiffror. Jag vill sdga att det
ligger ett omfattande arbete bakom att ha
en portfolj som ar efter ar levererar hoga
avkastningssiffror. AP6 har genomgatt en
omfattande férandring sedan starten
1996 dar den andrade strategin 2012 har
haft storst betydelse for AP6:s utveckling.
APG6:s nuvarande lag fran ar 2000 anger
att forvaltningen ska vara till storsta
mojliga nytta for forsakringen for
inkomstgrundad alderspension tillika den
skrivning som finns for dvriga

buffertfonder. AP6:s forvaltning ska ske
genom placeringar i riskkapitalmarknaden
och forvaltningen ska ske sa att kraven pa
langsiktigt hog avkastning och
tillfredsstallande riskspridning tillgodoses.
Med utgangspunkt fran denna lag, och
lagandringen 2007 som mdjliggjorde
investeringar utanfér Sverige, initierade
den da delvis nya styrelsen 2011 ett
omfattande férandringsarbete for AP6
saval i organisationen somi
investeringsstrategin. Den nya strategin
som implementerades 2012 utgdr basen
for AP6:s framgangsrika forvaltning fram
tills i dag, aven om strategin har fortsatt att

Arsberattelse 2025 13

utvecklas steg for steg genom fondens
inneboende drivkraft att skapa kvalitet i
allt som vi gbr. Sedan 2019 har vi skapat
en langsiktig strategisk inriktning av
delportfoéljer, som kombineras med
gedigna selekteringsprocesser i enskilda
investeringar, i syfte att skapa en
optimerad portfélj som kan leverera en bra
totalavkastning 6ver tid oavsett
marknadsklimat. Vi har tagit ytterligare
steg i portfoljstrategins riktning for att
anvanda de gedigna kompetenser vi har,
inom saval langsiktig fondutvardering som
bolagsutvarderingar, till att skapa en
modell dar fonder och co-investeringar ar

AP-fonden
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integrerade i ett gemensamt fléde for en
komplett bedémning av varje
investeringsmajlighet.

Vi ar internationellt kdnda for vart
hallbarhetsarbete i private equity-
marknaden och for var investeringsansats
med ett fondprogram av hdg kvalité skapat
av en mycket aktiv investeringsprocess i
kombination med den interna
kompetensen att snabbt utvardera och
exekvera pa co-investeringsmojligheter. Vi
har vidareutvecklat prognosmodeller,
utvarderings-/scorecardmodeller och var
|6pande uppfoéljning av portféljen med
genomlysning pa underliggande
bolagsniva. Det som AP6 gor ar unikt. Det
ar fa "peers” internationellt som arbetar pa
samma satt. Det ar detta som utgér AP6:s

strukturkapital. Det bygger pa
investeringsfilosofin att valja ut
hogkvalitativa férvaltarteam med bevisad
formaga att dver tid skapa langsiktigt
varde i sina investeringar och utfasta till

APG6 ar nast storsta investerare i
private equity i Sverige efter
Skandia och femte storsta
investerare i Norden enligt
Arkwrights utvardering av AP-
fonderna for 2024.”

deras fonder samt selektivt investerai co-
investeringar tillsammans med de externa
forvaltarteamen i en systematisk och
kvalitetssakrad process dar ett stort antal
specialister ar involverade i

beslutsprocessen pa olika nivaer.

APG6 har gatt fran att vara en mycket duktig
investerare i fond- respektive co-/
direktinvesteringar till att vara en
hogkvalitativ institutionell forvaltare
specialiserad mot internationell private
equity.

Det ar denna position som har gjort att vi
har foljt med vara svenska/nordiska
forvaltare, sdsom EQT, Nordic Capital, FSN,
Atomico, Northzone for att ndmna nagra, ut
i Europa och varlden. Vi har tillsammans
med Skandia varit medgrundare till
Creandum och var tidigt med som
investerare i uppbyggnaden av Spotify, en
mycket god investering for Sveriges
pensionstagare via AP6. Vi har adderat
fondrelationer som Hg Capital, Cinven,

Permira, LGT och Alplnvest och manga fler
i Europa och Nordamerika. Vihar gjort
framgangsrika co-investeringar sdsom
Envirotainer, Anticimex, Visma, Kyriba. Vi
har noterat Apotea.

APG6 ar nast storsta investerare i private
equity i Sverige efter Skandia och femte
stdrsta investerare i Norden enligt
Arkwrights utvardering av AP-fonderna foér
2024.

Vi ar stolta 6ver det som vi har
astadkommit pd APG till nytta for
buffertfondsystemet och den roll vi har
spelat i riskkapitalmarknaden vilket har
bidragit till Sveriges framgangar inom
omradet.




Jag vill med dessa ord tacka alla
medarbetare for det fantastiska arbete ni
har gjort fér att skapa detta. Utan er
kompetens, engagemang och klokskap
hade aldrig AP6 blivit den internationellt
kanda investerare som vi ar. Jag vill aven
tacka den engagerade och kunniga
styrelse som APG6 haft formanen att ha.
Slutligen vill jag tacka for att jag haft
formanen att leda denna verksamhet
under 6,5 ar.

Tack fradn oss pa AP6!

i1
¥
Goteborg i december 2025

Katarina Staaf
VD Sjatte AP-fonden
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16 AP61996 - 2025

AP6 1996-2025

Framgangsrikt och langsiktigt vardeskapande

5 E)

1996:
APG6 bildas med ett startkapital pa 10,4
miljarder kr.

1998:
APG ar tidigt ute med fondinvesteringar,
framst till EQT och Nordic Captial.

=2 CREANDUM

2003:

AP6 och Skandia deltar som med-
grundande investerare i den svenska
venture-fonden Creandum.

2007:

Ny lag utifran forandrade
marknadsférutsattningar gor att AP6 kan
investera internationellt.

2011:
Ny strategi som innebar en renodling av
uppdraget att investera i onoterade bolag.

Investeringar i buyout (mogna bolag) gors
genom fond-investeringar och co-
investeringar. Investeringar i venture
(omogna bolag) gbérs enbart genom
fondinvesteringar. Kombinationen av
fondinvesteringar och co-investeringar
skapar konkurrensférdelar och flexibilitet.
Forsalining av MECA-koncernen (helagt av
APG) till Mekonomen ger en vinst pa 800
miljoner kronor.

2014:

Utvecklar ramverk for hallbarhets-
utvardering av private equity-fonder.
Integrering av hallbarhet i
investeringsbeslutsmaterial.

2015:

Avyttring av fastighetsbolaget
Norrporten, som ett led i strategi-
omstallningen, resulterar i en vinst pa nara
6,5 miljarder kronor. Det innebar en
avkastning pa 15 % varje ar, i 15 ar.

2016:
+ Avyttring av Volvofinans, som ett led i

omstallningen, resulterar i en vinst pa nara

1,2 miljarder kronor.

+ Avyttringen av aldre innehav i portféljen ar

avslutad. Sedan 2011 har det pagatt en

omstallning av portféljen, som en foljd av

beslut i styrelsen om ny

investeringsinriktning. Innehav som inte

legat i linje med ny inriktning har
successivt avyttrats.

2016-2023:

APG6 samlar och genomfér under perioden
fem rundabordssamtal om hallbarhet i
private equity pa teman som jamstalldhet
och mangfald, klimat, samt manskliga
rattigheter. Deltagarna ar internationella
private equity-forvaltare som ingar i AP6:s
portfdlj och syftet ar att dela och utbyta
kunskap och erfarenheter.

© Spotify’
1 1

2018:

Starkt resultat for fondinvestering i
Creandum. Flera bolag skapar hog
avkastning till AP6, dar Spotify sticker ut.
APG6:s andel i Spotify efter Creandums
framgangsrika borsnoteringen i USA,
resulterar i en vinst pa 2,4 miljarder kronor
och en genomsnittlig arlig avkastning pa

68% vilket motsvarar 98 ganger investerat

kapital.

APG:s bidrag till
pensionssystemet

10,4 Mdr kr > 82,9 Mdr kr

Sedan starten 1996 har AP6:s
fondkapital vuxit fran 10,4 miljarder
kronor till att per sista augusti 2025
uppga till 82,9 miljarder kronor.

72,5 miljarder kronor

Har AP6 bidragit med till det allmanna
pensionskapitalet.

® 697 procents tillvaxt

Total vardetillvaxt fran 1996 - 2025
Har inkluderas saval den gamla som
den nya strategin.

e Hallbarhetsarbete
Skraddarsydda utvarderings- och
uppfoéljningsmodeller for
investeringar i private equity.

e 7,5 procent genomsnittlig arlig
avkastning

Sedan starten 1996 har AP6 haft en
arlig genomsnittlig avkastning pa 7,5
procent. Detta inkluderar saval den
gamla som den nya strategin.

o Positivt nettoresultat

varje ar sedan 2011

APG har skapat ett positivt
nettoresultat varje ar under de
senaste 14 aren.



Topp 5 fondforvaltare -
Avkastning over 5 ar

Arlig genomsnittlig avkastning - IRR

Cinven
EQT
HgCapital
Creandum
Northzone

Topp 5 realiserade
Co-investeringar
2011-2025

Arlig genomsnittlig avkastning - IRR

Asker Healthcare Group

o,
Resultat: 4,3 miljarder kr 46,7%

Anticimex

o)
Resultat: 1,4 miljarder kr 31,7%

Visma

()
Resultat: 1,2 miljarder kr 29,2%

Envirotainer

()
Resultat: 1,4 miljarder kr 28,1%

Kyriba
Resultat: 1 miljard kr

5 Hl’

orapotease

2019:
+ Fleraavyttringar av stérre innehav

genererar ett stort infléde av kapital,
sammanlagt 2,7 miljarder kronor. Bland
de storre innehaven kan namnas AP6:s
co-investering i Apotea som gav en
vinst pa 806 miljoner kronor och en
avkastning pa 49,1 %

+ APG6 valdes ut att ingd i PRI Leaders’
Group (totalt 46 kapitalagare globalt) for
arbetet med ansvarsfulla investeringar.

2020:

APG gor ett starkt arsresultat dar
avkastningen uppgar till 20,4% med 7,6
miljarder kronor i resultat. Flera
realiseringar av innehav har genomforts
mycket framgangsrikt, till exempel Visma,
Allegro och Bygghemma. Inflédet av kapital
fran co-investeringar uppgick under aret till
4.9 miljarder kronor. Till detta kommer en
stark vardetillvaxt bland flera innehav i
portfolijen. Den mycket positiva
utvecklingen inom co-investeringar har en
stor del i det starka resultat som AP6
uppvisar for aret.

4}9,1%
Arets avkastning

2021:

Hoégsta arsresultatet nagonsin!
Avkastningen blir mer an dubbelt sa stor
som for rekordaret 2020.

Den héga avkastningen ar ett resultat av
den framgangsrika strategin och den
Overtraffar avkastningsmalet bade pa kort
och lang sikt. Saval resultat som avkastning
for 2021 blev det hogsta nagonsin med
drygt 22 miljarder kronor i resultat och
drygt 49 % i avkastning. En langsiktig och
konsekvent strategi har varit en férut-
sattning for det starka resultatet. Alla delar
av portfoljen bidrog till arets starka
resultat.

Distributioner till f6ljd av att fonder avyttrat
investeringar, uppgick till nara 8 miljarder
kronor. Distributioner fran avyttrade co-
investeringar uppgick under aret till drygt 7
miljarder kronor.
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22,2 miljarder kr
Arets resultat

eIl

7

2023:

Utveckling och lansering av
utvarderingsmodell féor manskliga
rattigheter i private equity.

# ASKER
1 1

2025:

Co-investeringen i Asker Healthcare Group
avyttras och ger ett resultat pa 4,3
miljarder kronor och en avkastning pa

46,7 %. AP6 investerade mindre an 500
miljoner kronor i bolaget 2019.

N

AP-fonden
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APG6:s strategi

Den langsiktiga strategiska inriktningen ar att investera
internationellt i private equity-fonder inom buyout, venture/
growth och secondary samt co-investeringar inom buyout, i en
vadlbalanserad portféljsammansattning.

Inom denna inriktning ar investeringsfilosofin att bygga en
valdiversifierad portfélj av hégkvalitativa forvaltare inom buyout,
venture/growth och secondary for att tillsammans med buyout-
fonderna investera i kvalitativa co-investeringar.

Saval fond- som co-investeringar sker genom indirekta

investeringar.

Investeringsstrategi

private equity, forutsatter en

mycket langsiktig ansats och
strategi. Tillgdngsslagets illikvida
egenskaper forutsatter en lang placerings-
horisont. Det handlar om bolag som ska
stallas om och utvecklas, inte sallan i
branscher dar det finns mdjligheter att
forstarka eller uppna skalfordelar. For detta
kravs kunskap, tid och resurser. Den
investeringsstrategi som APG driver har
visat sig framgangsrik och har bidragit med
god avkastning till AP-fondssystemet. En
grundlaggande komponent i strategin ar
attidentifiera och valja ut de basta
forvaltarna inom respektive segment.
Syftet ar att etablera en langsiktig

I nvesteringar i onoterade bolag,

investerarrelation och fortsatta investera
med de utvalda férvaltarna, under
forutsattning att samarbetet dels uppfyller
krav pa avkastning, dels ger mojlighet for
APG6 att tillsammans med forvaltarna
genomfoéra co-investeringar. Till detta
kommer samsyn inom hallbarhet och
vardegrund. AP6:s syn pa ett
forvaltarsamarbete ar att det ska praglas
av ett langsiktigt investerarperspektiv och
samarbete, till nytta for bada parter.

, , En grundlaggande komponent i
strategin ar att identifiera och
valja ut de basta forvaltarna inom
respektive segment.”




Strategiférandringen som
implementerades 2012 innebar en tydlig
inriktning mot en kombination av
investeringar i fonder och co-investeringar.
Sedan starten 1996 till och med augusti
2025 har AP6 bidragit med 72,5 miljarder
kronor till det allmanna pensionskapitalet,
merparten inom ramen for strategin som
inleddes fran 2012. AP6:s fondkapital har
vuxit fran 10,4 miljarder kronor till att per
sista augusti 2025 uppga till 82,9 miljarder
kronor vilket motsvarar en total
vardetillvaxt sedan starten pa 697 procent
och en arlig genomsnittlig tillvaxt pa 7,5
procent. Motsvarande tillvaxttakt for
senaste tio aren om 12,3 procent,
respektive senaste fem aren om 16,0
procent illustrerar vad strategin har for
avkastningsformaga. AP6 har skapat ett
positivt nettoresultat varje ar under det
senaste decenniet. Hosten 2020
genomfoérde AP6 en utvardering av
investeringsportfdljen och den strategiska
inriktningen. Oversynen bekraftade den
befintliga investeringsstategin, vilket aven
verifierades av extern part. AP6:s

portféljuppbyggnad beddémdes som stark
och den radande investeringsinriktningen
skulle ligga fast med vissa mindre
justeringar.

Mot bakgrund av dversynen faststallde
APG:s styrelse en strategisk inriktning mot
2030 som tydligt styr mot en allokering
inom buyout, venture/growth och
secondary. Inom buyout ar allokeringen en
kombination av fondutfastelser och co-
investeringar. Inom venture/growth och
secondary sker allokering enbart genom
fondutfastelser. Kombinationen av de olika
segmenten i AP6:s portfdlj skapar en god
och langsiktig avkastning till en balanserad
risk, vilket ar AP6:s uppdrag. Parallellt med
att AP6:s portfolj mognar och vaxer i
storlek, sker en |6pande dversyn och
utvardering. Over tid uppkommer
férandrade krav och prioriteringar vid val
av forvaltare. Langsiktiga relationer och ett
utvecklat samarbete med potential till
fordjupning Over tid, ar nagra av de viktiga
komponenter som AP6 identifierat vid
valet av forvaltare. Ytterligare viktiga
komponenter i utvarderingen ar
mojligheter for AP6 att genomfdra co-
investeringar och att férvaltare delar AP6:s
syn pa hallbarhet. AP6:s fokus i
prioriteringsarbetet vid val av forvaltare
innefattar en helhetssyn dar delportfdljer
bidrar till att skapa hogsta majliga

riskjusterade nettoavkastning for
totalportfoljen. Langsiktighet ar ett
centralt begrepp for att fullfélja
investeringsinriktningen inom bade
strategin och portféljuppbyggnaden. Den
omfattande strategiomlaggning som
inleddes 2012 strackte sig 6ver flera ar och
kunde sagas vara avslutad forst 2019. Det
tar manga ar att stalla om en portfélj inom
private equity. Att hallbarhet ar integrerat i
investeringsverksamheten ar en
utgangspunkt i arbetsattet sedan manga ar
tillbaka. Arbetet med hallbarhet ar en
central och sjalvklar del i strategin och en
forutsattning for att skapa varde pa lang
sikt. Utifran den langsiktiga ochiillikvida
karaktar som ar utmarkande for private
equity, blir hallbarhetsarbetet sarskilt
viktigt eftersom mdjligheten att avyttra
investeringar som inte visar sig motsvara
APG6:s krav pa héllbarhet, ar begransad.
Utvardering av potentiella investeringar
innefattar bedémningar av en rad
hallbarhetsaspekter.
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STRATEGISKT FOKUS
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Hallbarhetsarbetet utgar fran internationella ramverk for
hallbarhet och omfattar manskliga rattigheter, arbetsratt,
milj6 och anti-korruption. Arbetet baseras pa AP6:s
forhallningssatt som innefattar kravstalining, utvardering,
uppfoélining och dialog. Hallbarhetsbeddmningen infér en
investering ar sarskilt angelagen, men aven under agarfasen
finns stora mojligheter att bedriva hallbarhetsarbete i en
bransch vars affarsmodell ar dgarstyrning. AP6:s selektiva
urval av fondrelationer mojliggor att driva prioriterade fragor
och darigenom indirekt paverka de dryga tusen underliggande
bolagen i portféljen. AP6:s investeringsstrategi har visat sig
framgangsrik och bidragit med god avkastning till
pensionssystemet.

Att hallbarhet ar integrerat i investeringsverksamheten
ar en utgangspunkt i arbetssattet sedan manga ar
tillbaka. Arbetet med hallbarhet ar en central och
sjalvklar del i strategin och en férutsattning for att
skapa varde pa lang sikt ”

Fondkapitalets utveckling sedan start
Forvaltat kapital har vuxit fran 10,4 Mdr SEK till 82,9 Mdr

Mdr SEK
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Vad ar onoterat/ private equity?

nvesteringar i onoterade aktier eller
I private equity, som ar ett vanligt

férekommande engelskt uttryck,
skiljer sig vasentligt fran investering i och
forvaltning av noterade aktier. D4 ett
onoterat bolag inte ar noterat pa en
handelsplats (b6rs) kan bolagets aktier inte
handlas pa samma satt. Detta gor att
onoterade bolag ar att betrakta som en
illikvid placering. Uttrycket private equity
beskriver att det handlar om privat kapital
vilket skiljer sig fran publikt kapital som
riktar sig till en bred allmanhet. Ett bolag
som bdrsnoteras blir publikt genom den
agarspridning som sker genom att saval
institutionella investerare som allmanhet
ges mojlighet att forvarva aktier i bolaget.
Ett privat bolag ags i stallet av ett mindre
antal agare, eller ibland endast en, som
driver och utvecklar bolaget. Om agaren/
agarna vill salja bolaget eller sina aktier i
bolaget, tecknas avtal direkt mellan
inblandade parter som en konsekvens av
att det saknas en handelsplats (bors) for
bolagets aktier. Investeringar i private
equity riktas till 6vervagande del mot stora
privatagda bolag, framfor allt nar det
handlar om institutionella investerare som
APG. For att hantera den illikviditet som
investeringar i privatagda bolag innebar,
har en private equity-fond en mycket lang
placeringshorisont. Investering i en private
equity-fond benamns fondutfastelse.

Onoterat

@ © o

Redq)

Begransat antal parter - specialiserade

aktérer inom respektive bransch

lllikvid tillgang - Ett onoterat

innehav tar langre tid att kdpa/salja

W 8%

En eller ett fatal 4gare

(>

Langre tidsperiod

Lang innehavstid

Transaktion

Illikvid / Likvid tillgang

Agare

Investering & Avyttring

Innehavstid
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Noterat

Boérshandel i flera lander

=
Likvid tillgang - Ett noterat innehav
kan kopas/séljas pa marknaden

inom en relativt kort tidsrymd

Flertal agare

'S

Kortare tidsperiod

Generellt sett kortare
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Investerarna utfaster ett bestamt belopp
som tillférs fonden i takt med att fonden
férvarvar bolag. Allteftersom fonden
avyttrar bolag sker utdelningar, sa kallade
distributioner, till investerarna. Det kan ta
10-15 &r innan bolagen i en fond ar helt
avyttrade och investerarna har fatt
utdelning pa det insatta kapitalet. Utover
att en private equity-fond ensamt
férvarvar bolag, kan férvarv av bolag aven
ske tillsammans med andra investerare,
genom en sa kallad co-investering.
Generellt genomfér AP6 co- investeringar
tillsammans med private equity-fonder dar
APG6 ar befintlig investerare. Det
férekommer aven att AP6 genomfor co-
investeringar med en private equity-fond
som APG6 inte har utfast kapital till.
Investeringar i onoterade bolag genom
private equity-fonder innebar helt andra
férutsattningar an kapitalférvaltning av
noterade aktier. For en investerare inom
private equity innebar det att hanteringen
av likviditet blir sarskilt viktig. Att inte
kunna uppfylla sina ataganden till en fond
kan bli mycket kostsamt och i extrema fall
komma att riskera hela den aterstdende
investeringen. Harav féljer att
investeringar i private equity normalt
passar bast for storre institutionella
investerare som har en lang
placeringshorisont. Det &r bakgrunden till
att AP6 ar en sa kallad stangd fond dar

lagstiftaren tagit hansyn till att det inte ar
mojligt att I6pande ta ut likviditet pa
samma satt som sker fran évriga AP-
fonder. Behovet av langsiktiga och stabila
forutsattningar ar en grundlaggande
forutsattning for uppdraget att investerai
private equity. Investeringar i private
equity handlar om att utveckla bolag fran
ett lage till ett annat. Det kan vara att stalla
om en affarsmodell, effektivisera
processer eller skapa en battre marknads-
position genom férvarv av konkurrenter
eller leverantdrer. Vardeskapandet inom

private equity sker till dvervagande del i
mogna bolag (buyout) med en etablerad
marknadsposition. En mindre del av
vardeskapande inom private equity utgoérs
av att utveckla och skala upp unga bolag
(venture). De har inte sallan tagit fram nya
tjanster eller produkter som star i begrepp
att introduceras pa marknaden.
Segmentet venture kan delas in i sadd,
tidig fas och sen fas. Den sistnamnda
benamns "later stage venture” och ar det
segment som ar stérst inom venture. Det
finns ytterligare ett segment som

benamns for tillvaxtkapital "growth”.
Segmentet ar mindre och berér bolag som
ldAmnat venturefasen och dar fokus ar pa
tillvaxt. Saddinvesteringar for helt
nystartade bolag ar en liten del av venture.

I denna beskrivning anvénds uttrycket private equity
som ett samlingsbegrepp fér onoterade bolag i olika
faser: buyout, venture och growth. Ibland delas
onoterade bolag upp i tva kategorier - private equity
och venture capital. | det sammanhanget syftar
begreppet private equity pa segmentet buyout.
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Investeringsprocess - oversikt

Sainvesterar AP6
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1. Investeringsprocess

Sourcing och urval

Beslut om fondinvestering foregas av ett
omfattande arbete som kan stracka sig éver
flera ar. Ett selektivt urval av fonder tillampas
med fokus pa hogavkastande aktorer som
prioriterar arbetet med hallbarhet. Vid co-
investeringar (AP6 investerar tillsammans med
en private equity-fond i ett av fondens bolag)
sker affarsgenerering dels utifran partner-
perspektiv, dels utifran bolagsperspektiv.
Dedikerade resurser i form av
specialistkompetens féljer och analyserar
marknaden i syfte att identifiera attraktiva
bolag.

Utvarderingsfas

Inom fondinvesteringar tillampas inledningsvis
en bred urvalsprincip i syfte att sakerstalla att
beddmningen gors utifran ett tillrackligt stort
antal aktérer. Darefter smalnas urvals-
processen av. | takt med att marknads-
kartlaggningen fortskrider faller fonder
successivt bort. For co-investeringar ar
tidsramen for utvardering relativt snav vilket
staller hoga krav pa specialistkompetens vid
utvardering och analys.

2. Agandefas

Paverkan och uppfoljning

APG6 ser agandefasen som en méjlighet att
bygga kunskap, forstaelse och utdva paverkan
genom att folja upp och bevaka att
investeringarna utvecklas enligt plan avseende
avkastning, strategi och hallbarhet.

Modell for ESG-utvardering

APG6 har lang erfarenhet av att utvardera
fonders arbete med hallbarhet. Detta kommer
till uttryck i den modell som AP6 utvecklat for
att mata, analysera och utvardera férvaltarnas
ESG-arbete. Paverkan utévas genom
samarbete, dialog och aterkoppling.

LPAC

Ett viktigt forum vid investeringar i private
equity-fonder ar LPAC (Limited Partner
Advisory Committee) som ar en kommitté med
representanter fran ett antal investerare.
Antalet platser i LPAC ar begransat och tilldelas
generellt utifran storlek pa investerat belopp.
APG6 har representation i LPAC i ett flertal av
fonderna i portféljen. LPAC ger mojlighet till
fordjupade investerarrelationer.
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3. Avyttring

Avyttringar ger distributioner

| takt med att fonder och medinvesterare
realiserar innehav sker distribution till
investerare. APG:s strategi ar att f6lja med
fondpartners och medinvesterare vid avyttring.

Stangd fond

APG6 ar en stangd fond utan in- och utfléden till
inkomstpensionssystemet. Detta medfér hoga
krav pa att hantera en likviditetsreserv for att
kunna balansera dels framtida ataganden i
form av fondutfastelser, dels I6pande in- och
utfléden i investeringsverksamheten.

Likviditetsprognos

Genom portfoljens successiva mognad skapas
en portfolj dar distributioner/avyttringar fran
portféljen balanserar neddragningar av kapital/
nyinvesteringar val, aven om bruttoflédena kan
vara omfattande. Verksamheten arbetar
I6pande med att vidareutveckla
likviditetsprognosmodeller skapade utifran
langsiktiga kassaflodesdata fran marknaden i
syfte att sd noggrant som maojligt monitorera
framtida likviditetssituationer.
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Samlad kompetens, egnha modeller och
processer samt strategi utgar fran AP6:s
strukturkapital

Investering Hallbarhet Ekonomi Juridik
Unik specialistkompetens som Hallbarhet ar integrerat i | egenskap av stangd fond har AP6 Juristenheten arbetar tillsammans
byggts upp under drygt tva investeringsverksamheten. utvecklat detaljerade modeller for med investeringsteamet under hela
decennier genom investeringar i att prognostisera och hantera utvarderingsfasen.
onoterade tillgangar. Val utarbetade modeller och verktyg likviditet.
anvands for utvardering infér en Tidigt i processen identifieras
Brett kontaktnat och langa investering och under agandefasen. Resurser fran ekonomiavdelningen prioriterade fragestallningar infor
relationer med samarbetspartners. deltari investeringsprocessen kommande avtalsférhandling.
Resurser allokeras |[6pande utifran bland annat for att sakerstalla
Egna modeller och metoder fér identifierade fragestallningar och transaktionssakerhet.
utvardering av potentiella behov.

investeringar.

AP-fonden
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Investeringsprocess

Fondinvestering

Investering i en fond sker genom
utfastelse av ett visst belopp som betalas
ut i takt med att den aktuella fonden
investerar i bolag. Utfastelser gors till
utvalda fonder inom marknadssegmenten
buyout (large och mid cap), venture/growth
och secondary. Merparten (cirka 80
procent) av utfastelserna gors inom buyout
(large och mid cap). Det handlar om bade
fonder och co-investeringar (AP6
investerar tillsammans med en private
equity-fond i ett av fondens bolag).
Segmentet buyout utgdrs av mogna bolag
med en etablerad affarsmodell och
marknadsposition.

En mindre del av utfastelserna gors till
marknadssegmenten venture/growth och
secondary. Venturefonder investerar i
bolag som befinner sig i tidig utvecklings-
fas, som kraver kapital 6ver en langre
tidsperiod for att generera vinst.
Segmentet karaktariseras av vasentligt
hogre risk an buyout. AP6 genomfor inte
co-investeringar inom detta segment.
Secondary-transaktioner sker nar
investerare i en fond 6nskar avyttra sina
andelar innan det att fonden avslutats.
Secondaries har en vasentligt lagre risk an
buyout genom den stora diversifiering som
segmentet har.

APG6:s strukturkapital

Organisationens samtliga kompetenser
nyttjas vid varje utvardering av en
potentiell investering. Ett integrerat
samarbete utgar fran en gemensam
malbild dar varje funktion och medarbetare
har en forstaelse for de olika delar och
parametrar en utvardering bestar av. |
egenskap av stangd statlig pensionsfond
utan fléden vare sig fran eller till det
statliga pensionssystemet arbetar
ekonomienheten med detaljerade modeller
for likviditeten som satter ramen for AP6:s
investeringsvolym. Beslut att utfasta
kapital till en fond innebar en diskretionar
forvaltning under drygt tio ar eller langre.
For att sakerstalla att forvaltningen sker i
Overensstammelse med APG6:s villkor kravs
en avancerad juridisk dokumentation som
tacker in ett antal scenarier och
fragestaliningar som incitament, avgifter,
intressegemenskap, transaktionsstruktur
liksom exkluderingskriterier for att namna
nagra. Juristenheten innehar
specialistkompetens med lang erfarenhet
av forhandling med forvaltare verksamma
inom olika segment och geografier.
Juristenheten arbetar tillsammans med
investeringsteamet under
utvarderingsfasen. Den interna juridiska
specialistkompetensen kompletteras med
ett externt natverk av juristtjanster.

APG6 ser fondutfastelser som byggandet av
langsiktiga relationer med syftet att
generera stabil och langsiktig avkastning.
Generellt ar livslangden fér en fond mellan
10-15 ar. Givet det langa tidsperspektivet
valjer AP6 att investera tid och energi i
syfte att félja och lara kdnna en fond nar
det géller investeringsteam och
vardeskapande. Denna process kan
stracka sig over ett antal ar. Genom en
|6pande 6versyn av den befintliga
portféljens sammansattning identifieras
behov av férandringar som bedéms bidra
till ett fortsatt langsiktigt vardeskapande
och god riskspridning.

Generellt ar livslangden for en
fond mellan 10-15 ar. Givet det
langa tidsperspektivet viljer AP6
attinvestera tid och energii syfte
att folja och lara kdnna en fond nar
det galler investeringsteam och
vardeskapande.”

Marknadskartlaggning

Beslut om att addera en fond till portfdljen
foregas av en process som inleds med en
marknadskartlaggning. Inledningsvis
tilldmpas en bred urvalsprincip i syfte att
sakerstalla att beddomningen gors utifran
ett tillrackligt stort antal aktorer.
Marknadskartlaggningen utgbrs av en
omfattande kunskapsinhdmtning som
bygger pa egen analys i kombination med
erfarenhetsutbyte med investerare aktiva
inom onoterade tillgadngar. Det handlar dels
om befintliga natverk, dels om byggandet
av nya natverk utifran aktuella behov.
Syftet ar att samla in och bearbeta olika
investerares erfarenheter.




Urval

Efter avslutad marknadskartlaggning
vidtar en strukturerad urvalsprocess.
Organisationen har under mer an tva
decennier verkat som pensionsforvaltare
och investerare i onoterade tillgangar,
vilket skapat en specialistkunskap som
|6pande fordjupats. Kunskapen har
majliggjort utvecklandet av egna modeller
for att félja och analysera fonder. Viktiga
parametrar ar fondernas modeller for att
skapa varde hos portfoljbolag och arbetet
med hallbarhetsfragor i ett
portfoljperspektiv och pa bolagsniva.
Fonder dar bedomningen ar att synen pa
vardeskapande och hallbarhet skiljer sig
fran APG6:s, faller bort. Ju langre den
strukturerade urvalsprocessen fortgar,
desto farre fonder blir det som aterstar. De
fonder som gér vidare till
utvarderingsfasen uppfyller alla ett antal
grundlaggande krav. Efter avslutad
urvalsprocess vidtar en detaljerad
utvarderingsfas.

Utvarderingsfas

Grundlaggande for utvardering av fonder
ar en systematisk genomgang utifran en
enhetlig mall som méjliggdr jamforelser.
Viss anpassning sker beroende pa
skillnader mellan de olika marknads-
segmenten buyout, venture/growth och
secondary. En fonds strategi och
marknadsposition bedéms bland annat
genom utvardering av vilka branscher och
geografier som fonden investerar i samt
hur val de presterat. Vid utvardering av
investeringsprocess och dgande granskas
strukturkapital, vardeskapande och modell
for uppfdljning av avvikelser. Granskning
sker av respektive fonds resurser for att
utveckla portféljbolag, hur val
investeringarna foljer fondens strategi,
innehavstidernas langd och fondens syn pa
diversifiering. AP6:s méjligheter till att
genomfora co-investeringar ar en mycket
viktig aspekt. En fonds strategi och
marknadsposition analyseras utifran
ledarskap, bemanning och person-
beroende. AP6 genomfoér egna
berakningar och analyser av innehavstider,
portféljavkastning och avvikelser. Genom
detta skapas en bild éver hur varde-
skapande och hallbarhetsarbete sker i
respektive fond. Hallbarhetsarbetet
granskas utifran faktorer som processer,
resurser, ambitionsniva, anslutning till

internationella standarder och ramverk,
samt rapportering av hallbarhets-
information enligt branschstandard.

For AP6 som investerare i olika
verksamheter, branscher och geografier
kravs en bred ansats till hallbarhet,
inklusive aspekter kopplade till manskliga
rattigheter, arbetsratt, miljé och anti-
korruption. | tillagg ingar alltid klimat samt
jamstalldhet och mangfald i utvarderingen.
APG6 har utvecklat en egen beddmnings-
mall i syfte att sammanfatta utvarderingen
av en potentiell investering. Vid en
gemensam genomgang med
representanter for organisationens
specialistfunktioner, sker en
betygssattning av varje omrade. Slutligen
sker en sammanvagd beddmning av de
betyg som en fond erhallit inom respektive
kategori. Aven om stor vikt laggs vid
helhetsbeddmningen innebar ett alltfér
lagt betyg i ndgon enskild del att fonden
kan utga ur urvalet. Vid en
rekommendation om investering vidtar en
beslutsprocess som hanteras av
Allokeringskommittén och
Fondkommittén.
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Co-investering

APG6 genomfbr co-investeringar, investerar
indirekt i enskilda bolag, tillsammans med
forvaltare som APG6 har utfast kapital till.
APG6 ar minoritetsinvesterare och
fondforvaltaren har agar- och
forvaltaransvar for bolaget. AP6G:s strategi
for co-investeringar ar inriktad mot large
och mid cap buyout, dar huvuddelen
genomfors tillsammans med befintliga
fondrelationer och en mindre del
tillsammans med andra medinvesterare.
Co-investeringar sker inte inom venture/
growth och secondary. Langa
fondrelationer och samsyn kring
vardeskapande med hallbarhet som en
integrerad del utmarker genomférda co-
investeringar. Foérutsattningarna foér
utvardering av en co-investering skiljer sig
fran en fondutvardering i flera avseenden.
Tidsaspekten ar en. Utvardering av fonder
kan paga under manader, i vissa fall langre
an sa. Processen for utvardering av en co-
investering har en snav tidsram som matsii
veckor. Ett faktum som staller hdga krav pa
erforderlig kompetens av att utvardera

enskilda bolag, satta sig ini vilken typ av
marknad de verkar pa och géra en
professionell beddmning av vilka risker och
mojligheter som en 6kad exponering mot
ett enskilt bolag medfoér. Processen
involverar specialistkompetenser dar olika
funktioner tidigt involveras vilket ar en
forutsattning for en resurseffektiv
hantering av komplexa fragestallningar.
Organisationen har lang erfarenhet av att
utvardera och investera i onoterade bolag
inom buyout tillsammans med
fondrelationer i Norden, Europa och
Nordamerika. Sammantaget mojliggdr det
for AP6 att fordela interna resurser
effektivt i syfte att motsvara krav och
férvantningar hos fondrelationer
verksamma inom olika branscher och
geografier. Till skillnad fran en fond-
utfastelse dar kapital betalas ut i takt med
att respektive fond investerar i bolag,
innebar en co-investering att hela det
utfasta beloppet betalas ut vid ett tillfalle.

Utvardering av fonder kan paga
under manader, i vissa fall langre dn
sa. Processen for utvardering av en
co-investering har en snav tidsram
som mats i veckor.”

APG6:s ekonomifunktion har lang
erfarenhet av att genomféra co-
investeringar dar kraven pa kvalitets-
sakrade processer och rutiner ar héga.
Transaktionssakerheten ar beroende av att
samtliga involverade aktoérer i en co-
investering svarar upp mot de krav som
respektive fondrelation staller. En férsenad
eller avbruten process innebar 6kade
kostnader och paverkar framtida
mojligheter till co-investeringar negativt.
De legala férhandlingarna i samband med
en co-investering kannetecknas generellt
av granskning och férhandling av avtal
under en betydligt kortare tidsperiod
jamfort med en fondutfastelse. Merparten
av co-investeringar genomfoérs
tillsammans med fonder som AP6 har
utfast kapital till. Detta mojliggor att
parterna kan utga fran befintliga avtals-
villkor. Juristenheten arbetar tillsammans
med investeringsteamet under hela
utvarderingsfasen. Tidigt i processen

identifieras omraden med behov av
klarlagganden och avtalsférhandling. |
syfte att hantera avtalsspecifika fragor
kopplade till olika segment av onoterade
tillgdngar och geografier, kompletteras den
interna juridiska specialistkompetensen
med ett externt natverk av jurister.

Sourcing

Affarsgenerering utifran ett
partnerperspektiv dominerar vid
genomfdrandet av co-investeringar.
Partners utgdrs till stérsta delen av fonder
som APG har utfast kapital till. Till flera av
dessa partners finns relationer som
stracker sig langt tillbaka i tiden, i vissa
langre an 20 ar. Kunskapen ar hog hos
partners om APG:s strategi, intresse och
kompetens for att genomfoéra co-
investeringar. Det faktum att AP6 har en
valdiversifierad fondportfolj bestdende av
aktorer verksamma inom olika segment




och geografier, erbjuder intressanta
mojligheter for AP6 till affarsgenerering
fran ett partnerperspektiv. Kompetensen
och féormagan hos AP6:s investerings-
organisation att identifiera potentiella
investeringar far anses vara avgorande for
genomforandet av co-investeringar.
Langsiktiga relationer och tat dialog
bygger forutsattningar att tidigt identifiera
behov och intresse for co-investeringar
hos partners. Affarsgenerering sker aven
utifran ett bolagsperspektiv. Dedikerade
resurser inom organisationen med
specialistkompetens och lang erfarenhet,
foljer och analyserar marknaden i syfte att
identifiera attraktiva bolag. Parallellt med
detta sker en |6pande avstamning med
potentiella fondrelationer. Passform
beaktas utifran AP6:s strategi och
potentiella partners inriktning och intresse.
Sammantaget handlar det om ett komplext
arbete som fordrar god kdnnedom om
potentiella fonders portféljuppbyggnad,

strategi och intressefokus. Langvariga
relationer och ett dmsesidigt fortroende ar
av stor vikt. Co-investeringar, oaktat typ av
affarsgenerering, genomfors i konkurrens
med en rad aktoérer som ar aktiva inom
onoterade tillgangar.

Utvardering

Olika faktorer satter ramarna for
processen vid en co-investering. Upplagg
varierar beroende pa typ av investering,
marknad och partner. Samarbetspartners
med kdnnedom om APG:s intresse och
kompetens, involverar generellt AP6 tidigt
i processen. Kontakt kan aven ske i slut-
skedet och i vissa fall efter genomférandet.
Vagen fram till slutférandet av en co-
investering kannetecknas, som tidigare
namnts, av en snav tidsram. Kritiska
avstamningar mellan partner och deltagare
sker l6pande. Kraven pa transaktions-
sakerhet ar héga av flera skal. En eller flera
aktorer som mot slutet av processen
avbryter sin medverkan, riskerar att
medfoéra férseningar och 6kade kostnader.
Investerare forvantas tidigt i processen
identifiera faktorer och férhallanden som
har betydelse for ett fortsatt deltagande.
APG6 har genom lang erfarenhet utvecklat
val fungerande rutiner och besluts-
processer anpassade for de specifika krav
som galler for co-investeringar.

Tillgangen till dedikerade interna resurser
fér en noggrann utvardering av den
potentiella co-investeringen ar en viktig
faktor. Varje investering analyseras och
beddms utifran ett antal fastslagna
kriterier. Genom detta sakerstalls
kontinuitet och likvardighet vid
bedémningar av investeringar 6ver tid.
Investeringspassform behandlar olika
parametrar i syfte att avgorai vilka
avseenden som den potentiella
investeringen forhaller sig till AP6:s
investeringsstrategi och portfolj. Det
aktuella bolaget utvarderas utifran ett
vintageperspektiv, innehavstid, exit samt
risk- och avkastningsprofil. Aktuell partner
beddms och utvarderas. Portféljpaverkan
analyseras avseende diversifiering utifran
geografi och sektor. En analys gors av den
marknad dar bolaget ar verksamt liksom en
genomgang av bolagets erbjudande,
kundkoncentration, konkurrenter,
affarsmodell och finansiell utveckling. |
syfte att prova ett bolags motstandskraft
under olika férutsattningar genomfoérs
olika typer av avkastningsanalyser.
Bolagets vardeskapandeplan analyseras
och beddms. | de undantagsfall da en
investering kan innebara representation i
bolagets styrelse, sker en beddémning
utifran detta. Bedémning av hallbarhet
omfattar en utvardering av bolagets
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paverkan pa hallbarhet utifran en analys av
vilka fragor som ar mest vasentliga i det
specifika fallet. Samtidigt bedéms hur
hallbarhetsrelaterade aspekter och
fragestallningar paverkar bolaget och
bolagets vardeskapandeplan och vilka
planer och atgéarder bolaget och partnern
har for agandefasen.
Investeringsorganisationen gor en
sammanstallning av varje undersokt och
analyserat omrade. Darefter sker en
samlad beddmning av resultatet. Vid en
rekommendation om investering vidtar en
process som hanteras av Allokerings-
kommittén och Fondkommittén.

AP-fonden
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Beslutsstruktur

Genom APG6:s investeringsprocess byggs
en enhetlig portfolj dar forvaltningen sker
utifran en tydlig portfoljstrategi med mal
och risklimiter. Utifran ett strukturerat och
professionellt angreppssatt tas alla delar
av organisationens kompetens tillvara.
Utgangspunkten for alla investeringar ar
den strategi som fastslagits av styrelsen.
Portféljens uppbyggnad sker successivt
genom selektiva fondutfastelser och co-
investeringar dar urvalet ar ett resultat av
kartlaggning, utvardering och analys. Fokus
ligger pa att samarbeta med aktoérer som
delar synen pa langsiktighet i varde-
skapande och arbetet med hallbarhet. Ett
arbete pd bred front pagar standigt med
att identifiera aktorer som delar AP6:s
forhallningssatt. Byggandet av langsiktiga
relationer ar en viktig komponent i det
I6pande paverkansarbetet.

Allokeringskommitté

En fond eller en co-investering som efter
genomford utvardering uppfyller AP6:s
kravprofil for ett [Angsiktigt och hallbart
vardeskapande, lAmnas vidare till
Allokeringskommittén. Denna har som
ansvar att utifran ett portfoljperspektiv
prioritera vilka investeringar och
avyttringar som foreslas genomforas.

Till stéd for Allokeringskommitténs beslut
finns en portféljstrategi som ar beslutad av
styrelsen. Portfoljstrategin baseras pa en
analys kring avkastning och risk, i syfte att
skapa en langsiktigt hog avkastning till en
balanserad risk. Allokeringskommittén
arbetar dven med att I6pande utvardera
befintlig portfoélj i relation till den
langsiktiga strategin. Allokerings-
kommittén leds av vd och bestar av
representanter for investerings-
organisationen samt CFO.

Portféljens uppbyggnad sker
successivt genom selektiva
fondutfastelser och co-
investeringar dar urvalet ar ett
resultat av kartlaggning,
utvardering och analys.”

Fondkommitté

Efter att Allokeringskommittén har tagit
beslut om att tillstyrka en investering, gar
arendet vidare till Fondkommittén som har
till uppgift att granska foéreslagen
investering ur ett bredare perspektiv.
Vidare har Fondkommittén i uppdrag att
utvardera om det finns anledning att inte

tillstyrka en investering genom att beakta
de gransdragningar som uppstatt under
investeringsanalysen. Det kan réra olika
hallbarhetsperspektiv, ryktesrisk, legala
aspekter eller operationella risker.
Fondkommittén leds av vd och bestar av
hallbarhetschef, chefsjurist,

kommunikationschef, portfdljstrateg och
chefer fran investeringsorganisationen. Ett
beslut om tillstyrkande fran
Fondkommittén ar nédvandigt for att
investeringen ska genomforas. | enlighet
med AP6:s beslutsordning tas vissa
investeringsbeslut av styrelsen.
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Marknadskartlaggning

\ g
000

Utvardering av fonder med
co-investeringspotential »
(om relevant inriktning)

4

Urval

4

Utvarderingsfas

Allokeringskommitté

Ansvarar for att utifran ett portfoljperspektiv prioritera vilka investeringar och avyttringar som foéreslas.

Fondkommitté

Granskar foreslagna investeringar ur ett bredare perspektiv och beaktar gransdragningar som uppstatt under investeringsanalysen.

AP-fonden
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Agandefas

P6 ser dgandefasen somen

mojlighet att bygga kunskap och

forstaelse samt att utdva paverkan.
Vardeskapandet for innehaven foljs pa nara
hall av respektive investeringsansvarig.
Investeringar foljs upp avseende
utveckling enligt plan, avkastning, strategi
och hallbarhet. Kontinuerlig dialog och
relationsbyggande adderar ytterligare
kunskap utover sedvanlig informations-
givning i form av kvartalsrapporter och
arsmoten. AP6 ska vara en aktiv partner
med kompetens att hantera komplexa
transaktioner utifran olika perspektiv
sasom kommersiellt, finansiellt, legalt och
utifran hallbarhet. | samband med en
investering kommuniceras 6nskemal och
forvantningar inom ett antal omraden. Det
handlar om transparens, avgifter,
vinstdelning, nyckelpersoners dgande,
organisation, rapportering och hallbarhet.
Vidare efterfragas rapportering om

incidenter och vasentliga innehavs-
forandringar eller férandringar som ror
ledande befattningar. Inom omradet
hallbarhet kan det handla om en férvantan
om hoéjd ambitionsniva liksom forbattrad
och férdjupad rapportering kopplat till olika
nyckeltal. Paverkan avseende hallbarhet
utbvas genom samarbete, utvardering och
aterkoppling. AP6 har lang erfarenhet av
att mata, analysera och utvardera
fondernas hallbarhetsarbete.
Hallbarhetsfragor inom co-investeringar
foljs upp inom ramen for den I6pande
uppfbljningen av investeringar.
Gemensamt for alla typer av investeringar
ar att incidenter och vasentliga handelser
rapporteras och féljs upp. Utdver
rapportering fran fondfoérvaltare, anvander
APG6 ett externt verktyg for att identifiera
handelser relaterade till hallbarhet i
portfdljen.

Investerarmoten och finansiell
rapportering

Agaransvariga deltar vid investerarmdten
som behandlar avkastning och hallbarhet. Till
detta kommer finansiell rapportering av
utvecklingen fér fonder och co-investeringar.

Radgivande organ - LPAC

Limited Partners Advisory Committee
(LPAC) ar en kommitté med representanter
for ett antal investerare i en fond.
Representation ger en maojlighet att folja
fondens utveckling narmare. AP6 har
representation i LPAC i ett flertal av
fondernai portféljen.

it

Samarbete och dialog avseende co-
investeringar

Varje co-investeringstillfalle ar en mojlighet
att ytterligare fordjupa forstaelsen for fond-
forvaltarens processer och arbetssatt da co-
investeraren far tillgang till fondforvaltarens
granskning (due diligence) av bolaget.

@@
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ESG-utvardering

APG6 utvarderar arligen fondférvaltarnas
integrering av ESG i investeringsprocess och
agandefas samt rapportering. Aterkoppling av
resultat bidrar till att skapa en nara dialog med
fondforvaltare.

Incidentrapportering

Det ar brukligt inom private equity att
fondfdrvaltare rapporterar incidenter av
vasentlig karaktar till sina investerare, via den
formella kvartalsrapporteringen eller pa annat
vis. AP6 tar del av rapporteringen och vidtar
atgarder vid behov.

Esc
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Bevakning av ESG-fragor och
riskincidenter

o<

APG6:s digitala bevakning av innehaven i
portféljen mojliggor identifiering av ESG-
fragor, riskincidenter, kontroversiella
aktiviteter, affarsuppféranderisker for
forvaltare saval som for underliggande
portféljbolag.
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LPAC (Limited Partner Advisory
Committee) utgdr ett viktigt forum vid
investeringar i fonder. Det ar en kommitté
med representanter for ett antal
investerare. Antalet platser i LPAC ar
begransat och tilldelas generellt utifran
storlek pa utfast belopp. AP6 har
representation i LPAC i ett flertal av
fonderna i portféljen vilket ger mojlighet
att félja fondens utveckling narmare.
Representation i LPAC ger AP6:s
investeringsansvariga mojlighet att pa
nara hall ta del av diskussioner kring
fondens innehav. Okad kunskap om
respektive fondteam kopplat till strategi,
team, forvarv av bolag, vardeskapande
och arbete med hallbarhetsfragor bildar
underlag till framtida beslutsunderlag i
samband med att samma fondteam star i
begrepp att resa en ny fond. AP6 har lang
erfarenhet av investeringar i onoterade
tillgdngar och anvander sig av val
utvecklade system som anpassats for att
resurseffektivt hantera stora data-
mangder. Olika fonder anvander sig av
olika strukturer och system for att
rapportera finansiell information,

exempelvis varderingar. AP6 har utvecklat

modeller och anvander sig av ett antal
verktyg for att folja och analysera
portfoljen. Agandefasen for co-
investeringar ar i princip densamma som
for investeringar i fonder. AP6 investerar i
bolag (minoritetsinvesteringar)
tilsammans med de fonder som AP6
utfast kapital till. Moéjligheterna att bygga
kunskap, forstaelse och att utéva
paverkan sker genom etablerade
fondrelationer och nara dialog.
Co-investeringar dar AP6:s agarandel
motiverar representation i styrelse ger
mojlighet till inflytande. Ambitionen ar att
folja bolagets utveckling pa nara hall for
att dver tid fordjupa och forstarka
relationen. Stort fokus ligger pa bolagets
vardeskapande och arbete med
hallbarhet.

Paverkan avseende hallbarhet
utdvas genom samarbete,
utvardering och aterkoppling. AP6
har lang erfarenhet av att méata,
analysera och utvardera fondernas
hallbarhetsarbete.”
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Exempel pa hiandelser i portféljen som féranlett dialog 2025

APG stéller hbga krav pa sina samarbetspartners. Ett omrade géller informationsgivning och
hantering av eventuella incidenter eller handelser av mer allvarlig natur som kan paverka
investeringens varde eller har en vasentlig negativ paverkan pa manniskor och/eller miljé.
APG6 efterstravar snabb och tydlig aterkoppling fran berorda forvaltare eller bolag avseende

sadana handelser.

Investering Héandelse APG6:s atgard Status

Co- AP6 mottog Bolaget har tillsatt ansvar for

investering rapportering forvaltaren har att uppratta en utvardering av
avseende upprattats avseende  de identifierade bristerna.

anklagelser om
brister i bolagets

tjansteutférande.

atgardshantering.

Férvaltaren ar involverad och
atgéarder forvantas
implementeras for att
motverka liknande brister
framgent. Forvaltaren
informerar investerare |6pande
om situationen.

AP-fonden
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Arlig ESG-utvardering

Under ett antal ar har AP6 arligen utvarderat portféljens
grad av ESG-integrering och tillhandahallit terkoppling
och exempel pa god praxis. Att utvardera och folja upp
forvaltarnas hallbarhetsarbete ar en viktig del i AP6:s
arbete for att tillgodose kraven om en langsiktigt hog
avkastning och tillfredsstallande riskspridning. ESG-
integrering bedéms framfor allt utifran forvaltarnas
formaliserade processer for integrering av hallbarhet nar
de investerar i bolag, hur de arbetar med bolagen under
agandefasen samt deras hallbarhetsrapportering.

| utvarderingen granskas aven arbete relaterat specifikt
till AP6:s fokusomraden inom hallbarhet, las mer pa
sidorna 52-55. Utvarderingen beddémer inte
portfoéljbolagens faktiska paverkan pa manniskor och
miljé, men en positiv utveckling av ESG-relaterade
processer hos forvaltare beddéms bidra till en positiv
utveckling hos de underliggande portféljbolagen.
Utvarderingen foljer AP6:s egenutvecklade modell som
bygger pa en, inom branschen, etablerad metodik for
hallbarhetsgranskning av fondforvaltare inom private
equity. Utvarderingen forfinas kontinuerligt for att méta
branschens utveckling.

Arets ESG-utvardering har genomforts genom en s.k.
skrivbordsanalys av férvaltarnas kommunicerade och
rapporterade arbete till och med augusti 2025. Det
sedvanliga dialogramverket med forvaltarteamen har
anpassats med hansyn till att 2025 ar sista aret APG6 ar
verksamt. Mot bakgrund av den ndgot mer begransade
informationsinsamlingen noteras en marginell positiv
utveckling av hallbarhetsarbetet hos forvaltarna i AP6:s
portfélj dar det totala resultatet steg till 90 procent (89).

ESG-utvardering augusti 2025

Totalt resultat

@ Totalt Portfoljresultat
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Vanligen notera att det totala resultatet 2024 pavisar en 6kning om 4% trots att bidraget endast uppgar till netto 3% till féljd av avrundning



Arets resultat bidrar till en historiskt uppatgaende trend
om 4 procent genomsnittlig arlig 6kning sedan AP6
initierade den arliga uppfoljningen av forvaltarnas ESG-
integrering 2016.

Utbrutet per utvarderingsomrade drivs det totala
resultatet av mindre, men positiva, dkningar inom alla tre
omraden for utvarderingen. Resultatet i
rapporteringsmodulen pavisar en 6kande trend fran
foregdende ar till foljd av rapporteringsutveckling framst
hos portféljens buyout-forvaltare. Samma forvaltare, har
bidragit till en 6kad ESG-integrering i
investeringsprocesser pa aggregerad modulniva. Det
tredje omradet, ESG-integrering i garskapsfasen, har
ocksa utvecklats under aret drivet av portféljens buyout-
forvaltare. Huvudsakliga drivkrafter for ESG-integrering i
portfélien beddms vara mojligheter till vardeskapande,
utveckling av regelverk och branschstandarder,
investerarkrav samt branschsamarbeten.

Beslutet att anpassa utvarderingsmetoden 2025 bidrar
till en viss partiskhet for de férvaltarteam som
kommunicerar och rapporterar i hogre grad vilket
historiskt hanfors till buyout-férvaltare. Den dvergripande
beddmningen ar att alla fonder har en ambition att arbeta
aktivt med hallbarhet, samt att utveckling har skett inom
alla utvarderingens tre omraden.

ESG-arbetets utveckling augusti 2025

Per omrade

ESG-integrering i investeringsprocess
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Avyttring

For att hantera den illikviditet som
investeringar i privatagda bolag innebar,
har en private equity-fond en mycket lang
placeringshorisont. Livslangden fér en fond
kan variera (10-15 &r) och kan delas ini tre
faser: férvarv av bolag, vardeskapande och
avyttring. Institutionella investerare likt
APG6 som investerar i en private equity-
fond utfaster ett bestamt belopp,
fondutfastelse, och férbinder sig att betala
ut kapital i takt med att fonden investerar i
bolag. Under avyttringsfasen erhaller
investerarna utdelningar, sa kallade
distributioner, allt eftersom fonden avyttrar
bolag. Utdver fondutfastelser genomfor
APG co-investeringar, investerar indirekt i
bolag, tillsammans med fonder som AP6
har utfast kapital till. AP6 ar minoritets-
investerare och fondférvaltaren har agar-
och forvaltaransvar for bolaget.
Livslangden for en co-investering ar
kortare an for en fond, men varierar
generellt dven den (3-8 ar). Pa samma satt
som vid en fondutfastelse, ar det
huvudagaren/fonden som har ansvaret for
att driva, utveckla och avyttra bolag.

Av detta foljer att en co-investering
generellt ar strukturerad med likartat
upplagg som en fondutfastelse. Genom att
APG6 investerar kontinuerligt erhalls

en successiv mognad i portfoljen dar
distributioner/avyttringar fran fonder och
co-investeringar balanserar neddragningar
av kapital/nyinvesteringar, trots att
bruttofléden kan vara omfattande. Utifran
det faktum att AP6 ar en stangd fond dar
avkastningen anvands till investeringar,
anvands modeller for att prognosticera
likviditet. Detta sker genom en kontinuerlig
utveckling och utvardering av modeller
utifran langsiktiga kassaflodesdata fran
marknaden. En fondutfastelse innebar
ataganden som maste uppfyllas av
investerare. Att inte fullfolja ataganden kan
bli mycket kostsamt och kan i extremfallet
riskera den aterstdende investeringen.
Sammantaget utgdr detta faktorer som
gor storre och langsiktiga institutionella
investerare till de som ar mest lampade for
att investera i onoterade tillgdngar. Det ar
ocksa bakgrunden till att AP6 ar en sa
kallad stangd fond dar lagstiftaren bedémt
att det inte ar majligt att I6pande ta ut
likviditet pd samma satt som sker fran
ovriga AP-fonder. Behovet av langsiktiga
och stabila forutsattningar fér uppdraget
ar en grundférutsattning for att investera
inom onoterat.

Teoretiskt exempel - nettokassafloden per ar och vaxande
storlek pa fondutfastelser

Miljarder SEK Distribuerat kapital (respektive fond avyttrar bolag)

15

10

Utflode kapital (respektive fond
“kallar” pa kapital)

-10

-15
Ar1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 1415 16 17 18 19 20 21 22 23 24

Varje kurva representerar ett 20-tal fondutfastelser aktuellt ar. Kurvor visar
nettokassafldde av kapital. Generellt vaxer beloppen i storlek till fondutfastelser i
syfte att sysselsatta distribuerat kapital.



Ut- och infléden kopplade till en verklig fond i portfoljen
under 15 ar

Miljontal valuta
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"Kkallat” pa kapital)
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Teoretiskt exempel - nettokassafloden per ar fran
co-investeringar i portfoljen

Miljarder SEK Distribuerat kapital (respektive fond avyttrar bolag)

8

=/

Utflode kapital (respektive fond “kallar”
pa kapital for co-investering)
-8

Ar 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 12 13 14 15 16

o

N
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Varje kurva representerar ett 20-tal co-investeringar aktuellt ar. Kurvor visar
nettokassafldde av kapital. Generellt vaxer beloppen i storlek till co-
investeringar i syfte att sysselsatta distribuerat kapital.
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Avkastningsmal

vkastningsmalet for AP6

mojliggor utvardering av strategi

och avkastning, samt nedbryt-
ning av avkastning och utvardering av olika
delsegment i syfte att gbra en komplett
bidragsanalys av portféljens olika delar vid
utvardering av det dvergripande resultatet.
Avkastningsmalet beraknas utifran data
levererat av Burgiss som ar ledande inom
insamlande och tillhandahallande av data
for onoterade investeringar. Kvaliteten p3,
och omfattningen av data avseende
onoterat, har successivt 6kat de senaste
aren och per sista augusti 2025 ingick
cirka 14 000 onoterade fonder med cirka
13 000 miljarder USD i marknadsvarde.
Data baseras pa GP:s (General Partner, det
vill saga fondforvaltare) rapportering till
sina LP:s (Limited Partner , det vill saga
investerarna). Rapporteringen innebar en
framraknad avkastning som ar netto efter
avgifter, vilket gér den jamforbar med
APG:s resultat. Geografiskt urval gbrs inte
da AP6 inte har ndgon sadan begransning.

Avkastningsdata fran Burgiss konverteras
till svenska kronor for att bli jamfdrbart
med AP6:s resultat som redovisas i
svenska kronor. AP6 har varken in- eller
utfloden da fonden ar stangd. For att
hantera skillnaden i likviditetshantering
kravs en likviditetsbuffert i syfte att

Specifikation av AP6:s totala avkastning (IRR)

Period Ar Totalt Buyout Venture/ Growth Secondary Fonden Totalt*  Avkastningsmal**

1ar 2024-09-01—2025-08-31 8,5% 9,8% 3,2% 1,2% 10,3% -4,1%

5ar 2020-09-01—2025-08-31 21,8% 22,7% 16,3% 18,6% 16,0% 7,0%
Styrelsen utvarderar verksamhetens avkastning 6ver fem ar da dessa representerar nuvarande strategiska inriktning

10 ar 2015-09-01—2025-08-31 17,2% 17,0% 19,2% 14,5% 12,3% 7,4%

Sedan start (29 ar) 1997-01-01—-2025-08-31 10,5% 15,8% 1,8% N/A 7,5% N/A

Avkastning senaste 10 aren innehaller delvis aldre strategier. Avkastning sedan start ar ej jamforbar med nuvarande verksamhet.

*Effekten av valutasdkringar ingar endast i avkastningen for AP6 totalt.
** Avkastningsmal: Representerar avkastningen for en medianfond som investerar inom onoterat. For att vara jamforbar med AP6:s nettoavkastning sa har malet
justerats for uppskattat likviditetsbehov om 10%. Avkastningsmalet bestar saledes till 90% av utvecklingen av onoterade tillgangar samt till 10% av OMRX T-Bill.

Specifikation av avkastning inom buyout (IRR)

Period Ar Totalt Buyout Fonder Co-Invest.
lar 2024-09-01—-2025-08-31 9,8% 2,7% 19,0%
5 Ar 2020-09-01—-2025-08-31 22,7% 17,8% 28,4%
10 Ar 2015-09-01—2025-08-31 17,0% 15,2% 18,6%
Sedan start (29 ar) 1997-01-01—-2025-08-31 15,8% 14,9% 16,5%




I6pande mota investeringsataganden,
vilka kan variera 6éver tid. AP6:s
nettoavkastning justeras for kravet om
en likviditetsbuffert for att erhalla en
rattvis jamforelse. Omfattningen av
nddvandig likviditet bedoms uppga till
cirka 10 procent av fondkapitalet.
Avkastningsmalet for denna likviditet
ar OMRX T-Bill vilket ar det interna
malet for AP6:s likviditets-forvaltning.
Med anledning av detta ar berakningen
av malet viktat. AP6:s avkastningsmal
utgors av:

+ 90 procent av malavkastning for
den onoterade portféljen, Gver
senaste femarsperioden (Burgiss)

- 10 procent av malavkastningen for

likviditetsforvaltningen

(OMRX T-Bill).

Riskhantering

iskerna i en portfolj bestdende av
R onoterade innehav skiljer sig fran

deien portfdlj med noterade
innehav. AP6:s riskhantering sker i flera
steg och anvander sig av modeller och
beddémningsmallar anpassade for private
equity. Risker identifieras och varderas
arligen pa en 6vergripande niva. Resultatet
sammanstalls i en riskprofil. | princip all typ
av investeringsverksamhet medfér ett
risktagande. AP6:s uppfattning ar att risker
som foéljer av investeringsbeslut ska var val
avvagda, majliga att félja upp och
hanterbara. Riskprofilen fér verksamheten
ska vara ett resultat av medvetna beslut.
Riskanalysen identifierar sannolikheten for
saval strategiska som operativa risker.
Detta innefattar en kvantifiering av
kostnader om risk materialiseras. Den
operativa risken hanteras genom en
professionell organisation, val fungerande
beslutsstruktur samt ett adekvat
systemstdd for matning och kontroll.
Tillgangar inom private equity
kannetecknas av att de arillikvida. Detta
hanteras bland annat genom en
kombination av investeringar i fonder och

co-investeringar, vilka har olika livslangd
som paverkar distributioner,
aterbetalningar, till investerare. Den
kvalitativa uppbyggnaden av portfdljen
sker genom en systematisk utvarderings-
modell av potential, risk och hallbarhet.
Loépande monitorering sakerstaller en
utveckling i enlighet med den langsiktiga
strategin. En riskfunktion och ett
professionellt systemstod finns inrattat for
riskmatning och kontroll av att invester-
ingspolicyns placeringsregler ar uppfyllda.
Har ingar bland annat exponeringsrisker.
Portféljens riskspridning visualiseras
utifran exempelvis geografi, bransch,
segment (buyout, venture/growth och
secondary), argang och kassafléde. De
olika segmenten har olika avkastnings- och
kassaflodesprofiler vilka ratt kombinerade
kan skapa en battre riskjusterad
avkastning for totalportféljen. En viktig
faktor for riskjusterad avkastning ar val av
forvaltare och co-investeringar. AP6 har
som malsattning att skapa en hogre
avkastning an genomsnittet for private
equity-marknaden, vilket bland annat sker
genom att ta aktiv risk genom urvalet av
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fonder och co-investeringar. Den aktiva
risken utvarderas I6pande genom riktlinjer
som definierar exponeringen mot enskilda
investeringar. Utfastelser till fonder innebar
ett atagande om framtida utbetalningar.
Om de inte kan uppfyllas kan vasentliga
varden ga forlorade. Vidare kravs tillracklig
motstandskraft for att invanta tidpunkt da
forvantat pris uppnas och tillgangar
realiseras. Likviditetsbehovet foljs genom
olika simuleringar i framtagen
prognosmodell. Méjligheten till
likviditetsskapande atgarder vags in i
enlighet med beredskapsplan.
Investeringsportfdljen ar till stor del
investerad i utlandsk valuta da en
begransad del av marknaden utgors av
innehav denominerade i svenska kronor.
Vid berakning av valutarisk beaktas
balansrakningsrisker. Exponering och
sakring av aktuell valuta foljs upp utifran
investeringspolicy.

AP-fonden
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1.

Exponeringsrisk

Riskspridning i form av geografi,
sektor, segment (buyout, venture/
growth och secondary), argang och
kassaflode.

Riskjusterad avkastning

Olika segment bidrar till riskjusterad
avkastning genom att segmenten har
olika avkastnings- och
kassaflodesprofiler vilka ratt
kombinerade kan skapa en battre
riskjusterad avkastning for portfoljen.

2.
Aktiv risk

Genom att ta aktiv risk i urvalet av
fonder och co-investeringar ar malet
att skapa hégre avkastning an
genomsnittet.

Identifiering av risk genom AP6:s
scorecard

Vid utvardering av investeringsforslag
sker beddmning av potential och risk
utifran etablerade ramverk och
modeller. Detta mojliggdr jamforelse
mellan olika investeringsmojligheter.

3.

Utvardering av risk under
innehavsperioden
Utvarderingsarbete pagar under hela
innehavsperioden for att sakerstalla
att en fond eller en co-investering
utvecklas som férvantat och foljer
den definierade strategin. Resultatet
utgor en viktig faktor vid bedémning
av nya fonder fran samma fond-
relation.

4.

Likviditetsrisk

Likviditetsbehovet foljs upp av
riskfunktionen genom olika
simuleringar i framtagen
prognosmodell. Har beaktas
antaganden om langsiktiga
kassafloden vilka utvarderas och
uppdateras regelbundet.

Finansieringsrisk

Utfastelser till fonder innebar ett
atagande om framtida utbetalningar.
Om det inte kan uppfyllas riskerar
vasentliga varden att ga forlorade.

Valutaexponering

Vid berakning av valutarisk beaktas
balansrakningsrisker. Aktuell
valutaexponering foljs upp och
sakringar genomfors givet vissa
limiter som anges i investeringspolicy.

5.
Hallbarhetsrisk

Vid utvardering av en potentiell
investering ingar en utvardering av
hallbarhet utifran risker och
mdjligheter hos agare, bolag, marknad
och affarsmodell. Uppféljning under
innehavsperioden sker genom AP6G:s
modell fér ESG-utvardering av
fondférvaltarna vilken utvarderar
ESG-integrering i
investeringsprocess, agandefas och
rapportering. Externa verktyg
anvands ocksa for att [6pande dver-
vaka risker och negativa handelser i
portfoljen.
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Portfolj

Sysselsatt kapital 75,1
miljarder kronor fordelat pa
marknadssegment

Branschfordelning
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@ rondinvesteringar Buyout " X @ Finans

. Fondinvesteringar Venture/Growth . Halsovard . Kommunikation
. Fondinvesteringar Secondaries . Industri . Ovrigt

. Co-investeringar Buyout Sallankdpsvaror

Branschférdelning och geografisk spridning baseras pa fondernas underliggande investeringar

Geografisk spridning
inom portfoéljen

Successiv internationalisering
av portfoljen
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En attraktiv arbetsplats som skapar resultat

Forvaltning av allmdnna pensionsmedel genom investeringar i onoterade tillgangar staller hoga krav pa kompetens och omdoéme.
Genom att kombinera professionalism med en kultur praglad av fortroende och samarbete skapas en beslutsstark och
motstandskraftig organisation - en attraktiv arbetsplats dar professionalism och manskliga varden gar hand i hand.

Arbetsplatskultur

Vart uppdrag och var vardegrund utgor
den gemensamma kompassen for saval
var kultur som var arbetsmiljo. AP6 har
under lang tid bedrivit ett malmedvetet
arbete genom att standigt utvardera och
utveckla varderingar, kultur, ledarskap och
medarbetarskap. Var vardegrund vilar pa
tydliga hérnstenar - fortroende, respekt,
omtanke och engagemang - vilka
tillsammans skapar grunden for vart satt
att arbeta och samverka. Genom var
uppdaterade uppférandekod har vi
tillsammans fastslagit att verka fér en
kultur som bygger pa fértroende och
engagemang. En sddan kultur skapar i
forlangningen en trygg och trivsam
arbetsmiljé dar manniskor kan utvecklas
och dar goda resultat uppnas.

Med uppférandekoden som grund har vi
gemensamt arbetat malmedvetet och
aktivt for att forma den arbetsmiljo vii dag
har pa AP6. Vi kan konstatera att viidag
verkar i en miljé dar vi upplever inkludering

och 6ppenhet, dar vi ger utrymme for
mangfald av perspektiv men ocksa en miljé
dar vi kritiskt granskar och dar det férs en
standig pagaende dialog - faktorer som
tillsammans skapar forutsattningar for val
underbyggda beslut.

Specialister i olika delar av
verksamheten arbetar till-
sammansialla delar av
investeringsprocessen.”

Var strategi, vara processer och rutiner ar
tydliga - strukturen ar pa plats. Den trygga
arbetsmiljon utgdr grunden for att dessa
foljs och efterlevs, samtidigt som
medarbetarnas agerande bidrar till att

forstarka tydligheten och ge varje individ
utrymme att vaxa och bidra. Var kultur
formas genom ett starkt medarbetarskap,
dar varje individ tar ett tydligt ansvar
utifran sin roll i organisationen, den helhet
man verkar inom samt for sin egen
utveckling. Till detta kopplas ett ledarskap
som aktivt stodjer specialister, framjar
utveckling och skapar férutsattningar for
samskapande. | var verksamhet samspelar
olika specialister i alla delar av
investeringsprocessen.

Intressanta roller

APG6 ar en betydande institutionell
investerare inom private equity-
marknaden. Bland samarbetspartners
aterfinns flera hogt rankade europeiska
och nordamerikanska foérvaltare.
Specialister i olika delar av organisationen
arbetar tillsammans i alla delar av
investeringsprocessen. Funktionerna
investering, hallbarhet, ekonomi och
juridik utgdr en samlad kompetens dar
varje funktion bidrar utifrdn en gemensam
malbild.

Investeringsverksamhet

Stérre delen av organisationen utgors av
investeringverksamheten. Organisationen
har under nastan tre decennier verkat som
pensionsfdrvaltare och investerare i
onoterade tillgangar, vilket byggt en unik
specialistkunskap. Samtliga kompetenser
nyttjas vid varje utvardering av en
potentiell investering. Resultatet marks i
saval avkastning till pensionssystemet som
ett stort engagemang for den viktiga
uppgiften att pa ett kostnadseffektivt satt
bidra till dagens och framtida pensionarer.

Ett integrerat samarbete utgar fran en
gemensam malbild dar varje funktion och
medarbetare har en forstaelse for de olika
delar och parametrar som en utvardering
bestar av. Investeringsorganisationen ar
organiserad utifran segmenten buyout,
venture/growth och secondary som AP6
investerari. Inom respektive segment leds
investeringsverksamheten av en chef med
ett 6vergripande ansvar dar det dven ingar
ett agaransvar for strategiska
fondrelationer.

AP-fonden
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Utifran sina respektive chefsroller ingar de
tvailedningsgrupp, allokeringskommitté
och fondkommitté. Inom investerings-
organisationen finns Investment Directors
vilka har agaransvar for de storsta
innehaven och for en tat dialog med
strategiska fondrelationer. Rollen som
Investment Manager innebar ett
agaransvar for vissa investeringar.

Affarssupport

Utveckling, arbetsplatskultur, ledar- och
medarbetarskap star i centrum for HR-
funktionen. Arbetet sker verksamhetsnara
och ar integrerat i arbetsvardagen pa AP6.
Funktionen hanterar en rad olika
fragestallningar som samtliga syftar till att
starka den kollektiva intelligensen. Teamet
leds av HR-chef som ingér i fondens
ledningsgrupp. Investeringar inom private
equity staller hoga krav pa juridisk kunskap
och erfarenhet.

APG har lang erfarenhet av att arbeta med
fondjuridik inom private equity samt
bolagsjuridik. Juristenheten arbetar med
forhandlingar, avtalsskrivningar och stédjer
investeringsverksamheten med juridisk
specialist-kompetens. Chefsjuristen ingar i
den beslutande fondkommittén och
fondens ledningsgrupp. Att investera i
private equity kraver en tydligt definierad
investeringsprocess och

uppfbljning av investeringarnas mycket
langsiktiga ochillikvida karaktar.
Portféljstrateg arbetar med finansiell
modellering och ingar i den beslutande
fondkommittén.

| egenskap av myndighet foljer ett
kommunikations-ansvar gentemot agare,
allmanhet och media.
Kommunikationschefen arbetar med saval
extern som intern kommunikation och
ingar i den beslutande fondkommittén.
Analytiker utgbr en grupp som arbetar
nara investeringsorganisation med ett
huvudsakligt fokus pa kvalificerade
analyser for att utvardera fondutfastelser
och co-investeringar

Hallbarhet

Arbetet med héllbarhet ar integrerat med
investeringsverksamheten och |6per
genom investerings- och agandefas. Ett
dedikerat hallbarhetsteam stodjer
investeringsverksamheten med
specialiserad kompetens.

Det handlar exempelvis om stod i
sakfragor inom klimat och milj6, arbetsratt,
manskliga rattigheter och anti-korruption.
Hallbarhetsteamet utvecklar aven
metoder och verktyg for utvardering och
uppfoéljning av hallbarhet i investerings-
portféljen samt rapporterar och
kommunicerar resultatet av hallbarhets-

arbetet internt och externt. Funktionen
leds av héllbarhetschef som ingériden
beslutande fondkommittén och i fondens
ledningsgrupp.

Ekonomi

Ekonomiavdelningen har lang erfarenhet
av hantering och rapportering av
portféljen som framst bestar av private
equity-investeringar. Gruppen handhar
arbetsuppgifter kopplade till redovisning,
[6pande bokfdring och dvriga processer
kring finansiella transaktioner. | arbetet
ingar dven att skapa prognoser och
analyser samt att hantera valutasakring.
Avdelningen leds av CFO som ingar i
ledningsgrupp och allokeringskommitteé.

Relevant ersattning

APG6 ar en statlig myndighet som lyder
under finansdepartementet. Forvaltandet
av pensionsmedel genom investeringar i
onoterade tillgadngar stéller hoga krav pa
kompetens och erfarenhet hos
medarbetarna. Agaren har slagit fast att
ersattningen till anstallda ska vara
konkurrenskraftig, men inte |6neledande.
APG har synsattet att inom ramen for
riktlinjerna for ersattningar och férmaner
som agaren bestamt, ska personalen
kunna fa god ersattning och rimliga
formaner.



Hallbarhet 2025

APG6 arbetar sedan flera ar langsiktigt med ansvarsfulla
investeringar och hallbarhet. Foljande sidor beskriver
utvecklingen i portfolj och organisation januari till augusti
2025. Uppfoljning av hallbarhetsmal redovisas likasa.

nder 2025 har AP6 fokuserat pa
U att forvalta portféljenilinje med

uppdraget, den statliga
vardegrunden samt AP6:s grundteman
och ledord, vilka beskrivs i
uppférandekoden. Med hansyn till att 2025
ar AP6:s sista verkssamhetsar har
framatblickande utvecklingsaktiviteter
successivt prioriterats ned och
hallbarhetsutvardering infor investering
avtagit. Genomgang av processer och
verktyg har genomférts for att férbereda
verksamhetens avveckling.

APG:s hallbarhetsansats informeras av den
dubbla vasentlighetsanalys som
genomfors pa arlig basis. Analysen ar
inspirerad av den vagledning som
tillgangliggjorts av EU inom ramen for
ESRS (European Sustainability Reporting
Standards). Genom analysen, som bygger
pa en ldpande omvarldsanalys och dialog
med verksamhetens intressenter,
identifieras vasentliga hallbarhetsfragor
givet AP6:s vardekedja som indirekt
investerare i private equity. For mer

information se sid. 69-72.

Ansvarsfulla investeringar

Under 2025 fortgick arbetet med
ansvarsfulla investeringar enligt
organisationens mal och processer beaktat
viss justering givet den forestadende
inforlivningen. Utvarderingen av hur
forvaltare identifierar och hanterar
paverkan pad manskliga rattigheter,
utvecklad under 2023, stalldes in eftersom
den erfordrar riktad kommunikation och
dialog med foérvaltare. Dartill anpassades
processen for den arliga ESG-
utvarderingen till en skrivbordsanalys
baserad pa forvaltarnas kommunicerade
och rapporterade arbete under 2025 till
och med augusti. Det sedvanliga
koldioxidavtrycket for portféljen som
upprattats arligen sedan 10 ar, uppréattas
inte for 2025 mot denna bakgrund.

APG:s hallbarhetsmal utgar fran rollen som
indirekt investerare i private equity.
Resultaten indikerar en fortsatt utveckling
mot malsattningarna, férutom inom
omradet jamstalldhet och mangfald dar en

for 2025. Vidare kan en positiv utveckling
av forvaltarnas hallbarhetsrapportering
konstateras, samtidigt som malet relaterat
till transparens till 2025 inte uppnatts.

Arets ESG-utvardering visar att flera
forvaltare har utvecklat arbetet med att
integrera hallbarhet i sina processer (se sid.
36-37). Vid en jamforelse dver tid kan
konstateras att portféljen pavisat en starkt
uppatgaende trend om 4 procent
genomsnittlig arlig 6kning sedan 2016.

Per augusti 2025 forvaltades 70 procent
av portféljens varde av forvaltare som har
satt eller forbundit sig att satta klimatmal i
linje med Parisavtalet. Resultatet
overtraffade den antagna malsattningen
om 65 procent till 2025.

Genom fortsatt aktivt deltagande i
branschnatverk har AP6 under aret
bidragit till kunskapsutbyte kring
hallbarhet och ansvarsfulla investeringar i
private equity.
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svagt negativ utveckling kan konstateras
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Fokusomrade jamstalldhet och
mangfald

Jamstalldhet och mangfald etablerades
som fokusomrade for AP6:s
hallbarhetsarbete 2015 mot bakgrund av
den traditionellt homogena bakgrunden
hos anstallda inom private equity. Att
tillvarata olika perspektiv, kompetens och
erfarenheter i en organisation kan berika
analys, utvardering och beslutsfattande
och ar darigenom viktiga parametrar for att
tillgodose AP6:s krav om en langsiktigt
hog avkastning. Likasa kan en
inkluderande organisation bidra till att
attrahera och behéalla kompetens inte
minst i private equity dar konkurrensen ar
hard. AP6 har ocksa en skyldighet enligt
lag att i verksamheten bedriva ett
forebyggande och framjande arbete for att
motverka diskriminering. Jamstalldhet och
mangfald ingar sedan 2016 som ett
obligatoriskt inslag i granskning och
uppfoéljning av investeringar. AP6 staller
fragor infor investering och under dgarskap
om vad som gors for att framja
jamstalldhet och mangfald hos bade
forvaltare och bolag.

Uppfoljning av mal
Jamstalld férdelning mellan kvinnor och
man i férvaltares partnergrupp och

investeringsteam definieras som minst

40 % representation av den
underrepresenterade gruppen (kvinnor
eller man). Utfallet av matningen under de
forsta dtta manaderna av 2025 pavisade
en nedgang bade i partnergrupperna ochii
investeringsteamen mot foregaende ar dar
andelen kvinnor sjonk till 16 % (17)
respektive 28 % (29).

Bryter man ut datan fran ett
delportfoljperspektiv observerades att
buyoutférvaltarnas andel kvinnor bade i
partnergruppen och investeringsteamet
sjonk under perioden. Vidare pavisade VC-
och growthférvaltarna ingen férandring i
den aggregerade partnergruppen mot
foregadende ar trots stora férandringar hos
en handfull férvaltares individuella
partnergrupper. Investeringsteamens
andel kvinnor i samma delportfélj sjonk
daremot till foljd av att halften av
forvaltarna rapporterade en lagre andel
kvinnor mot féregdende ar. Ur ett
geografiskt perspektiv backar bade
amerikanska och europeiska forvaltarteam
under perioden. Utfallet bryter trenden
fran foregdende ar om att europeiska
investeringsteam passerat de amerikanska
i andel kvinnor. Det ska noteras att mindre
forandringar i sma forvaltarteam kan ge
stora utslag pa portfoljniva.

Nast intill alla forvaltare anger att de
arbetar aktivt med att stodja
portféljbolagen att 6ka jamstalldhet och
mangfald. Det finns en tydlig medvetenhet
hos férvaltare och bolag om att jamstallda
organisationer med hog grad av mangfald
attraherar kompetens och bidrar till battre
beslut och resultat pa lang sikt. Samtidigt
drojer genomslaget av inforda atgarder i de
delagarstrukturer som karaktariserar
manga av aktérerna inom private equity.

APG6:s hallbarhetsmal utgéar fran
rollen som indirekt investerare
i private equity.”

Fordelning mellan kvinnor
och man hos fondforvaltare

100%

50%

0%

Partners

@ Min

Investeringsorganisationen

. Kvinnor



Fokusomrade klimat

Klimatférandringar och relaterad
omstallning i samhallet paverkar
investeringar i nastan alla sektorer. Med
det langsiktiga uppdraget att bidra till ett
system som ska trygga pensioner for
manga generationer framat, har
klimatfragan hog prioritet. Darav
etablerades klimat som ett fokusomrade
for AP6 2015 och ingar sedan dess som ett
obligatoriskt inslag i granskning och
uppfoéljning av investeringar. AP6:s
huvudsakliga klimatpaverkan utgérs av
investeringsportfoljens klimatpaverkan.
Investeringsportfoljen ar aven det omrade
som paverkas mest vasentligt av
klimatférandringar och samhallets
omstallning.

Uppfoljning av mal

APG6 utarbetade under 2021 en plan och
mal for att portfoljens utslapp ska minska i
linje med klimatmalen i Parisavtalet. Malen
staller krav pa att forvaltare och bolag AP6
investerar i tar en aktiv ansats for att 6ka
transparensen och att de definierar tydliga
mal och strategier i linje med vetenskapen.
Arbetet med klimat i portfdljen foljs upp i
APG6:s arliga ESG-utvardering. Den positiva
utvecklingen som noterades under 2024
har fortsatt under 2025. 70 procent av
portfdljens varde ar nu investerat hos
forvaltare med definierade klimatmal i linje

med Parisavtalet, en 6kning fran 69
procent 2024 och ett fortsatt positivt
bidrag till AP6:s klimatmalsattningar. AP6
har natt det kortsiktiga malet genom
riktade dialoger och branschsamverkan for
att verka for att forvaltare definierar
malsattningar i linje med Parisavtalet.

Klimatmali linje med
Parisavtalet

. Ja Nej

"Andel investerat kapital som satt
eller forbundit sig att satta klimatmal i
linje med Parisavtalet”

For 2025 foljer AP6 inte upp malet om
redovisning av vaxthusgasutslapp mot
bakgrund av utmaningar relaterade till
verksamhetens upphérande (se vidare
under rubriken Portféljens
koldioxidavtryck). Det kan noteras att
malet for redovisning av
vaxthusgasutslapp for 2025 uppnaddes
redan 2024, samt att malet om att
forvaltare definierar mal i linje med
klimatmalen i Parisavtalet &r dverordnat
transparensmalet.

Paverkan genom dialog

Inom ramen fér investeringsverksamheten
utvarderar APG risker och mdjligheter
kopplade till klimat bade infor investering
och vid uppfoéljning efter investering.
Dialogen fokuserar ocksa pa hur dessa
frdgor integreras i investeringens olika
faser. Praktiskt kan detta innebara att infor
investering utvardera om beroenden av
specifika ravaror har kartlagts, hur klimat
kommer att hanteras i planen for agande,
eller om konkreta mal ska sattas for att
minska utslapp. Under dgandefasen foljs
observationer fran utvarderingen upp samt
kompletteras med vasentliga nya
forutsattningar som kan behdva hanteras.
APG6 soker inte aktivt investeringar i fossila
branslen. | portfoljen star investeringar i
energisektorn for en mycket liten andel,
framfor allt inom segmentet tjanster/
service till utvinningsverksamhet. AP6 har
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generellt en negativ syn pa investeringar i
fossila branslen pa grund av miljopaverkan
och associerade finansiella risker.

APG fortsatte under 2025 sitt deltagande i
arbetet i det private equity-specifika
natverket iCl (Initiative Climat
International), fokuserat pa klimatfragan.
Natverket syftar till att driva pa fortsatt
utveckling och utbyta erfarenheter inom
branschen, exempelvis genom att fokusera
pa 6kad transparens och standardisering,
samt definiering av strategier och
malsattningar for att reducera
koldioxidutslapp.

Portfoéljens koldioxidavtryck

APG6 har arligen sammanstallt ett
koldioxidavtryck fér verksamhetens och
portféljens utslapp sedan 2015 i linje med
Greenhouse Gas Protocols riktlinjer samt
den 6verenskommelse som traffats mellan
AP-fonderna. C")vriga AP-fonder har
historiskt beraknat portfoljens matetal for
sina noterade aktieportfoljer medan AP6
har gjort motsvarande berakningar for
portféljen av onoterade fonder och bolag.
Analys av utslapp fran AP6:s portfolj har
medfort vissa utmaningar, huvudsakligen
pa grund av bristande tillgang till uppmatt
utslappsdata fran bolagen och omsattning
av bolagi portféljen.

AP-fonden
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Hallbarhetsmal for AP6:s investeringsverksamhet (urval)

Omrade Mal Ar Status Aug 2025 (2024)
Positiv trend i arlig ESG-utvardering Lépande 90 % (89)
(férandring av betygssattning bland

ESG-integrering forvaltare)
Forvaltare motsvarande 100 % av investerat Lépande 100 % (100)
kapital ska ha en ESG-policy/policy for
ansvarsfulla investeringar
Forvaltare motsvarande 100 % av investerat 2025 87 % (86)
kapital ska hallbarhetsrapportera (enligt
relevant rapporteringsramverk/ -standard,
t.ex. PRI eller GRI)

Transparens
Forvaltare motsvarande 65 % av investerat 2025 78 % (74)
kapital ska redovisa ESG-KPl:er pa
portfolibolagsniva enligt relevant standard
eller rapporteringsinitiativ
Forvaltare motsvarande 65 % av investerat 2025 70 % (69)
kapital har satt eller har férbundit sig att satta
klimatmal i linje med Parisavtalet

Klimat
Innehav motsvarande 65 % av investerat 2025 E/T*(75)
kapital ska redovisa vaxthusgasutslapp*
Jamstalld férdelning mellan kvinnor och manii 2030 Partnerniva:
forvaltares partnergrupp och (partnerniva) 16 % (17)
investeringsteam matt baserat pa férdelning i 2025

Jamstilldhet &

procent och definierat som minst 40 %
representation av den underrepresenterade
gruppen (kvinnor eller man)

(investerings-
team)

Investeringsteam:
28 % (29)

mangfald 10 % arlig 6kning mot féregaende ar av Lépande Partnerniva:
representationen av den -1% (0)
uqderrepresenterade gruppen (kvinnor eller Investeringsteam:
man) 1% (0)

. . Positiv trend i arlig utvardering av ménskliga Lépande E/T*(39)
Manskliga e P ey
L rattigheter (férandring av betygssattning
rattigheter

bland foérvaltare)*

For definitioner, avgransningar och metoder for mal och métetal, se "Nyckeltal hallbarhet” péa sid. 76.
Mal markerade med * f6ljs inte upp under for 2025 med hansyn till att AP6:s verksamhet upphor vid arsslutet.

APG6 har arbetat strukturerat for att samla
in tillganglig data, forbattra
informationstillgdngen, samt bidra till
fortsatt utveckling inom omradet i private
equity genom kontinuerlig dialog och
deltagande i branschinitiativ, t. ex. iCl och
EDCI (ESG Data Convergence Initiative).

F6r 2025 sammanstaller AP6 inte
koldioxidavtryck for vare sig den egna
verksamheten eller portféljen mot
bakgrund av de utmaningar som
verksamhetens upphdrande innebar.
Enligt dverenskommelse och praxis
sammanstalls koldioxidavtryck vanligtvis

baserat pa portfoljens varde vid arsskiftet.

Vidare kravs kontakt och dialog med
forvaltare for att samla in koldioxiddata
fran onoterade bolag, vilket inte bedomts

mojligt och prioriterat med hansyn till
verksamhetens upphoérande. Slutligen har
APG6 inte nagra faststallda malsattningar
baserade pa resultatet av vare sig
verksamhetens eller portféljens
koldioxidavtryck, varfoér ett beslut om
nedprioritering bedémdes rimligt.

Fokusomrade manskliga
rattigheter

Fokusomradet manskliga rattigheter
etablerades 2021 i syfte att utveckla AP6:s
ansats avseende sociala hallbarhetsfragor
och battre leva upp till krav och standarder
pa omradet. Bristande respekt och
aktsamhet for manskliga rattigheter i den
egna verksamheten och i vardekedjan kan
leda till att rattighetsinnehavares
rattigheter kranks.

Det kan ocksa innebéra olika finansiella



och legala risker fér bolag och investerare.
Den 6vergripande malsattningen som AP6
har antagit ar att internationella ramverk
for manskliga rattigheter i
investeringsprocess och dgande ar
standard inom private equity. Under 2023
utvecklades en modell for att utvardera,
och foéra dialog om forvaltares processer
for identifiering och hantering av paverkan
pa manskliga rattigheter.

Uppfoljning av mal

For 2024 och framat har AP6 antagit en
kvantitativ malsattning att portfoljen ska
utvecklas positivt baserat pa den arliga
utvarderingen avseende manskliga
rattigheter. 2024 kunde en viss positiv
utveckling i portféljen noteras jamfért med
2023. For perioden januari till augusti 2025
har AP6 inte foljt upp utfallet av malet
eftersom utvarderingen erfordrar riktad
kommunikation och dialog med forvaltare
vilket forsvarats av det forestdende
upphérandet av AP6:s verksamhet.

Forvaltares arbete med manskliga
rattigheter

Den utvardering som utvecklades under
2023 analyserar forvaltares
investeringsprocesser, vid alltifran
affarsgenerering, utvardering och
investeringsbeslut, till 4gandefas och
avyttring.

Fokus i utvarderingen ar potentiella och
faktiska risker for negativ paverkan som
kan uppsta i portféljbolagens vardekedjor.
Utvarderingen av manskliga rattigheter har
utvecklats for indirekta investeringar i
private equity med utgadngspunkti FN:s
vagledande principer for foretag och
manskliga rattigheter. Principerna
beskriver de forvantningar som finns pa
investerare och féretag att respektera
manskliga rattigheter och ger vagledning
kring tillvagagangssatt i komplexa
situationer. Utvarderingen bygger pa dialog
med forvaltarna da fa har en utvecklad
rapportering pa omradet. En viktig
komponent ar terkoppling av
utvarderingens resultat med exempel pa
god praxis. Erfarenheten fran AP6:s mer
overgripande process for ESG-utvardering
ar att aterkoppling och dialog ar ett
uppskattat och effektivt verktyg for att
inspirera till utveckling och forfining av
hallbarhetsansatser i private equity. Under
de tva &r som utvarderingen genomfordes
observerades flera exempel pa forvaltare
som har en strukturerad ansats i delar av
sin investeringsprocess och i enskilda
bolag, samtidigt som fa tycktes ha en
systematisk ansats for alla sina
portféljbolag. Manga forvaltare har policyer
som tacker manskliga rattigheter och
processer for identifiering av risker i
utvarderingsfasen. Att omsatta det i

konkreta handlingsplaner fér agandefasen
har inte utvecklats lika langt. Detsamma
géller stod till bolagen att framgangsrikt
implementera arbetssatt i linje med FN:s
vagledande principer. Den utveckling som
noterades vid uppféljningen 2024 visade
exempelvis en viss 6kning av samarbete
med externa experter, breddning av fokus
till fler riskomraden, och genomlysning av
befintliga portfoljer. Erfarenheten fran
arbetet med manskliga rattigheter ar att
det finns bade en mojlighet och ett
intresse for att utveckla arbetssatten inom
manskliga rattigheter i linje med
internationella ramverk.

Paverkan genom dialog och externa
samarbeten

Under aret har AP6 deltagit i utvalda
samarbeten inom manskliga rattigheter i
syfte att bidra till utveckling och lara av
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andra aktorer. Utbyte har skett med
experter, branschorganisationer och andra
investerare inom tillgdngsslaget. AP6 har
bland annat bidragit till att organisera ett
samtal om fragorna for investerare i
venture capital och deltagit i ett projekt
med syfte att utveckla kompetens och
verktyg avseende manskliga rattigheter
och rattvis klimatomstallning.

” ...det finns bade en majlighet och
ettintresse for att utveckla
arbetssatten inom manskliga
rattigheter i linje med
internationella ramverk.”

o
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Hallbarhet i organisationen
Arbetsmiljo

Vilamnar ett speciellt &r, ocksa sett till
arbetsmiljé och kultur, bakom oss. Under
arets inledning slutforde vi vart
gemensamma medarbetarprogram, vilket
syftade till att starka det personliga
ledarskapet. Genom att 6ka forstaelsen
for den helhet vi verkar i, och genom att
koppla individens perspektiv till denna
helhet, har vi utforskat vikten av
nyfikenhet, sjalvkdnnedom och férmaga
till perspektivforflyttning. Vid fyra langre
tillfallen, kompletterade med coachande
gruppsamtal, har vi tillsammans férdjupat
oss i vad personligt ledarskap innebar i
praktiken. Dessa moten har gett oss
mojlighet att samlas kring gemensamma
reflektioner, utbyta erfarenheter och
forma en samsyn. Fokus har legat pa hur vi
omsatter vara insikter till konkreta
beteenden i vardagen for att tillsammans
skapa den utvecklande arbetsmiljé vi
efterstravar. Genom att ta ett stérre
individuellt ansvar har vi ocksa starkt var
kollektiva intelligens genom fler
perspektiv, storre forstaelse och ett mer
medvetet samspel. Efter besked om
konsolidering har dessa kunskaper och
fardigheter provats i var gemensamma
arbetsvardag. Under aret har vara
medarbetare navigerat genom en
stundtals utmanande vardag

med professionalism, omtanke och en
stark kansla for sitt uppdrag. | en tid av
osakerhet har de inte bara statt stadigt,
utan ocksa aktivt bidragit till att forma en
sund, hallbar och trygg arbetsmiljo. Aven
samverkan med arbetsplatsens utsedda
arbetsmiljbombud har bidragit till god

dialog och att viktiga fragor har behandlats.

Var gemensamt framtagna vardegrund,
som uttrycks i AP6:s uppférandekod,

har visat sig vara just det vi hoppades en
stabil och vagledande kraft i vardagen.

Nyckeltal

Vi kan konstatera att organisationen under
aret haft en hogre personalomséattning
jamfort med tidigare &r. AP6 har under aret
arbetat intensivt for att behalla
kompetensen inom verksamhetenien
period av ovisshet. Konsfoérdelningen ar

jamn, vid utgangen av T2 bestod
verksamheten av 28 medarbetare, varav
14 kvinnor (50 %) och 14 man (50 %).
Ledningsgruppen bestod av totalt sju
personer, varav fyra kvinnor (57 %) och tre
man (43 %), vilket speglar AP6G:s stravan
efter en balanserad representation pa alla
nivaer i organisationen. Sjukfranvaron har
fortsatt vara lag och uppgick vid utgangen
av T2till 0,9 %.




Ett hallbart arbetsliv dar balans mellan
arbete och privatliv star i centrum - dven
under perioder av hog arbetsbelastning -
har aveni ar varit viktigt for organsitionen.
Vi har aktivt arbetat for att skapa
forutsattningar for terhamtning och
valmaende, eftersom vi vet att det ar
avgorande for langsiktig halsa och
engagemang. Fram till och med T2 (augusti
2025) tog exempelvis 68 % av vara
medarbetare del av friskvardsbidraget.

Jamstalldhet och mangfald

Pa Sjatte AP-fonden har vi under lang tid
arbetat malmedvetet med jamstalldhet
och mangfald. Tydliga malbilder foljs upp
kontinuerligt med hjalp av relevanta
nyckeltal. Sedan manga ar tillbaka ar dessa
fragor inte langre separata initiativ - de ar
fullt integrerade i vart dagliga arbete och
genomsyrar samtliga delar av var
organisation. Att jamstalldhet och
mangfald ar en naturlig del av vara
stallningstaganden, processer och rutiner
har dven paverkat var arbetsmiljo i
grunden. Vi har tillsammans skapat en
kultur dar olika perspektiv far ta plats och
dar olikheter ses som en tillgang. Arliga
malsattningar och riktade aktiviteter har
under lang tid haft en tydlig plats pa var
strategiska agenda, vilket har drivit vart
utvecklingsarbete framat.

Vi kan med stolthet konstatera att viidag
skapat pa en stabil grund - en stark och
professionell organisation som praglas av
ett genuint engagemang for att ta tillvara
den samlade kompetensen och
erfarenheten hos vara medarbetare.
Genom att vardesatta olika bakgrunder,
perspektiv och erfarenheter har vi inte
bara berikat var interna kultur, utan aven
starkt var analys- och beslutsférmaga i
saval interna som externa sammanhang.
Det langsiktiga och tydliga arbetet med
mangfald har gjort var organisation mer
robust och motstandskraftig - ndgot som
varit en avgorande framgangsfaktor under
aren som varit.

Avtal och ersattning

Samtliga anstallda omfattas av
kollektivavtal mellan Finansarbetsgivarna
och Akavia/Sveriges Ingenjorer (SACO).

Styrelsen beslutar om den totala arliga
I6nejusteringen utifran riktlinjer for
anstallningsvillkor. Ratio mellan den hogst
betalda anstallda och medianlénen pa AP6
var per augusti 2025 3,23 inkl. vd. Ratio
mellan arlig forandringstakt for hdgsta lon
respektive medianlénen var 1,68.

Mal for AP6:s organisation och interna verksamhet

Omrade Mal
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Status (230101-250831)

Vid rekrytering ska kortlistan férdelas jamnt
mellan kvinnor och man (matt 6ver tre ar)
Jamstalldhet &

Fordelning:

kvinnor 43 % och man 57 %

mangfald Efterstrava jamn kénsférdelning i var
personalsammansattning samt mangfald

av perspektiv i organisation och grupp

Nyckeltal arbetsmiljé och organisation
Samtliga uppgifter galler for perioden 250101 - 250831

Se stycke om jamstalldhet

och mangfald

Friskvardsbidraget Utbildningstimmar Sjukfranvaro Personalomsattning
Har nyttjatsav 68,0 %  Per anstalld 0,9 % (0,2) Rekrytering 10,5 % (3,3)
(90,0) av de anstallda cirka 30 (63) och avgangar17,5 % (13,1)

Jamstalldhet AP6 - sammanstallning/nyckeltal
Samtliga uppgifter géller for perioden 250101 - 250831

Antal anstallda uppgick den 31/8 till 28 (29)
fordelat pa 14 (16) kvinnor och 14 (13) man.
Aldersfordelningen ar:

<30ar

30-49 ar 50-70 ar

2 personer 11 personer 15 personer

kvinnor och 3 (2) man.
Styrelseordférande ar man.

AP6

Ledningsgruppen bestar av sju personer,
fordelat pa fyra kvinnor och tre man. VD
ar kvinna. Av de 28 (29) anstallda ar 23
(22) anstallda pa huvudkontoret i
Goteborg och 5 (7) i Stockholm.

Styrelsen bestar av 5 (5) personer, 2 (3)

Sjatte
AP-fonden
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Styrelse och ledning

Styrelse

Bengt Fodd: 1959
Hellstrom Invald: 2023
Vice ordférande

Andra uppdrag:

Styrelseordférande: Trophi Fastighets
AB, Fastighets AB Regio, Trenum AB.
Styrelseledamot: Gysinge Skog AB,
Qarlbo Biodiversity AB, PC Rettig &
Co AB.

Ovriga uppdrag:
Senior Advisor till Worthwhile Capital
Partners och Time Partners.

Inga innehav i onoterade bolag.

Karin Fédd: 1959
Reuterskiold  Invald:2018
Ledamot

Andra uppdrag:

Partner Forever Sustainable AB.
Styrelseordférande i MISTRA
Electrification Programme Board.

Radgivare Stockholms Stadsmission.

Inga innehav i onoterade bolag.

Asa Fodd: 1962
Knutsson Invald: 2019
Ledamot

Andra uppdrag:

Styrelseledamot: CirChem AB.
Inga innehav i onoterade bolag.

Innehav i eget bolag:
Strandhamn Konsulter AB

Alexander Fodd: 1971
Ljungqvist Invald: 2018
Ledamot

Andra uppdrag:

Familjen Stefan Persson Professor i
Entrepreneurial Finance,
Handelshégskolan Stockholm. VD
Nordic Economics Consulting AB.
Styrelseledamot: Agenta Investment
Management AB

Inga innehav i onoterade bolag.

Innehav i eget bolag:
Nordic Economics Consulting AB.

Jan Fodd: 1959
Sinclair Invald: 2025
Ordférande

Andra uppdrag:

Styrelseordférande: SBAB, AB
Sveriges Sakerstallda Obligationer,
Svenska Skeppshypotek

Styrelseledamot: STS Alpresor AB,
Almi AB, Bipon AB, Jan M. L. Sinclair
AB

Inga innehav i onoterade bolag.

Innehav i eget bolag:
Jan M.L. Sinclair AB

Styrelsens utskott

Risk- och revisionsutskott
Alexander Ljungqvist (ordf.)
Asa Knutsson
Ersattningsutskott

Jan Sinclair (ordf.)

Bengt Hellstroém
Hallbarhetsutskott

Karin Reuterskiold (ordf.)
Bengt Hellstrom



Ledning

F6dd: 1967
Anstélld: 2019

Katarina Staaf
VD

Styrelseuppdrag:

FastPartner AB, Fondtorgsnamnden
Fonddelegationen vid Kammarkollegiet
Staaf & Partner AB

Inga innehav i onoterade bolag.

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

Fo6dd: 1982
AP6 sedan: 2021

Charlotte Larsson
HR-chef

Styrelseuppdrag:
HR by Charlotte AB.

Inga innehav i onoterade bolag.

Innehav i eget bolag:
HR by Charlotte AB.

F6dd: 1975
Anstélld: 2008

Henrik Dahl
CFO

Styrelseuppdrag:
Inga.

Inga innehav i onoterade bolag.

F6dd: 1970
Anstélld: 2001

Jonas Lidholm
Chefsjurist

Styrelseuppdrag:
Inga.

Inga innehav i onoterade bolag.

F6dd: 1975
Anstélld: 2014

Anna Follér
Héllbarhetschef

Styrelseuppdrag:
Inga.

Inga innehav i onoterade bolag.

F6dd: 1973
. Anstélld: 2017

Niklas Rohdin

Head of Buyout

Styrelseuppdrag:
Inga.

Innehav i onoterade bolag:
Inga.

Arsberattelse 2025

Fédd: 1968
Anstélld: 2000

Cecilia Gross Friberger
Head of Venture, Growth and Secondary

Styrelseuppdrag:
Inga.

Inga innehav i onoterade bolag.

____________________________

Beslutsforum

Ledningsgrupp:

Katarina Staaf (ordf.), Henrik Dahl, Anna
Follér, Cecilia Gross Friberger, Charlotte
Larsson, Jonas Lidholm, Karl Eidem (t.o.m.
250930), Niklas Rohdin (fro.m. 251001)

Fondkommitté:

Katarina Staaf (ordf.), Anna Follér, Cecilia
Gross Friberger, Andreas Hedengran, Jonas
Lidholm, UIf Lindqvist, Karl Eidem (t.o.m.
250930), Niklas Rohdin (fro.m. 251001)

Allokeringskommitté:

Katarina Staaf (ordf.), Carina Langeland
(protokoll), Henrik Dahl, Cecilia Gross
Friberger, Yue Gong, Karl Eidem (t.o.m.
250930), Niklas Rohdin (fr.o.m. 251001)
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Fondstyrningsrapport

ondstyrningsrapporten har hamtat
F inspiration fran den svenska koden

for bolagsstyrning som bygger pa
en tydlig rollférdelning mellan agare,
styrelse och vd. Koden styr bérsnoterade
bolag, men har aven kommit att bilda
praxis for naringsliv, statliga myndigheter
och évriga bolag. Rapporten ska samtidigt
beakta AP6:s sardrag som statlig
myndighet och AP-fond. Jamfért med
andra myndigheter ar skillnaden stor. AP-
fonderna intar en mycket sjalvstandig
stallning da verksamheten ar reglerad i lag.
Regeringen saknar foreskriftsratt Gver
fonderna, i motsats till vad som galler for
ovriga myndigheter. Verksamhets-
styrningen sammanfattas i fondens
styrande dokument inklusive policys, vilka
faststalls av styrelsen samt riktlinjer och
instruktioner vilka beslutas av vd. Vidare
skapas processbeskrivningar och
systemstdd som mojliggdr den praktiska
hanteringen i den |6pande verksamheten.

Utvecklingen 2025

Trots en fortsatt avvaktande marknad
under 2025 dar sarskilt amerikansk
tullpolitik skapat en global osakerhet, har
APG:s investeringsverksamhet och
likviditet dterhamtat sig genom den starkta
kronan. Under aret har co-investeringen i
Asker Healthcare bade noterats och salts
vilket har gett ett kraftigt resultat- och

likviditetstillskott. Sammantaget medfor
detta att AP6 har en likviditet som nu
Overstiger 10 miljarder kronor.

APG6 laggs ner den 31 december

Den 20:e maj antog riskdagen forslaget i
propositionen (2024/25:133) som bland
annat innebar att AP6:s verksamhet och
tillgangar skall inforlivas i AP2 den 1 januari
2026. AP2:s ledning kommunicerade den
16 juni 2025 att de tagit beslut om att
sammangaendet inte ska utgora en
verksamhetsovergang enligt reglerna om
verksamhetsévergang i Lag (1982:80) om
anstallningsskydd, 86b. Samtliga anstallda
hos APG6 har darfér sagts upp. Styrelse och
vd ansvarar for verksamheten fullt ut till
den 31 december.

Hallbarhetsarbetet

Enligt Lag (2000:193) om Sjatte AP-
fonden ska AP6 "forvalta fondmedlen pa
ett foreddmligt satt genom ansvarsfulla
investeringar och ansvarsfullt agande. Vid
forvaltningen ska sarskild vikt fastas vid
hur en hallbar utveckling kan framjas utan
att det gors avkall pa malet [om avkastning
ochrisk]”. Integrering av hallbarhet i
investeringsverksamheten ar vidare en
forutsattning for att generera en
langsiktigt hog avkastning pa de
pensionsmedel som forvaltas. AP6 utgar i
arbetet fran fondens uppfoérandekod samt

policy for ansvarsfulla investeringar och
ansvarsfullt agande. Etablerade metoder
finns for att identifiera vasentliga
hallbarhetsfragor utifran rollen som
indirekt investerare i private equity.
Integrering av héllbarhet i investeringsfas
och agandefas kdnnetecknas av tydliga
processer for kravstallning, utvardering,
uppfoéljning och dialog. Arbetet med
hallbarhet beskrivs i Arsberattelse for
2025 till och med augusti, vilken foljer
Global Reporting Initiative (GRI).

Styrelsens sammansattning

Styrelsen bestar av fem ledaméter som
utses av regeringen. Tillsattningen till
APG:s styrelse ar baserad pa kompetens
och erfarenhet relevant for AP6:s
verksamhet och ar inte partsammansatt.
Finansdepartementet bereder
nomineringar och regeringen utser
ledaméter. Regeringen utser aven
ordférande respektive vice ordférande i
styrelsen. Regeringen tillampar ettariga
mandatperioder for styrelseledamodterna
vilket normalt I6per fram till och med att
APG6:s resultat- och balansrakning har
faststallts i februari efterfoljande ar.
Regeringen utsag en ny ordférande for
Sjatte AP-fonden foér perioden 20 mars till
31 december 2025. For att sakerstalla
objektivitet och oberoende ska
styrelseledamdternas 6vriga uppdrag

Arsberattelse 2025 63

godkannas av styrelsens ordférande och
styrelseordférandens 6vriga uppdrag ska
godkannas av finansdepartementet. Infor
varje styrelsemote stalls aven fragan till
ledamdterna om det finns anledning att
inte delta i behandlingen av en fradga med
anledning av jav.

Styrelsens arbete

Styrelsen ar ytterst ansvarig for verk-
samheten och dess arbete reglerasi Lag
(2000:193) om Sjatte AP-fonden. AP6 ska,
inom ramen for vad som ar till nytta for
forsakringen for inkomstgrundad alders-
pension, forvalta anfértrodda medel
genom placeringar pa riskkapital-
marknaden. Enligt lagen ska styrelsen
faststalla mal for placeringsverksamheten.
Verksamheten ska baseras pa en
vardegrund och det ska finnas riktlinjer for
tillgdngar som fondmedlen inte kan
placeras i. Styrelsens arbete faststalls
arligen i styrelsens arbetsordning.
Styrelsen utser vd att ansvara for den
|6pande forvaltningen av verksamheten.
Rollférdelningen mellan styrelsen och vd

AP-fonden
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framgar i styrelsens arbetsordning och vd-
instruktion. Styrelsens huvudsakliga
uppgifter ar att faststalla strategin for
verksamheten, sakerstalla att fonden har
en effektiv ledning samt sakerstalla att
bokféringen, forvaltningen och fondens
ekonomiska forhallanden i Gvrigt
kontrolleras pa ett betryggande satt.
Styrelsen faststaller saval avkastningsmal
som hallbarhetsmal for verksamheten.
Styrelsen foljer upp och utvarderar
fondens verksamhet mot de mal och
policys som styrelsen faststallt. Styrelsen
ar ansvarig for 6vergripande riskhantering
och regelefterlevnad. Vid varje ordinarie
styrelsemdte sker en incidentrapportering
samt rapportering om vasentliga ESG-
handelser. Arsredovisningen faststalls av

styrelsen och skrivs under av styrelsen
samt av vd. Styrelsen skriver aven under
hallbarhetsrapporten. For 2025 har
processen for faststallande av arsredo-
visning anpassats till de férandrade
styrningsfoérhallanden som verksamhetens
upphoérande féranleder. Styrelsen har
inrattat tre beredande utskott; ett risk- och
revisionsutskott, ett hallbarhetsutskott
och ett ersattningsutskott. Under aret har
risk- och revisionsutskottet haft tre
utskottsmoten, hallbarhetsutskottet tva
utskottsmoten och ersattningsutskottet
atta utskottsmoten. Under 2025 har
styrelsen haft fem ordinarie och 19 extra
styrelseméten. Vid styrelsens
sammantraden deltar, férutom styrelsens
ledamoéter, aven vd for AP6, fondens

chefsjurist i egenskap av styrelsens
sekreterare samt féoredragande chefer och
om relevant, medarbetare.

Verksamhetens upphérande

Styrelsen har under aret fokuserat pa att
inforlivande av AP6 i AP2 sker med fokus
pa att bevara varde till pensionssystemet.
Riksdagens beslut den 20 maj att
godkanna den nya lagen (2025:378),om
upphavande av lagen (2000:193) om Sjatte
AP-fonden innebar att AP2 per den
1januari 2026 tar 6ver ansvaret for
forvaltningen och for AP6 sadsom juridisk
person. Styrelsen for AP2 ska faststalla
resultat- och balansrakningen fér AP6
avseende rakenskapsaret 2025.
Overgéngsregler saknas vilket innebar att
Sjatte AP-fonden ar en fristdende
myndighet med dess skyldigheter under
hela 2025. Fran det att Riksdagen har tagit
beslut om sammanslagningen den 20 maj
2025 har Sjatte AP-fonden haft méjlighet
att dela sekretessbelagd information
rérande investeringsportfolien med
overtagande myndighet, Andra AP-fonden.
Informationsdelningen har skett saval via
informationsportal samt genom ett stort
antal méten under sommaren 2025 mellan
ansvariga for férvaltningen av private
equity pa respektive AP-fond. AP6 har fullt
ut bidragit till att bista utredningen samt
AP2, med begarda underlag till

utredningen enligt 6nskan den 8 augusti
2025 rérande utredningens delbetankande
angaende vilka tillgdngar som ska forvaltas
avskilt, den sa kallade transitionsportfoljen.
APG6 och AP2 har haft vasentligt avvikande
uppfattning kring transitionsportféljens
omfattning. Enligt propositionen har Sjatte
AP-fonden som 6verlamnade myndighet
inte ratt att ta beslut som galler
genomférandet. Andra AP-fonden,
utredningen och regeringen ar
beslutsfattare i dess olika delar. Styrelsen
och vd fér AP6 har upplyst beslutsfattarna
om risker for investeringsportfoljen vid
olika alternativ for att beslutsfattarna for
genomfdrandet ska ha full information vid
beslut.

APG6 och AP2 har haft vasentligt
avvikande uppfattning kring
transitionsportfoljens omfattning.”

Risk- och revisionsutskott

Risk- och revisionsutskottet har, i
forhallande till styrelsen, en beredande
funktion i frdgor om revision, finansiell
rapportering och riskhantering. Utskottets
uppgift ar att dvervaka AP6:s finansiella
rapportering och effektiviteteniden
interna kontrollen, internrevision (vid
behov), riskhantering samt aven halla sig



informerad om revisionen av
arsredovisningen. Vidare ar det utskottets
uppgift att vid arsbokslut bereda
verksamhetens forslag pa vardering av de
onoterade tillgadngarna dar extern
vardering saknas (ett innehav under 2025)
vilket sker enligt en definierad process.
Utskottet ska ocksa I6pande traffa AP6:s
revisorer for att informera sig om
revisionen och riskexponeringen.
Utskottet bestar av tva ledamoter fran
styrelsen, varav en ska utses till
ordférande. VD, CFO och en
protokollférare ar adjungerade.

Ersattningsutskott

Ersattningsutskottet har, i forhallande till
styrelsen, en beredande funktion i fragor
om ersattningsprinciper, ersattningar och
andra anstallningsvillkor for AP6:s ledning.
Utskottet ska folja och utvardera till-
ampningen av de riktlinjer for anstallnings-
villkor for ledande befattningshavare som
styrelsen beslutat om, riktlinjer som utgar
fran regeringens riktlinjer fran 2009.
Utskottet ska bereda forslag till ramar for
arlig lénerevision for AP6:s personal.
Utskottet sammantrader i samband med
arlig I6nerevision och utvarderingar.
Ersattningsutskottet bestar av tva
ledamoter fran styrelsen, varav en utses
till ordférande. VD och HR-chef ar
adjungerade.

Hallbarhetsutskott

Hallbarhetsutskottet har, i forhallande till
styrelsen, en beredande funktion i fragor
om AP6:s hallbarhetsarbete. Utskottets
uppgift ar att dvervaka processen for
identifiering och hantering av
hallbarhetsfragor, inklusive AP6:s paverkan
pa miljé och samhalle. Vidare ska
hallbarhetsutskottet bereda forslag till
hallbarhetsmal for verksamheten, samt
folja och utvardera AP6:s hallbarhets-
arbete, inklusive hallbarhetsrapportering.
Utskottet bestar av tva ledamoter fran
styrelsen, varav en ska utses till
ordférande. VD, hallbarhetschef och
protokollférare ar adjungerade.

Arvoden, I6ner och incitamentsprogram

Arvoden och andra ersattningar till
styrelseledamoter beslutas av regeringen.
Den arliga ersattningen uppgar till

200 000 kronor for ordférande, 150 000
kronor for vice ordférande och 100 000
kronor for 6vriga ledamoter. | enlighet med
beslut (2004) av regeringen kan aven
styrelsens utskott/kommittéer arvoderas
om maximalt 100 000 kronor att férdelas
av styrelsen. Under 2025 har ersattningar
till styrelsens utskott foérdelats som foljer
(belopp i kronor). Risk- och
revisionsutskott: ordférande 30 000,
ledamot 25 000.

Hallbarhetsutskott: ordférande 8 750,
ledamot 7 500. Ersattningsutskott:
ordférande 16 250, ledamot 12 500.
Utskottens sammansattning och arvoden
har férandrats per halvarsskiftet. Styrelsen
beslutar om ersattning till vd och
|6neutrymmet for den dvriga personalen.
Riktlinjer for ersattningar till ledande
befattningshavare i AP-fonderna gavs ut
av regeringen 2009 och ar alltjamt
gallande. Det innebar bland annat att
rorliga ersattningar inte ska férekomma.
Las merinot 6. AP6 har varken rorlig
ersattning eller incitamentsprogram for
ledning eller 6vriga medarbetare.

Intern kontroll

Intern kontroll ar en central del f6r en val
fungerande och effektiv verksamhet.
Styrelsen ansvarar for den interna
kontrollen. Till sin hjalp i arbetet har
styrelsen vd, samt vid behov ocksa en
internrevisor, som erhaller uppdrag nar
styrelsen identifierat ett sarskilt omrade
som ska granskas. Da APG6 har relativt fa
anstallda och ingen separat funktion for
internrevision, anlitas externa konsulter for
denna expertkompetens. De risker som
identifieras i internrevisionen eller i den
|6pande interna kontrollen, hanteras
genom att tillsatta nédvandiga aktiviteter i
processflodet. De aktiviteter som tillsatts
eller som férandras sker huvudsakligen
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genom beslutsstruktur, befogenheter och
ansvarsfordelning, processer,
kontrollfunktioner/dualitet och
dokumentation. Under 2025 har den
interna kontrollen varit sarskilt inriktad mot
att utveckla rutiner och processer kopplat
till informationssakerhet. For finansiella
institut finns Finansinspektionens
foreskrifter med krav pa funktioner inom
compliance och risk. AP6:s verksamhet
star inte under tillsyn av Finans-
inspektionen. Beaktat AP6:s verksamhet
samt relativt begransade organisation ar
dessa funktioner fordelade pa olika
enheter inom organisationen.

AP-fonden
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Funktionen motsvarande compliance delas
av APG6:s chefsjurist (regelverk) samt av
CFO (finansiell rapportering). Funktionen
motsvarande riskhantering utgors av en
riskcontroller med |6pande avrapportering
till vd, CFO och risk- och
revisionsutskottet. | vissa fall utgér vd
riskfunktion. AP6 tar vid behov stéd av
extern konsult for fragor som ror
riskhantering. AP6 har ocksa en extern,
anonym visselblasarfunktion, som finns
tillganglig for alla medarbetare.
Riskhantering ar aven en integrerad del av
den |6pande investeringsverksamheten.

Revision

APG:s revisorer utses av regeringen.
Tillsatta revisorer ar Daniel Algotsson
(PwC) och Peter Nilsson (PwC) och
forordnandet 16per fram tills att resultat
och balansrakning fér 2025 har faststallts.
| revisorernas uppdrag ingar granskning av
den I6pande verksamheten, férvaltningen,
arsbokslutet samt arsredovisningen.
Revisorerna uttalar sig om rakenskaps-
handlingarna och foérvaltningen pa
grundval av revisionen. | uppdraget ingar
ocksa att granska att AP6 foljer veder-
tagna redovisnings- och varderings-
principer samt att upprattade rakenskaps-
handlingar ger en rattvisande bild av
verksamheten. En granskning har ocksa
genomforts av AP6G:s generella I T-

kontroller. | tillagg till revisorernas
granskningsuppdrag, uttalar sig revisor-
erna dven om huruvida en hallbarhets-
rapport har upprattats eftersom AP6 pa
frivillig grund valt att hallbarhetsrapportera
med inspiration fran arsredovisningslagen
(ARL) i dess lydelse enligt SFS 2016:947
(som inkluderar direktivet om icke-
finansiella upplysningar). Revisorerna avger
en revisionsberattelse dver sin granskning
och rapporterar direkt till styrelsen minst
en gang per ar samt avger skriftlig rapport
avseende forvaltnings- och
bokslutsrevisionen da styrelsen aven ges
tillfalle att stalla fragor till revisorerna utan
att ledningen ar narvarande. Dartill
rapporterar revisorerna muntligt till
finansdepartementet en gang per ar.

Styrelsens egen
utvardering

Enligt Lag (2000:193) om
Sjatte AP-fonden ska
styrelsen genomfoéra en arlig
utvardering av forvaltningen
av fondmedlen, det vill saga
en resultatuppféljning.
Utvarderingen ska lamnas
till regeringen i samband
med att arsredovisning och
revisionsberattelse
Overlamnas. Utvarderingen
sammanstalls i en separat

rapport som aterfinns pd AP6:s hemsida.
For 2025 kommer styrelsens utvardering
for verksamheten att lamnas av Sjatte AP-
fondens styrelse i december 2025.

Regeringens utvardering

Utover styrelsens egen utvardering
genomfor finansdepartementet, pa
uppdrag av regeringen, en arlig utvardering
av AP6:s verksamhet. Utvarderingen
granskar maluppfylinad och inkluderar
hallbarhetsarbetet. Utvarderingen gors for
samtliga AP-fonder och med hjalp av
externa konsulter. Utvarderingen
presenteras i en skrivelse till Sveriges
riksdag som offentliggbrs i samband med
att regeringen faststaller AP-fondernas
resultat- och balansrakningar fér 2025.

Styrorgan till stod for vd:s
I6pande forvaltning:

® | edningsgruppen ar en stédjande
funktion fér vd rérande 6vergripande
strategiska och organisatoriska fragor.

o Allokeringskommittén ar ett
beredningsorgan inom
investeringsverksamheten infor
beslutsfattande i verksamhetens
fondkommitté och styrelsen.
Allokeringskommitténs uppgift ar att
allokera kapital inom
investeringsportfoéljen i enlighet med den
langsiktiga portfoljstrategin.

® Fondkommittén ar ett beslutsorgan,
som bereder och i forekommande fall tar
beslut om de férslag som
allokeringskommittén tillstyrker.
Fondkommitténs uppgift ar att utvardera
att foreslagna beslut ar i linje med den
langsiktiga portfoljstrategin och i enlighet
med riktlinjer kring hallbarhet.
Fondkommittén utvarderar aven att
fragor rorande due diligence har
behandlats av allokeringskommittén.
Fondkommittén har darmed en
kontrollerande funktion och sakerstaller
dualitet i beslutsprocessen i forhallande
till allokeringskommittén. Fondkommittén
tillstyrker investerings-beslut for
framlaggande i styrelsen och ar sista
beslutsinstans i beslut under vd:s mandat.
Fondkommittén har aven till uppgift att
hantera etiska fragestallningar i
placeringsverksamheten.



Ersattningsnivaer, formaner
& representation

Regeringen antog 2009 riktlinjer for
ersattningar till ledande befattningshavare
i AP-fonderna. Det 6vergripande syftet var
att sla vakt om allmanhetens fértroende
for AP-fonderna. Har nedan redovisas
riktlinjer for ersattningar samt resultatet av
den utvardering som gjordes 2024 och
2025 av ersattningsnivaer for samtliga
anstallda.

Regeringens riktlinjer for ledande
befattningshavare inom AP-fonderna
- Den totala ersattningen till AP-
fondernas ledande befattningshavare
ska vara rimlig och val avvagd
- Den ska aven vara konkurrenskraftig,
takbestamd, &andamalsenlig samt bidra
till en god etik och organisationskultur

+ Ersattningen skainte vara l6neledande i
forhallande till jamforbara institut utan
praglas av mattfullhet

- Rorlig 16n, sa kallad bonus, far inte ges
till ledande befattningshavare

- Ovriga anstallda kan fa rorlig 16n, dock
maximalt motsvarande tva
manadsléner

APG6:s styrelse har beslutat:
+ All personal, inte bara ledande
befattningshavare, ska omfattas av
regeringens riktlinjer

- Ingen mojlighet till rorlig 16n, sé kallad
bonus

APG6 ska i mojligaste man, och med hansyn
till marknadsvillkor, verka for att
riktlinjerna tillampas i féretag dar AP6 har
ett direkt agande.

Utvardering av AP6:s
ersattningsnivaer
Styrelsens riktlinjer ar att AP6 med viss

periodicitet ska genomfdra en utvardering
av ersattningsnivaer avseende 16n. En

Arsberattelse 2025 67

analys genomférdes 2024 och 2025, inga
vasentliga férandringar i ersattnings-
strukturen har skett sedan dess.

Resultat av utvardering

Resultatet av utvarderingen 2025 visade
att AP6:s ersattningsniva for ledande
befattningshavare avseende 16n ar
marknadsmassig men inte l6neledande.
Styrelsens slutsats ar att ersattningen till
de anstallda ar rimlig och i enlighet med
regeringens riktlinjer.

Representation och
skattepliktiga formaner

APG6 har restriktiva riktlinjer nar det galler
representation och formaner. For saval
intern som extern representation galler att
den ska kunna motiveras, vara rimlig,
andamalsenlig och aterhallsam. Alkohol ar
inte tillatet vid intern representation.

Nar det galler formaner ar balansen mellan
restriktivitet och attraktivitet viktig. AP6:s

erbjudande ar balanserat och i linje med de
overgripande riktlinjerna.

AP-fonden






Hallbarhet

Intressent- och
vasentlighetsanalys

Som statlig pensionsfond ar det viktigt att
vara uppmarksam pa omvarldens
forvantningar avseende en rad olika fragor,
aven om Lag (2000:193) om Sjatte AP-
fonden ytterst ligger till grund for
verksamheten.

Organisationens modell for att identifiera
och prioritera de intressenter som
paverkas mest av AP6:s verksamhet,
respektive de intressenter som paverkar
AP6 mest, ar grunden i organisationens
intressentdialog och vasentlighetsanalys.
Analysen uppdateras arligen internt och
fastslas av ledningen.

APG6 for I6pande dialoger med de
intressenter som paverkar och paverkas av
verksamheten sdsom agare, medarbetare,
representanter for investeringar och
intresseorganisationer. Frekvensen och
formerna for dialoger med intressenter
varierar mellan de olika grupperna for att
mojliggdra effektiva och anpassade
utbyten. AP6 har under 2025 anvant sig av
kunskapen om intressenternas
prioriteringar som inkommit genom dessa
|6pande dialoger. Beddmningen har gjorts
att AP6 i dagslaget har etablerat goda
kontaktytor och dialogformer med
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Pensionsgruppen Finansdepartementet Medarbetare
Investeringar
> )
@®© Framtida
(2] Allmanna Andra riskkapitalinvesterare pensionarer
fxﬂ Likviditetsférvaltare pensionssystemet
[
q>') L Branschorganisationer
(0 Radgivare natur & ekosystem
o
(o]
o Banker
<
Media Tjénste - Portféljbolagens
pensionsbolag arbetstagare
Leverantérer
(internt)
o
APG6 paverkar

APG:s viktigaste intressenter, faststallt av AP6:s ledning

De intressentgrupper som, enligt intressentanalysen, bade paverkas mest av AP6:s verksamhet och som i sin tur paverkar AP6
mest aterfinns i den 6vre, hogra delen av matrisen. Dessa intressenter amnar AP6 fora [6pande dialoger med for att sdkerstalla
att organisationen har kdnnedom om gruppens prioriteringar och att de kanner till AP6:s uppdrag och malsattningar. Vissa
intressentgrupper interagerar AP6 med genom grupper avsedda att representera dessa, till exempel natur och ekosystem.
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organisationens prioriterade intressenter.
Dialogerna med APG6:s prioriterade
intressenter visade att forvantningarna pa
APG6 som pensionsforvaltare i stort
kvarstar som tidigare.

Langsiktigt hdog avkastning i forvaltningen
av pensionsmedel ar fortsatt det viktigaste
omradet for intressenter. AP6:s
medarbetare forvantas ocksa agera pa ett
satt som gor att allmanhetens fértroende
bibehalls. Ansvarsfulla investeringar, en
valfungerande organisation, kompetenta
medarbetare, dppenhet, transparens och
god styrning ansags som grundlaggande
for att langsiktigt skapa varde till
pensionssystemet. Klimat och kopplingen
till naturresurser och biodiversitet var
amnen som diskuterades aterkommande
under aret med intressenter, tillsammans
med jamstalldhet och mangfald samt
vikten av respekt for manskliga rattigheter
i olika typer av industrier. Dessa fragor
bedéms av AP6:s intressenter vara
relevanta omraden att aktivt arbeta med
for en investerare med en bred onoterad
investeringsportfolj.

APG6 har under 2025 sett éver och
uppdaterat den dubbla vasentlighetsanalys
som utformades 2023. Syftet med detta ar
att kartlagga organisationens prioriterade
hallbarhetsfragor ur tva perspektiv:

Resultat av AP6:s intressentdialog

Intressentgrupp

Aktorer

Dialogformat

Fragor och fokusomraden

AP6:s hantering

Medarbetare

Nuvarande och framtida
medarbetare

Medarbetarundersokning,
utvecklingssamtal, interna och
externa enkater,
arbetsmiljbombud

Avkastning, jamstalldhet och
mangfald, arbetsvillkor och
utveckling

Styrande dokument*,
systematiskt
arbetsmiljdarbete, utbildning

Investeringar

Forvaltare, co-investeringar,
andra investeringspartners,
likviditetsforvaltare

Investeringsprocesser, dialoger
med forvaltare, affarsrelationer,
natverk, utvarderingar

Relevanta och vasentliga
hallbarhetsfragor, transparens,
affarsetik

Styrande dokument*, ESG-
utvardering

Agare Finansdepartementet, Arlig rapportering och Relevanta och vasentliga Styrande dokument?,
pensionsgruppen utvardering, riktade moten hallbarhetsfragor, transparens, arsredovisning
affarsetik
Formanstagare Nuvarande och framtida Moten med organisationer, Relevanta och vasentliga Styrande dokument*,
pensionéarer media, enkater, fragor fran hallbarhetsfragor, transparens, héallbarhetsmal, ESG-
allmanheten affarsetik utvardering, CO,-avtryck,
arsredovisning
Natur och Intresseorganisationer Moéten med och fragor fran Klimat, ekosystem och Styrande dokument?,
ekosystem representativa organisationer, biodiversitet, transparens, hallbarhetsmal, CO,-avtryck

media, enkater

relevanta och vasentliga
hallbarhetsfragor

och arsredovisning

Finansmarknaden

Branschorganisationer, andra
LP:s, AP-fonder, banker

Investeringsprocesser, méten,
affarsrelationer, natverk,
utvarderingar

Relevanta och vasentliga
hallbarhetsfragor, transparens,
affarsetik

Styrande dokument*,
Arsredovisning, samverkan
med AP-fonder

Allménhet

Portféljbolags arbetstagare
och kunder samt
lokalsamhallen, utsatta
grupper, invanare i Sverige,
media

Utvarderingar och granskning
av media, dialoger med
forvaltare, intervjuer, fragor
fran allmanheten

Relevanta och vasentliga
hallbarhetsfragor, affarsetik,
transparens

Styrande dokument?,
Arsredovisning, uppfoljning av
avvikelser

*Uppférandekod, policy for ansvarsfulla investeringar och ansvarsfullt agande, investeringspolicy, exkluderingskriterier




Finansiell paverkan

o
o o @9
o
o
20
®
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Obefintlig

Obefintlig Lag Medel Hog

Paverkan pa omvarlden

@ APG:s verksamhet
Forvaltares verksamhet

@ Portfoljbolags verksamhet

Symbol

@OQEPOV®O®EO

@EOEGOE

Aspekt

Klimatanpassning
Klimatpaverkan
Energianvandning

Utslapp (luft, vatten, mark)
Vattenanvandning
Ekosystem och biodiversitet
Resursanvandning och avfall

Arbetsforhallanden for
anstallda och i leverantdrsled

Jamstalldhet och mangfald
Barnarbete

Tvangsarbete

Lokalsamhallen och urbefolkningar
Produkt och informationssakerhet
Affarsetik

Leverantdrsrelationer
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de hallbarhetsfragor dar AP6:s verksamhet beddms ha
storst utgdende paverkan pa omvarlden; samt de
hallbarhetsfragor som beddms ha storst indtgdende
paverkan pa AP6:s verksamhet och finansiella utveckling.
Analysen har kartlagt var i organisationens vardekedja
respektive hallbarhetsfraga ar vasentlig, uppdelat pa
APG6:s egna verksamhet och leverantérer (exklusive
fondfdrvaltare), fondforvaltares egna verksamhet och
leverantorer, och portféljbolagens egna verksamhet och
leverantorer. Hallbarhetsfragorna har aven utvarderats for
att bedéma hur signifikant respektive hallbarhetsfraga ar.
Analysen illustrerar skillnaden mellan utatgdende och
indtgaende finansiell paverkan. Aven paverkan i
forhallande till olika delar i AP6:s vardekedja som indirekt
investerare i private equity illustreras.

Utgangspunkten for vasentlighetsanalysen var en
uttdbmmande sammanstallning av potentiella
hallbarhetsfragor. Dessa fragor undersoktes individuellt,
prioriterades och konsoliderades for att méjliggora
jamforelse mellan de olika fragorna. Finansiell prestanda
inkluderades inte som en potentiell hallbarhetsfraga da
APG6 ser ett strukturerat hanterande av vasentliga
hallbarhetsfragor som viktiga faktorer och forutsattningar
for att framgangsrikt och under lang tid kunna generera
avkastning. Det beddms inte finnas nagon motsattning
mellan att hantera hallbarhetsfragor och att méta
finansiella mal varfor fragorna inte ar inkluderade i
analysen. Bedomningen av potentiell och faktisk paverkan
gjordes utan att vaga in de atgarder AP6 etablerat for att
hantera och kontrollera de individuella fragorna idag.

AP-fonden



72 Appendix

Resultatet av AP6:s vasentlighetsanalys
aterfinns illustrerat i matrisen pa sid. 71.
Vasentlighetsanalysen befaster tidigare
prioriterade hallbarhetsfragor for AP6 sa
som affarsetik, klimat, jamstalldhet och
mangfald, manskliga rattigheter, samt
ekosystem och biologisk mangfald.

Vasentlighetsanalysens syfte ar att
sakerstalla att organisationen arbetar med
de mest vasentliga hallbarhetsfragorna
och att intressenter far tillgang till den
information de behdver. Urvalet och
prioriteringen av vasentliga
hallbarhetsomraden och dess resultat har
avrapporterats till hela organisationen
samt till styrelsen. Ledningen har faststallt
analysen.

Resultat av AP6:s vasentlighetsanalys

Amne

Vasentlighet och avgransning

Styrning

Uppfoljning

Klimat & Energi

Klimatférandringar paverkar bade risker och
mojligheter for investeringar och AP6:s egna
verksamhet ger upphov till viss
klimatpaverkan

Uppfoérandekod, policy for ansvarsfulla
investeringar, malsattningar, utvardering av
investeringar, exkluderingskriterier,
reseriktlinjer, dialog med foérvaltare

Utvardering och méatning av investeringars
strategier och utslapp, regelbunden
aterkoppling, arlig uppfoljning av AP6:s mal,
resor och utslapp, arlig ESG-utvardering,
avvikelserapportering

Ekosystem och
biodiversitet

Tillgang till naturresurser och paverkan pa
ekosystem paverkar bade risker och
mojligheter for investeringar

Uppférandekod, policy fér ansvarsfulla
investeringar, utvardering av investeringar,
dialog med forvaltare. Mal och matetal har
inte etablerats

Regelbunden aterkoppling till férvaltare, arlig
ESG-utvardering, portfoljanalys,
avvikelserapportering

Arbetsforhallanden for
APG6:s anstallda ochii
vardekedja

Personalens arbetsforhallanden ar viktigt for
att uppna verksamheters mal pa ett
ansvarsfullt satt

Uppférandekod, policy fér ansvarsfulla
investeringar, utbildning, ledarskaps- och
medarbetarskapsutveckling, arbetsmiljo,
dialog med forvaltare

Arlig uppfoljning av utbildning,
medarbetarundersoékningar,
visselblasarfunktion, utvardering méanskliga
rattigheter, avvikelserapportering

Jamstalldhet och
mangfald

Mangfald gbr organisationer mer attraktiva
for arbetstagare och ger battre resultat

Uppférandekod, jamstalldhets- och
mangfaldspolicy, malsattningar for AP6
saval som portfolj, utvardering av alla
investeringar, [6pande dialog

Arlig uppféljning av nyckeltal for AP6,
utvardering och méatning av investeringars
strategier och nyckeltal, regelbunden
aterkoppling, arlig ESG-utvardering,
visselblasarfunktion, avvikelserapportering

Manskliga rattigheter
(t. ex. barnarbete,
tvangsarbete,
lokalsamhallen och
urbefolkningar)

Verksamheters risk for att kranka manskliga
rattigheter behover identifieras och hanteras

Uppférandekod, policy fér ansvarsfulla
investeringar, utvardering av alla
investeringar, malsattningar for portfolj,
utvardering av leverantorer

Utvardering manskliga rattigheter,
avvikelserapportering (inkl.
visselblasarfunktion), regelbunden
aterkoppling, arlig ESG-utvéardering,
avvikelserapportering

Produkt och
informationssakerhet

Produkters och tjansters anvandning kan
paverka kunder och omvarlden negativt om
ansvar inte tas relaterat till paverkan

Policy for ansvarsfulla investeringar,
utvardering av investeringar, utbildning for
medarbetare, riskhanteringspolicy

Arlig ESG-utvardering, avvikelserapportering
och uppféljning av incidenter, revision av IT-
miljo, avvikelserapportering

Affarsetik

Affarsetik ar essentiellt for att utféra AP6:s
uppdrag i linje med regelefterlevnad och
intressenters férvantningar

Uppférandekod fér anstallda och som bilaga i
upphandlingar, utbildning i uppférandekod,
visselblasarfunktion, utvardering av alla
investeringar

Avvikelserapportering (inkl.
visselblasarfunktion), arlig ESG-utvardering,
analys av inkomna arenden och incidenter i
portfolj, avvikelserapportering



Hallbarhetsinformation

Om rapporten

Denna hallbarhetsredovisning ar den
trettonde som har gjorts av AP6 och
omfattar AP6:s verksamhet for de forsta
atta manaderna 2025, kompletterat med
vasentliga handelser arets sista manader.
Hallbarhetsredovisningen ar integrerad i
arsberattelsen for 2025 och aterfinns
enligt indikation i GRI Index pa sid. 6-7,
20-22,28-37,43-44,49-57,63-66 och
69-78. Féregaende hallbarhetsredovisning
publicerades 2025-02-22 och inga
forandringar av historisk information har
gjorts. AP6 rapporterar enligt GRI
Standards. GRI-redovisningen ar en del av
APG6:s arsberattelse for 2025 vilken
beslutas och avges av styrelsen. Innehallet
faststalls genom en analys av
verksamhetens paverkan och omvarldens
paverkan pa verksamheten. | analysen
ingar en prioritering av varje fragas
betydelse och aven var paverkan sker,
internt, hos férvaltare eller hos
portfoljbolag. Analysen utgar fran GRI:s
principer for val av innehall. AP6 har anvant
en dubbel vasentlighetsanalys for att
definiera redovisningens innehall, se sid.
71-72 f6r mer information. Rapporten
omfattar samtliga delar av AP6:s
verksamhet.

Anti-korruption

| AP6:s roll som forvaltare av
pensionsmedel far korruption inte
forekomma, vare sig i verksamheten eller i
investeringsportfoljen. Korruptionsrisker
hanteras genom etablerade atgarder.
Internt finns en uppférandekod som alla
anstallda utbildas i. AP6:s storsta
sarbarheter relaterade till korruption finns i
interaktioner med férvaltare och

leverantorer. Sannolikheten att riskerna
ska materialiseras bedémds som lag mot
bakgrund av hdg medvetenhet, etablerade
processer och kontinuerligt larande och
dialog. AP6 har nolltolerans fér gavor och
tydliga riktlinjer for representation,
bisysslor och narstaende. AP6 utvarderar
potentiella investeringar och granskar
kontinuerligt innehaven for att identifiera
korruptionsrisker och -incidenter.
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Under 2025 har AP6 samverkat med andra
myndigheter inom ramen for Myndighets-
natverket mot korruption. Under ledning av
Statskontoret har AP6 tagit del av
kunskaper och erfarenheter fran natverket
och aven bidragit med egna erfarenheter.

Under 2025 har inga korruptionsincidenter
identifierats i organisationen eller
portfdljen.
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Incidenter och handelser

Misstankta incidenter kan rapporterasini
APG6:s anonyma visselblasarfunktion, i
dialog med narmsta chef eller dennes chef,
ochidirekt dialog med férvaltare. Inga
rapporter har under 2025 inkommit via
visselblasarsystemet. Incidenter och
handelser i portféljen hos férvaltare eller
bolag kommer till kinnedom genom
forvaltares incidentrapportering samt
|6pande bevakning av ESG-handelser i

portféljen via ett externt verktyg. |
verktyget foljer AP6 nyheter och handelser
hos saval férvaltare somide
underliggande portfdljbolagen. | den
|6pande uppfoéljningen av incidenter och
handelser av mer allvarlig natur bland
APG:s investeringar, har ett fatal handelser
foranlett dialog med foérvaltare. Styrelsen
mottar incidentrapportering och
information om vasentliga hallbarhets-
relaterade handelser och AP6:s atgarder
vid varje styrelsemoéte.

FN:s globala mal

APG har analyserat paverkan pa de globala
malen och dess delmal. AP6 bedémer
mojligheten att paverka som storst inom
fem av malen. Portféljens sammansattning
inom bransch, land och strategi gav att mal
8 (Anstandiga Arbetsvillkor och Ekonomisk
Tillvaxt), 9 (Hallbar Industri, Innovationer
och Infrastruktur) och 12 (Hallbar
Konsumtion och Produktion) ar relevanta
for majoriteten av innehaven. Inom
identifierade 6vergripande mal har AP6

mojlighet att bidra genom ett strukturerat
hallbarhetsarbete hos AP6 ochii
investeringarna. Vidare bedéms AP6
kunna bidra till mal 5 (JAmstalldhet) och
mal 13 (Bekdmpa Klimatforandringarna)
genom att arbeta fokuserat med dessa
omraden i investeringar tvars hela
portfdljen.

PRI:s arliga utvardering

Som undertecknare av FN:s principer for
ansvarsfulla investeringar (PRI) rapporterar




AP6 sedan 2013 enligt PRI:s
rapporteringsramverk. AP6 har éver tid
erhallit en allt hbgre poang i den
beddmning som baseras pa rapporterad
information och som publiceras arligen.
2020 erhdll AP6 hogsta poangialla
rapporterade moduler innan PRI lanserade
en storre uppdatering av ramverket
inklusive bedémningsmetodiken infor
rapporteringen 2021. Rapporteringen
pausades sedan under 2022 for ytterligare
justeringar innan den lanserades igen
under 2023. Under 2024 var det frivilligt
att rapportera for signatarer som
rapporterat 2023 d4 ytterligare justeringar
av ramverket genomfordes, varpa AP6
valde att avsta rapporteringen. Under 2025
blev det obligatoriskt for kapitalagare, den
kategori av PRI-signatar AP6 utgor, att
endast rapportera pa 'uttalande fran
ledande befattningshavare’, AP6 har valt
att dven rapportera pa de andra modulerna
i linje med tidigare ar.

Resultatet av arets beddmning baseras pa
utfall och processer mellan 1 januari 2024
till 31 december 2024. | beddmningen av
APG6:s resultat 2025 erhélls 4 stjarnor for
"policy och styrning’ (median 4); 4 stjarnor
for'indirekta investeringar i private equity’
(median 4); 4 stjarnor for
"fortroendeskapande atgarder’ (median 4).

Ovrigt
Ingen extern granskning har genomférts av
hallbarhetsredovisningen.

Mot bakgrund av att 2025 &r sista aret
APG6 ar verksamt har medlemsskap och
ataganden avslutats infor arsskiftet.

For upplysningar eller synpunkter om
hallbarhetsredovisningen kontaktas:

Anna Follér
Hallbarhetschef
anna.foller@ap6.se

Medlemskap

Invest Europe, www.investeurope.eu

Institutional Limited Partners
Association, ILPA, www.ilpa.org

Svenska Riskkapitalféreningen,
SVCA, www.svca.se

Sveriges Forum for Hallbara
Investeringar, Swesif, www.swesif.org

Initiative Climat International, iCl

Ataganden, anslutningar

UN Global Compact, UNGC,
www.unglobalcompact.org

UN Principles for Responsible
Investment, UNPRI, www.unpri.org

ESG Data Convergence Initiative,
EDCI, www.esgdc.org

Diversity in Action Initiative, ILPA
DIA, diversity.ilpa.org
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Global compact och PRI

APG ar ansluten till och bekraftar 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.

APG6 ar ansluten till FN:s principer for
ansvarsfulla investeringar (PRI -
Principles for Responsible Investment).
APG6 har darmed forbundit sig att bland
annat beakta miljo, sociala aspekter och
affarsetik infor en investering och under
agandet. AP6 verkar ocksa aktivt for att
PRI:s principer sprids inom branschen.

APG deltar I6pande i relevanta PRI-
arbetsgrupper i syfte att dela kunskap
och erfarenheter kring hallbarhet i
onoterade investeringar samt att bidra
till att sprida PRI:s principer inom
private equity. For mer information om
APG:s arbete med ansvarsfulla
investeringar, se AP6:s senaste rapport
till PRI, www.unpri.org
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Nyckeltal hallbarhet

APG6:s redovisning av hallbarhetsrelaterade nyckeltal utgar
delvis fran GRI:s standarder och delvis fran egenutvecklade
mat- och berakningsmetoder. De egenutvecklade mat- och
berakningsmetoderna har utformats med grund i GRI:s
principer. Eventuella avgransningar och antaganden for
respektive nyckeltal beskrivs nedan.

ESG-integrering

Utfall omfattar ESG-utvardering av hallbarhetsarbete enligt
AP6:s egenutvecklade modell. ESG-utvardering gors arligen
for ett urval av AP6G:s aktiva férvaltarrelationer.

Transparens

Utfall for malet om hallbarhetsrapportering omfattar alla
forvaltare i AP6:s portfolj och foljs upp arligen. Forvaltare
beddms uppfylla malet om hallbarhetsraportering om de ar
medlemmar och rapporterar till PRI, eller pa annat satt
hallbarhetsrapporterar enligt relevant ramverk. Utfall for
malet om ESG-KPl:er omfattar alla forvaltare i AP6:s portfolj
om de aktivt deltar i EDCI eller p4 motsvarande satt
tillhandahaller ESG-KPl:er pa portfoljbolagsniva.

Klimat

Utfall for malet om klimatmal i linje med Parisavtalet
omfattar alla forvaltare i AP6:s portfolj exklusive
secondaries och fond-i-fond om de har definierat ett
klimatmal for sin portfélj som beddéms varaii linje

med Parisavtalet. Mal som beddms vara i linje med
Parisavtalet ar till exempel mal i linje med Science Based
Target Initiative:s riktlinjer eller andra vedertagna
metodiker.

Nyckeltal for malet om redovisning av vaxthusgasutslapp
for innehav i AP6:s portfolj samt den egna verksamheten
utgar 2025. For historisk data omfattas alla forvaltare
exklusive secondaries och fond-i-fond om de redovisar
vaxthusgasutslapp inom scope 1 och 2. Data for
portféljbolags utslapp och omsattning har inhamtas fran
rapportering fran respektive forvaltare i linje med
vedertagna standarder.

Jamstalldhet och mangfald

Utfall for malet om jamstalld konsférdelning och den arliga
oOkningen i investeringsteam och partnergrupp omfattar ett
urval av AP6:s aktiva forvaltarrelationer och foljs upp arligen
baserat pa data fran forvaltare.

Manskliga rattigheter

Nyckeltal for manskliga rattigheter utgar for 2025. For
historisk data omfattar nyckeltalet utvardering av arbete
med manskliga rattigheter enligt AP6:s egenutvecklade
modell.




Hallbarhetsrisker

Upplysning

Miljé

Sociala férhallanden och personal

Respekt for manskliga rattigheter
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Motverkande av korruption

Risker

Hantering av
identifierade risker

Miljopaverkan kan innebara risker
for bolag vars vardekedjor paverkas
genom férandringar av miljé och
klimat som kan orsaka férandrad
tillgang till rAvaror och resurser,
stérningar pa grund av
vaderhandelser, andrade
marknadsforutsattningar genom
kunders beteenden eller lagstiftning,
teknologiskiften som gor befintliga
tillgdngar foraldrade. AP6:s egen
verksamhet har laga utslapp som
inte beddms innebara stor risk.

Infor varje investering av AP6
kartlaggs vasentliga
hallbarhetsrisker, dar bland annat
klimat och miljo alltid ingar i
utvarderingen. Klimat ar ett av AP6G:s
fokusomraden. | de fall potentiella
investeringar bedéms ha en férhojd
risk inom milj6é och klimat stalls
kompletterande fragor till
forvaltaren for att forstd de atgarder
som finns planerade under
agarskapet for att minska och
hantera risker. Atgérderna foljs aven
upp av AP6 under agandefasen.

Personalfragor ar vasentliga inom
APG:s egna verksamhet, hos GP:s
som anlitas, samt hos investeringar
da brist pa kompetens innebar stora
risker for att kunna utféra
organisationernas uppdrag.
Bristande fokus pa arbetsmiljo

och -férhallanden, jamstalldhet,
mangfald och inkludering kan ocksa
leda till svarigheter att attrahera och
behalla kompetens samt sjukdom
och franvaro.

Inom AP6:s egna verksamhet
bedrivs ett strukturerat
arbetsmiljdarbete samt ett arbete
for att framja jamstalldhet och
inkludering med regelbunden
uppféljning. | varje investering AP6
gor utvarderas hur GP:s arbetar med
t.ex. kompetensutveckling,
jamstalldhet, inkludering,
arbetsmiljé och succession for
nyckelpersoner, bade i den egna
organisationen och i investeringar,
vilket regelbundet f6ljs upp.

Bristande respekt och aktsamhet for
manskliga rattigheter i den egna
verksamheten och i vardekedjan kan
leda till att rattighetsinnehavares
rattigheter kranks. AP6 beddémer
verksamhetens direkta paverkan
vara ringa, men att investeringars
verksamhet kan innebara risker,
speciellti de bolag med komplexa
(till exempel hog grad av opacitet
eller langd) vardekedjor upp och
nedstroms.

GP:s och foretags processer for att
identifiera, mitigera och hantera
risker for manskliga rattigheter i
investeringsprocessen utvarderas
infor varje investering for att
undersdka om arbetet och de
eventuellt planerade atgarderna
beddms vara andamalsenliga.
Manskliga rattigheter ar ocksa del av
uppfoéliningsarbetet AP6 gor, bade
regelbundet och vid behov i de fall
incidenter eller handelser skulle
intraffa.

| AP6:s roll som forvaltare av
pensionsmedel far inte korruption
forekomma da det skulle urholka
fortroendet for AP-systemet och
APG. Korruption innebar aven
uppenbara legala risker och att
beslut inte fattas pa objektiva
grunder med samre resultat som
foljd. Detta géller bade for
verksamheten och i investeringar.
Risker beddms huvudsakligen finnas
i APG:s interaktioner med forvaltare
och leverantorer.

APG6 har en uppférandekod som
beskriver de varderingar och
forhallningssatt som galler for
anstallda och samarbetspartners.
APG6 har nolltolerans for gavor och
tydliga riktlinjer for representation,
bisysslor, och narstaende for att
minska faktiska och
perceptionsrisker. Ett flertal kanaler
finns for att rapportera misstankta
avvikelser internt. For investeringar
anvands verktyg for att utvardera
och dvervaka risker och incidenter.
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Kimatrelaterad redovisning enligt TCFD:s rekommendationer

Styrning

Strategi

Riskhantering

Mal och resultatindikatorer

APG:s styrelse ar ytterst ansvarig for
verksamheten och dess arbete regleras i
lag. Styrelsen ansvarar for att fastsstalla
strategi och avkastnings- och
hallbarhetsmal for verksamheten.
Styrelsen féljer upp och utvarderar
fondens verksamhet mot de mal och
policyer som faststallts. Policyer ar t.ex.
uppférandekod och policy for ansvarsfulla
investeringar och ansvarsfullt 4gande. |
styrelsen finns ett hallbarhetsutskott som
bereder hallbarhetsarenden. Styrelsen
foljer minst arligen upp organisationens
arbete for att folja strategin ochi vilken
utstrackning mal uppnas. Styrelsen utser
vd att ansvara for den I6pande
forvaltningen av verksamheten. Detta
inkluderar att bedéma och hantera
hallbarhetsrisker och -mojligheter. VD
delegerar vissa uppgifter till
hallbarhetschef som leder arbetet med att
integrera hallbarhet i investerings-
verksamheten. Hallbarhetschef
koordinerar arbetet med lampliga
funktioner i organisationen, t.ex.
investeringsorganisationen,
hallbarhetsteamet, ekonomi, juridik.

Investeringsverksamheten ar den del av
APG6:s verksamhet dar klimatrelaterade
risker och méjligheter beddms vasentliga.
Detta kan yttra sig pa flera satt givet AP6:s
breda portfdlj, men exempel ar
rdvaruberoenden, andrade
kundbeteenden, lagstiftning, akuta fysiska
risker och en hogre grad av digitalisering
som bade kan skapa risker och mdéjligheter.
Risker och mojligheter beddéms till stor del
pa de tidshorisonter som ar aktuella for
private equity-investeringar, alltsa ungefar
2-10 ar. Aven langre tidshorisonter tas i
beaktning vid behov. Klimat ar en
hallbarhetsfaktor som kan beaktas inom
ramen for att bedéma om t.ex.
tillvaxtplaner ar trovardiga. Givet AP6:s roll
som indirekt investerare utfors det
operationella arbetet av de GP:s som
anlitas, men forvaltares och foretags
ansats och process for integrering av
klimat utvarderas inom ramen for varje
investering AP6 gbr. Exkluderingskriterier
finns aven for att utesluta sektorer med
hoégst beddmd risk.

APG6 kvantifierar annu inte klimatrisker och
-mojligheter i exakta storheter eller
monetara enheter da tillgangen pa relevant
information beddéms som begransad. Infér
varje investering utvarderas dock
kvalitativt fondens eller bolagets
processer for att integrera klimatfragan i
planer foér riskhantering och
vardeskapande. Detta gbrs genom
dialoger, analys av dokumentation och
tillganglig data, malsattningar, och
konsultation av extern expertis vid behov.
Relevant lagstiftning i investeringens
geografi ar en del av utvarderingen av
investeringars positionering inom
klimatfragan. Resultatet av
utvarderingarna blir del av
beslutsmaterialet infér respektive
investering. Resultatet ligger ocksa till
grund fér AP6:s uppfdljning under
agarskapet, for att sakerstalla att planer
under utvarderingsfasen genomfoérs av
forvaltare pa ldmpligt sattide
investeringar som gors. Klimat ar ett
specifikt fokusomrade for AP6:s arbete
med ansvarsfulla investeringar. Genom att
paverka private equity-forvaltare att
integrera klimatfragan i sin férvaltning, kan
APG langsiktigt minska klimatrisker i
portfoljen.

Klimatmal har definierats for AP6:s
verksamhet i syfte att linjera portféljen
med Parisavtalet. Malen staller krav pa att
forvaltare och bolag AP6G investerar i tar en
aktiv ansats for att definiera tydliga mal
och strategier for att minska sina
klimatpaverkande utslapp i linje med
vetenskapliga rekommendationer, samt att
Oka transparensen kopplat till klimatdata.
Utbver detta mater och féljer AP6
historiskt upp vaxthusgasutslapp fran den
egna verksamheten och fran investeringar
arligen. For 2025 foljer AP6 inte upp malet
om redovisning av vaxthusgasutslapp mot
bakgrund av utmaningar relaterade till
verksamhetens upphdérande (I1&s mer pa
sidorna 53-54).



Styrelsens underskrifter

Sjatte AP-fonden har uppréattat en hallbarhetsredovisning i enlighet med GRI
Standards. Redovisningen finns inkluderad i arsberattelsen for 2025 och bestar
av sidorna 6-7,20-22,28-37,43-44,49-57,63-66, 69-78.

Sjatte AP-fondens hallbarhetsrapport foljer vanligtvis det finansiella
rakenskapsaret och publiceras arligen. Den forra rapporten publicerades i
februari 2025. Denna hallbarhetsredovisning baseras pa arets atta forsta
manader kompletterat med vasentliga handelser som avser arets sista manader.

Goteborg den 8 december 2025

Jan Sinclair Bengt Hellstrom
Ordférande Vice ordférande

Asa Knutsson Alexander Ljungqvist
Ledamot Ledamot

Karin Reuterskiold
Ledamot
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GRI-index Sjatte AP-fonden 2025

Indikator GRI Standard Upplysning Sidai arsberattelse Kommentar
2-1 Detaljer om organisationen 6-7
2-2 Omfattning finansiell/hallbarhetsrapportering 2,8-9,73
2-3 Rapporteringsperiod, frekvens och kontaktperson 73-75
2-4 Nya férutsattningar 2,73
2-5 Extern granskning 75
2-6 Aktiviteter och tjanster, vardekedja och affarsrelationer 6-7
2-7 Medarbetarna 56-57
2-8 Arbetare férutom anstallda - Extern arbetskraft anvands inte
2-9 Styrning och sammansattning av styrande organ 60-66
2-10 Nominering av hégsta beslutande organ 63-66
2-11 Ordforande i hdgsta beslutande organ 60,63-66
2-12 Hogsta beslutande organs éversyn av hantering av organisationens paverkan 63-66
2-13 Delegerande av hantering av organisationens paverkan 63-66
2-14 Hogsta beslutande organets roll i hallbarhetsrapportering 63-66,73,79
2-15 Intressekonflikter 63-66
2-16 Kommunikation av kritiska observationer 63-64,73-74
GRI12:2021 APG redovisar inte antal eller typ av handelser pa grund av
2-17 Hogsta beslutande organs kompetens 60, 63-66 konfidentialitet
2-18 Utvardering av hdgsta beslutande organ 66
2-19 Ersattningspolicy 67
2-20 Process fér bestammande av ersattning 57,67
2-21 Ersattningsratio 57
2-22 Uttalande fran vd 12-15
2-23 Styrande dokument 63-66
2-24 Implementering av styrande dokument 20-39,63-66
2-25 Processer for att gottgora negativ paverkan 34-35,51-55,73-74
2-26 Etisk vagledning 7,56,73-74
2-27 Lagefterlevnad - APG har inte identifierat eller meddelats om nagra fall av
lagovertradelser under 2025
2-28 Medlemskap 75
2-29 Intressentdialog 69-72
2-30 Kollektivavtal 57 Samtliga anstéllda omfattas av kollektivavtal




GRI-index Sjatte AP-fonden 2025

Hallbarhetsfraga

GRI Standard

Upplysning

Sida i arsberéattelse

Kommentar
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Finansiell prestanda

3-1 Vasentlighet och avgransning 69-72
3-2 GRI 3:2021 Styrning 21-36
3-3 Uppfolining 21-36
201-1 201: 2016 Resultat och avkastning 8-10
Anti-korruption
103-1 Vasentlighet och avgransning 69-72
103-2 GRI13:2021 Styrning 7,56,73-74
103-3 Uppfoljning 73-74
205-1 Antal och andel av verksamheten som utvarderats utifran Korruptionsrisker utvarderas i100 % av AP6:s investeringar
205:2016 korruptionsrisker, samt vilka risker som identifierats 73-74
205-3 Korruptionsincidenter under aret och atgarder 73-74
CO,-utslapp
3-1 GRI 3:2021 Vasentlighet och avgransning 69-72
3-2 Styrning 53-54
3-3 Utvardering 53-54
Egen indikator Egen indikator Andel av kapital investerat med forvaltare med definierade 53-54
klimatmal i linje med Parisavtalet
Anstillda
3-1 GRI 3:2021 Vésentlighet och avgransning 69-72
3-2 Styrning 56-57
3-3 Utvardering 56-57
401-1 401:2016 Personalomsattning 56-57 *

*

Kategorierna kon/alder samt heltid/deltid redovisas inte pa grund av undantagsregeln i lagstiftningen som sager att uppgiften inte ska lamnas om uppgiften kan hanféras till sarskild individ.

AP6

Sjatte
AP-fonden



82 Appendix

GRI-index Sjatte AP-fonden 2025

Hallbarhetsfraga GRI Standard

Upplysning

Sidai arsberattelse

Kommentar

Kompetens/utbildning

3-1 GRI3:2021 Vasentlighet och avgransning 69-72
3-2 Styrning 49-50, 56
3-3 Utvardering 56-57
404-1 404:2016 Antal timmar for utbildning per medarbetare 57 ik
Mangfald och lika méjligheter
3-1 Vasentlighet och avgransning 69-72
3-2 GRI3:2021 Styrning 49-50, 52,56-57
3-3 Utvardering 49-50, 52,57
405-1 405: 2016 Férdelning kvinnor/man 56-57
Manskliga rattigheter
3-1 Vasentlighet och avgransning 69-72
3-2 GRI 3:2021 Styrning 52,54-56,77
3-3 Utvardering 52,54-56
412-3 412:2016 Signifikanta investeringar som genomgatt granskning av 28-32,52,54-55 Risker utvarderas i 100 % av AP6:s investeringar
risker for manskliga rattigheter
Aktivt agarskap
3-1 Véasentlighet och avgransning 69-72
3-2 GRI 3:2021 Styrning 34-37
3-3 Utvardering 34-37,52-55
FS10*** Andel och antal féretag som ags dar AP6 har interagerat
angaende hallbarhetsfragor 34-37
FS11+** GRI G4 Sector Andel av tillgangarna analyserade utifran hallbarhet 28-37 Hallbarhetsutvardering gors i 100 % av AP6:s investeringar
Il—gilrsélr?csi;jJ Irg?er_vices
o Uppdelning i kategorierna kon/alder bedéms inte anvandbar pa grund av personalgruppens begransade storlek och redovisas darfor ej

o GRI Finansbranschens tillagg ar inte formellt del av GRI Standards, men bedéms vara ett relevant tillagg for AP6



Definitioner och forklaringar

Buffertfonder - De fem AP-fonderna
(AP1-4 och AP6) ar sa kallade
buffertfonder och ingadr som en mindre del
av inkomstpensionssystemets tillgangar
(cirka 10-15 procent).

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

Co-investering - AP6 investerar
tillsammans med en private equity-fond i
ett av fondens bolag. AP6 genomfor co-
investeringar - investerar indirekt i bolag -
tillsammans med fonder som APG6 har
utfast kapital till. AP6 ar
minoritetsinvesterare och fondférvaltaren
har agar- och férvaltaransvar for bolaget.

Compliance - Regelefterlevnad.

Corporate Governance - Bolagsstyrning.
Ett samlingsbegrepp for fragor som ror hur
bolag styrs. Centralt for corporate
governance ar forhallandet 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
agandeibolaget.

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

ESG - Forkortning for "environment, social,
governance” eller miljo-, sociala- och
bolagsstyrningsfragor.

ESG Data Convergence Initiative (EDCI) -
Ett globalt initiativ med syfte att skapa
samstammighet inom PE kring ett antal
ESG KPl:er for GP:s att enhetligt samlain
och tillhandahalla till LP:s pa regelbunden
basis.

European Sustainability Reporting
Standards (ESRS) - EU:s nya
redovisningsstandarder for hallbarhet
utarbetade av EU:s expertgrupp European
Financial Reporting Advisory Group
(EFRAG). Standarderna omfattar
milj6fragor, sociala fradgor och bolags-
styrningsfragor. Det finns bade generella
standarder och branschspecifika
standarder varav vissa ar under utveckling.

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

EV/Sales - Berdknas som rérelsens varde
dividerat med omsattning.

FN:s vagledande principer for foretag och
manskliga rattigheter (UNGP) - Ett
internationellt ramverk for féretags ansvar
for manskliga rattigheter. Principerna
beskriver de forvantningar som finns pa
investerare och féretag att respektera
manskliga rattigheter och tillhandahaller
vagledning kring tillvdgagangssatt for att
astadkomma detta.

Fondinvestering (onoterade tillgangar) -
Marknaden fér fondinvesteringar utgérs av
en mangd olika fondbolag med olika
inriktning och profil. Ett fondbolag som
avser etablera en ny fond och sdker
investerare till denna, genomfor en sa
kallad fondresning. Investerare (ex
pensionsfonder, forsakringsbolag m fl)
anmaler intresse. Fondbolag vars fonder
levererat hog avkastning dver tid blir inte
sallan 6vertecknade. Investerare som ges
mojlighet att investera gor en utfastelse
dar de foérbinder sig att utbetala ett visst
belopp under fondens livslangd. Det
utfasta betalas inte ut vid ett och samma
tillfalle. | stallet sker utbetalningar i takt
med att fonden férvarvar bolag. Vanligt ar
att en fond har en varaktighet i cirka 10-15
ar. Under denna tid investerar fonden i ett
antal bolag. De utvecklas i syfte att skapa
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ett hdgre varde. Fonden upphér nar alla
bolag ar avyttrade och det investerade
kapitalet, inklusive vinst, har fordelats
mellan investerarna.

Fondkapital AP6 - Det grundkapital som
tilldelades Sjatte AP-fonden vid starten
tillsammans med ackumulerat resultat.
APG6 bar sina egna kostnader. Vinster fran
investeringar aterinvesteras I6pande.

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

Global Reporting Initiative (GRI) - Ett
internationellt redovisningsramverk for
organisationers ekonomiska, miljdomassiga
och sociala paverkan.

Governance - se corporate governance.

Greenhouse Gas Protocol (GHG protocol)
- En global redovisnings- och
rapporteringsstandard for berakningen
och rapportering av organisationers
utslapp av vaxthusgaser.

Growth - Bolag i tillvaxt som lamnat
venture-fasen men annu inte har positiva
kassafloden och dar fokus ar pa tillvaxt.

Hallbarhetsredovisning - Redovisning av
hur bolag, fondbolag, pensionsfonder och

AP-fonden
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andra investerare arbetar med
ekonomiska, miljdmassiga och sociala
fragor.

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

Indirekt investering i onoterade bolag -
Vid en fondinvestering erhaller
investeraren ett indirekt agande. Det
uppstar genom att investeraren erhaller en
agarandel i fonden somi sin turinvesterar i
onoterade bolag. Fonden ar den formella
agaren till bolagen, medan investeraren i
fonden har ett indirekt 4gande till bolagen.
Se aven Fondinvestering.

Initiative Climat International (iCl) - Ett
globalt klimatnatverk inom
riskkapitalbranschen, vilket syftar till att
Okad transparens och jamférbarhet samt
att definiera strategier och malséattningar
for att minska utslapp.

Intressent och intressentanalys - En
intressent ar en individ eller en grupp som
kan férvantas paverkas av en organisations
aktiviteter, produkter och tjanster eller vars
handlingar direkt eller indirekt kan paverka
organisationens mojligheter att genomféra
sina strategier och na sina mal.
Intressentanalys och intressentdialog ar

verktyg som kan anvandas for att
identifiera omraden dar en organisation
har stor paverkan, d.v.s. for att gbra en
vasentlighetsanalys, i syfte att hantera den
paverkan och rapportera paver kan,
atgarder och resultat.

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

IPEV - International Private Equity and
Venture Capital Valuation Board.

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

Koldioxidavtryck - Ett koldioxidavtryck ar
ett matt pa en investeringsportfoljs
koldioxidutslapp och utgbérs av den agda
andelen av portféljbolagens sammanlagda
utslapp.

Koldioxidutslapp, scope 1,2 och 3 -
Utslapp av vaxthusgaser (primart koldioxid,
men aven metan och lustgas). Vid
berakning av koldioxidutslapp delas direkta
och indirekta utslappinitre grupper;
Scope 1, 2 och 3.1 AP6:s koldioxidavtryck
ar Koldioxidutslapp, scope 1,2 och 3,
summan av agd andel av portféljbolagens
respektive koldioxidutslapp baserat pa

bolagsvardet.

KPI - KPI star for key performance
indicator, ett kvantifierbart matt pa
prestation 6ver tid for ett specifikt mal.
KPl:er tillhandahaller mal for team att
strava efter, milstolpar for att mata
framsteg och insikter som hjalper
organisationer att fatta battre beslut.

Limited Partner (LP) - investerare i en
fond, exempelvis AP6.

Management fee - Avser
forvaltningsavgifter for drift av en fond.

Marknadsvarderat kapital - Noterade
vardepapper varderade till marknadsvarde
pa bokslutsdagen och onoterade
vardepapper 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 borsen.

Operativ andel % - Anger dgarandel i en
private equity-fond oavsett juridisk
konstruktion. Det juridiska agandet
redovisas i not 9.

Portfoljviktad koldioxidintensitet (WACI)
- Ett matt pa en investeringsportféljs
koldioxidintensitet. Mattet redovisar

summan av portféljbolagens respektive
koldioxidintensitet, det vill sdga ett bolags
koldioxidutslapp i forhallande till dess
omsattning, viktat baserat pa respektive
bolags andel av portfdljen.

Principles for Responsible Investment
(PRI) - Sex principer, vilka investerare kan
stalla sig bakom, som handlar om att
inforliva miljé, samhallsansvar och
bolagsstyrning i investeringsanalys,
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 dsyftas onoterade bolag (dvs de
som inte handlas pa borsen), dels enskilda
onoterade bolag och dels fonder som
investerar i onoterade bolag.

Private equity-fond - se Fondinvestering.

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

Science Based Targets Initiative (SBTi) -
Ett ramverk for foretag att satta
vetenskapliga klimatmal i linje med i



Parisavtalet. SBTi ar ett samarbete mellan
UN Global Compact (UNGC), World
Resource Institute (WRI),
Varldsnaturfonden (WWF) och Carbon
Disclosure Project (CDP).

Secondary - Nar en investerare i en fond
vill sélja sin andel, innan dess att fonden ar
avslutad. Vanligtvis en transaktion dar flera
olika aktdrer sammanfors.

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

SVCA - Svenska riskkapitalféreningen.

Taskforce on Climate-related Financial
Disclosures (TCFD) - Ett ramverk for att
sammanstalla och redovisa information om
klimatrelaterade majligheter och risker
med speciellt fokus pa finansiella
implikationer. Ramverket efterfragar
redovisning av styrning, strategi,
riskhantering samt mal och matetal
relaterat till klimat.

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

Uppforandekod - En uppférandekod
beskriver de varderingar som galler for
verksamheten och som riktar sig vanligtvis
till medarbetare och samarbetspartners.

Utfast kapital - Se Fondinvestering.

Venture - Nystartade bolag vars affarsidé
vanligtvis kraver kapital dver en langre tid
innan bolaget lyckas etablera sig pa
marknaden och kan generera vinst.

Verkligt varde - Verkligt varde definieras
som det belopp till vilket en tillgdng skulle
kunna overlatas eller en skuld regleras,
mellan parter som ar oberoende av
varandra och som har ett intresse av att
transaktionen genomfors. | normalfallet
innebar detta att noterade tillgangar
varderas till kdpkurs (marknadsvarde) och
att verkligt varde pa onoterade tillgangar
uppskattas med hjalp av allmant
accepterade varderingsmodeller.

Vasentlighetsanalys - En
vasentlighetsanalys syftar till att identifiera
omraden dar en organisation har stor
paverkan. Analysen kan genomféras med
ett enkelt eller dubbelt vasentlighets-
perspektiv. Enkel vasentlighet fokuserar
antingen pa de fragor som har storst
paverkan pa bolagets varde eller de fragor
dar organisationen har storst paverkan pa

omvarlden, medan dubbel vasentlighet
syftar till att fanga bada perspektiveni
samma analys.
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