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”’Venture capital
handlar 1 forsta hand
om manniskor och
kompetens, sjilva
kapitalet ar bara en
handelsvara.”

VD Peder Hasslev, lis intervjun sid 4-5



I korthet

Saminvest — ett nytt
riskkapitalbolag

2017 var Saminvests forsta fullstandiga verksamhetsar.
Bolaget &gs av svenska staten och bildades 1 juli 2016 efter
ett beslut i riksdagen om att etablera en ny statlig riskkapi-
talstruktur. VD Peder Hasslev tilltradde i februari 2017.

Tre nya fonder
etablerade

Under 2017 besl6t Saminvest genomféra tre fondinveste-
ringar och bidrog darmed till etableringen av tre nya fonder:
Hadean Ventures, Luminar Ventures och Spintop Invest-
ment Partners Ill. Lis mer pa sid 14-16.

Var analysmodell

Den analysmodell som Saminvest etablerat under 2017 och
anvander for att utvardera venture capital-fonder syftar till
att identifiera de forvaltarteam och fonder som langsiktigt
kan bidra till att riskkapitalmarknaden for unga innovations-
bolag vaxer. Lds mer om hur vi arbetar pa sid 17.

Investering vaxlas upp
med privat kapital

Saminvest verkar for att sanka intradesbarridrerna for
privata placerares investeringar i venture capital-fonder
for att pa sa satt starka det samlade utbudet av riskkapital
for vaxande innovationsbolag. Lds mer pa sid 10.

Vart bidrag till
hallbar tillvaxt

Under 2017 har Saminvest genomfort en vasentlighets-
analys. Den tydliggor inom vilka omraden Saminvest
framst paverkar en hallbar samhallsutveckling. Utifran
dessa omraden kommer Saminvest under 2018 och framat
att styra och folja upp verksamheten inom fonder och
direktinnehav, och pa sikt redovisa vart bidrag.

L3s mer pa sid 21.

mdr

1 januari 2017 blev Fouriertransform och Inlandsinnovation dotterbolag till Saminvest vilket
gav koncernen tillgangar varderade till cirka fem miljarder kronor. | dotterbolagen forvaltades
vid utgangen av 2017 54 innehav vilka pa sikt ska avyttras pa ett ansvarsfullt satt, samt
likvida tillgangar varda drygt tre miljarder kronor. Det ar kapitalet fran Fouriertransform

och Inlandsinnovation som framdéver ska finansiera Saminvests fondinvesteringar.

L3s mer pa sid 18 samt i Férvaltningsberattelsen sid 36.
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VD HAR ORDET

Hur sammanfattar du ert forsta ar?

— Att fa medverka till att bygga upp ett helt nytt riskkapital-
instrument i Sverige som starker finansieringen och dgarkom-
petensen i innovationsbolag har inneburit ett intensivt arbete
men ocksa kédnts meningsfullt och roligt! Jag har bland annat
rest runt i hela Sverige och triaffat representanter for inkuba-
torer, forskningscentrum och hdgskolor men dven affarsing-
lar och riskkapitalister, i syfte att placera det nybildade Sam-
invest i sitt ssmmanhang och underséka hur vi bést bidrar till
tillkomsten av nya fonder.

Parallellt har vi etablerat en organisation och pé kort tid
samt med relativt sma resurser byggt upp en fungerande fond-
verksamhet dar vi triaffat och utvarderat atskilliga fondteam.
Att viislutet av 2017 beslutade om tre fondinvesteringar
betyder mycket for Saminvest framéat. Investeringarna visar
vad Saminvest erbjuder fonderna men ocksé vad vi har for
kvalitetskrav.

Utover detta har en stor del av var uppmérksamhet riktats
mot verksamheterna i dotterbolagen Fouriertransform och
Inlandsinnovation. Saminvest tog 6ver bolagen i borjan av
2017 da de bestod av savil ett 60-tal innehav som kompletta
forvaltningsorganisationer.

Saminvest ska utveckla riskkapitalmarknaden — vad ar
det marknaden saknar?
— Sverige behover fler bra 4gare med finansiella muskler som
har viljan och férmégan att utveckla unga bolag. Venture
capital handlar i forsta hand om manniskor och kompetens,
sjalva kapitalet 4r mer en handelsvara. Saminvests jobb ar att
identifiera de venture capital-team som kombinerar forstael-
sen fOr innovationer och breda niatverk med dgarerfarenhet.
I Sverige saknas det ocksa nagon vasentlig aktor som
kan introducera nya team hos privata placerare. Jag tycker
forvisso att det hos merparten av kapitalforvaltarna finns en
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bred forstaelse for att Sverige behdver utveckla sina innova-
tioner till fullfjadrade tillvaixtbolag. Men trots att de girna
medverkar till denna utveckling sa satsar de av olika skal

inte egna resurser pa genomlysningen av mindre bolag eller
venture capital-fonder. Med Saminvests hoga krav pa fonder
och gedigna utviarderingsprocess har vi forutsdttningar att bli
denna formedlare.

Vilka branscher och tillvixtfaser investerar Saminvest i?
— Visatsar bara pa fonder som verkar i segment med inno-
vationer med goda affarsmojligheter och dér det i dagslaget
inte finns tillrackligt med kapitalstarka dgare. Exempelvis har
vi noterat ett behov av kunniga bolagsutvecklare som foljer
med som stora d4gare under innovationsbolags utveckling fran
sadd till tillvaxt. Vi har ocksa konstaterat ett behov av fler
aktorer inom life science — ett omrade dédr Sverige har manga
innovationer men alltfor fa bolagsutvecklare med kapital.
Ovriga venture capital-fonder som kontaktar Saminvest idag
ar svirare att kategorisera i enskilda branscher, d4ven om
undantag finns. Samma venture capital-fond kan investera i
digitala applikationer for saval miljoteknik som foretagskom-
munikation.

I takt med att Saminvests mojligheter blir mer kinda ar var
forhoppning att vi kan bidra till etableringen av fler speciali-
serade team.

Hur ska ni vinna det privata kapitalets fértroende?

— Vivill att Saminvests fondinvestering ska utgora en kvalitets-
stampel. Om privata kapitalforvaltare vet att en fond genom-
gatt Saminvests granskning sa kan de investera, utan att ligga
egna stora resurser pa en due diligence-process. Ett sidant
fortroende ar ndgot man fortjdnar. Saminvest méste vara
langsiktig och visa att var urvalsprocess vaskar fram fonder
som motsvarar de avkastningskrav och viarderingar som
privata placerare har.



Hur balanserar ni rollen som “marknadskompletterande”
med avkastningskrav?

— Som jag ser det finns ingen motsittning mellan var mark-
nadskompletterande roll och kravet pa avkastning. Sam-
invests insatser kan vara skillnaden mellan att en fond bildas
eller inte bildas. Genom var granskning och analys ger vi de
nya venture capital-fonderna forutsittningar att lyckas, och
genom var ankarinvestering vill vi att privat kapital ser att
det finns [6nsamhetspotential i fonden. Det 6verensstimmer
med vad Saminvest enligt dgaren ska bidra till: att stimulera
utbudet av privat kapital till de delar av kapitalforsérjnings-
kedjan dar kapital vid tillfallet av investeringen inte finns i
tillracklig omfattning. Det kan senare bli aktuellt for 4garen
att konkretisera nagra langsiktiga uppdragsméal som utvar-
derar Saminvests effekter utifran det uppdrag vi givits, samt
ekonomiska mal knutna till bland annat kapitalkostnaden for
var verksamhet.

Hur bidrar Saminvest till ett jamstallt naringsliv?

— De venture capital-team som vi har kontakt med bestar
néstan uteslutande av mén, varfor fragestallningen ar hogst
relevant. Aven om det dr svart att kortsiktigt na resultat har vi
en ambition att 4stadkomma férandringar. Forst och framst
bygger var hantering av investeringspropaer pa likabehand-
lingsprincipen — oavsett ursprung behandlas alla propaer pa
samma sitt inom Saminvest. Vi signalerar ocksa till de team

som dnnu inte dr kompletta att vi gdrna ser en mangfald sisom

fler kvinnor. Och i terrapporteringen fran de fonder vi inves-
terar i redovisas exempelvis jamstélldhet i portféljbolagen.
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”»Saminvests insatser
kan vara skillnaden
mellan att en fond
bildas eller inte bildas.”

Peder Hasslev, VD

Vad dr Saminvests storsta utmaningar framat?

— Med hénsyn till den roll Saminvest ska spela maste majori-
teten av de fonder vi investerat i bli framgangsrika, samtidigt
som vi behover ha en fortsatt hog kvalitet pa nya investerings-
propder. Vi kan naturligtvis paverka detta bland annat genom
att stimulera duktiga dgare, sisom affdrsinglar, att starta
fonder.

Slutligen — vad hander i Saminvest under 2018?

—Jag ser att vi arbetar vidare pa tre centrala omraden. Det
forsta ar att gora fler fondinvesteringar, savil i fonduppliagg av
traditionellt snitt som fonder kopplade till affarsinglar.

Det andra ar vart fortsatt viktiga arbete med de befintliga
innehaven i Fouriertransform och Inlandsinnovation. Har
arbetar vi vidare utifran vara fastlagda planer for innehaven.
Eftersom vi har gott om likviditet s& kan avvecklingen ske
utan bradska, vilket innebér att vi fortséitter att utveckla
innehav med god potential. Andra engagemang som inte ar
affarsmassigt barkraftiga, eller i for oss fel mognadsskede,
kommer vi dock att forsoka avveckla si snart som mojligt.

Det tredje ar att vi under dret vidareutvecklar det hallbar-
hetsarbete som inletts for koncernen.
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AFFARSMODELL, MAL OCH STRATEGI

Var affarsidé

Saminvests overgripande mal ar att utveckla svenskt naringsliv genom att ge fler
innovativa och livskraftiga bolag férutsattningar att vaxa fram. Vara insatser ska
ge avtryck i form av ett starkt utbud av riskvilligt privat kapital samt etablering
av nya venture capital-fonder.

Saminvest utvecklar riskkapitalmarknaden genom att... Saminvest bidrar till hallbar tillvdaxt genom att...
* investera tid, expertis och kapital i privat forvaltade venture  verka i venture capital-fonder som tar risk i vixande inno-
capital-fonder, vilka vationsbolag i branscher och faser dér finansiering idag inte

— 1 huvudsak utvecklas av nya forvaltarteam, finns i tillrécklig omfattning.

— forvaltas av oberoende team bestdende av personer med o stilla krav pa forvaltarteamen, fonderna och férvaltningen
gedigen investeringserfarenhet som dven investerar egna i dotterbolagen vad géller ansvarsfullt féretagande sé att
medel i fonden, bolagen i sin tur kan hantera mgjliga hallbarhetsutma-

— ar inriktade mot foretag i tillvixtfaser. ningar, far bdsta forutsittningar att utvecklas och kan bidra

till att bli I6sningar pa hallbarhetsproblem.
o starka utbudet av riskvillig finansiering genom uppvéxling
med privat kapital, och bidra till etableringen av fler venture ~ ° sdkerstilla att Saminvest kapitalbas kvarstar och kan dter-
capital-aktorer med en méngfald av investeringsinrikt- investeras i nya fonder genom att se till att fondinvesteringar
ningar. Genom att ha hoga krav och investera pé affirs- Gver tid genererar overskott.
méssiga grunder skapar vi forutséttningar for fonderna att
attrahera privat kapital.

Vision

Mission



AFFARSMODELL, MAL OCH STRATEGI

Verksamhetens prioriteringar

Investera och utveckla ) hantera dagens investeringspropaer

Genomfora fondinvesteringar och ge forvaltarteamen tydliga riktlinjer och stéd som enga-
gerad investerare. Att vara tydlig med att Saminvests hoga krav dr en forutséttning for att
privat kapital ska investeras dr en viktig del av utvecklingen av nya forvaltarteam.

Stimulera utbudet av fonder ) paverka morgondagens investeringspropaer

Ge konstruktiv aterkoppling till férvaltarteam med potential. Marknadsféra mojligheterna
med Saminvest mot potentiella framtida forvaltarteam. Utveckla flexibla fondlésningar
genom samarbeten med andra aktorer.

Stimulera efterfragan pa fonder ) aktivera det privata kapitalet

Ha en aktiv dialog med privat kapital, bidra till 6kad transparens och kunskap kring venture
capital-investeringar samt verka for att sinka intrddesbarridrerna for privata placerare
att investera i venture capital-fonder. Detta gor vi bland annat genom att sakerstélla att
Saminvests krav pa nya fondteam ar minst i paritet med det privata kapitalet, sa att de
svarar upp till de marknadskvaliteter och hallbarhetskrav som privata investerare stéller.



OMVARLD OCH MARKNAD

Bade kapital

och kompetens behovs

For att sikra framvaxten av nya svenska innovationsbolag behdvs fler kapitalstarka
agare med erfarenhet av att utveckla bolag. Att bidra till etableringen av nya fonder
verksamma som dgare i bolag under tillvaxtfaserna — fran sadd till expansion — ar ett

satt att starka detta ekosystem.

Finansiering av innovationsbolag

1 ett internationellt perspektiv dr Sverige i manga avseenden
ett foregangsland. Vi har hittills haft ett teknikforsprang
vilket givit avtryck —inte minst genom framgangsrika stora
exportforetag. I takt med en snabb teknikutveckling kan
naringslivet emellertid pé kort tid forandras. For att Sverige
ska fortsitta vara en ledande industrination behdver unga
innovativa bolag som bedéms ha potential att vixa ges ratt
forutsattningar att utvecklas. Det handlar om att etablera en
bred undervegetation av vixande och langsiktigt dverlevnads-
kraftiga bolag.

Under bolagens tillvixtresa finns en rad svara beslut — fran
produktutveckling och satsning pa nya produktionsanlagg-
ningar till marknadssatsningar och expansion — ofta férknip-
pade med ett finansieringsbehov. For att Sverige ska fa full
utvixling av sitt innovationssystem behdovs fler erfarna dgare
med kapital som kan bidra med sitt kunnande och finansiering
till bolag genom tillvaxtfaserna.

Totala venture capital-investeringar i svenska bolag, inklu-
sive investeringar fran savil svenska som utlindska
fonder och néringspolitiska initiativ, minskade 2016 med

16 procent jamfort med foregaende ar till 2,2 miljarder kronor
enligt statistik fran Tillvixtanalys.

Kapitalet gar idag till stora venture capital-fonder
Kapitalforsorjningen till venture capital-fonder i Europa har
under de senaste dren varit stabil och 6kande, enligt siffror
fran Invest Europe. Under 2016 reste 116 fonder verksamma
inom venture-segmenten totalt 6,4 miljarder euro, vilket ar

Sa fungerar venture capital-fonder

Fonder inom venture capital bidrar till innovationsbolag pa tva
satt, de kanaliserar kapital fran placerare och som aktiva deldgare
bidrar de i bolagen med sin kompetens, branschkunskap och kon-
taktnat. De agerar i regel som minoritetsdgare och varje fond ar
engagerad som aktiva dgare i ett antal portféljbolag. Fondernas
initiala investeringar i féretag sker under fondernas inledande
16ptid, for att de ska hinna bade utveckla och avveckla bolags-
innehaven under fondens livslangd. Fonderna I6per normalt 6ver
tio ar, med majlighet att forlanga I6ptiden med ett eller tva ar,
och finansieras till stérsta del av kapital fran externa placerare.




en kraftig 6kning av kapitalet sedan aret innan. Merparten

av kapitalet har dock gatt till storre och etablerade fonder
vilka redan bevisat sin formaga, medan mindre och okdnda
aktorer har storre svarigheter att resa kapital. Denna situation
avspeglar sig dven i Sverige. Parallellt har antalet nyetablerade
fonder med bas i Sverige minskat dramatiskt pa senare ar.

OMVARLD OCH MARKNAD

Fler fonder inom venture capital ("VC”) verksamma som
dgare i svenska bolag under tillvixtfaserna — fran sadd, dar
foretagen befinner sig tidigt i sin forskning eller konceptut-
veckling, till expansion dér foretagen paborjat sin kommer-
sialisering — dr darfor en 16sning pa hur landet ska tillvarata
sina innovationsbolag. Da starks bade kapitaltillgangen och

Totala VC-investeringar i svenska portféljbolag

Mdr kr

2007 2008 2009 2010 2011

. Naringsmonopol Svenska . Utlandska

2012 2013 2014 2015 2016

[ oidentifierade

Kalla: Tillvaxtanalys Riskkapitalstatistik 2016 - Venture Capital



OMVARLD OCH MARKNAD

agarkompetensen i fler branscher och utvecklingsfaser dn i
dagslaget. Ett 6kat antal VC-fonder forbéttrar dven forutsatt-
ningarna for sé kallad syndikering, det vill siga samfinansie-
ring. Ett stiarkt ekosystem for finansiering av innovationsbolag
bygger séledes bade pa ett okat antal aktorer, med breda
kontaktnit, och en méngfald av investeringsinriktningar.

Den bild Saminvest mdter ér att den svenska riskkapital-
marknaden behover bade mer kapital och fler kompetenta
agare 1 samtliga tillvaxtfaser for bolag, det vill siga hela
venture capital-marknaden. Undantag kan noteras inom
vissa segment i tech-sektorn, sdsom fintech, vilka attraherat
stort intresse fran savil VC-fonder som industriella aktorer
de senaste aren. Saminvests insatser for att starka venture
capital-marknaden riktas darfor i dagslaget brett avseende
utvecklingsfaser och branschinriktning.

Utmaning att attrahera privata placerare

1 flera svenska VC-fonder aterfinns savil mindre privata pla-
cerare som storre institutionella placerare bland investerarna.
Som placeringsslag utgér VC-fonder emellertid en mycket liten
andel i de svenska pensionsforvaltarnas kapitalférvaltning.
Anledningen dr att merparten pensionsforvaltare bedomer att
avkastningen i VC-fonder inte star i proportion till placering-
ens risk och forvaltningskostnad.

Eftersom placerare ar inlasta under fondens 16ptid avser
deras risk bade det investerade kapitalet och det egna varu-
mairket, det vill siga risken att under lang tid forknippas med
VC-fonden. Det dr ett tidsperspektiv som ar avsevart langre 4n
for mer likvida placeringar vilka kan siljas. Darmed 6kar place-
rarnas behov av att gora gedigna utvirderingar av fondteamet,
strategier och marknadsforutséttningar —insatser som for en
fondinvestering pa 100 miljoner kronor kan vara svara att moti-

Begreppen riskkapital, private equity
och venture capital

Riskkapital ar formellt ett samlingsbegrepp for alla inves-
teringar i ett foretags dgarkapital, oftast sa avses dock
investeringar i onoterade bolag. Den har delen av riskkapitalet
—investeringar utanfor borsen — kallas private equity. Private
equity omfattar sdval venture capital, dvs investeringar i sadd,
uppstart, senare faser samt viss expansion, som buy-out
(majoritetsinvesteringar i mogna bolag). Investeringar inom
private equity gors ofta genom fondstrukturer, dar placerare
investerar indirekt i onoterade bolag via fonden.

Saminvest investerar i fonder verksamma inom sadd,
uppstart, senare faser samt viss expansionsfas. Genomgaende
i denna arsredovisning anvinds samlingsbegreppet “venture
capital” fér Saminvests verksamhetsomrade.

vera i vardepappersportfoljer pa hundratals miljarder kronor.
Hos merparten svenska pensionsforvaltare finns dock insikten
om att en fornyad svensk industristruktur dr en viktig forut-
sdttning for pensionssparandet och tillvixten pa ldngre sikt.
Vissa svenska pensionsfonder investerar darfor i VC-fonder,
trots forvaltningskostnaden, men féredrar etablerade for-
valtarteam och storre fonder dér forvaltningskostnaden och
risken dr lagre dn i nya team och mindre fonder.

Saminvest kan forenkla for det privata kapitalets place-
ringar i venture capital. Ambitionen &r att var investering ses
som en trygghet for att fonden uppnér vissa marknadskvalite-
ter. Givet att vira kvalitetskrav motsvarar pensionsfondernas
s& undanrgjs ett av det institutionella kapitalets hinder att
placera i svensk venture capital.

Antal nyetablerade fonder i Sverige inom sadd, uppstart, senare faser och expansion

Antal

50

N

LA\

.

20

-
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2007 2008 2009 2010 2011

B saddoch uppstart [ Senare faser
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Blandat sadd, uppstart, senare faser

2012 2013 2014 2015 2016
. Expansion

Kalla: Invest Europe



OMVARLD OCH MARKNAD

Fondinvesteringar och uppvixling med privat kapital

— ett rakneexempel

150 v
+ 350 v

Saminvest

investerar kapital, men forst
efter grundlig analys och
avtalsforhandling for att
sakerstalla att forvaltartea-
met och fonden uppfyller
Saminvests krav.

Privat kapital

investerar kapital i av
Saminvest kvalitetssakrade
riskkapitalfonder.

= SOO Mkr

Fond

investerar i sin tur kapital
och dagarkompetens i svenska
innovativa tillvdaxtbolag.

30 boag

De fonder som Saminvest gar in i,
tillsammans med privat kapital, blir
i sin tur aktiva agare i 15-40 bolag —
dar de typiskt star for 25%—35% av
agandet.

2 000 v

Om fondens kapital om 500 Mkr mot-
svarar 25% av agandet i portféljbola-
gen innebar det att 15-40 bolag med
ett totalt varde om 2 000 Mkr har fatt
battre forutsattningar att utvecklas och
bidra till en langsiktigt uthallig tillvaxt.




INVESTERINGAR

Var fondinvesterings-

verksamhet

Att paborja fondinvesteringar och bidra till etableringen av nya férvaltarteam har
inneburit ett omfattande utvecklingsarbete. Arets insatser har genererat en god
tillstromning av investeringspropaer och resulterat i beslut om tre fondinveste-
ringar. Samtidigt har Saminvest aktivt forsokt stimulera bade utbudet av fonder

och efterfragan fran privat kapital.

Transparens — vi ska vara férutsdgbara

En vasentlig del av uppstarten av Saminvest har varit att
informera riskkapitalmarknaden om de mgjligheter som Sam-
invest erbjuder. Darfor har vi under aret deltagit som talare
vid konferenser och moten med branschféreningar, inku-
batorer, innovationsndtverk samt finansiella aktorer. Vi har
presenterat vara ambitioner och den finansiering Saminvest
erbjuder, men ocksa tydliggjort investeringskraven och vilken
utvirdering nya fonder kan forvinta sig.

Den investeringsprocess som faststéllts under 2017 och
som beskriver hur Saminvest hanterar inkommande fondin-
vesteringspropéer innebdr ett antal tydliga utvirderingssteg.
Alla forvaltarteam av fonder bemoéts pa ett likvardigt sétt, och
utvarderingen av fondférslagen sker enligt samma analysmo-
dell (se aven ”Sa utvidrderar vi fonder” sid 17). Forutsagbarhe-
ten 1 Saminvests investeringskrav bedoms som central for var
framgéng. Savil investeringsprocessen som analysmodellen
redovisas darfor transparent pd Saminvests hemsida — poten-
tiella fondteam ska veta vad som kravs.

Fondinvesteringar

Sedan fondverksamheten etablerades i februari har Samin-
vest under aret fatt drygt sextio investeringspropaer att ta
stillning till. Den absoluta majoriteten av dessa inkom under
forsta halvaret och ska ses mot bakgrund av den kobildning
av forslag som uppstatt infor starten av Saminvests fondin-
vesteringsverksamhet. Propderna inkom fran hela landet med
tyngdpunkt pa Svealand och Goétaland. Ett antal utlindska
aktorer horde ocksé av sig.

Investeringspropaer med fonder inriktade mot digita-
lisering dominerade, med en stor spridning avseende savil
bransch som applikationsomraden. Forslagen inkluderade
bland annat applikationer inriktade pa kommunikation och
transaktioner, miljoteknik, mdjliggdérande teknologier samt
informations- och kommunikationsteknik. En dryg handfull
propéer avsdg investeringar inom life science. I takt med att
Saminvests ambitioner och investeringskrav klargjorts for
marknaden har tillstromningen av investeringspropaer mins-
kat, men i gengéld utgjorts av mer kvalificerade fondforslag.
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Under 2017 har Saminvest haft férdjupade diskussioner

med ett mindre antal forvaltarteam till planerade venture
capital-fonder. Diskussionerna resulterar inte alltid i en
investering. Dialogen med forvaltarteamet kan leda till en rad
klargéranden som férandrar var beddmning, sdésom att Sam-
invests ankarinvestering inte behovs eftersom fonden klarar
att resa privat kapital 4nda, eller att fondforslaget efter en
fordjupad analys inte uppfyller Saminvests krav. I det senare
fallet 1amnas en detaljerad aterkoppling vilket mojliggor for
fonden att komplettera eller fordndra sitt upplédgg och ater-
komma till Saminvest med ett nytt fondforslag vid en senare
tidpunkt.

Under 2017 beslot Saminvest gora tre fondinvesteringar.
Kapitalutfastelser har gjorts med 160 Mkr i Hadean Ventures,
180 Mkr i Luminar Ventures och 100 Mkr i Spintop Invest-
ment Partners I11. (L4s mer om fonderna pa sid 14-16).

Fondproduktutveckling

Ambitionen ar att forvaltarteamen ska utveckla och etablera
sin fondstruktur pa egen hand. Saminvest kan dock sinka
intradesbarridrer for savil fonder som privata investerare
genom en viss produktutveckling. Under aret har Saminvest
exempelvis utvecklat ett separat investeringsuppldgg riktat till
fonder som investerar i innovationsbolag med behov av test-
och demoanldggning (se faktaruta Finansiering av test- och
demoinvesteringar).

Vi ser dven behov av att utveckla fonder for mindre investe-
ringssammanhang dér affarsédnglars investeringar foljs av fon-
der finansierade av bland andra Saminvest. P4 sa sitt skulle
fler mindre och nischade fonder kunna etableras. Ett saidant
uppldgg kan dven tillimpas i andra sammanhang dir redan
kompetenta forvaltarteam finns etablerade men marknads-
maéssiga fondstrukturer saknas.

Utveckling av standardiserad dokumentation kan ocksé bli
viktiga hjalpmedel som bidrar till en skyndsam etablering av
venture capital-fonder och som dven gynnar deras forutsétt-
ningar att attrahera privat kapital. Genom samarbetet med de
nationella utvecklingsbolagen inom EU och andra grannldn-
der for Saminvest lopande en dialog kring branschpraxis.
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Bedémning

Finansiering av test- och demoinvesteringar

Vissa foretag har ett sérskilt investeringsbehov Samarbete med RISE Parallell fond

i teknik, sa kallade test- och demonstrationsan- En nyckelutmaning fér bade Saminvest och ven- Saminvests co-investeringsfond for test- och
laggningar, i samband med att deras produktion ture capital-fonden ar att sakerstalla att en inves- demoinvesteringar utgors av en parallell fond till
och processer ska skalas upp till kommersiell tering i ett foretag verkligen avser en test- och den faktiska venture capital-fonden. Co-investe-
niva. Stora investeringsbelopp i kombination demoanldggning, att den planerade anldggningen ringsfonden ar frivillig men samtliga fondinves-
med hog risk kan férsvara investeringen. Darfor behovs och inte utgor ett kapitalbehov for andra terare kan erbjuda denna typ av upplagg. Nar
har Saminvest skapat ett separat finansierings- typer av satsningar. For att sakerstalla behovet en nyemission sker i ett portfoljbolag i syfte att
upplagg, en “co-investeringsfond”, som erbjuds anvands forskningsinstitutet RISE (Research finansiera bolagets test- och demoanlaggning
relevanta ordinarie venture capital-fonder som Institute of Sweden) som radgivare. RISE &r den och co-investeringsfonden aktiveras, resulte-
viinvesterar i. | korthet innebar det att, utéver aktor i Sverige som har storst samlad erfarenhet rar det i att Saminvest far en stérre indirekt
Saminvests tidigare kapitaltillskott, far fonden av test- och demoanlaggningar. Tanken ar att agarandel i portféljbolaget &n om investeringen
tillgang till extra kapitalinsatser fran Saminvest investeringsbeslutet kring en test- och demosats- bara skett med medel fran den ordinarie fonden.
att anvandas i de portféljbolag i fonden som star ning ar avhangigt RISE beddmning sa att endast Aktierna i co-investeringsfonden férvaltas av
infor test- och demoanléggningsinvesteringar. nodvédndiga investeringar genomfors — till minsta teamet bakom ordinarie fond.

Utgangspunkten ar att kapitalet ska ge marknads- mojliga kostnad.

madssig avkastning.
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Ny VC-fond

inom life science

Efter att en forsta kontakt tagits i april,
ledde analysen och avtalsforhandlingar
till att Saminvest i slutet av december
2017 beslot att investera i Hadean Ven-
tures forsta fond.

Pa vilket satt utvecklar investeringen
den svenska riskkapitalmarknaden?
Life science ar ett av Sveriges mest
framtradande forskningsomraden men
enbart ett fatal riskkapitalister ar aktiva
isektorn. Det finns idag en mangd
talangfulla forskare och entreprenorer
inom svensk life science som behdver
hjalp med bade kapital och kompe-
tens for att utvecklas till kommersiellt
gangbara verksamheter. Saminvests
investering innebdr att en helt ny risk-
kapitalaktor inom life science etableras
i Sverige. Hadean starker tillgdngen pa
riskkapital inom sektorn de narmaste
fem aren, och Saminvest bedomer det
som sannolikt att forvaltningsteamet
bakom Hadean kommer att resa fler
fonder efter denna.

Vilka egenskaper hos teamet
beddmer Saminvest som viktigast?
Samtliga medlemmar i Hadeans forvalt-
ningsteam ar rutinerade internationella

riskkapitalinvesterare. Ingrid Teigland
Akay, Walter Stockinger och Siro Perez
har utdver egna privata investeringar
itillvixtbolag arbetat tillsammans

pé Inventages, ett av virldens storsta
riskkapitalbolag inom life science.
Tillsammans har de med sig fardigheter
fran lakaryrket, medicinsk forskning,
entreprenoriell verksamhet och olika
VD-roller.

Vilken strategi har Hadean?

Hadeans investeringar ska riktas mot
innovationsbolag inom life science-
sektorn i de nordiska landerna dér
konkurrensen om bra bolag ar liten
iett internationellt perspektiv. Med
kontor i Sverige och Norge kan Hadean
tillgodogora sig fordelarna av sitt
kontaktnit inom svenska och norska
forskarvérlden genom att ha néarhet till
saval affarsflodet som portfoljbolag och
viktiga syndikeringspartners.

Varfor ar Saminvests

investering viktig?

Saminvests investering om 160 miljoner
kronor bidrog till att Hadean kunde
gora en forsta stangning och inleda

sin investeringsverksamhet. Utdver
Saminvest har ytterligare 170 miljoner

Fakta

Fondens namn:
HVentures Capital | AB

Teamet:

Ingrid Teigland Akay, Managing partner
Walter Stockinger, Managing partner
Siro Perez, Venture partner

Investeringsinriktning:
Nordiska innovationsbolag
inom life science

Fondstorlek efter 1:a stingning:
330 Mkr

Saminvests investering:
160 Mkr

Malstorlek:
1 miljard kronor

kronor investerats i Hadean Ventures
av forvaltarteamet tillsammans med
norska Gjensidigestiftelsen, Oslo
Pensjonsforsikring, Argentum och
Varner-gruppen. I ett nésta steg har
Hadean malsattningen att attrahera
kapital sa att fonden slutligen uppgar
till 1 miljard kronor.



Saddfond inom

digitalisering

INVESTERINGAR
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Saminvest beslot att investera i fonden
Spintop I i december 2017 efter att for-
sta kontakten initierats i februari 2017.

Varfér ar Spintop viktigt for Sverige?
Spintop blir en av landets mest erfarna
saddfonder med tillracklig finansiell
kapacitet att folja med som dgare dven
under foéretagens senare utvecklingsfa-
ser. Trots att de tidiga 4garna ofta blir
viktiga for foretagen spids de normalt
ut 1 takt med att nya kapitalbehov
uppstar. Spintop kommer alltid att
gora sin initiala investering i foretag
som befinner sig i sdddfas, men har
tillrackliga finansiella resurser att folja
med som dgare, och kan fortsétta stotta
i foretagens utveckling.

Pa vilket sdtt utmarker sig
férvaltarteamet i Spintop?

Samtliga medlemmar i teamet har en
gedigen investerarerfarenhet fran tidiga
faser i bolagsutveckling genom att
antingen verkat som fondforvaltare eller
affarsidnglar. Halva teamet har bland
annat rest tva tidigare sdddfonder under
Spintop-namnet vilka resulterat i intres-
santa bolagsportfoljer. D4 Spintop-
teamet genomgar ett generationsskifte

och inf6r denna fond far ett tillskott av
tva nya medlemmar ges forvaltarteamet
ytterligare erfarenheter av att grunda
och leda snabbvixande bolag.

Teamet har tack vare sina tidigare
investeringar och verksamheter ett
kontaktnit 6ver hela Sverige. Den
lokala forankringen borgar for ett bra
affarsflode och en rad syndikeringspart-
ners for framtida finansiering. Det finns
dven ett sirskilt ndtverk av investerare
etablerat runt Spintop vilka komplette-
rar teamet med affarsfléde och bolags-
utvecklingskompetens.

Fondens site dr i Ostersund, men har
aven kontor i Stockholm och Malmé.
Natverket stracker sig vidare till Luled och
Umed, Linkoping, Géteborg samt huvud-
stdderna i de nordiska grannldnderna.

Hur ser Spintops forutsattningar ut
for att attrahera privat kapital?
Séddinvesteringar dr normalt forknip-
pade med hogre risk dn investeringar
isenare faser. Saminvests ankarinves-
tering stirker forutsittningarna for
Spintop att i en andra kapitalrunda

fa fler privata investerare. Hittills har
bland annat EIF/SVI och forvaltartea-
met investerat.

011010...

Fakta

Fondens namn:
Spintop Investment Partners Il AB

Teamet:

Finn Persson, Partner och co-founder
Erik Wenngren, Partner och co-founder
Peter Carlsson, Partner

Sami Niemi, Partner

Investeringsinriktning:
Svenska och andra nordiska bolag i tidiga
skeden inom digitalisering.

Fondstorlek efter 1:a stiangning:
Ambition 6ver 500 Mkr

Saminvests investering:
100 Mkr

Malstorlek:
800 Mkr
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Saddfond for universitets-

nara teknikbolag

..f

.T.ﬁf

Saminvest investerade i fonden Luminar
Ventures sent under december 2017,
efter att ha fort en dialog med forvalt-
ningsteamet sedan i februari.

Varfor ar Luminar viktigt for Sverige?
Innovativa, mjukvarubaserade foretag
i Sverige siktar ofta pa en global
marknad och behdver vaxa snabbt for
att konkurrera internationellt. For att
dessa bolag ska fa ratt forutsattningar
att bli internationella framgangar kréavs
dgare med erfarenhet fran andra fram-
géngsrika foretag.

Med Luminar etableras en fond
med ett helt nytt férvaltarteam som
inte bara investerar, utan ocksa forstar
utmaningarna hos unga teknikbolag
med behov att utveckla och testa pro-
dukter pa marknaden innan lansering.
Luminar-grundarna Magnus Bergman
och Jacob Key, har ldinge verkat som
affarsidnglar men ocksa som entrepre-
norer. Bergman ligger bakom viktiga
svenska innovationer sisom Truecaller,
och Pretzi, medan Key bland annat

bidragit till att transformera musik-
industrin inom Warner Music Group
genom samarbeten med bolag som
Spotify. Teamets 6vriga medlemmar,
Linda Hoglund och Daniel Karsberg,
har erfarenheter fran andra snabbvax-
ande unga bolag.

Pa vilket satt r Luminars

strategi unik?

Luminar Ventures har ambitionen att
verka utifran flera svenska inkubatorer
och investera tidigt i teknikbolag inom
exempelvis digitalisering, bioteknik och
tillampad artificiell intelligens. Ett sam-
arbete med inkubatorn Sting och KTH:s
holdingbolag innebir en direkt kopp-
ling till universitetsndra miljoer. Utifran
sina erfarenheter som affarsinglar har
Luminar-teamet byggt upp en tydlig
investeringsprocess och en metodik for
bolagsutveckling. Teamet har utifran
sina meriter som kunniga investerare
etablerat ett kontaktnat vilket stracker
sig fran riskkapitalmarknaden till
hogskolor och inkubatorer 6ver hela
Sverige — nagot som ger fonden goda
forutsattningar till ett bra affarsflode
och intressanta investeringspartners.

e

Fakta

Fondens namn:
Luminar Ventures AB

Teamet:

Magnus Bergman, Founding and

general partner

Jacob Key, Founding and general partner
Linda Hoglund, CFO

Daniel Karsberg, investment manager

Investeringsinriktning:

Sadd och uppstartsfinansiering av svenska
bolag i innovativa miljéer och investeringar
kopplade till universitetens holdingbolag.

Fondstorlek efter 1:a stangning:
500 Mkr

Saminvests investering:
180 Mkr

Malstorlek:
750 Mkr

Hur bidrar Saminvests investering
till fondens etablering?

Luminar har hittills rest 500 miljoner
kronor. Utdver Saminvests 180 miljoner
kronor har aven Svenska kyrkan, EIF/
SVI samt forvaltarteamet till Luminar
investerat kapital. Saminvests investe-
ring ger forutsdttningar att utdka fon-
den ytterligare med medel fran privata
investerare.
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Sa utvarderar vi fonder

Den analysmodell som Saminvest anvander for att utvardera venture capital-fonder
syftar till att identifiera de férvaltarteam och fonder som langsiktigt kan bidra till att
riskkapitalmarknaden viaxer genom att vara duktiga bolagsutvecklare och trovérdiga
finansieringspartners samt leverera marknadsmassig avkastning.

Forvaltarteamet dr A och O

Saminvest arbetar utifran att forvaltarteamet utgdr navet i
fondens verksamhet. Medlemmarna ska ha relevanta erfaren-
heter fran liknande investeringar och foretagande. Teamet
maste ha goda forutsittningar att halla ihop, helst 6ver flera
fondgenerationer. Teamets kontaktnit ar centralt for att
kunna hantera de manga frégestéllningar och utmaningar
som hor ithop med placeringar i innovativa och snabbvixande
foretag. Medlemmarna méste ocksa ha goda férutsattningar
for att klara av de krav och den arbetsbelastning som det
innebér att forvalta en fond.

Marknadsmadssiga fondparametrar

Den fond som Saminvest investerar i ska ha sin juridiska
hemvist i Sverige. Fondens parametrar avser sadana saker
som storlek, budget, avgifter och 16ptid. For att Saminvest ska
investera i en fond maste alla dessa parametrar var vil genom-
lysta och avvagda. Framfor allt maste de anses vara mark-
nadsméssiga om fonden ska kunna attrahera privat kapital.

Realistiska marknadsmaéjligheter

Fondens fokus far varken vara brett eller for smalt. Affarsflodet
maste bli relevant, tillrickligt stort och vara av tillrackligt
hog kvalitet for att bygga upp en diversifierad portf6lj. Det dr
viktigt att det finns andra investerare i samma segment s att

syndikeringar kan goras. Samtidigt ar det av stor betydelse att
konkurrensen om bolagen inom fondens investeringsomrade
inte dr for hog eftersom det talar for att kapitaltillgangen
redan dr god och prissdattningen hog.

Genomforbar strategi
Fondens investeringsinriktning ska avse innovativa och vax-
ande foretag. Strategin ska redogora for placeringsinriktning,
fondens planerade storlek, i vilka utvecklingsfaser man avser
att leta bolag i samt var detta ska ske geografiskt. Kapitalal-
lokeringsplanen, det vill siga hur man avser att fordela inves-
teringsbeloppen storleksméssigt och Gver tid, ska analyseras
s att den balanserar med teamets strategi for virdeskapande.
Virdeskapandet ar det teamet avser att tillfora ett bolag som
dgare. Det kan rora sig om allt fran tekniskt kunnande till
forsiljning och marknadsforing eller rekryteringskompetens.
Saminvest faster stor vikt vid huruvida teamet avser tillféra
bolagen héllbarhetskompetens. Som aktiva dgare forviantas
forvaltarteamet fora en dialog med sina respektive portfolj-
bolag kring hantering av risker och mdjligheter inom hall-
barhetsomradet med vasentlig effekt péa foretagets forutsatt-
ningar att lyckas.

Sammantaget behover det finnas en god balans mellan
forvaltarteam, fondens parametrar, marknadsmdjligheter
och strategin.
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Var finansiering

Den forsta januari 2017 inordnades de tidigare statliga riskkapitalbolagen
Fouriertransform och Inlandsinnovation som dotterbolag till Saminvest
genom ett ovillkorat aktiedgartillskott fran staten.

Ansvarsfull avveckling

Det ar kapitalet fran Fouriertransform och Inlandsinnovation

som framoéver ska finansiera Saminvests investeringar i fonder.

Aktiedgartillskottet har givit Saminvest tillgingar virderade

till drygt fem miljarder kronor, varav innehav i aktier, lan

och andra ataganden virderas till cirka tva miljarder kronor.

Tillgdngar pa drygt tre miljarder kronor forvaltas idag i lik- \ /
vida tillgdngar med lag risk. Denna likviditet kan finansiera

manga ars fondinvesteringar varfor hanteringen av innehaven )
kénnetecknas av affarsmissighet och en strukturerad avveck-

ling som sker utan bradska. Under ett antal &r kommer darfor

Saminvestkoncernen att ha tva verksamheter: dotterbolagens

férvaltning och avveckling av sina innehav, samt utvardering

och investeringar i venture capital-fonder.

Totalt 5 229 Mkr

Inlandsinnovation

Vid utgingen av 2017 fanns 35 innehav 659
tillgangar i Saminvest virderade e
till 5 229 miljoner kronor.

19 innehav i Fouriertransform

1 281 v
Kortfristiga placeringar,

likvida tillgangar
3 198 vikr

...investeringsléfte till fonder 440 vkr

Ovrigt 91 Mkr
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Dotterbolagens innehav

I Inlandsinnovation och Fouriertransform star en ansvars-
full avveckling av investeringar i fokus for verksamheterna.
All nyinvestering har upphdrt, daremot sker investeringar i
vissa befintliga innehav i syfte att utveckla bolagen infor en
forsédljning. Vid utgangen av 2017 fanns i Fouriertransform
och Inlandsinnovation 54 innehav, efter att 13 innehav under
aret hade avyttrats.

Saminvest har for aterstdende portféljbolag i Inlandsinno-
vation och Fourietransform faststillt en plan dar vissa innehav
med en god utvecklingspotential och dirmed virdepotential
prioriteras med satsningar och foljdinvesteringar. I dessa inne-
hav 4r Saminvest via dotterbolagen ofta en av de dominerande
dgarna, och kan med sitt engagemang bidra till att virdeut-
veckla bolagen. Andra innehav befinner sig i ett mognadsskede

Investerat kapital, Mdr
5,0

4,5 Kapitalbasen bibehélls 6ver
tid och nya investeringar gors

INVESTERINGAR

dar Saminvestkoncernen inte langre kan tillfora ndgot som
utvecklar véirdet, och dessa kommer att avvecklas. (For mer
information om innehaven samt tilldggsinvesteringar, se For-
valtningsberittelsen pa sid 36).

Arbetet med att hantera risker och mdjligheter pa hall-
barhetsomrédet i Fouriertransform och Inlandsinnovation
har under 2017 skett enligt de principer som bolagen faststallt
innan de blev dotterbolag till Saminvest. I Fouriertransform
har ambitionen varit att med en ansvarsfull foérvaltning av
investeringar bidra med dellésningar pa nagra av samhallets
héllbarhetsutmaningar. Inlandsinnovations ambition har
varit att med ansvarsfulla investeringar bidra till tillvixt och
langsiktigt lonsamma foretag i norra Sverige. Bade Fourier-
transform och Inlandsinnovation arbetar for att hallbarhet
ska integreras som en naturlig del av dgarstyrningen.

Fondinvesteringar ar 10

Fondinvesteringar ar 9

4,0 Fondinvesteringar ar 8

i takt med att fonderna l6per
3,5 ut, efter 10-12 ar.

3,0 Fondinvesteringar ar 6
2,5 Fondinvesteringar ar 5

2,0 Fondinvesteringar ar 4

1,5 Fondinvesteringar ar 3
1,0 Fondinvesteringar ar 2

0,5 Fondinvesteringar ar1

arl

Fondinvesteringar ar 7

Ger kapital till nya investeringar ar 11...

ar15

Sjalvfinansierat system — en evergreen

Over tiden ska Saminvest vara ett sjilvfinansierat system,
en sa kallad evergreen, dar avkastningen och kapitalet fran
placeringar kan aterinvesteras i nya fonder. Saminvests
verksamhet ar i dagslaget inte beroende av avvecklingstak-
ten i dotterbolagen eftersom likvida kortsiktiga placeringar
gott och val tacker flera ars fondinvesteringsaktivitet. Nar
kapitalet som investerats i en fond efter cirka 10 ar frigors,

ar tanken att det aterinvesteras i nya fonder. For att var
langsiktiga verksamhet, det vill saga utveckling av risk-
kapitalmarknaden genom fondinvesteringar, 6ver tiden ska
vara sjalvfinansierad, forutsatter detta att fondinvestering-
arna genererar realt positiv avkastning efter Saminvests
kostnader.
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1. Inkommen investeringspropa: Saminvest
mottar ett forslag om att investera i en fond.
Investeringspropan lamnas via Saminvests
hemsida.

N

. Forsta moéte: Efter att Saminvest mottagit
investeringspropan genomfors ett telefonmaote
for att diskutera forslaget. Darefter gors en
forsta bedomning om fonden ar intressant att
investera i. Flertalet investeringsforslag som
inte uppfyller Saminvests kriterier gallras bort
under detta steg.
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3. Andra méte: Om investeringspropan uppfyller
Saminvests kriterier och bedoms vara intres-
sant blir fondteamet inbjudna att presentera
fondupplagget pd Saminvests kontor. Aven
under detta steg gallras flertalet investerings-
forslag bort nér de inte uppfyller Saminvests
kriterier.

4. Tredje mote: Darefter besoker Saminvest
fondteamet for att genomfora en djupare
genomlysning. Ocksa under detta steg hander
det att flera investeringsforslag som inte upp-
fyller Saminvests kriterier gallras bort.

5. Investeringsbeslut: Saminvest fattar beslut
om Saminvest ska investera i fonden eller ej.

6. Avtal: Infor ett investeringsatagande tecknas
ett investeringsavtal och eventuellt sidoavtal.
| avtalen ryms de villkor som foérvaltarteamet
och Saminvest kommer éverens om.

7. Forvaltning och uppféljning: Forvaltarteamet
borjar investera och utveckla portféljbolagen.
| mitten av fondens |6ptid &ndras fondens fokus
fran investeringar till avyttringar. Saminvest
foljer fondens utveckling och deltar i fondens
radgivningskommitté samt arsstammor.



HALLBARHET

Under 2017 har Saminvest genomfért en vasentlighetsanalys. Den tydliggor inom
vilka omraden Saminvest framst paverkar en hallbar samhallsutveckling. Utifran
dessa omraden kommer Saminvest under 2018 och framat att styra och félja upp
verksamheten inom fonder och direktinnehav, och pa sikt redovisa vart bidrag.

Hallbar tillvdxt kraver ansvarsfulla investeringar
Fornyelsen av riskkapitalmarknaden, sa att Sverige finansie-
rar och utvecklar fler innovativa bolag, ar ett viktigt bidrag till
att fa det svenska néringslivet att vixa hallbart. Innovationer
kan 16sa flera av de problem som idag utgér stora héllbarhets-
utmaningar. Men for att vara langsiktigt livskraftiga méste
innovationsforetagen bli ldnsamma och ha formégan att
hantera hallbarhetsutmaningar. Saminvest har en viktig roll
genom att ansvarsfullt investera i de venture capital-fonder
som kan sikerstilla hanteringen av bade risker och mdjlighe-
ter pa hallbarhetsomradet. Samtidigt kan alltfér hogt stdllda
krav pa bade unga innovationsbolag och nyetablerade fond-
forvaltarteam kvéva eller missgynna deras utveckling.

For att kunna integrera hallbart virdeskapande i fondverk-
samheten i princip fran start, samt hantera innehaven i dot-
terbolagen Fouriertransform och Inlandsinnovation utifran
likvardiga principer, behover Saminvest definiera vad hallbart
foretagande innebar for oss. Vi maste identifiera Saminvests
roll i ekosystemet, och inom vilka omraden verksamheten har
storst paverkan pa omvérlden, for att veta hur vi bést astad-
kommer en hallbar tillvaxt.

Hallbarhetsarbetet under 2017

Under hosten 2017 har darfor en visentlighetsanalys genom-
forts. Analysen har baserats pa krav formulerade 1 ”Statens
agarpolicy och riktlinjer for bolag med statligt 4gande”

vilket inneburit att vi tagit intryck fran omvérlden. Eftersom
Saminvest ska verka som intermedidr och katalysator som far
det privata kapitalet att investera i venture capital-fonder ar
de privata placerarnas krav pa héllbara investeringar en bety-
dande fraga att forhalla sig till. Saminvest har i djupintervjuer
tagit del av synpunkter och erfarenheter fran kapitalforvaltare
som under ldng tid investerat i riskkapitalfonder. Vi har ocksa
tagit intryck av hur de 6vriga nordiska utvecklingsbolagen
med snarlik verksamhet arbetar med hallbart vardeskapande.
Darutover har arbetet inspirerats av FN:s globala utvecklings-
mal for att kartlagga hur Saminvest ska bidra till en positiv
samhallsutveckling i ett storre perspektiv.

Utover detta bygger visentlighetsanalysen pd antaganden
om de forvintningar som Saminvests Ovriga primérintres-
senter rimligen har pa oss. Var bedéomning &r att en regelratt
vasentlighetsanalys, dar samtliga primérintressenter inter-
vjuas, i dagslaget skulle ge oss mindre viardefull information
eftersom kdnnedomen om Saminvests verksamhet och syfte

fortfarande ar lag. Istdllet kommer vésentlighetsanalysen fran
2017 att forankras, kalibreras och valideras med priméarintres-
senterna under 2018. Primédrintressenterna har identifierats
genom att viga samman Omsesidig paverkan och intresse hos
samtliga identifierade intressenter i Saminvests virdekedja.

Sammanfattningsvis pekar visentlighetsanalysen pa att
Saminvest bor fokusera pa att uppvisa stabilitet och forutsiag-
barhet och verka for att vara en respekterad aktor och investe-
rare pa riskkapitalmarknaden. Dessutom ska Saminvest verka
for att skapa livskraftiga bolag genom att i mojligaste man
sikerstélla hallbarhetskompetens. Dessa dr grundstenarna for
att Saminvest ska kunna skapa livskraftiga bolag och dirmed
bidra till hallbar ekonomisk, social och miljomaéssig tillvaxt
och ett jamstallt ndringsliv.

Hallbara investeringar 2017

Aven innan det nya hallbarhetsarbetet operationaliseras i kon-
cernen maste Saminvest investera ansvarsfullt. For att sdker-
stalla att nya fonder bidrar till en hdllbar samhallsutveckling
stiller Saminvest redan idag ett antal krav pa fonderna, sdsom
att fonden investerar och agerar utifrdn en fungerande hall-
barhetspolicy, att fonden kan redogora for savil ekonomiska
affarsmal som bidrag till effektiviserande affarsmodeller

samt att teamen klarar bakgrundskontroller. Uppféljningen
ska ske utifran arlig aterrapportering kring policy samt vissa
hallbarhetsparametrar.

Forvaltningen av dotterbolagens innehav har fram till 2017
byggt pa verksamheternas tidigare hallbarhetsarbete under
tiden de verkade som sjilvstdndiga statligt 4gda bolag. Detta
hallbarhetsarbete konkretiserades i ett antal operationella mal
i verksamheten, se uppfoljning tabell pa sid 23.

Arbetet 2018 och framat

De mest visentliga hdllbarhetsaspekterna ur visentlighetsa-
nalysen har Saminvest delat in i tre fokusomraden. Under 2018
kommer Saminvest att ta fram mélsattningar och nyckeltal
for att styra respektive fokusomrade. Utifran dessa kommer
Saminvest att systematiskt stilla krav pa och félja upp hall-
barhetsfragor inom savil fondinvesteringar som innehaven

i dotterbolagen. Det slutliga valet av metodik i investerings-
och forvaltningsprocess for fonder och innehav ska resultera
i tydliga forvintningar och en ansvarsfordelning som ger
utrymme f6r Saminvest, fondteam och bolag att tillsammans
mota framtidens utmaningar.
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Fokusomraden

Vara en respekterad aktor pa
riskkapitalmarknaden

Saminvest ska som regel attrahera

privat kapital till de fonder vi bidrar till att
etablera. Det forutsatter att Saminvest ar
en langsiktig, attraktiv och respekterad
medinvesterare vars krav och férvant-
ningar pa fondteam som lagst ar i paritet
med kraven hos privata placerare. Som
engagerad investerare kan Saminvest satta
en branschstandard for héllbara investe-
ringar i riskkapitalets hela vardekedja, dar
VC-team och fonder utvérderas avseende
hallbar ekonomisk, social och miljomassig
tillvaxt och ett jamstallt naringsliv. De
fonder som etableras ska skapa varde och
generera avkastning utan att 6vertrada
nagra principer med hansyn till manskliga
rattigheter, arbetsvillkor, korruption eller
miljépaverkan.

Skapa livskraftiga bolag

De bolag som Saminvest investerar i ska
goras sa livskraftiga som majligt. Var storsta
mojlighet att paverka detta ligger i att inte-
grera hallbarhet i saval investeringsproces-
seninya fonder som férvaltningsprocessen
av fondinvesteringar och dotterbolagens
innehav. Saminvest ska kontinuerligt stalla
krav pa och félja upp hallbarhetsfragor i
samtliga genomfoérda investeringar. For
fonder innebar det att teamets instéallning
till hallbarhetsfragor ar en viktig urvalspa-
rameter vid investeringen, och att centrala
hallbarhetsfragor foljs upp under fondens
|6ptid. Fér innehaven i dotterbolagen
innebdr det att bolagen ska identifiera och
hantera sina viktiga hallbarhetsutmaningar.
For att na dessa ambitioner behover vi
sannolikt kompetensutveckling — saval
internt som hos fondteamen och de bolag
som utgér vara direkta innehav.

Uppvisa stabilitet och
forutsagbarhet

Saminvest ska vara transparanta och posi-
tionera sig som en aktor som staller tydliga
och héga samt balanserade hallbarhetskrav
pa sina affarspartners. Ingen som vander
sig till Saminvest for en affarsrelation ska bli
overraskad 6ver vilka férvantningar vi har
pa hanteringen av hallbarhetsfragor. Vi ska
tydligt uttrycka bolagets forvantningar och
redogdra for hur Saminvest ser pa att skapa
samhéllsvarde och minimera risk genom att
vara en engagerad investerare. Vi ska ocksa
vara tydliga med vilken grad av uppfolj-
ning som efterfragas och vad Saminvest
erbjuder for fonder.

Respektive fondteam har sjalva ansvaret
for att identifiera vasentliga hallbarhetsfra-
gor iinnehaven, men Saminvest kommer
aldrig att tumma pa kraven pa fullstandig
regelefterlevnad, nolltolerans mot alla
former av korruption samt en transparent
redovisning av skatt i hela vardekedjan.



Dotterbolagens hallbarhetsarbete 2017

Overgripande

HALLBARHET

malsittning Mal fér 2017 Hittills genomfort Resultat 2017
Hallbarhetsarbetet ska Fouriertransform ska integ- Fouriertransform har hittills inventerat mer- Ej uppfyllt.
vara fullt integrerat i Fou- rera hallbarhetsaspekter i parten av portféljbolagen avseende risker
riertransforms investe- exitprocessens riskanalys. och maojligheter i vardekedjan. Riskanalysen
ringsprocess, fran propa har kompletterats med en analys av hallbar-
till exit, enligt beslutad hetsrisker i portfoljbolagen.
handlingsplan.
Fouriertransforms port- Fouriertransform ska saker- Ett verktyg har utarbetats och lanserats som Ej uppfyllt.
foljbolag ska kontinuerligt stalla att samtliga bolag foljs underlattar for portfoljbolagen att identifie-
foéljas upp pa sina hallbar- upp avseende sina hallbar- ra sina hallbarhetsmal. En intern utbildning
hetsmal. hetsmal. har genomfoérts. Uppféljningsunderlag har
utvecklats.
Fouriertransform ska Aktuella och relevanta te- Tidigare har VD-dag hallits om grundlaggande Uppfyllt.
framja kunskap och erfa- man ska belysas vid minst hallbarhetsutbildning samt utbildning om hur
renhetsutbyte hos port- ett tillfdlle i samband med vasentlighetsanalys genomfors. Vid VD-dag
féljbolagen genom att vid natverkstraffar med portfolj- 2017 skedde utbildning kring ”Digital mark-
arliga natverkstraffar be- bolagen. nadsforing”.
handla aktuella och rele-
vanta hallbarhetsfragor.
Fouriertransform ska for Fouriertransform ska pla- En screening har genomforts av samtliga Uppfyllt.

samtliga portfoljbolag
identifiera mojligheterna
att kombinera affarsnytta
och samhallsnytta.

nera det fortsatta arbetet

med de portfoljbolag som

beddms ha storst potential
i att kombinera affarsnytta
och samhallsnytta.

portfoljbolag avseende mojligheterna att
kombinera affarsnytta med att bidra till FNs
utvecklingsmal. En utbildning och vasentlig-
hetsanalys har genomforts i tre portfoljbolag:
Powercell, SMP och Re:Newcell.

Overgripande
malsdttning

Inlandsinnovation ska
bidra till att skapa tillvaxt
och langsiktigt Idnsamma
foretag i norra Sverige.

Operativt mal

Innan nyinvesteringar sker i
ett portfoljbolag ska en ge-
nomlysning ske av bolaget ur
ett hallbarhetsperspektiv.

Hittills genomfort

Samtliga befintliga innehav genomlysta ur
ett hallbarhetsperspektiv.

Resultat 2017

Ej relevant mal.
Sedan 1 januari 2017
sker inte langre
nyinvesteringar.

Vid en portfoljdag per ar, an- En portféljbolagsdag har genomforts pa Uppfyllt.
ordnad av Inlandsinnovation, temat “Langsiktigt och hallbart foretagande”.
ska hallbarhetsfragor finnas
med som en punkt.
Tillvaxten i portfoljforetagen I1ABs portféljbolag har vuxit med 13% jamfort Uppfyllt.
ska vid var tidpunkt vara ho- med snittet SMEs i omradet som vuxit 4%.
gre an tillvaxten i genomsnit-
tet av sma och medelstora
foretag i omradet.
Inlandsinnovation ska Inlandsinnovations finansiel- Kapitalet har sedan start utvecklats —4%. Ej uppfyllt.

bibehalla kapitalet intakt
over tid.

la mal ar att halla kapitalet
realt intakt over tid.
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HALLBARHET

GRI-index

OM REDOVISNINGEN

Denna redovisning omfattar Saminvest med dotterbola-

gen Fouriertransform och Inlandsinnovation och beskriver
bolagets hallbarhetsarbete under perioden 1/1-31/12 2017 i
enlighet med GRI Standards: Core. Det hir dr bolagets forsta
hallbarhetsredovisning enligt GRI. Redovisning av bolagets

Allménna upplysningar

hallbarhetsarbete kommer att ske arligen. GRI-upplysningens
publikationsar framgar av artalet efter upplysningens namn.
Revisorns yttrande om héllbarhetsredovisningen finns pa sid
65. Kontaktperson for redovisningen ar chef for kommunika-
tion och HR Katarina Green, katarina.green@saminvest.se.

Sidhén-
GRI Standard isning K ar
GRI 102: Allm&nna upplysningar 2016
Organisationsprofil
102-1 Organisationens namn Sid 36
102-2 Aktiviteter, varumarken, produkter och tjanster Sid 36
102-3 Huvudkontorets lokalisering Sid 40
102-4 Lander dér organisationen har verksamhet Sid 40
102-5 Agarstruktur och bolagsform Sid 36
102-6 Marknader Sid 36-39
102-7 Bolagets storlek Sid 36-40
102-8 Beskrivning av den totala personalstyrkan Sid 40, 51 Saminvest hade vid utgangen av 2017 20 fast anstallda, varav 10

kvinnor. Samtliga har sin anstallning i Sverige. Av de anstéallda arbetar
en kvinna deltid.

102-9 Leverantorskedja

Saminvests inkdp omfattar tjanster och produkter till kontorsdriften
i Stockholm, Géteborg och Ostersund, samt av konsulttjanster som
stod i forvaltningen av dotterbolagens innehav och investeringar i
fonder. Leverantérerna verkar framfor allt i de nordiska landerna.

102-10 Storre forandringar i organisationen och dess vardekedja

Den 1 januari 2017 erhdll Saminvest aktierna i Fouriertransform AB
och Inlandsinnovation AB. Tillskottet tillférde Saminvest framfér allt
tillgangar i form av aktier i noterade och onoterade bolag, en vasent-
lig likviditetsportfolj samt en del indirekta investeringar. Antal med-
arbetare i Saminvest har ¢kat fran 2 till 6 medan de i Fouriertrans-
form minskat fran 10 till 8 och i Inlandsinnovation fran 9 till 6.

102-11 Forsiktighetsprincipens tillampning

Saminvest tillampar forsiktighetsprincipen genom att integrera den
som en del av FN:s Global Compacts principer i kravstallningen pa
fondteam och innehav.

102-12 Externa stadgar, principer och initiativ

FNs Global Compact, OECD:s riktlinjer for multinationella foretag,
FN:s vagledande principer for foretag och ménskliga rattigheter.

102-13 Medlemskap i organisationer

Invest Europe samt European Investment Fund National Promotional
Institution Equity Platform.

Strategi och analys

102-14 Kommentar fran VD Sid 4-5
102-16 Varderingar, principer, standarder och uppférandekoder Sid 21,
26,28
seyeeipg
102-18 Styrning Sid 21-22,
26-27
102-40 Intressentgrupper Sid 21-22
102-41 Andel av personalstyrkan som omfattas av kollektivavtal 100%
102-42 Identifiering och urval av intressenter Sid 21-22
102-43 Metoder fér samarbete med intressenter Sid 21-22
102-44 Viktiga fragor som framkommit i dialog med intressenter Sid 21-22

Redovisningsmetodik

102-45 Enheter som omfattas av redovisningen Sid 24
102-46 Process for att definiera redovisningens innehall Sid 21-22
102-47 Vasentliga aspekter Sid 22
102-48 Korrigeringar fran tidigare rapporter Sid 24
102-49 Vasentliga forandringar jamfort med tidigare rapporter Sid 24
102-50 Redovisningsperiod Sid 24
102-51 Datum for senaste redovisning Sid 24
102-52 Redovisningscykel Sid 24
102-53 Kontaktperson for rapporten Sid 24
102-54 Uttalande om redovisningens 6verensstammelse med GRI Standards Sid 24
102-55 GRI-index Sid 24-25
102-56 Extern granskning Sid 65
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Sirskilda upplysningar, visentliga fragor

HALLBARHET

Sidhan-
visning Kommentar
GRI 103: Hallbarhetsstyrning 2016 Avser Saminvest med dotterbolag och deras innehav, samt fondteam.
103-1 Se kommentar vid respektive aspekt.
103-2 Avsteg fran GRI 103-2,3: Saminvests relevanta héllbarhetsaspekter
103-3 identifierades under 2017 och kommer att valideras med primarin-
tressenterna under 2018. Parallellt med detta kommer Saminvest att
ta fram malsattningar och nyckeltal samt etablera processer for styr-
ning och uppfoéljning av KPl:er.
GRI 205: Anti-korruption 2016 Avser Saminvest med dotterbolag och deras innehav, samt fondteam.
205-3 Bekréaftade fall av korruption och vidtagna atgarder Sid 25
GRI 307: Lagefterlevnad milj6 2016 Avser Saminvest med dotterbolag och deras innehav, samt fondteam.
307-1 Betydande boter och sanktioner till foljd av Sid 25
overtradelser mot miljolagstiftningen.
GRI 404: Traning och utbildning 2016 Avser Saminvest med dotterbolag och deras innehav, samt fondteam.
404-2 Kompetensutveckling och livslangt larande Avsteg. Kommer att faststéllas under 2018.
Marknadsféring och méarkning Avser Saminvest med dotterbolag och deras innehav, samt fondteam.
Egen indikator: tydlig marknadskommunikation Kommer att faststallas under 2018.
GRI 419: Socioekonomisk efterlevnad 2016 Avser Saminvest med dotterbolag och deras innehav, samt fondteam.
419-1 Bristande efterlevnad av lagar och forordningar pa Sid 25
det sociala och ekonomiska omradet.
Aktivt dgande Avser Saminvest med dotterbolag och deras innehav, samt fondteam.
Egen indikator: tydliga investeringskriterier Kommer att faststallas under 2018.
G4-FS10 Andel foretag dér den rapporterande organisationen har Sid 25
samverkat i miljoméassiga och sociala fragor.
G4-FS11 Andel av tillgangar som omfattas av negativ eller positiv screening. Sid 25
GRI 205: KORRUPTION G4-FS10

Korruption raserar fortroende och skapar osunda marknader vil-
ket utgor en risk for Saminvests verksamhet saval pa kort som pa
lang sikt. Saminvests direkta korruptionsrisk avser [tilldelningen
av pengar] vilket stéller hoga krav pa anstéllda inom Saminvest
att uppvisa stor saklighet och opartiskhet i sin yrkesutévning.
Detsamma galler for de fondteam som har engagerats av Samin-
vest. Den indirekta paverkan avser Saminvests utvardering av hur
fondteamen hanterar fragan om korruption i sina investeringar.
Fondteamens anti-korruptionsarbete i den egna verksamheten och
i analys av innehaven ar ett av de baskrav som &r inférda i respek-
tive fondavtal. Under 2017 har inga fall av korruption uppdagats i
Saminvest.

GRI307: LAGEFTERLEVNAD MILIO

GRI 419: SOCIOEKONOMISK LAGEFTERLEVNAD

Saminvest foljer upp hallbarhetsarbetet i sina direktinvesteringar
genom styrelserepresentation fran dotterbolagen Fouriertrans-
form och Inlandsinnovation. Inga betydande boter och sanktioner
till foljd av 6vertradelser mot lagstiftning avseende ekonomi, miljo,
arbetsmiljo, arbetsvillkor, diskriminering eller korruption har fore-
kommit i Saminvest eller bolagets direktinvesteringar under aret.

Saminvest hade vid utgangen av 2017 via dotterbolagen Fourier-
transform och Inlandsinnovation 54 innehav i bolag. Dotterbolagen
foljer upp hallbarhetsarbetet genom styrelserepresentation i
innehaven.

Under 2017 gjorde Saminvest kapitalutfastelser till tre fonder.
I samband med utvérderingen av fondteamen diskuteras frage-
stallningar kring forvaltarteam, strategi, fondens parametrar samt
fondens marknadsmojligheter, vilka avvags mot risker for intresse-
konflikter och korruption samt relevanta hallbarhetsfragor. Ansva-
ret for dialog med innehaven ligger pa respektive fondteam.

G4-Fs11

Av Saminvests 54 innehav i dotterbolagen har 20 innehav genom-
gatt screening avseende negativ paverkan pa miljo, arbetsvillkor,
manskliga rattigheter och anti-korruption. Fér 11 av dessa innehav
har dven screening genomférts pa bolagens mojligheter att kom-
binera samhallsnytta med affarsnytta, relaterat till FN:s Globala
Utvecklingsmal.

Av de tre fonder, for vilka Saminvest gjort kapitalutfastelser
2017, har 100% genomgatt negativ och positiv screening utifran
miljomassiga och sociala aspekter. Ansvaret for screening av fon-
dernas investeringar ligger pa respektive fondteam, vilket regleras
i fondavtal.
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BOLAGSSTYRNINGSRAPPORT

Bolagsstyrningsrapport

Saminvest &r ett riskkapitalbolag och ska Saminvests bolagsstyrnings-
investera i innovativa foretag via privat- modell utgar fran
forvaltade fonder. Bolaget bildades 2016

Regler for statligt Saminvests verksam-

och &gs till 100 procent av svenska staten. dgda bolag hetsinriktning

Ar 2017 var Saminvests forsta fullstindiga * Statens agarpolicy * Lag(2016:767)
. . e och riktlinjer for e Prop. 2015/16:110
verksamhetsar. Saminvest tillampar Svensk bolag med statligt

agande

¢ Bolagsordning &

kod for bolagsstyrning och lamnar har 2017 . 4garanvisning
o Svensk kod for

ars bolagsstyrningsrapport. Revisorns ytt- bolagsstyrning

rande om bolagsstyrningsrapporten finns

pa sid 66. Regler som styr bolagsformen & verksamheten
e Aktiebolagslagen
. Arsredovisningslagen
e Regler om behandling av personuppgifter m.m.

Bolagsorgan och organisation

[

BOIagSStamma Ersattningsutskott

-—_—

Risk- och

Extern revisionsutskott

Styrelse —

revisor

Investeringsutskott

S —
——

Presidium

VD! . —
Stabsfunktioner
¢ Ekonomi & finans [ Ledningsgrupp ]
o Juridik
¢ Kommunikation
* HR [ Investeringskommitté ]
¢ Hallbart foretagande

o |IT & sdkerhet

Fondinvesteringar Direktinvesteringar

1 I koncernen fattar VD beslut i fyra beslutsforum: i ledningsgruppen, i investeringskommittén for fondinvesteringar
samt i styrelsen for Fouriertransform respektive Inlandsinnovation fér hantering av innehaven i dotterbolagen.
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BOLAGSSTYRNINGSRAPPORT

Det ger ett ramverk for hur
verksamheten ska styras

Vilket leder till en styrningsmodell
med ett antal bestandsdelar

Samma styrningsmodell som noterade bolag
men anpassad till de principer som staten har
slagit fast for statligt dgda bolag

Ett verksamhetsforemal att investera i
innovativa foretag via privatférvaltade fonder

Ett ansvar for ordnad langsiktig avveckling
av dotterbolagens befintliga innehav

Principer for bolagsstyrning

Saminvests bolagsstyrningsmodell utgar fran Saminvests
verksamhetsforemal beslutat av riksdagen, de principer som
svenska staten har slagit fast for bolag med statligt 4gande
samt de lagar som styr bolagsformen och verksamheten. Det
ger ett ramverk for hur verksamheten ska styras och innebar
bland annat att Saminvest tillimpar Svensk kod f6r bolags-
styrning, anpassad till de principer som géller fér bolag med
statligt 4gande. Mer information om Svensk kod for bolags-
styrning finns pa www.bolagsstyrning.se.

Darutover tillaimpar Saminvest statens dgarpolicy dar
riktlinjer fér extern rapportering i bolag med statligt 4gande
och riktlinjer for ersdttning och andra anstallningsvillkor for
ledande befattningshavare i bolag med statligt dgande ingar.

Beslutsorgan & organisationsstruktur
Affarsstyrning, hallbarhet & kommunikation
Ersattningar & personal

Styrdokument & bolagsformalia

Extern rapportering

Riskhantering

Intern kontroll

IT & sdkerhet

S3 styrs Saminvest
Ansvaret for ledning och kontroll av Saminvest fordelas mel-
lan aktiedgaren, styrelsen och VD.

Bolagsstimman

Aktiedgarens inflytande utévas pa bolagsstimman som

ar Saminvests hogsta beslutande organ. Bolagsstimman
faststaller langsiktiga uppdragsmal och ekonomiska mél for
bolaget, viljer styrelseordforande, dvriga styrelseledamoter
och revisorer, beslutar om arsredovisning, ansvarsfrihet for
styrelse och VD, arvoden till styrelseledamoter samt riktlinjer
for ersdttningar, med mera till ledande befattningshavare.
Arsstimma hélls varje ar under varen. Stimman ar ppen for

Avvikelser fran Svensk kod fér bolagsstyrning

Saminvest har under 2017 tilldmpat Svensk kod for bolagsstyrning med
foljande avvikelser:

* | onoterade bolag med statligt majoritetsagande tillampas egna princi-
per som ersatter kodens regler om valberedning samt reglerna om val
av styrelse och revisor. | onoterade bolag med statligt dgande redovi-
sas inte heller styrelseledamoters oberoende i forhallande till staten
som aktieagare, samt i forhallande till bolaget och bolagsledningen.

Styrelsen har under 2017 avstatt fran att tréffa bolagets revisor utan
narvaro av VD da det inte har ansetts nodvandigt.

Styrelsen utvarderar VD:s arbete fortlépande. Styrelsen har dock
under 2017 valt att inte genomféra en sérskild utvardering av VD
da VD varit anstalld kortare tid &n ett helt verksamhetsar. En sddan
sarskild utvardering av VD:s arbete kommer i stallet att genomforas
under 2018.

Uppgift om datum och ort fér bolagsstamman har inte ldmnats pa
bolagets webbplats senast i samband med tredje kvartalsrappor-

ten. Skélet till denna avvikelse ar att kodens krav syftar till att ge
aktieagarna mojlighet att tidigt forberedda sig infor en bolagsstamma.
Bolagets dgare, svenska staten, har informerats om datum och ort for
arsstamman.
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allmédnheten. Kallelse till stimman skickas med post till aktie-
dgaren och annonseras pé sitt som framgar av bolagsordningen.
Protokollet fran stimman laggs ut pA www.saminvest.se.

Vid behov halls extra stimma.

Styrelsen och dess utskott

Styrelsen svarar for bolagets organisation och férvaltningen
av bolagets angeldgenheter. I detta ingér att fortlopande
bedoma bolagets ekonomiska situation och se till att bolaget
har en betryggande intern kontroll. Fér en narmare beskriv-
ning av styrelsens funktion och uppgifter, se Svensk kod for
bolagsstyrning.

Styrelsen har inom sig inréttat tre utskott — risk- och revi-
sionsutskottet, investeringsutskottet och ersdttningsutskottet.
Utskotten bereder fragor for beslut i styrelsen. Risk- och revi-
sionsutskottets uppgift dr att bereda fragor avseende bland
annat finansiell rapportering, revision och redovisningsfragor,
intern kontroll, riskhantering och regelefterlevnad. Investe-
ringsutskottets uppgift ar att bereda investeringsdrenden infor
investeringsbeslut i styrelsen. Ersattningsutskottets uppgift ar
att bereda fragor om bland annat ersdttningsprinciper, ersitt-
ningar och andra anstéillningsvillkor for ledande befattnings-
havare infor beslut i styrelsen.

Styrelsen har dven beslutat att inom sig bilda ett presidium
bestdende av styrelseordféranden, ordféranden for investe-
ringsutskottet och ordféranden for risk- och revisionsutskot-
tet. Presidiet har mandat att besluta i vissa bradskande inves-
teringsidrenden, framfor allt avseende de noterade innehaven
idotterbolagen. Presidiet bildades i november 2017 och vid
utgdngen av 2017 hade det inte funnits skil att sammankalla
presidiet.

Styrelsen véljs arsvis, och bestéar av atta stiammovalda
ledamoter. Per sista december 2017 fanns en vakans i styrel-
sen, till foljd av Sigrun Hjelmquists avgang péa egen begédran
fran styrelsen den 9 oktober 2017. Styrelsens medlemmar vid

Styrelsens ordférande
Styrelsens ordforande organiserar och leder styrelsens arbete
och ansvarar bland annat for:

 Information, beslutsunderlag och dagordning

Ett bra arbetsklimat

Utbildning som kravs for styrelsearbetet
Kontakter med dgaren

Fortlopande kontakt med VD

Uppf6ljning av att styrelsens beslut verkstalls
Styrelse- och VD-utvérdering

VD och féretagsledningen
VD utses av styrelsen. VD ar sedan februari 2017 Peder
Hasslev. VD:s uppgift ar att leda den operativa verksamheten

enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar. VD ska ocksa se
till att bokforing sker enligt lag och att forvaltning av bolagets

medel sker pa ett betryggande sidtt. VD ingar inte i styrelsen.

Foretagsledningen bestod vid utgangen av 2017 av VD,

ekonomi- och finanschef, chef for fondinvesteringar, chef for
direktinvesteringar, chef for kommunikation och HR samt

chefsjurist. Foretagsledningens medlemmar presenteras pa

sid 33.
VD fattar beslut om vilka fondinvesteringar som ska

presenteras for investeringsutskottet och direfter styrelsen
ien sarskild inrdttad investeringskommitté. Investeringskom-
mittén bestar av VD, ekonomi- och finanschef och chef for

fondinvesteringar. Kommittén sammantrider vid behov.

Nominering av styrelse

Kodens regler om nominering av styrelseledamoter ar ersatta
av en strukturerad styrelsenomineringsprocess inom Reger-
ingskansliet vilken koordineras av Naringsdepartementet.

Kompetensbehovet analyseras utifran bolagets verksamhet,

utgdngen av 2017 presenteras narmare pa sid 32.

situation och framtida utmaningar respektive styrelsens sam-

Styrelsens arbete 2017

Andra kvartalet 2017 (april—juni)

Forsta kvartalet 2017 (januari—-mars)

Styrelsen hade sju sammantrdaden under forsta kvartalet. Styrelsen hade fem sammantraden under andra kvartalet.

* Processen for fondinvesteringar, processen for
hantering av innehaven i dotterbolagen och metodik
for vardering av innehaven i dotterbolagen faststalls.

® Forslag till arsstamman om val av revisor och revisors arvode.

« Arsredovisningen fér 2016 och bolagsstyrningsrapport,
kallelse till arsstamman samt forslag till riktlinjer for

ersattningar till ledande befattningshavare. o Klartecken ges till en forsta potentiell fondinvestering.

Budget for verksamheten, bolagsstyrningsstruktur och e Kvartalsrapport for forsta kvartalet 2017 laggs fram.

vardering av aktierna i dotterbolagen. * Presentation av revisors granskningsplan fér 2017.

Ett arbete pabdrjas med att ta fram en investeringsprocess
for fondinvesteringar och en process for hantering av de
befintliga innehaven i dotterbolagen.

Ett antal styrdokument sasom styrelsens arbetsordning
och VD-instruktionen revideras och faststalls.
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mansittning och genomfo6rda styrelseutviarderingar. Dérefter
faststalls eventuella rekryteringsbehov och rekryteringsarbe-
tet inleds. Styrelseledamoter véljs av arsstimman och mandat-
tiden dr ett ar.

Av statens dgarpolicy f6ljer att mangfaldsaspekter, sisom
etnisk och kulturell bakgrund, ska vigas in vid styrelsesam-
mansittning. Fér mer information om styrelsenominerings-
processen, inklusive de méangfalds- och jamstélldhetsprinciper
som tilldimpas i fraga om styrelsesammansittning i bolag med
statligt 4gande, se Statens dgarpolicy 2017.

Utvdrdering av styrelse

Styrelsen gor en gang om &ret en utviardering av sitt arbete och
formerna for styrelsearbetets genomférande. Under 2017 har
styrelseutviarderingen genomforts med bistand av extern kon-
sult. Utvarderingen gjordes i form av en enkdtundersdkning
med styrelseledamoéterna. Resultatet av utviarderingen har
diskuterats i styrelsen och Regeringskansliet har informerats
om utvarderingens resultat.

Revisor

Revisorns uppdrag ir att oberoende granska styrelsens och
VD:s forvaltning samt bolagets drsredovisning och bokféring.
Bolagsstimman beslutar om val av revisor utifran det forslag
till revisor som styrelsen lamnat.

Vid upphandling av revisor hanteras upphandlingsproces-
sen av bolaget under ledning av risk- och revisionsutskottet.
En upphandling av revisor for perioden efter arsstimman
2018 forbereddes under andra halvan av 2017.

Bolagets revisor deltar i minst ett styrelsesammantrade per
ar och i minst tva moten i risk- och revisionsutskottet per ar.
Revisorn delger sina iakttagelser fran arets granskning forst
till risk- och revisionsutskottet och darefter till styrelsen.

Arsstimman den 28 april 2017 utsdg Deloitte AB till revi-
sor med Kent Akerlund som huvudansvarig revisor.

Tredje kvartalet 2017 (juli-september)

Styrelsen hade fem sammantrdden under tredje
kvartalet.

Beslut om att inleda en upphandling av
konsulttjanster avseende internrevision fran och
med verksamhetsaret 2018.

Beslut om att inleda en upphandling av extern
revision for perioden efter arsstamman 2018.

Kvartalsrapport for andra kvartalet 2017 faststalls.

Beslut om att kalla till extra bolagsstamma da
dgaren framfort 6nskemal om andring i styrelsen.

Klartecken till ytterligare tva fondinvesteringar.
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Arsstamma 2017

Arsstimman 2017 dgde rum den 28 april i Stockholm. Aktie-
dgaren den svenska staten ndrvarade genom ombud. Fullstan-
digt protokoll fran drsstimman finns pA www.saminvest.se.
Arsstimman fattade bland annat beslut om:

* Faststillelse av resultat- och balansriakningen

» Riktlinjer for ersattningar till ledande befattningshavare
+ Andring i bolagsordningen

+ Antal styrelseledamdter och val av styrelseledaméter

* Omval av styrelseordférande

» Arvoden till styrelseledamoter och utskottsledamoter

* Val av revisor och arvode till revisor

Information om av 2017 arsstimman beslutade styrelsearvo-
den och utskottsarvoden framgar av arsredovisningen (se not
7, sid 52).

Arsstimma 2018

Saminvests arsstaimma 2018 hélls den 26 april 2018 i Stock-
holm. Fér mer information om arsstimman 2018 se www.
saminvest.se.

Styrelsens arbete 2017

Styrelsen har under verksamhetsaret 2017 bedrivit ett intensivt
styrelsearbete, vid sammanlagt 21 styrelsesammantréden,
med fokus pé att etablera grundlaggande processer och
styrande dokument. Under aret har styrelsen gett klartecken
att investera i tre fonder. Parallellt med detta har arbetet med
att avveckla innehaven i dotterbolagen fortsatt bedrivits enligt
plan. Styrelsen har darutover godként villkoren for de ledande
befattningshavare som anstdlldes under aret.

Fjarde kvartalet 2017 (oktober—december)

Styrelsen hade fyra sammantraden under fjarde kvartalet.

Beslut om att godkanna externa kapitalforvaltare.
Vardering av portfoljbolagen.

Beslut att genomfora arets styrelseutvardering med hjalp
av extern konsult.

Beslut om att Saminvest ska ansluta sig till kollektivavtal
genom att ansoka om medlemskap i AlImega
Tjansteforetagen.
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Utskottens arbete 2017
Risk och revisionsutskottet
Risk- och revisionsutskottet hade sju sammantraden under
2017. Utskottet har under aret berett fragor avseende arsredo-
visningen for 2016 och bolagsstyrningsrapporten, kvartalsrap-
porteringen, revisorns granskningsplan fér 2017 och revisorns
syn pa internkontrollmiljon i dotterbolagen. Darutover har
utskottet berett fragor avseende bland annat budget, virdering
av aktierna i dotterbolagen och dotterbolagens interna vér-
deringsmodeller. En stor del av risk- och revisionsutskottets
arbete under aret har avsett upphandling av extern revision,
intern revision och kapitalférvaltningstjanster.

Risk- och revisionsutskottet bestod vid utgdngen av 2017
av Anders Wiger (utskottets ordférande), Eva Farnstrand,
Kristina Ekengren och Niklas Johansson.

Investeringsutskottet

Investeringsutskottet har ordinarie utskottsmoten cirka tva

génger i ménaden. Investeringsutskottet hade sammanlagt

20 sammantridden under 2017. Utskottet har under aret berett

fragor avseende savil nya fondinvesteringar som investerings-

arenden avseende de befintliga innehaven i dotterbolagen.
Investeringsutskottet bestod vid utgangen av 2017 av Bjorn

Froling (utskottets ordférande), Alexandra Nilsson och Patric

Eriksson.

Erséttningsutskottet

Erséttningsutskottet sammantréder vid behov och hade sju
sammantridden under 2017. Ersdttningsutskottet har under
aret berett fragor avseende bland annat VD:s visentliga upp-
drag utanfor bolaget samt ersittningar och 6vriga anstéll-

Narvaro vid styrelse- och utskottsméten under 2017

ningsvillkor for de ledande befattningshavare som anstélldes
under aret. Utskottet har under 2017 ocksa berett bolagets
anslutning till kollektivavtal och styrelseutvirderingen.

Ersattningsutskottet bestod vid utgangen av 2017 av Eva
Farnstrand (utskottets ordférande), Kristina Ekengren och
Niklas Johansson.

Ersattningssystem
Bonus och incitamentsprogram féorekommer inte for ledande
befattningshavare inom Saminvest.

Ersattning till ledande befattningshavare

Ersattning till ledande befattningshavare faststalls utifran
Saminvests ersittningsriktlinjer, vilka foljer riktlinjerna

for ersdttning och andra anstillningsvillkor for ledande
befattningshavare i bolag med statligt 4gande. De ersédttnings-
riktlinjer som faststidlldes av arsstaimman i april 2017 finns
tillgdngliga pa Saminvests webbplats som bilaga till protokol-
let fran arsstimma 2017. Till ledande befattningshavare inom
Saminvest utgér fast 16n. Rorlig 16n eller prestationsstyrda
ersdttningar utgar inte.

Med ledande befattningshavare avses VD och dvriga
ledamoter i foretagsledningen. Loner och ersédttningar finns
niarmare beskrivet i not 7, sid 52.

Styrelsens och ersattningsutskottets rapport om efterlev-
naden av de riktlinjer for ersdttningar till ledande befatt-
ningshavare som beslutats av arsstimman, liksom forslaget
till riktlinjer infor arsstimman 2018, publiceras pa www.
saminvest.se.

Risk- och Investerings- Ersdttnings-
Styrelse revisionsutskottet utskottet utskottet
Ledamot (21 sammantraden) (7 sammantraden) (20 sammantraden) (7 sammantraden)
[ ® Niklas Johansson
Styrelseordférande 20/21 7/7 - 7/7
[ ® Alexandra Nilsson 21/21 - 20/20 1/1
Anders Wiger
[ Ordférande Risk- och revisionsutskottet 19/20 7/7 - -
Bjorn Froling
[ Ordférande Investeringsutskottet 19/20 - 20/20 -
[ ® Christine Leandersson 1/1 - - 1/1
Eva Farnstrand
[ ® Ordférande Ersdttningsutskottet 21/21 7/7 - 7/7
) Katarina Green 9/11 3/3 - -
[ ® Kristina Ekengren 4/4 1/2 - 2/2
[ ® Patric Eriksson 20/21 - 19/20 1/1
) ® Sigrun Hjelmquist 13/16 4/5 - 4/4
@ Styrelse Risk- och revisionsutskottet Investeringsutskottet @ Ersattningsutskottet
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Intern kontroll och riskhantering i den

finansiella rapporteringen

Det 6vergripande syftet med den interna kontrollen &r att
sékerstdlla att Saminvests finansiella rapportering upprittas
ienlighet med lag, tillimpliga redovisningsstandarder och
god redovisningssed. Intern kontroll avseende den finansiella
rapporteringen syftar aven till att ge en rimlig sdkerhet avse-
ende tillforlitligheten i den externa finansiella rapporteringen
iform av kvartalsrapporter, arsredovisningar och boksluts-
kommunikéer.

Kontrollmiljé

Styrelsen har det 6vergripande ansvaret for Saminvests
interna kontroll avseende den finansiella rapporteringen.
Styrelsen har faststéllt en skriftlig arbetsordning for styrelsen
och instruktioner for styrelsens utskott dér styrelsens och dess
utskotts ansvar och arbetsfordelning regleras. Styrelsen har
inom sig inrdttat ett risk- och revisionsutskott med uppgift

att overvaka Saminvests finansiella rapportering och, med
avseende pa den finansiella rapporteringen, dvervaka effekti-
viteten i bolagets interna kontroll och riskhantering. Risk- och
revisionsutskottet ansvarar vidare for att bland annat halla sig
informerat om revisionen av arsredovisningen och koncern-
redovisningen, granska och 6vervaka revisorns opartiskhet
och sjalvstandighet, samt bitrdda vid uppréttandet av forslag
till bolagsstimmans beslut om revisorsval.

Styrelsen har dven faststéllt en instruktion till den verkstél-
lande direktoren vars uppgift ar att upprétthalla en effektiv
kontrollmiljo. Verksamhetens utveckling f6ljs upp varje
manad. Utgangspunkten for uppfoljningen ar av styrelsen
antagen verksamhetsplan och budget. Styrning av Saminvests
dotterbolag sker genom att VD ar styrelseordférande i dotter-
bolagens styrelser.

Organisatoriskt dr det ekonomi- och finanschefen som har
till uppgift att sikerstélla att den interna kontrollen fungerar
tillfredstdllande.

Interna styrdokument for den finansiella rapporteringen
utgors bland annat av varderingsprinciper for virdering av
dotterbolagens portfoljinnehav, finanspolicy och kommunika-
tionspolicy.

Riskbeddémning

Riskbeddmning avseende den finansiella rapporteringen
syftar till att identifiera och utviardera de vasentliga riskerna,
inklusive risk for bedrédgeri och risk for véasentliga felaktig-
heter i redovisningen, till exempel felaktig bokfoéring och
vardering av tillgdngar, skulder, intédkter och kostnader eller
avvikelser i upplysningskrav. Arenden relaterade till dessa
typer av risker hanteras av ekonomi- och finanschefen och
rapporteras till risk- och revisionsutskottet som bereder dren-
dena infor behandling i styrelsen.
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Kontrollaktiviteter
Saminvest har flera kontrollprocesser avseende den finan-
siella rapporteringen samt standardiserade nyckelprocesser
och kontroller. Den interna kontrollen, liksom det finansiella
ansvaret, foljer bolagets organisations- och ansvarsstruktur.
Kontrollaktiviteterna ar inbyggda i processerna for
redovisning och finansiell rapportering och inkluderar bland
annat rutiner for attest och undertecknande, bank- och kon-
toavstimningar, resultatanalys, samt automatiska kontroller
inbyggda i IT-systemen.

Information och kommunikation

Visentliga riktlinjer och andra styrdokument av betydelse for
den finansiella rapporteringen uppdateras och kommuniceras
i verksamheten l6pande. Saminvests interna styrdokument
avseende den finansiella rapporteringen foljer statens riktlin-
jer for extern rapportering i bolag med statligt 4gande. Det
finns savil formella som informella informationskanaler till
ledningen for visentlig information. For extern kommunika-
tion finns riktlinjer som syftar till att sikerstilla att foretaget
lever upp till hogt stdllda krav pa information till marknaden.

Uppfélining

VD och ekonomi- och finanschefen haller 16pande styrel-
sen informerad om utvecklingen av bolagets verksamhet,
ekonomisk utveckling, prognoser och planerade aktiviteter.
Styrelsen utvirderar kontinuerligt den information som VD
och Ovriga i foretagsledningen ldmnar. Av sédrskild betydelse
for uppfoljningen av den interna kontrollen &r risk- och
revisionsutskottets arbete med att folja effektiviteten. Arbetet
innefattar bland annat att sédkerstélla att atgarder vidtas
rorande eventuella brister och forslag till atgirder som fram-
kommit vid revision.

Styrelsen har bedomt att det, med hidnsyn till verksamhet-
ens storlek, inte funnits ndgot behov av att inrétta en sarskild
funktion for internrevision for 2017. For 2018 bedoms det ndd-
vandigt att anlita externt bistidnd avseende internrevision for
att granska och bedoma vésentliga processer i bolaget, saisom
processen for likviditetsforvaltning. En upphandling av kon-
sulttjinster avseende internrevision for perioden fran och med
verksamhetsaret 2018 forbereddes under andra halvan av 2017.

Aktiviteter i fokus 2018
En 6versyn av systemet for intern kontroll och riskhantering
ar inplanerad under 2018. Aven ett arbete med att harmonisera
visentliga processer inom koncernen ér inplanerat under 2018.
Under 2018 avser styrelsen att tillsdtta en extern internrevi-
sor med uppgift att granska om visentliga processer och den
interna kontrollen haller en tillfredstdllande niva och stindigt
forbattras. Internrevisionens primara uppgift ar att i nara
samarbete med styrelse och ansvariga pa bolaget granska och
beddma risk- och kontrollmiljon i viasentliga processer i bola-
get. Internrevisorn kommer att rapportera sina iakttagelser
till risk- och revisionsutskottet och till styrelsen.
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Styrelse

Niklas Johansson (F.1961)
Fil.kand, MBA, CEFA
Invald 2016

Styrelseordforande, ledamot i
ersattningsutskottet, ledamot
i risk- och revisionsutskottet.

Ovriga uppdrag

SkandiaBanken AB (ordférande),
AREIM AB (ordférande), Apotekets
Pensionsstiftelse (ledamot), Djur-
garden Hockey (ledamot).

Tidigare uppdrag

Finansrad och avdelningschef vid
Finansdepartementet/Narings-
departementet, VD Evli Bank
Sverige, VD och koncernchef
Carnegie Investment Bank, chef
extern forvaltning Skandia Liv.

Alexandra Nilsson (r.1973)
Jur.kand, CEFA
Invald 2016

Styrelseledamot, ledamot
i investeringsutskottet

Ovriga uppdrag
Projektledare, Chalmers
Ventures AB

Tidigare uppdrag

Chef for affarsomradet Fondinves-
teringar Sjatte AP-fonden, chefs-
jurist Sjatte AP-fonden, sakkunnig
fondinvesteringar Tillvaxtverket.
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Anders Wiger (r.1951)
Civilekonom
Invald 2017

Styrelseledamot, ordférande
i risk- och revisionsutskottet.

Ovriga uppdrag

Norcoat Nord AB (ordférande),

S2 Separation Solutions AB (ordfo-
rande), Transparency International
Sverige.

Tidigare uppdrag
Ernst and Young AB (vice VD, COO
m), statliga och bérsnoterade bo-
lag samt andra bolag (vald revisor),
Transparency International Sverige
(styrelseledamot och naringslivsan-
svarig), Institutet Mot Mutor (leda-
mot etikndmnden).

Bjorn Froling (r.1957)
Civilekonom HHS
Invald 2017

Styrelseledamot, ordférande
i investeringsutskottet.

Ovriga uppdrag

Negst Partner AB (ordférande),

RP Ventures AB (ordférande),

E. Ohman J:or AB och koncern-
bolag(vice ordférande), Braganza
AB (ledamot), Arvid Nordquist HAB
(ledamot), K. Hartwall Invest Ab Oy
(ledamot), Holmen Fondsforvalt-
ning AS (ledamot), STJ Advisors LLP,
senior adviser.

Tidigare uppdrag

Managing Director Lazard, VD och
deldgare Brummer & Partners AB,
chef corporate finance Alfred Berg,
assistant director Morgan Grenfell.

Eva Firnstrand (r.1951)
Civ.ing. KTH
Invald 2016

Styrelseledamot, ordférande
i ersattningsutskottet, ledamot
i risk- och revisionsutskottet.

Ovriga uppdrag

Infranord AB (ordférande), Svea-
skog AB (ordférande), ledamot i
IVA, Kungl. Ingenjorsvetenskaps-
akademien.

Tidigare uppdrag

Indutrade (ledamot), Inlandsinno-
vation (ordférande), Profilgruppen
(ordférande), Domsjo Fabriker (le-
damot) m.fl, brukschef Sédra Cell,
VD Tidningstryckarna, affarsomra-
deschef SCA Graphic Paper.

Kristina Ekengren (r.1969)

Magisterprogrammet i foretags-
ekonomi

Invald 2017

Styrelseledamot, ledamot i risk- och
revisionsutskottet, ledamot i ersatt-
ningsutskottet.

Ovriga uppdrag

Kanslirdd och bolagsférvaltare N&-
ringsdepartementet, Akademiska
Hus (ledamot), Infranord (ledamot),
Teracom Group (ledamot), V.S Visit
Sweden (ledamot).

Tidigare uppdrag

Analytiker Finansdepartementet/
Néaringsdepartementet, Finansana-
lytiker Delphi Finansanalys.

Patric Eriksson (r.1967)
Teknologie Doktor
Invald 2016

Styrelseledamot, ledamot
i investeringsutskottet

Ovriga uppdrag

VD Gothia Innovation AB och Gothia
Science Park, Sveriges Inkubatorer
och Science Parks (ordférande),
Skaraborg Invest AB (vice ordforan-
de), Lansforsakringar Skaraborg AB
(ledamot), Nya Wermlandstidningen
AB (ledamot), Visiting Professor Inn-
ovation, Falmouth University, UK.

Tidigare uppdrag
Universitetslektor, forskningschef
Prosolvia Systems, vice rektor Hog-
skolan i Skovde, entreprendr inom
robotik och virtual manufacturing.



Ledning

Peder Hasslev (. 1963)
Verkstallande direktor

Ovriga uppdrag
Fouriertransform (ordfoérande),
Inlandsinnovation (ordférande),
PFA Holding A/S (ledamot).

Tidigare uppdrag
Kapitalforvaltningschef och

vVD AMF, dessforinnan bland
annat aktiechef pa AMF, aktiechef
SEB Investment management,
branschansvarig aktieanalytiker
Deutsche bank och S.G.Warburg.

Stefan Nilsson (. 1967)
Ekonomi- och finanschef

Tidigare uppdrag

CFO Bluestep Bank, dessforinnan
bland annat ansvarig styrning, con-
trolling och rapportering Swedbank,
konsult Deloitte, konsult Andersen.

Erik Wijnbladh (. 1951)

Chef fondinvesteringar

Tidigare uppdrag

Investment manager EIF (Europeiska
Investeringsfonden), dessférinnan
bland annat M&A samt afférsut-
vecklare Vattenfall.

Asa Knutsson (r. 1962)
Chef direktinvesteringar

Tidigare uppdrag
Portféljutvecklingschef och chef
for industriella investeringar
Industrifonden, dessforinnan
bland annat chefinkubatorn Lead,
investeringscontroller Investor.

Katarina Green (. 1963)
Chef kommunikation och HR

Tidigare uppdrag
Bolagsforvaltare Naringsdeparte-
mentet, dessférinnan bland annat
kommunikationsradgivare Spring-
time och Gramma, journalist
Affarsvarlden, aktieanalytiker
Trygg-Hansa, nationalekonom
Riksbanken.

BOLAGSSTYRNINGSRAPPORT

Maria Westerberg (r. 1981)
Chefsjurist

Tidigare uppdrag

Ansvarig for regulatoriska fragor
Folksam Fondférsakring, dess-
férinnan bland annat bolagsjurist
Folksam, bitradande jurist
advokatfirman Hammarskiold & Co.
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FORVALTNINGSBERATTELSE

Forvaltningsberittelse

Styrelsen och verkstédllande direktdren fér Saminvest AB, organisationsnummer
559066-7605, avger harmed arsredovisning for verksamhetsaret 2017.

Koncernen

Allmant

Ar 2017 var Saminvests forsta hela verksamhetsar. Bolaget dgs av
svenska staten och bildades 1 juli 2016 efter ett beslut i riksdagen
om att etablera en ny statlig riskkapitalstruktur.

Den 1 januari 2017 erholl Saminvest aktierna i Fouriertrans-
form AB och Inlandsinnovation AB i form av ett ovillkorat aktie-
agartillskott fran svenska staten. Tillskottet tillférde Saminvest
framfor allt tillgdngar i form av aktier i noterade och onoterade
bolag, en visentlig likviditetsportfolj samt en del indirekta inves-
teringar. Verkligt virde pa tillgdngarna uppgick till totalt 5 264
mkr, varav 1 986 mkr utgjorde investeringar i finansiella anldgg-
ningstillgdngar och 3 054 mkr utgjorde kortfristiga placeringar
och likvida medel. Inga visentliga skulder 6vertogs i samband
med tillskotten, dock ingick en ldnefordran uppgaende till ett
nominellt belopp om 200 mkr till Norrlandsfonden.

Saminvest ska tillsammans med privat kapital, investera i
privat forvaltade riskkapitalfonder dar det finns ett behov av
marknadskompletterande investeringar.

Forutom starkt utbud av riskvillig finansiering genom upp-
vaxling med privat kapital, ska arbetssdttet bidra till att utveckla
riskkapitalmarknaden i Sverige och darmed forbattra forutsatt-
ningarna for innovation och tillvéxt.

En annan viktig uppgift for Saminvest ar att forvalta de
befintliga aktieinnehaven i dotterbolagen Fouriertransform och
Inlandsinnovation for att pa sikt avyttra dem pa ett ansvarsfullt
satt. Det ar kapitalet, virderat till cirka 5 miljarder kronor, fran
Fouriertransform och Inlandsinnovation som framover ska finan-
siera Saminvests fondinvesteringar.

For att ge en tydligare och béttre bild av Saminvests stdllning
och resultat har Saminvest, efter en utviardering, beslutat att
tillaimpa reglerna om redovisning som “Investment Entity” enligt
IFRS 10. Redovisningen innebér att Saminvests dotterbolag, som
bedriver investeringsrelaterade tjanster, konsolideras och innehav
iinvesteringsverksamheten redovisas till verkligt virde.

Agarforhallanden
Saminvest AB dr heldgt av svenska staten.

Viasentliga hiandelser under rikenskapsaret
I slutet av aret har tre nya fondutféstelser gjorts till riskkapi-
talfonder verksamma i Sverige. Utféstelser innefattar Hadean
Ventures, Luminar Ventures och Spintop Investment Partners 111
och innefattar savil aktorer fokuserade pa life-science som univer-
sitetsnédra teknikbolag i saddfasen.

De tre fondutfastelserna uppgar till cirka 440 mkr.
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Under aret avyttrades 13 innehav i dotterbolagen och erhéllna exit-
likvider fran arets och tidigare ars avyttringar uppgick till 267 mkr
i Fouriertransform och 98 mkr i Inlandsinnovation. Tillaggsinves-
teringar skedde i 16 innehav i dotterbolagen motsvarande ett varde
om 150 mkr i Fouriertransform och 16 mkr i Inlandsinnovation.

En tidigare anstdlld i ett dotterbolag har skiljts ifran sin
anstallning under 2017, efter att det berorda dotterbolagets sty-
relse bedomt att regelovertriadelser har skett. Den anstéllde har
darefter pakallat tvist mot samma bolag.

Koncernens resultat

Arets totalresultat uppgick till -75 mkr, varav resultatet fran inves-
teringsverksamheten uppgick till -61 mkr. Realiserade vardefor-
andringar bidrog med 41 mkr och orealiserade viardeférandringar
bidrog med -112 mkr till resultatet for investeringsverksamheten.
Koncernens kostnader uppgick till -88 mkr och avkastningen fran
likviditetsforvaltningen till 66 mkr.

Kassaflode

Kassaflodet under aret uppgick till 30 mkr, varav tillaggsinveste-
ringar i befintliga portféljbolag uppgick till -166 mkr, kassaflode
fran arets och tidigare ars avyttringar av andelar i portfoljbolag
uppgick till 356 mkr och aterbetalning av 1an uppgick till 9 mkr.

Investeringsverksamheten
Affarsverksamheten delas in i investeringsverksamheten respek-
tive likviditetsforvaltningen.

Investeringsverksamheten bestar av indirekta investeringar
i foretag genom riskkapitalfonder (Fondinvesteringar) samt till-
laggsinvesteringar direkt i befintliga aktieinnehav i dotterbolagen
(Direktinvesteringar).

Fondinvesteringar

Saminvests kidrnverksamhet ar den nya fondinvesteringsverksam-
heten som investerar i fonder i tillvdxtfaser och som i huvudsak
forvaltas av nya forvaltarteam. Efter det forsta fullstindiga
verksamhetsaret har Saminvest bidragit till att tre nya venture
capital-fonder, med verksamhet i Sverige, har etablerats och kan
borja investera. En forutsiattning for Saminvests ankarinveste-
ringar har varit att fonderna bedémts ha goda forutsittningar

att attrahera privat kapital. Bakom life science-fonden Hadean
Ventures, siddfonden Luminar Ventures inom universitetsniara
teknikforetag samt siddfonden Spintop Investment Partners I11
inom digitalisering, star forvaltarteam som i samtliga fall utgors
av erfarna investerare med vana att utveckla unga bolag. Per
balansdagen hade inga utbetalningar for dessa tre fondutfastelser
pa cirka 440 mkr skett.
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Direktinvesteringar pa ett ansvarsfullt sdtt. Kapitalet fran avyttringar ska anviandas
Koncernens direktinvesteringar finns i Saminvests dotterbolag for att finansiera Saminvests fondinvesteringar.

Fouriertransform och Inlandsinnovation. I Inlandsinnovation Saminvestkoncernen har under aret genomfort tilliggsinves-
finns dven historiska fondinvesteringar och utlaning vilket inne- teringar, erhallit likvider fran arets och tidigare ars avyttringar
fattas i detta verksamhetsomride. En viktig uppgift for Saminvest ~ samt frén utdelningar inom direktinvesteringsverksamheten enligt
ir att forvalta dessa befintliga innehav for att pa sikt avyttra dem sammanstéllningen nedan;

Hindelser i dotterbolagen under aret, mkr

FOURIERTRANSFORM INLANDSINNOVATION TOTALT
Portféljbolag Portféljbolag, fondinvesteringar, dvriga investeringar

Tilléggsinvesteringar Tilldggsinvesteringar

Alelion Batteries AB 7 Ekovast Invest AB 0

Applied Nano Surfaces AB 11 Elevenate AB 5

APR Automation AB 10 Loxysoft Group AB 3

CeDe Group Intressenter AB 24 Natural User Interface Technologies AB 0

Inxide AB 7 SmartPlanes i Sverige AB 6

Lamera AB 2 Vebua AB 2

Max Truck AB

OssDsign AB 20

SciBase AB 7

SMP Parts Holding AB

TechRoi Fuel Systems AB 58

Totalt investerat 150 Totalt investerat 16 166
Realiserat virde -267 Realiserat virde -98

Erhélina utdelningar - Erhdllna utdelningar -3

Totalt realiserat virde/erhallna utdelningar -267 Totalt realiserat viarde/erhallna utdelningar -101 -368
NETTOINVESTERAT -117 NETTOINVESTERAT -85 -202
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Tabellerna nedan och pa féljande sida beskriver dotterbolagens investeringsverksamhet:

FOURIERTRANSFORM

Investeringar Ldn Verksamhet Initial investering Rostandel Agarandel
DIREKTA INVESTERINGAR

Portféljbolag

Noterade bolag

PowerCell Sweden AB Vastra Gotaland Bransleceller Okt, 2009 19% 19%
Alelion Batteries AB Vastra Gotaland Energilagring Jun, 2010 49% 49%
Smart Eye AB Véstra Gotaland Eye tracking Feb, 2013 16% 16%
SciBase AB Sédermanland Medtech Dec, 2013 22% 22%
AAC Microtec AB Uppsala Rymdapplikationer Mar, 2014 31% 31%
Onoterade bolag

Max Truck AB Jamtland Allvags-truck Jul, 2010 35% 35%
Applied Nano Surfaces AB Uppsala Friktionsminimering Dec, 2010 45% 45%
Jobro Platkomponenter AB Véstra Gotaland Platdetaljer Maj, 2011 71% 71%
Inxide AB Vastra Gotaland Kompositmaterial Dec, 2011 98% 98%
ArcCore AB Vastra Gotaland Infotainment Apr, 2012 45% 45%
CeDe Group AB Skane Tunga fordon Maj, 2012 95% 95%
RotoTest International AB Sédermanland Fordonstest Jul, 2013 50% 50%
Pelly AB Jonkoping Foérvaringslosning Mar, 2014 37% 37%
Osstell AB Vastra Gotaland Medtech Mar, 2014 36% 36%
SMP Parts AB Gavleborg Redskap gravmaskin Jun, 2014 27% 42%
Lamera AB Véastra Gotaland Kompositmaterial Jun, 2015 27% 27%
TechRoi Fuel Systems AB Dalsland Branslesystem Nov, 2015 49% 49%
OssDsign AB Uppsala Medtech Nov, 2015 17% 17%
re:newcell AB Varmland Textilatervinning Sep, 2016 24% 24%
VERKLIGT VARDE, mkr 1281
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INLANDSINNOVATION

Investeringar Lan Verksamhet Initial investering Rostandel Agarandel
DIREKTA INVESTERINGAR

Portféljbolag

Noterade bolag

EasyFill AB (publ) Jamtland Butiksinredning Nov, 2012 10% 13%

Onoterade bolag

Gronklittsgruppen AB (publ) Dalarna Turism Maj, 2012 21% 21%
Elevenate AB Jamtland Tillverkning av skidklader Jun, 2013 28% 28%
globisen AB Dalarna E-handel Jun, 2013 25% 25%
Observit AB Vasternorrland Kameraovervakningssystem Feb, 2014 20% 20%
SmartPlanes i Sverige AB Vasterbotten Dronare Jun, 2014 44% 44%
Electronic Parking AB Norrbotten Elektroniska parkeringsbiljetter ~ Sep, 2014 35% 35%
Kittelfjall Utveckling AB Vasterbotten Destinationsutveckling Sep, 2014 16% 16%
Loxysoft Group AB Jamtland Callcenter mjukvara Sep, 2014 27% 27%
Umlax Invest AB Vésterbotten Vattenbruk Sep, 2014 10% 28%
Natural User Interface Technologies AB Vasterbotten Programvara pekskarmar Mar, 2015 25% 25%
Tempus Information Systems AB Vasterbotten Digitala system for forskolor Mar, 2015 33% 33%
Envibat AB Vasterbotten Reningsfilter Jun, 2015 14% 14%
Soédra Norrlands Hamn och Logistik AB Géavleborg Hamn och logistik Jun, 2015 14% 14%
Likvor AB Vasterbotten Medicinteknik Aug, 2015 34% 34%
PEPAB Produktionspartner AB Gavleborg Legotillverkning Sep, 2015 28% 28%
Senseair AB Gévleborg Gassensorer Sep, 2015 6% 8%
Vebua AB Jamtland Skoterklader Sep, 2015 14% 14%
Brandsgruppen AB Véarmland Skidkoncern Nov, 2015 15% 15%
Netrounds AB Norrbotten IT Telecom utveckling Nov, 2015 14% 14%
Nipsoft AB Vasternorrland Utveckling av affarssystem Feb, 2016 12% 12%

Ovriga onoterade bolag, 3 stycken, med vardera ett verkligt varde understigande 3 mkr

INDIREKTA INVESTERINGAR
Fondinvesteringar

EkoNord Invest AB Jamtland Riskkapitalbolag Apr, 2013 14% 14%
Ekovast Invest AB Varmland Riskkapitalbolag Apr, 2013 12% 12%
Mittkapital i Jamtland och Vasternorrland AB Jamtland Riskkapitalbolag Okt, 2013 100% 100%
Startkapital i Norr AB Norrbotten Riskkapitalbolag Okt, 2013 49% 49%
Soderhamns Tillvaxtkassa AB Gavleborg Riskkapitalbolag Feb, 2014 50% 50%
Digitala Tillvaxtkassan i Umed AB Vasterbotten Riskkapitalbolag Okt, 2014 49% 49%
Investa Foretagskapital AB Vésternorrland Riskkapitalbolag Jun, 2015 41% 41%

Ovriga fondinvesteringar, 2 stycken, med vardera ett verkligt varde understigande 3 mkr

Ovriga investeringar

Kreditgarantiforeningen Norr Vasterbotten Garantier Apr, 2012

Stiftelsen Norrlandsfonden Norrbotten Foretagslan Jun, 2012

VERKLIGT VARDE, mkr 659
SAMTLIGA INVESTERINGAR SAMINVESTKONCERNEN Mkr ANDEL
Totalt bedomt verkligt varde noterade portfoljbolag 725 37%
Totalt beddmt verkligt varde onoterade portféljbolag 895 46%
Totalt bedémt verkligt varde fondinvesteringar 146 8%
Totalt bedomt verkligt varde évriga investeringar 174 9%
TOTALT VERKLIGT VARDE SAMTLIGA INVESTERINGAR SAMINVESTKONCERNEN 1940 100%
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Likviditetsforvaltningen

Likviditetsreserven utgor den del av Saminvests kapital som inte
ar investerat inom investeringsverksamheten. Likviditetsreservens
syfte dr att upprétthalla en god investerings- och betalningsbe-
redskap och forvaltningen ska ske med lag risk och god risksprid-
ning. Investeringar sker i huvudsak i rintebdrande virdepapper
med hog likviditet.

Likviditeten i koncernen ar god och per balansdagen uppgick
kortfristiga placeringar och likvida medel till 3 198 mkr. Lopande
forvaltning av kortfristiga placeringar hanteras i huvudsak genom
diskretionér forvaltning av Handelsbanken, SEB och Swedbank.

Organisation och medarbetare

Saminvest 4gs av svenska staten och rapporterar till Naringsde-
partementet. Organisatoriskt delas investeringsorganisationen in
itva affarsomraden; fond- respektive direktinvesteringar. Dessa
tva affairsomrade utgor det som Saminvest kallar for investerings-
verksamheten. Utdver detta finns en likviditetsforvaltning som
hanterar den likviditetsreserv som halls for att genomfora

ny- och tillaggsinvesteringar inom respektive affirsomrade. Som
stod till investeringsverksamheten finns gemensamma funktioner
som juridik, ekonomi, HR, kommunikation och IT. Huvud-
kontoret 4r i Stockholm och kontor finns dven i Ostersund och
Goteborg.

Antalet anstillda inom Saminvestkoncernen uppgick vid
arsskiftet till 20 medarbetare, varav 14 var anstillda i dotterbola-
gen. Av de 20 anstéllda var 10 kvinnor och 10 man. Medelantalet
anstéllda var 24 stycken under aret. Ytterligare personaluppgifter
aterfinns i not 7 for koncernen.

Risker och osdkerhetsfaktorer

Koncernen dr genom sin verksamhet exponerat for olika typer av
finansiella risker sdsom marknads-, likviditets- och kreditrisker.
Koncernens marknadsrisker bestéar i huvudsak av prisrisk och rdn-
terisk. Det dr bolagets styrelse som ar ytterst ansvarig for expone-
ring, hantering och uppf6ljning av koncernens finansiella risker.

Koncernen exponeras for marknadsrisk avseende sex noterade
portféljbolag som innehas av dotterbolagen och som kategoriseras
som tillgdngar varderade till verkligt varde via resultatet. Utover
den allméanna prisrisken for dessa noterade bolag, finns ytterligare
en prisrisk. Detta da en kurs for ett bolag noterat pa en mindre
marknad inte alltid innebér att Saminvests totala innehav i bola-
get kan siljas till denna kurs.

Koncernen exponeras dven for marknadsrisk avseende aktier
i onoterade portfoljbolag som innehas av dotterbolagen och som
kategoriseras som tillgangar varderade till verkligt virde via
resultatet. Som ett led i att hantera marknadsrisken som uppstar
genom aktier i onoterade portféljbolag har koncernens tva dotter-
bolag spridit sina investeringar i olika industrisegment, branscher
och investeringsfaser.

Aven marknadsrisk avseende kortfristiga placeringar fore-
ligger, vilka kategoriseras som tillgdngar varderade till verkligt
viarde via resultatet. Dessa kortfristiga placeringar bestar av
andelar i rdnte- och hedgefonder.

For mer detaljerad beskrivning av risker och riskhantering
hénvisas till not 15 for koncernen.

Handelser efter rakenskapsarets utgang

Under januari salde Fouriertransform delar av innehavet i Power-
Cell AB, vilket innebar en forsidljning om 48 mkr och en minskad
dgarandel fran 17,8 procent till 14,9 procent. Avtal har tecknats
om avyttring av andelar i Senseair AB respektive Osstell AB.
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Moderbolaget

Arets resultat efter skatt uppgick till 26 mkr vilket i huvudsak var
hanforligt till 6vriga externa kostnader om -9 mkr och personal-
kostnader om -16 mkr. Moderbolagets likvida medel uppgick till
11 mkr och eget kapital uppgick till 5 239 mkr per den 31 december.
Moderbolaget finansieras genom lan fran dotterbolag.

Forslag till vinstdisposition (kronor)

Till arsstammans forfogande star foljande vinstmedel:

Balanserat resultat 785 850

Erhallna aktiedgartillskott 5264180377

Arets resultat -25936 378
5239 029 849

Styrelsen foreslar att:

Utdelning lamnas till dgaren om -200 000 000

I ny rdkning balanseras 5039 029 849

Betraffande foretagets resultat och stallning i 6vrigt hdnvisas till
efterfoljande resultat- och balansrikning, rapport 6ver férandring
i eget kapital, kassaflddesanalys samt noter. Alla belopp uttrycks

i svenska kronor om ej annat anges.

Forslag till riktlinjer for ersattning till ledande
befattningshavare

Styrelsens forslag till arsstimman om riktlinjer for ersdttning
till ledande befattningshavare kommer att vara i enlighet med
de riktlinjer for ersdttningsprinciper i foretag med statligt 4gande
som regeringen antog den 22 december 2016.



FINANSIELLA RAPPORTER — KONCERNEN

Resultatrikning och ovrigt totalresultat — koncernen

Koncernen, tkr

NOT 2017
1,2,3 Januari-december

Resultat fran investeringsverksamheten

Realiserad vardeférandring 40 840
Orealiserad vardeforandring -111 981
Ranteintdkter, 1an portfoljbolag och andra langfristiga vardepappersinnehav 6 870
Utdelning fran portféljbolag 4 2 887
Summa resultat fran investeringsverksamheten -61384
Intékter, radgivning 2 485
Rorelsens kostnader

Ovriga externa kostnader 5,6 -30756
Personalkostnader 7 -57 217
Avskrivningar av materiella anlaggningstillgangar -293
Summa rérelsens kostnader -88 266
Rorelseresultat -147 165
Resultat fran finansiella poster

Finansiella intakter 70 820
Finansiella kostnader -5229
Summa resultat fran finansiella poster 8 65 591
Resultat efter finansiella poster -81574
Skatt pa arets resultat 9 6 769
Arets resultat -74 805
Ovrigt totalresultat -
ARETS TOTALRESULTAT -74 805

* 2017 ar koncernens forsta verksamhetsar, varfor det inte finns nagra jamforelsesiffror for 2016.
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Balansrikning — koncernen

Koncernen, tkr NOT 2017-12-31

TILLGANGAR
Anldggningstillgangar
Materiella anldggningstillgdngar

Inventarier 10 615

Finansiella anldggningstillgdngar
Investeringsverksamheten

Andelar i portféljbolag 1309 340
Fordringar hos portfoljbolag 33500
Konvertibel fordran hos portféljbolag 277 114
Andra langfristiga vardepappersinnehav 319 813
Summa investeringsverksamheten 3 1939 767
Andra langfristiga fordringar 55484
Summa finansiella anldggningstillgangar 1995 251
Summa anlédggningstillgangar 1995 866

Omsittningstillgangar

Kortfristiga fordringar

Kundfordringar 1084
Skattefordran 15621
Ovriga kortfristiga fordringar 16 835
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 1590
Summa kortfristiga fordringar 35130

Kortfristiga placeringar och likvida medel

Kortfristiga placeringar 3165801
Likvida medel 32348
Summa kortfristiga placeringar och likvida medel 11 3198 149
Summa omséttningstillgangar 3233279
SUMMA TILLGANGAR 5229 145
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Balansrikning — koncernen, forts.

Koncernen, tkr NOT 2017-12-31
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Aktiekapital 12 100
Ovrigt tillskjutet kapital 5264 180
Balanserat resultat 786
Arets resultat 74 805
Summa eget kapital 5190 261

Langfristiga skulder
Uppskjuten skatteskuld 9 444
Summa langfristiga skulder 444

Kortfristiga skulder

Leverantorsskulder 2271
Ovriga avsattningar 13 14 443
Ovriga kortfristiga skulder 9653
Upplupna kostnader 14 12 073
Summa kortfristiga skulder 38440
Summa skulder 38 884
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 5229 145

Forandring av eget kapital — koncernen

Ovrigt tillskjutet Balanserat Summa eget
Koncernen, tkr Aktiekapital kapital resultat kapital
Ingdende eget kapital 1 januari 2017 100 - 786 886
Erhallna aktiedgartillskott 5264180 5264180
Arets totalresultat -74 805 -74 805
Utgdende eget kapital 31 december 2017 100 5264 180 -74 019 5190 261
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Kassaflodesanalys — koncernen

2017

Koncernen, tkr Januari-december
Den lI6pande verksamheten
Rorelseresultat -147 165
Justeringar for icke kassaflédespdverkande poster

Ranteintdkter investeringsverksamheten -6 870

Realiserat resultat investeringsverksamheten -40 840

Orealiserat resultat investeringsverksamheten 111981

Vardeforandring ovrig pensionsforpliktelse 102

Avskrivningar 293
Erhallen rénta, banktillgodohavanden 3
Erlagd rénta -963
Betald inkomstskatt -13 085
Kassaflode fran den lopande verksamheten fore forandringar i rérelsekapital -96 544
Férandringar i rorelsekapital
Okning/minskning kundfordringar -278
Okning/minskning ®vriga kortfristiga fordringar 791
Okning/minskning leverantérsskulder -433
Okning/minskning &évriga kortfristiga skulder 5500
Kassaflode fran den lopande verksamheten -90 964
Investeringsverksamheten
Investeringar i materiella anlaggningstillgangar -181
Tilldggsinvesteringar i portfoljbolag -47 737
Lan till portféljbolag -118 592
Avyttring andelar i portféljbolag 355 828
Aterbetalning 1an fran portfoljbolag 9017
Okning/minskning andra |angfristiga virdepappersinnehav -235
Ranteintakter portfoljbolag 6 661
Forandring kortfristiga placeringar -266 124
Kassaflode fran investeringsverksamheten -61363
Finansieringsverksamheten
Likvida medel i bolag som tillskjutits via aktiedgartillskott 181 846
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 181 846
Arets kassaflode 29519
Likvida medel vid arets bérjan 2829
Likvida medel vid arets slut 32348

44 SAMINVEST ARSREDOVISNING 2017




Noter — koncernen

NOT Redovisningsprinciper

Vidsentliga redovisningsprinciper
Grund for upprdéttande av finansiella rapporter
Finansiella rapporter for koncernen upprattas i enlighet med de av EU
godkanda International Financial Reporting Standards (IFRS) och tolk-
ningar fran IFRS Interpretations Committee. Vidare tillampar koncernen
Arsredovisningslagen (ARL) och Radet for finansiell rapporterings rekom-
mendation RFR 1 Kompletterande redovisningsregler for koncerner.
Foretagsledningens bedémning ar att moderbolaget uppfyller kra-
ven for investmentforetag enligt definitionen i IFRS 10 Koncernredo-
visning. Redovisning som investmentforetag innebar att Saminvest
konsoliderar dotterbolag, som bedriver investeringsrelaterade tjanster,
och attinnehav i investeringsverksamheten redovisas till verkligt varde.
Redovisningen till verkligt varde sker i enlighet med IAS 39 Finansiella
instrument: Redovisning och vérdering. Ovriga innehav inom investe-
ringsverksamheten, som uppfyller definitionen av finansiella instru-
ment, har kategoriserats enligt reglerna for verkligt varde optionen
under IAS 39. Ovriga poster i de finansiella rapporterna vérderas i
enlighet med anskaffningsvardemetoden om inte annat anges i not.
Anlaggningstillgangar och langfristiga skulder bestar i allt vasentligt
av tillgangar eller skulder som férvédntas vara atervunna eller betalda
efter mer &n tolv manader raknat fran balansdagen. Omsattningstill-
gangar och kortfristiga skulder bestar i allt vdasentligt av tillgangar och
skulder som férvéntas vara atervunna eller betalda inom tolv manader
efter balansdagen.

Nya IFRS och tolkningar
IFRS 9 Finansiella instrument utfardades den 24 juli 2014 och ersatter
IAS 39 Finansiella instrument: Redovisning och vérdering. Standar-
den innehaller regler for redovisning och vardering, nedskrivning och
bortbokning samt generella regler for sakringsredovisning. Standar-
den ar obligatorisk for perioder som boérjar den 1 januari 2018 eller
senare men tidigare tillampning ar tillaten. Saminvest har valt att inte
tillampa standarden i fortid. Saminvest avser inte heller att rdkna om
jamforelsetalen for 2017 i arsredovisningen 2018 pa grund av IFRS 9.
Foretagsledningens bedomning ar att tillampningen av IFRS 9 inte kom-
mer att ha ndgon betydande paverkan pa de redovisade beloppen i de
finansiella rapporterna vad galler koncernens finansiella tillgangar och
finansiella skulder.

IFRS 15 ska tillampas fran 2018 och behandlar redovisningen
av intakter fran kontrakt med kunder och forsaljning av vissa
icke-finansiella tillgangar. Standarden kommer att ersatta IAS 11
Entreprenadavtal och IAS 18 Intdkter samt tillhdrande tolkningar. Fore-
tagsledningens beddmning ar att tillampningen av IFRS 15 inte kommer
ha nagon betydande paverkan pa de redovisade beloppen i de finan-
siella rapporterna vad géller koncernens redovisning av intakter fran
kontrakt med kunder och foérséljning av vissa icke-finansiella tillgangar.

IFRS 16 Leases kommer att ersatta IAS 17 Leasingavtal och ska till-
ldmpas fran och med 1 januari 2019. Den nya standarden &r annu inte
godkand av EU. IFRS 16 innebar for leasetagaren att i stort sett samtliga
leasingavtal ska redovisas i rapporten over finansiell stallning. Klassi-
ficeringen i operationella och finansiella leasingavtal ska darfor inte
ldngre goras. Resultatrakningen kommer att paverkas genom att nuva-
rande rorelsekostnader hanforliga till operationella leasingavtal kom-
mer att ersattas med avskrivningar och rdantekostnader. Korta leasing-
kontrakt (12 manader eller kortare) och leasingavtal dar underliggande
tillgang uppgar till 1agt varde behover inte redovisas i balansrakningen.
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Dessa kommer att redovisas i rorelseresultatet pa samma satt som
nuvarande operationella leasingavtal. Den nya standarden innehaller
mer omfattande upplysningskrav jamfort med nuvarande standard.
Foretagsledningen har annu inte genomfért en detaljerad analys av
effekterna av IFRS 16.

Fran den forsta januari 2017 tillampar koncernen en andring i IAS 7
Rapport éver kassafléden (”Disclosure Initiative”). Andringen innebar
ytterligare upplysningskrav for att forsta forandringar i skulder vars
kassaflode redovisas i finansieringsverksamheten. Information ska
ldmnas om:

Forandringar avseende kassafloéden fran finansiering

- Foérandringar som ar hanforliga till forvarv eller avyttringar
av dotterfoéretag eller andra verksamheter

- Effekt av andrade valutakurser

Icke-kassaflodespaverkande forandringar, t.ex. effekter
av forvary, avyttringar av dotterforetag, och effekter av
orealiserade kursdifferenser.

Forandringar i verkligt varde
- Andra forandringar

Ovriga nya och dndrade standarder och tolkningar bedéms inte f&
nagon vasentlig effekt pa koncernens finansiella rapporter nar de till-
lampas for forsta gangen.

Finansiella instrument
En finansiell tillgang eller finansiell skuld redovisas i balansrékningen
nar bolaget blir part till instrumentets avtalsenliga villkor. En finansiell
tillgang eller en del av en finansiell tillgang bokas bort fran balansrak-
ningen nar rattigheterna i avtalet realiseras, forfaller eller nédr bolaget
férlorar kontrollen éver den. En finansiell skuld eller en del av en finan-
siell skuld bokas bort fran balansrakningen nar forpliktelsen i avtalet
fullgors eller pd annat satt avslutas. Vid varje balansdag utvarderar
bolaget om det finns objektiva indikationer om att en finansiell tillgang
eller grupp av finansiella tillgangar, redovisade till upplupet anskaff-
ningsvarde, ar i behov av nedskrivning pa grund av intraffade handel-
ser. Exempel pad sadana handelser ar vasentligt forsamrad finansiell
stallning for motparten eller utebliven betalning av forfallna belopp.

Finansiella tillgangar och finansiella skulder som vid den efterfol-
jande redovisningen varderas till verkligt varde via resultatet, redovisas
vid den initiala redovisningen till verkligt varde. Finansiella tillgangar
och finansiella skulder som vid den efterféljande redovisningen inte
varderas till verkligt varde via resultatet, redovisas vid den initiala redo-
visningen till verkligt varde med tilldgg respektive avdrag for transak-
tionskostnader. Vid den efterféljande redovisningen vérderas finan-
siella instrument till upplupet anskaffningsvarde eller till verkligt varde
beroende pa den initiala kategoriseringen enligt IAS 39.

Vid den initiala redovisningen kategoriseras en finansiell tillgéng eller
en finansiell skuld i ndgon av foljande kategorier:

Finansiella tillgdngar

¢ Verkligt varde via resultatet

e Lanefordringar och kundfordringar
e Investeringar som halls till forfall

e Finansiella tillgdngar som kan séljas
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Finansiella skulder
e VVerkligt varde via resultatet

« Ovriga finansiella skulder varderade till upplupet anskaffningsvirde

Finansiella instruments verkliga virde
For beskrivning av vardering av finansiella instrument till verkligt varde
se not 3.

Upplupet anskaffningsvérde

Med upplupet anskaffningsvarde avses det belopp till vilket tillgangen
eller skulden initialt redovisades med avdrag fér amorteringar, tillagg
eller avdrag for ackumulerad periodisering enligt effektivrantemetoden
av den initiala skillnaden mellan erhéllet/betalat belopp och belopp att
betala/erhalla pa forfallodagen samt med avdrag fér nedskrivningar.
Effektivrantan ar den ranta som vid en diskontering av samtliga fram-
tida forvantade kassafloden 6ver den forvantade l6ptiden resulterar

i det initialt redovisade vardet for den finansiella tillgangen eller den
finansiella skulden.

Kvittning av finansiella tillgangar och skulder

Finansiella tillgangar och skulder kvittas och redovisas med ett netto-
belopp i balansrakningen nar det finns en legal ratt att kvitta och nar
avsikt finns att reglera posterna med ett nettobelopp eller att samtidigt
realisera tillgangen och reglera skulden.

Investeringar

Andelar i portféljbolag, konvertibla fordringar hos portféljbolag, ford-
ringar hos portfoljbolag och andra langfristiga vardepappersinnehav
redovisas till verkligt varde med vardeforandringar redovisade 6ver
resultatet. Denna redovisning baseras pa att innehav i portféljbolag,
som klassificerats som dotterbolag eller intressebolag, redovisas enligt
reglerna fér investmentféretag i IFRS 10. Ovriga innehav i portféljbolag
klassificeras som “Finansiella instrument” och kategoriseras enligt IAS
39 som finansiella tillgangar varderade till verkligt varde via resultatet
enligt reglerna for “verkligt varde optionen”. Dessa tillgangar redovisas
till verkligt varde vid varje balansdag och vardeférandringar redovisas
inom rorelseresultatet i rapporten over totalresultat. For beskrivning
av vardering till verkligt varde, se not 3.

Andra langfristiga vdrdepappersinnehav

Andra langfristiga vardepappersinnehav avser indirekta investeringar
och innefattar andelar i fondbolag, fordringar hos fondbolag och Stiftel-
sen Norrlandsfonden samt forlagsinsats i Kreditgarantiféreningen Norr.
Fondandelar redovisas till erhallen fondandelskurs och fordringar redo-
visas till upplupet anskaffningsvarde.

Kortfristiga placeringar

Kortfristiga placeringar bestar av likviditetsreserven och klassificeras
som “Finansiella instrument “och kategoriseras enligt IAS 39 som inne-
hav for handel inom kategorin finansiella tillgangar varderade till verk-
ligt varde via resultatet. Dessa tillgangar redovisas till verkligt varde vid
varje balansdag och vardeférandringar redovisas inom finansnettot i
rapporten over totalresultat. For beskrivning av vardering till verkligt
varde, se not 3.

Andra langfristiga fordringar, kundfordringar

och évriga kortfristiga fordringar

Andra langfristiga fordringar, kundfordringar och 6évriga kortfristiga
fordringar som uppfyller kriterierna for finansiella instrument, klassifi-
ceras som “Lanefordringar och kundfordringar” vilket innebar varde-
ring till upplupet anskaffningsvarde. Kundfordringar och 6vriga kort-
fristiga fordringars forvantade 16ptid &r dock kort, varfor redovisning
sker till nominellt belopp utan diskontering. Avdrag gors for fordringar
som beddmts som osakra. Nedskrivningar av fordringar redovisas i
rorelsens kostnader.

46 SAMINVEST ARSREDOVISNING 2017

Likvida medel

Likvida medel inkluderar kassamedel och banktillgodohavanden samt
andra kortfristiga likvida placeringar som latt kan omvandlas till kontan-
ter samt ar foremal for en obetydlig risk for vardeférandringar. For att
klassificeras som likvida medel far |6ptiden inte 6verskrida tre manader
fran tidpunkten for forvarvet. Kassamedel och banktillgodohavanden
kategoriseras som “Lanefordringar och kundfordringar” vilket innebar
vardering till upplupet anskaffningsvarde. P& grund av att bankmedel ar
betalningsbara pa anfordran motsvaras upplupet anskaffningsvarde av
nominellt belopp.

Ovriga skulder och leverantérsskulder

Ovriga langfristiga skulder, leverantérsskulder och évriga kortfristiga
skulder som uppfyller kriterierna for finansiella instrument, kategorise-
ras som “Ovriga finansiella skulder” vilket innebar vardering till upplupet
anskaffningsvarde. Leverantorsskuldernas forvantade |6ptid ar dock kort,
varfor skulden redovisas till nominellt belopp utan diskontering.

Segmentrapportering

Ett rorelsesegment ar en del av ett féretag som bedriver affarsverk-
samhet fran vilken den kan fa intakter och adra sig kostnader, vars
rorelseresultat regelbundet granskas av foretagets hogste verkstal-
lande beslutsfattare, och for vilken det finns fristaende finansiell infor-
mation. Den hogste verkstallande beslutsfattaren ar den funktion som
bedomer rorelsesegmentens resultat och beslutar om férdelning av
resurser. Saminvests bedémning ar att koncernens verkstallande direk-
tor utgor den hogste verkstallande beslutfattaren. Saminvest har inte
emitterade nagra vardepapper som ar noterade pa en marknadsplats
och tillampar undantaget i Statens dgarpolicy och riktlinjer fér bolag
med statligt dgande 2017 fran segmentsrapportering.

Transaktioner i utldndsk valuta

Moderbolagets funktionella valuta och koncernens rapportvaluta ar
svenska kronor. Transaktioner i utlandsk valuta raknas om till svenska
kronor enligt transaktionsdagens kurs. Valutakursvinster/-forluster
som uppkommer vid betalning av transaktioner i utlandsk valuta och
vid omrakning av monetara tillgangar och skulder i utlandsk valuta till
balansdagens kurs, redovisas i resultatet.

Intdkter

Intdkter redovisas till det verkliga vardet av den ersattning som erhallits
eller kommer att erhallas, med avdrag for mervardeskatt, rabatter och
liknande avdrag. Koncernens intakter for radgivningstjanster redovisas
i den period da tjansterna utfors. Ranteintakter redovisas fordelat over
|6ptiden med tillampning av effektivrantemetoden. Effektivrantan ar
den ranta som gor att nuvardet av alla framtida in- och utbetalningar
under rantebindningstiden blir lika med det redovisade vardet av for-
dran. Utdelningsintdkter redovisas nar ratten att erhalla betalning har
faststallts.

Ersdttningar till anstdllda
Ersattningar till anstallda i form av [6ner, betald semester, betald sjuk-
franvaro m.m. samt pensioner redovisas i takt med intjanandet. Betraf-
fande pensioner och andra erséttningar efter avslutad anstallning
kan dessa klassificeras som avgiftsbestamda eller formansbestamda
pensionsplaner. Koncernen har i huvudsak avgiftsbestdamda pensions-
planer.

For avgiftsbestamda planer betalar foretaget faststallda avgifter
till en separat oberoende juridisk enhet och har ingen forpliktelse att
betala ytterligare avgifter. Koncernens resultat belastas for kostnader i
takt med att férmanerna intjanas vilket normalt sammanfaller med tid-
punkten fér ndr premier erlaggs.

Leasing
Ett finansiellt leasingavtal ar ett avtal enligt vilket de ekonomiska risker
och fordelar som forknippas med dgandet av ett objekt i allt vasentlig
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dverfors fran leasegivaren till leasetagaren. Ovriga leasingavtal klassifice-
ras som operationella leasingavtal. Koncernen har endast operationella
leasingavtal. Leasingavgifter vid operationella leasingavtal kostnadsfors
linjart dver leasingperioden, savida inte ett annat systematiskt satt battre
aterspeglar anvandarens ekonomiska nytta 6ver tiden.

Skatter

Skattekostnaden utgdrs av summan av aktuell skatt och uppskjuten
skatt. Aktuell och uppskjuten skatt redovisas som en kostnad eller
intakt i resultatet, utom nar skatten ar hanforlig till transaktioner som
redovisats i Ovrigt totalresultat eller direkt mot eget kapital. | sadana
fall ska dven skatten redovisas i 6vrigt totalresultat eller direkt mot
eget kapital.

Aktuell skatt berdknas pa det skattepliktiga resultatet for perio-
den. Skattepliktigt resultat skiljer sig fran redovisat resultat i rapport
over totalresultat da det har justerats for ej skattepliktiga intdkter
och ej avdragsgilla kostnader samt for intakter och kostnader som ar
skattepliktiga eller avdragsgilla i andra perioder. Koncernens aktuella
skatteskuld berdknas enligt de skattesatser som har beslutats eller avi-
serats per balansdagen.

Uppskjuten skatt redovisas pa temporéra skillnader mellan det redo-
visade vardet pa tillgangar och skulder i de finansiella rapporterna och
det skattemadssiga vardet som anvands vid berdkning av skattepliktigt
resultat. Uppskjuten skatt redovisas enligt den s.k. balansrakningsme-
toden. Uppskjutna skatteskulder redovisas for i princip alla skatteplikt-
iga tempordra skillnader, och uppskjutna skattefordringar redovisas
i princip for alla avdragsgilla temporéra skillnader i den omfattning
det ar sannolikt att beloppen kan utnyttjas mot framtida skatteplikt-
iga overskott. Uppskjutna skatteskulder och skattefordringar redovisas
inte om den temporara skillnaden ar hanforlig till goodwill eller om den
uppstar till foljd av en transaktion som utgér den forsta redovisningen
av en tillgang eller skuld (som inte ar ett rorelseforvarv) och som, vid
tidpunkten for transaktionen, varken paverkar redovisat eller skatte-
massigt resultat. Det redovisade vardet pa uppskjutna skattefordringar
provas vid varje bokslutstillfalle och reduceras till den del det inte
langre ar sannolikt att tillrackliga skattepliktiga 6verskott kommer att
finnas tillgangliga for att utnyttjas, helt eller delvis, mot den uppskjutna
skattefordran. Uppskjuten skatt berdknas enligt de skattesatser som
forvantas gélla for den period da tillgdngen atervinns eller skulden reg-
leras, baserat pa de skattesatser (och skattelagar) som har beslutats
eller aviserats per balansdagen.

Uppskjutna skattefordringar och skatteskulder kvittas da de hanfor
sig till inkomstskatt som debiteras av samma myndighet och da koncer-
nen har for avsikt att reglera skatten med ett nettobelopp.

Materiella anldggningstillgdngar

Materiella anldggningstillgangar tas upp till anskaffningsvardet efter
avdrag for ackumulerade avskrivningar och eventuella nedskrivningar.
Avskrivningar pa materiella anldggningstillgangar kostnadsfors sa att
tillgangens varde minskat med bedomt restvarde vid nyttjandeperi-
odens slut, skrivs av linjart dver dess bedomda nyttjandeperiod som
uppskattas till 5 ar for inventarier.

Nedskrivning av materiella anléggningstillgdngar

Om det vid balansdagen finns nagon indikation pa att materiella anldgg-
ningstillgangar har minskat, beraknas tillgangens atervinningsvarde for
att kunna faststalla vardet av eventuell nedskrivning. Dar det inte ar
mojligt att berdkna atervinningsvardet for en enskild tillgang, berdk-
nar koncernen atervinningsvardet for den kassagenererande enhet

till vilken tillgdngen hor. Atervinningsvardet ar det hogre vardet av det
verkliga vardet minus forsaljningskostnader och dess nyttjandevarde.
Om atervinningsvardet for en tillgang (eller kassagenererande enhet)
faststalls till ett lagre varde &n det redovisade vardet, skrivs det redovi-
sade vardet pa tillgangen (eller den kassagenererande enheten) ned till
atervinningsvardet.
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Viktiga uppskattningar och bedémningar

Att uppratta finansiella rapporter i enlighet med IFRS kraver att fore-
tagsledningen gor bedémningar, uppskattningar och antaganden som
paverkar tillampningen av redovisningsprinciper och redovisade belopp
for tillgangar, skulder, intdkter och kostnader.

Uppskattningar och bedémningar baseras pa historiska erfarenheter,
marknadsinformation och antaganden som féretagsledningen anser
vara rimliga under gallande omstandigheter. Uppskattningarna och
antaganden ses 6ver regelbundet. Férandrade antaganden kan leda till
justeringar av redovisade varden och det verkliga utfallet kan komma
att avvika fran de uppskattningar och bedémningar som gjorts.

Viktiga bedomningar vid tillampning av koncernens
redovisningsprinciper

Beddmningar vid tillimpning av védrderingsprinciper

Inom ramen for IAS 39 Finansiella instrument: Redovisning och varde-
ring kan val géras mellan olika varderingsprinciper och hur dessa ska
tillampas. Dessa val kraver att foretagsledningen gor bedémningar av
vilken princip som ger den mest rattvisande bilden av den finansiella
tillgdngens verkliga varde. Utvecklingen inom redovisningsomradet och
valet av principer diskuteras med risk- och revisionsutskottet.

Klassificering som investmentféretag

Foretagsledningens bedémning ar att moderbolaget uppfyller kraven
for investmentforetag enligt definitionen i IFRS 10 Koncernredovisning.
For att klassificeras som ett investmentforetag enligt IFRS 10 kravs att
foretaget uppfyller foljande tre kriterier:

a) Erhaller medel fran en eller flera investerare i syfte att tillhandahalla
professionella investeringstjanster,

b) Forbundit sig gentemot sina investerare att syftet med verksam-
heten &r att investera medel enbart for att erhalla avkastning i form
av vardestegring och/eller utdelningsintakter.

c) Mater och utvarderar resultatet av vdsentligen alla sina investeringar
baserat pa verkligt varde.

Saminvest erhaller medel fran en investerare (staten) i syfte att tillhan-
dahalla investeringstjanster. Syftet som regering och riksdag hade med
bildandet av Saminvest var, forutom att fa avkastning pa de investe-
ringar som Saminvest gor, att utveckla och férnya det svenska narings-
livet och att skapa fler vdxande foretag i hela Sverige genom att agera
marknadskompletterande via att “stimulera utbudet av privat kapital till
de delar av kapitalforsorjningskedjan dar privat kapital for tillfallet for
investeringen inte finns i tillrdcklig omfattning”.

Syftet med Saminvests verksamhet ar saledes att bedriva investe-
ringsverksamhet i privat forvaltade fonder, inom marknadskomplette-
rande omraden. Om Saminvests investeringar inte kommer att uppna
uppsatta avkastningsmal for verksamheten kommer Saminvest verk-
samhet ha svart att attrahera privat kapital till fonderna.

Saminvest mater och utvarderar existerande direktinvesteringar
baserat pa verkligt varde och har dokumenterade exitstrategier
for samtliga innehav. Foretagsledningen har baserat pa detta, gjort
bedémningen att Saminvest uppfyller kriterierna ovan och darmed ska
klassificeras som ett investmentforetag.

Enligt IFRS 10 forvantas ett Investmentféretag vanligen ha foljande
typiska karakteristiska:

a) Flera investeringar
b) Flera investerare

c) Investerare som inte ar narstaende till moderbolaget eller till
foretagets investment manager

d) Agarandelar i form av aktier eller andra egetkapitalinstrument

IFRS 10 anger att ett foretag kan kvalificera sig som ett investmentfore-
tag dven om nagon eller nagra av dessa karakteristika inte ar uppfyllda.
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Saminvest kommer att genomfora flera investeringar och dgarande-
larna kommer att besta av andelar i privat forvaltade fonder, vilket
innebar att investmentféretaget har de karakteristika som angesi a)
och d) ovan. Eftersom Saminvest ar ett heldgt dotterbolag till staten
har foretaget inte de karakteristika som anges enligt b) och c). Vagled-
ningen i IFRS 10 anger att om ett foretag har flera investerare som inte
ar narstaende ar det mindre troligt att foretaget, eller andra enhe-

ter i den koncern som foéretaget ingar i, skulle erhalla andra fordelar

an vardeodkningar eller avkastning fran investeringarna. Foretagsled-
ningen bedémer att Saminvest inte erhaller nagra andra fordelar an
vardeokningar eller avkastning fran investeringarna. Inte heller andra
statligt 4gda bolag eller organisationer erhaller nagra andra fordelar av
att Saminvest ar ett heldgt dotterbolag till staten. Foretagsledningens
beddémning ar istallet att det faktum att Saminvests enda investerare ar
svenska staten gor det mindre troligt att andra fordelar an vardedk-
ningar eller avkastning fran investeringarna skulle férekomma. Samin-
vests uppdrag fran staten &r att bedriva verksamhet pa kommersiella
grunder. Saminvests verksamhet ar ocksa styrd av lagar och regleringar
som ska forhindra att statliga foretag erhaller sarskilda fordelar. Base-
rat pa detta ar det foretagsledningens bedémning att Saminvest upp-
fyller definitionen av ett investmentféretag daven om foretaget ar ett
helagt dotterforetag till staten.

Redovisningen som investmentforetag enligt IFRS 10 innebér dar-
med att Saminvests dotterbolag, som bedriver investeringsrelaterade
tjanster, konsolideras och innehav i investeringsverksamheten redovi-
sas till verkligt varde. Denna finansiella rapport for investmentforetaget
uppfyller kraven pa en koncernredovisning enligt ARL.

Redovisningsmdssig forvérvare

Ur ett redovisningsmassigt perspektivinnebar de erhallna aktiedgar-
tillskotten att tva dotterbolag tillférdes Saminvest, som om ett fore-
tagsforvarv har skett. Saminvest har vederlagsfritt erhallit tva nya
dotterforetag fran dgaren till samtliga foretag inom transaktionen.
Det innebdr att transaktionen var att betrakta som en sa kallad com-
mon control-transaktion, d.v.s. staten som dgare kontrollerar samt-
liga foretag bade fore och efter transaktionens genomférande.

De vanliga reglerna for foretagsforvarv och samgaenden galler
dock inte for redovisning av common control-transaktioner. Vanligtvis
betraktas inte ett nystartat foretag eller foretag med begrénsad verk-
samhet redovisningsmassigt som férvarvare.

Avgorande for redovisningen i Saminvest blir saledes om Saminvest
skulle betraktas som redovisningsmassig forvarvare (moderforetag).
Vid beddmning om Saminvest AB ar moderbolag i den nya koncern-
strukturen eller ej sa har nedan punkter beaktats:

e Bestammande inflytande
e Tillsattande av ledningsfunktioner och styrelse
e Rorelsedrivande bolag: historik och verksamhetens art

e Ekonomisk innebord

Vid en sammantagen bedémning ar det ledningens uppfattning att
Saminvest dven redovisningsmassigt utgér moderbolag i den nybildade
Saminvestkoncernen. Det innebar att erhallet aktiedgartillskott redovi-
sas till verkligt varde som en 6kning av eget kapital och med motsva-
rande erhallna aktieposter upptagna till verkligt varde fordelade pa typ
av innehav (finansiella instrument).
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Viktiga kallor till osdakerhet i uppskattningar

Nedan redogors for de viktigaste antagandena om framtiden, och
andra viktiga kallor till osdkerhet i uppskattningar per balansdagen,
som innebar en betydande risk for vasentliga justeringar i redovisade
varden for tillgdngar och skulder under nastkommande rakenskapsar.

Virdering av andelar i portféljbolag, konvertibel fordran portféljbolag
och fordran portféljbolag samt andra Idngfristiga vdrdepappersinnehav
Dotterbolagen Fouriertransforms och Inlandsinnovations innehav i
noterade portféljbolag varderas till bérskurs vid bokslutsdatum. Ovriga
onoterade andelar i portféljbolag, konvertibel fordran portféljbolag,
fordran portféljbolag och andra langfristiga vardepappersinnehav var-
deras till verkligt varde baserade pa icke observerbara marknadsdata.
For att vardera andelarna i onoterade portféljbolag till verkligt varde
kravs istdllet att foretagsledningen bedomer vilken varderingsmetod
som ar lamplig och gér bedémningar och uppskattningar avseende
vasentliga indata som baseras pa icke observerbara indata. Varde-
ringen gors darefter enligt faststéllda varderingsmetoder och analyse-
ras och jamfors med varderingen vid senaste varderingstillfallet sa att
den nya varderingen reflekterar bolagets utveckling och situation for
att folja forandringar 6ver tid.

Varderingen ar mycket kanslig for férandringar i ej observerbara
indata. Om nagon eller flera av indatan i form arlig genomsnittlig for-
saljningstillvaxt, langsiktig EBIT-marginal och WACC férandras kan det
leda till ett vasentligt lagre eller hogre verkligt varde. Varderingen ar
dessutom mycket kanslig for om det bland jamforelsebolagen ingar
referensobjekt som senare visar sig vara olampliga att anvanda for
varderingen. Detta skulle kunna leda till ett vasentligt lagre eller hogre
verkligt varde.

Flera parter ar involverade i varderingsprocessen, sasom Saminvests
foretagsledning och investeringsansvariga samt portféljbolagen for att
verifiera indata.

NOT Finansiella tillgangar och skulder

Tabellen nedan visar finansiella tillgdngar och skulder fordelade per
redovisningskategori.

Verkligt Lane- Ovriga
virde och kund- finansiella
Koncernen 2017-12-31 viaresultatet  fordringar skulder
Finansiella anldggnings-
tillgangar 1939767 55484 -
Kortfristiga fordringar - 35130 -
Kortfristiga placeringar
och likvida medel 3 165801 32 348 -
Summa finansiella
tillgangar 5105 568 122 962 -
Ovriga langfristiga skulder - - 8 409
Leverantorsskulder - - 2271
Ovriga kortfristiga skulder - - 15687
Summa finansiella
skulder - - 26 367




NOT Finansiella tillgangar virderade till
verkligt virde dver resultatet

Koncernen

Verkligt varde ar, enligt definitionen i IFRS 13 Vérdering till verkligt
vérde, det pris som vid varderingstidpunkten skulle erhallas vid forsalj-
ning av en tillgang eller betalas vid éverlatelse av en skuld genom en
ordnad transaktion mellan marknadsaktorer under aktuella marknads-
forhallanden, oavsett om detta pris ar direkt observerbart eller upp-
skattat genom att en annan varderingsteknik anvants.

Virderingsnivder enligt IFRS 13
Tillgangar och skulder som varderas till verkligt varde klassificeras enligt
IFRS 13 i en verklig vardehierarki pa tre nivaer och som &r baserat pa den

NOTER — KONCERNEN

senast betalkurs. For onoterade portfoljbolag som uppfyller kraven
for niva 2 och niva 3 ovan bedémer bolagets foretagsledning vilken
varderingsmetod som ska anvandas med hansyn till vilken indata som
finns tillgangliga. Vid denna bedémning beaktas de karaktarsdrag hos
tillgangen eller skulden som marknadsakttrerna skulle beakta vid pris-
sattningen av tillgangen eller skulden.

Da bolagets investeringar i portfoljbolag till stora delar bestar av
onoterade innehav blir niva 3 ett vasentligt inslag i varderingsproces-
sen. For niva 3 foljer bolaget steg enligt nedan, vilket paverkas av vilken
mognads- och utvecklingsfas portfoljbolaget befinner sig i.

—

. Senaste transaktion: Bolaget varderas baserat pa transaktion som
nyligen har genomfoérts i en finansieringsrunda eller en transaktion
pa “armldngds avstand”.

information som anvands for att faststalla det verkliga vérdet: 2. Multipelvérdering: Bolaget varderas baserat p& multiplar fr&n noterade
jamforelsebolag, vilka justeras for att anpassas till portféljbolaget.
Nivd 1 - Verkllgt v?rde fas_tstalls utlfrarj Qbseryerba_ra (gowsterade) a) Multipel pa intdkter/EBITDA: For bolag med en stabil Ionsamhet
noterade priser pa en aktiv marknad for identiska tillgdngar och skul- e e e .
) > . N och tillgéangliga noterade jamférbara bolag samt avsaknad av till-
der. En marknad betraktas som aktiv om noterade priser fran en bors, w L e e .
. ) ) e N . ; |lamplig transaktion i nartid. Val av lampliga jamférbara bolag fran
maklare, industrigrupp, prissattningstjanst eller évervakningsmyndig- ) . . N . . )
. . I A vilka multiplar hamtas. Ju hogre multiplar desto hogre verkligt
het finns latt och regelbundet tillgéngliga och dessa priser represente- - . s
A N ) varde pa portféljbolaget.
rar verkliga och regelbundna forekommande marknadstransaktioner
pa armslangds avstand. b) Multipel pa intakter: Fér bolag som inte har en stabil [6nsamhet
men en vasentlig omsattning samt tillgangliga noterade jamférbara
Nivd 2 - Verkligt varde faststalls utifran varderingsmodeller som base- bola"g. Val av I:a‘mpliga jémf@rbara bollag ffé” Vi”fa multjplar hamtas.
ras pa andra observerbara data for tillgdngen eller skulden &n noterade Juhdgre multiplar desto hogre verkligt varde pa portféljbolaget.
priser inkluderade i niva 1, antingen direkt (d.v.s. som prisnoteringar) 3. Kassaflodesvardering: Bolaget varderas baserat pa nuvardet av fram-

eller indirekt (d.v.s. hdrledda fran prisnoteringar).
Exempel pa observerbara data inom niva 2 ar:

¢ Noterade priser for liknande tillgangar och skulder.

e Data som kan utgora grund for bedémning av pris, t.ex.
marknadsrantor och avkastningskurvor.

Niva 3 - Verkligt varde faststalls utifran varderingsmodeller dar vasent-
liga indata baseras pa icke observerbara data.

Process vid vardering av portfoljbolag

For vardering av portféljbolag foljer bolaget fastlagd varderingspolicy,
vars vagledning aterfinns i IFRS 13 och IPEV Guidelines. Vid vardering
av noterade portfoljbolag som uppfyller kraven for niva 1 ovan anvands

tida kassafléden. De mest vdsentliga ej observerbara indata som
anvands utgors av prognos for arlig forsaljningstillvaxt, EBIT, EBITDA,
nettoskuld samt berdknad WACC.

4. Justerat pris fran senaste investeringsrundan: | de fall ingen av ovan-
stadende metoder &r tillamplig. Bolagets utveckling analyseras mot
den affarsplan initial investering gjordes pa samt senaste affarsplan
inklusive teknologisk utveckling, marknadsforutsattningar etc.

Varderingen genomfors darefter enligt vald varderingsmetod ovan vil-
ken sedan analyseras och jamfors med varderingen vid senaste varde-
ringstillfallet, sa att den nya vérderingen reflekterar bolagets utveckling
och situation for att folja forandringar 6ver tid.

Tabellen nedan visar fordndringar under aret i finansiella anlaggningstillgdngar virderade till verkligt virde via resultatet:

Andra

Konvertibel langfristiga

Noterade Onoterade Fordran fordran virde-

andelar i andelar i onoterade onoterade pappers-
Koncernen, mkr portféljbolag portféljbolag portféljbolag portféljbolag innehav Totalt
Ingdende balans 1 januari 2017 754 701 a4 153 334 1986
Tillaggsinvesteringar 13 48 63 42 - 166
Ombklassificering - 20 -23 8 - 5
Vardeforandring kvarvarande innehav -40 -81 -40 83 -14 -92
Forsaljningar -2 -104 -10 -9 - -125
Utgdende balans 31 december 2017 725 584 34 277 320 1940
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FORTS.NOT 3

Nedanstaende tabell visar koncernens varderingsnivaer for tillgangar varderade till verkligt véarde:

Koncernen 2017-12-31, mkr Nivd1l Niva2 Niva3

Finansiella tillgdngar virderade
till verkligt varde

Andelar i portféljbolag 725 - 584
Fordringar portfoljbolag - - 34
Konvertibel fordran portféljbolag - - 277
Andra langfristiga vardepappersinnehav - - 320
Summa investeringar i finansiella tillgangar 725 - 1215
Kortfristiga placeringar 3166 - -

Summa finansiella tillgdngar virderade till
verkligt varde 3891 - 1215

Nedanstaende tabell visar anvidnda varderingstekniker och indata:
| nedanstaende tabell framgar vilka varderingstekniker och vilka bety-
dande icke observerbara indata som anvénts for att bestdmma det
redovisade vardet av finansiella instrument i niva 3.

Saminvests finansiella instrument i niva 1 avser kortfristiga placeringar,
vilka bestar av hedgefonder och rantefonder med noterade marknads-
priser, samt innehav i portféljbolag som handlas pa marknadsplats. Det
noterade marknadspris som anvdnds ar den aktuella kopkursen.

Saminvests finansiella instrument i niva 3 avser andelar i portfoljbo-
lag, konvertibel fordran hos portféljbolag, fordringar hos portféljbo-
lag och andra langfristiga vardepappersinnehay, vilka utgoér onoterade
investeringar.

Koncernens princip ar att redovisa omklassificeringar till eller fran
nivaer det datum den hédndelse eller dndring i omstandigheterna som
orsakade overforingen sker.

Indata i tabellen nedan representerar ett urval av icke observerbara
indata och sédledes inte all icke observerbara indata som kan ha anvants
vid varderingen av en enskild investering.

Koncernen 2017-12-31, mkr Verkligt varde Varderingsteknik Indata Intervall
Andelar i portféljbolag och Prognostiserade
konvertibelfordran portféljbolag 45 DCF kassafloden et
185 Senaste transaktion et et
581 Jamforbara bolag EBITDA multiplar 3,9-16,4
50 Jamforbara bolag Intaktsmultiplar 1,1-4,0
- NAV et et
Fordringar portfoljbolag 34 et et et
Andra langfristiga vardepappersinnehav
Prognostiserade
169 DCF kassafléden et
151 NAV et et
Summa, mkr 1215

Samtliga varderingar i niva 3 baseras pa antaganden och bedémningar
som foretagsledningen anser vara rimliga under gallande omstandig-
heter. Forandrade antaganden kan leda till betydande justeringar av

redovisade varden och det verkliga utfallet kan komma att avvika fran
gjorda uppskattningar och bedémningar.

For kanslighetsanalys avseende onoterade innehav, se vidare i not
15 avseende finansiella risker.

Nedanstaende tabell visar férandringar under aret for finansiella instrument i niva 3:

Konvertibel  Andra langfristiga

Andelari Fordran fordran vdrdepappers-
Koncernen, mkr portféljbolag portféljbolag portfoljbolag innehav Totalt
Ingdende balans 1 januari 2017 701 a4 153 334 1232
Tillaggsinvesteringar 48 63 42 - 153
Avyttring -104 -10 -9 - 123
Ombklassificering 20 -23 8 - 5
Overféring frén Niva 3 ill Niva 1 - - - - -
Overforing fran Niva 1 till Niva 3 - - - - =
Omvaérdering -81 -40 83 -14 -52
Utgdende balans 31 december 2017 584 34 277 320 1215
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NOT Erhallna utdelningar

Koncernen 2017
Erhallna utdelningar fran portféljbolag Inlandsinnovation 2 887
Summa 2 887
NOT Operationell leasing

Koncernen

Rikenskapsarets kostnader fér

ingangna operationella leasingavtal 2017
Fasta leasingavgifter 2 475
Variabla leasingavgifter 134
Summa 2609
Framtida avgifter for ingangna avtal 2017
Inom ett ar 2222
Mellan ett och fem ar 393
Summa 2615
NOT Arvoden till valda revisorer

Koncernen 2017
Till Deloitte

Revisionsuppdrag* 2612
Ovriga tjanster 824
Summa 3436

* 738 tkr av beloppet avser revisionsarvode for Fouriertransform AB 2016.

NOT Personal
Koncernen Fordelning mellan kvinnor och mén 2017
Medelantal anstillda 2017 i styrelsen och ledningsgruppen Kvinnor Maén
Kvinnor 9,6 Styrelseledamoter 3 4
Man 16,9 Verkstallande direktéren (VD) - 1
Totalt 24,0 Ovriga personer i féretagsledningen 2
Totalt 6 7
2017
Styrelse, VD och ledande Ovriga
Loner, andra ersattningar och sociala avgifter befattningshavare anstallda Totalt
Léner och andra ersattningar 10421 21888 32309
Sociala avgifter 3738 9453 13191
Pensionskostnader 2274 8 606 10 880
Summa 16 433 39947 56 380
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FORTS. NOT 7
Koncernen

Ersattning till verkstallande direktéren och 6vriga ledande befattningshavare 2017

Ledande Fast Ovriga Pensions- Uppsdg-  Avgangs-
befattningshavare Befattning Tillsatt grundlon  formaner kostnader Totalt ningstid  vederlag
Peder Hasslev VD, fr.o.m 2017-02-01 2017 3222 4 956 4182 6 man 12 man
Stefan Nilsson Ekonomi- och finanschef 2016 1605 1 476 2082 6 man -
Erik Winjbladh Chef fondinvesteringar,

fr.o.m 2017-02-01 2017 1374 1 257 1632 6 man -
Asa Knutsson Chef direktinvesteringar,

fr.o.m 2017-04-01 2017 1388 0 412 1800 6 man -
Katarina Green Chef kommunikation och HR,

fr.o.m 2017-09-01 2017 518 1 94 613 6 man -
Maria Westerberg Chefsjurist, fr.o.m 2017-10-01 2017 285 0 52 337 3 man -
Wilhelm von Seth Kanslichef, slutat 2017-03-31 2016 123 1 27 151 6 man -
Summa 8515 8 2274 10 797

Pensioner Ersattning till verkstallande direktdren och

Koncernens kostnad for avgiftsbestamda pensionsplaner uppgar till ovriga ledande befattningshavare

12,9 mkr. Peder Hasslev ar Saminvests verkstéallande direktor sedan den 1 febru-
Koncernens pensionskostnader, for gruppen styrelse, uppgar till ari 2017. Ersattningen till Peder Hasslev utgors av en fast grundlén och

0 mkr. Foretagets utestdende pensionsforpliktelse till dessa uppgar pension. Incitamentsprogram eller rorlig ersattning forekommer inte.

till O mkr. Peder Hasslev omfattas av en premiebestamd pensionsldsning. Premie-

avsattningen ar 30 procent pa Ionedelar upp till 50 inkomstbasbelopp.

Ersattningspolicy Mellan bolaget och verkstallande direktoren galler en 6msesidig upp-

Vid Saminvests arsstamma den 28 april 2017 beslutades att bolaget ska sagningstid om 6 manader. Vid uppsagning fran bolagets sida erhalls ett

folja regeringens riktlinjer for anstéliningsvillkor for ledande befatt- avgangsvederlag som uppgar till 12 manadsloner. Vid uppsagning fran

ningshavare i foretag med statligt dgande, beslutade den 22 december verkstallande direktorens sida utgar inget avgangsvederlag. Uppsag-

2016. Ersattning till verkstallande direktdren beslutas av styrelsen och ningslon och avgangsvederlag avraknas mot andra inkomster.

ersattning till 6vriga ledande befattningshavare beslutas av verkstal- Med 6vriga ledande befattningshavare avses ekonomi- och

lande direktoren. finanschef, chef fondinvesteringar, chef direktinvesteringar, chef kom-

munikation och HR samt chefsjurist i moderbolaget. Ersattning utgors av
en fast grundlén och pension. Pensionsférmanen ar avgiftsbestamd och
omfattar hogst 30 procent av den fasta grundlénen. Mellan bolaget och
ovriga ledande befattningshavare galler en msesidig uppsagningstid
om 3 till 6 manader. Uppsagningslén avraknas mot andra inkomster.

Arvode till Saminvests styrelseledamoter 2017

Risk- och
Investerings- revisions-  Ersattnings-

Ledamot i Saminvests styrelse, arvode Tillsatt Styrelse utskott utskott utskott Totalt
Niklas Johansson, ordférande 2016 400 - 30 15 445
Alexandra Nilsson 2016 200 76 1 - 278
Anders Wiger, fr.o.m 2017-01-13 2017 192 - 38 - 230
Bjorn Froling, fr.o.m 2017-01-13 2017 192 67 - - 259
Christine Leandersson, avgick 2017-01-13 2016 - - - - 0
Eva Farnstrand 2016 200 - 30 20 250
Katarina Green, fr.o.m 2017-01-13 t.o.m 2017-06-30 2017 - - - - 0
Kristina Ekengren, fr.o.m 2017-10-13 2017 - - - - 0
Patric Eriksson 2016 200 60 1 - 261
Sigrun Hjelmaquvist, fr.o.m 2017-01-13 t.o.m 2017-10-07 2017 146 - 22 7 174
Summa 1530 203 122 42 1898
Till styrelsens ordférande och 6vriga bolagsstdmmovalda ledaméter arvode samt att arvode inte utgar till ledamot anstélld i Regerings-
utgar arvode, exklusive arbetsgivaravgifter som foljer av lag, enligt kansliet. Styrelsen bestar av sju ledamoter, varav tre kvinnor och fyra
arsstdmmobeslut. Pa drsstdmman den 28 april 2017 noterades i stam- man per den 31 december 2017.

moprotokollet att enskilda ledamoters foretag kan fakturera styrelse- Ersattningarna har till viss del erlagts till ledamots aktiebolag under aret.
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NOT Resultat fran finansiella poster

Koncernen 2017
Ranteintdkter likvida medel 3
Utdelningar fran kortfristiga placeringar 48 583
Resultat 6vriga kortfristiga placeringar 22234
Summa Finansiella intakter 70 820
Valutakursdifferenser -4 266
Ovriga finansiella kostnader -963
Summa Finansiella kostnader -5229
Summa resultat fran finansiella poster 65 591
NOT Skatter

Koncernen 2017
Aktuell skattekostnad

Arets skattekostnad -
Uppskjuten skatteintdkt 6361
Skatt hanforlig till tidigare ar 408
Summa 6769
Avstamning av effektiv skattesats 2017
Resultat fore skatt -81574

Skatt enligt gallande skattesats for moderbolaget 17 946
Skatteeffekt av forandring i verkligt varde av

finansiella tillgangar -24 538
Skatteeffekt av forsaljning naringsbetingade aktier 10 640
Skatteeffekt av forsaljning kapitalplaceringsaktier 3355

Ej skattepliktiga erhallna utdelningar 635

Skatt hanforlig till schablonintdkt pa investeringsfonder -2 490

Skatt hanforlig till tidigare ar 408
Skatteeffekt av 6vriga ej avdragsgilla kostnader -1894
Skatteeffekt av forandring i outnyttjat underskott 2707
Effektiv skatt/skattesats 6769 22%

| koncernen har ingen inkomstskatt redovisats i 6vrigt totalresultat eller
direkt mot eget kapital.

For innehav i dotterbolag, intressebolag och 6vriga aktier har uppskju-
ten skatt inte beaktats eftersom eventuell utdelning fran dessa foretag ar
skattefri och innehaven kan saljas utan realisationsvinstbeskattning.

Underskottsavdrag

Koncernens underskottsavdrag uppgick per 31 december 2017 till 42
mkr, varav 11 mkr av underskottet har aktiverats och uppskjuten skat-
tefordran har redovisats om 2 mkr. Underskotten kan utnyttjas under
evig tid. Det rader dock osakerhet kring om koncernens underskotts-
avdrag kan komma att kunna nyttjas till fullo i framtiden, eftersom
eventuell utdelning fran investeringsverksamheten ar skattefri och
innehaven kan séljas utan realisationsvinstbeskattning, varfér uppskju-
ten skattefordran inte har redovisats pa hela underskottsavdraget.

NOTER — KONCERNEN

NOT Materiella anlidggningstillgangar
Koncernen 2017-12-31
Inventarier

Overtaget anskaffningsvirde via aktiedgartillskott 5885
Arets investeringar 181
Forsaljning/utrangeringar -31
Utgaende ackumulerat anskaffningsvirde 6 035
Ingaende avskrivningar -
Arets avskrivningar -293
Forséljning/utrangeringar 31
Utgaende ackumulerade avskrivningar -5420
Utgdende restvirde 615
NOT Kortfristiga placeringar och likvida medel
Koncernen 2017-12-31
Kortfristiga placeringar 3165 801
Likvida medel 32348
Summa 3198 149
NOT Eget kapital

Koncernen

Aktiekapital

Aktiekapital avser moderbolagets aktiekapital, se vidare under

not 9 fér moderbolaget.

NOT Ovriga avsiittningar

Koncernen 2017-12-31
Overtaget via aktieagartillskott 19618
Utnyttjade reserver -5 897
Aterforing av reserv -3400
Arets avsattningar 4123
Summa 14 443

Dotterbolaget Fouriertransform hade ett omstruktureringsprogram i
samband med Saminvests Gvertagande som avsag den organisations-
forandring som foljer med 6vertagandet. | samband med organisa-
tionsforandring under 2017 i Inlandsinnovation och Fouriertransform
har ny reserv redovisats. Samtliga reserver bedéms vara fullt utnytt-
jade vid utgangen av 2018.
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NOT Upplupna kostnader

Koncernen 2017-12-31
Upplupna personalkostnader 7 475
Upplupna styrelsearvoden 347
Ovriga upplupna kostnader 4251
Summa 12 073
NOT Risker och riskhantering

Koncernen

Risker och riskhantering

Saminvestkoncernen och dess portféljbolag exponeras genom sin verk-
samhet for affarsmassiga risker och finansiella risker, dar koncernen
framst exponeras for aktiekurs och finansieringsrisk, medan portféljbo-
lagen framst exponeras for kredit- och likviditetsrisk. Saminvest expo-
neras aven for politiska, legala och regulatoriska samt operativa risker.
Ingen vasentlig forandring avseende matning och uppfoljning av risker
har gjorts jamfort med féregaende ar, med anledning av att helaret
2017 ar Saminvestkoncernens forsta rapporteringsar.

Riskhantering ar en del av styrelsens och ledningens verktyg i Sam-
invest for styrning och uppféljning av dotterbolag och dess investe-
ringar. Saminvests styrelse beslutar om riskniva, mandat och limiter for
dotterbolagen och for deras investeringar/innehav. Respektive dotter-
bolagsstyrelse faststéaller och foljer upp att de mandat som fattats av
Saminvests styrelse efterlevs. Verkstallande direktéren i dotterbolaget
och utsedda investeringsansvariga i dotterbolagen ansvarar for att res-
pektive dotterbolag tillampar och foljer de faststallda risknivaerna och
givna mandaten samt for den I6pande uppfoljningen och hanteringen
av riskerna i gjorda investeringar.

Affarsmassiga och operationella risker

Att uppratthalla ett ansvarsfullt agande i portféljbolag och fondinves-
teringar och avyttringar innebar affarsmassiga risker. Sddana risker
kan utgodras av att till exempel ha en hog exponering i en viss bransch
eller ett enskilt innehav, andrade marknadsforutsattningar for att hitta
intressanta investeringsobjekt eller svarigheter att avyttra vid vald tid-
punkt. For att hantera och styra koncernens olika affarsmassiga risker
arbetar Saminvest med diversifiering i sitt investeringsatagande. Storst
enskild operationell risk foreligger i nuldget i dotterbolagen och utgors
av processen avseende investeringar i portféljbolag samt bolags-
styrningen och uppféljningen av dessa. Styrdokument reglerar vilka
moment som ska genomféras i samband med tillaggsinvesteringar,
avyttringar, bolagsstyrning och uppfoljning av befintliga portféljbolag.

Finansiella risker
De finansiella riskerna bestar av marknads-, likviditets- och kreditrisker.

Marknadsrisk
Med marknadsrisk menas risken for att koncernens resultat, eget kapi-
tal eller varde minskar pa grund av forandringar i riskfaktorer pa finan-
siella marknader. Marknadsrisk inkluderar ranterisk, valutakursrisk,
samt prisrisk och uppstar i investeringsverksamheten och kapitalfor-
valtningen.

En vasentlig marknadsrisk &r prisrisken inom investeringsverksam-
heten och innefattar noterade innehav och bedémning av marknads-
vardet pa onoterade innehav. Se dven not 3.
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Portféljoversikt 2017-12-31

Verkligt Andel av

varde verkligt

Finansiella anldggningstillgangar Antal (mkr) virde
Portféljbolag

Noterade bolag 6 725 37%

Onoterade bolag 37 895 46%

Verkligt virde direktinvesteringar 43 1620 83%

Fondinvesteringar i dotterbolagen 9 146 8%

Ovriga investeringar 2 174 9%

Summa 54 1940 100%

Per 31 december 2017 utgjorde noterade innehav 37 procent av totala
investeringar, motsvarande 6 bolag. Aktiekursrisker for de noterade
innehaven sakras inte. En forandring av priset per noterad aktie pa 10
procent skulle innebéra att resultat och eget kapital férandrades med
+/-72 mkr.

De onoterade innehaven uppgar till 46 procent av det totala portfolj-
vardet. En del av den onoterade portféljen varderas utifran jamforbara
bolag och vérdet ar darfor beroende av nivan pa multiplar. En genom-
snittlig férandring med 10 procent i de anvanda multiplarna skulle ge
en effekt pa det verkliga portféljvardet for de onoterade innehaven om
ca +/-158 mkr.

Fondinvesteringar i dotterféretagen uppgar till 8 procent av det
totala portfoljvardet och utgors i dagslaget av historiska investeringar
i riskkapitalbolag inom dotterforetaget Inlandsinnovation. Fondinveste-
ringar utgors till ca 65 procent av likvida medel utan prisrisk.

Ovriga investeringar uppgdr till 9 procent av det totala portféljvérdet
och utgdrs i dagslaget av investeringar i Kreditgarantiféreningen Norr
och Ian till Stiftelsen Norrlandsfonden och vérderas till ca 97 procent av
nominellt belopp utifran upplupet anskaffningsvarde.

Saminvestkoncernen exponeras dven for prisrisk avseende likvidi-
tetsforvaltningen som ingar i kortfristiga placeringar. Dessa kortfristiga
placeringar bestar av andelar i rantefonder och hedgefonder, varav 81
procent ligger inom diskretionar fondférvaltning. Verkstallande direk-
toren ansvarar for att den I6pande medelsforvaltningen sker i enlighet
med interna instruktioner, vilka anger att medlen i likviditetsforvalt-
ningen far placeras i rantebarande vardepapper, svenska aktier samt
hedgefonder. | dagslaget har Saminvestkoncernen inga placeringar i
aktiefonder. En forandring av priset per fondandel med 1 procent skulle
innebdra att resultat och eget kapital forandrades med 32 mkr.

Med valutarisk avses risken att verkligt varde eller framtida kassa-
floden fluktuerar till foljd av andrade valutakurser. Exponeringen for
valutarisk harror huvudsakligen fran betalningsfloden i utlandsk valuta,
sa kallad transaktionsexponering, och fran omrakning av balansposter i
utléandsk valuta, sa kallad balansexponering. In- och utbetalningsfloden
i koncernen utgors av svenska kronor och per den 31 december fanns
ca 0,9 procent av balansomslutningen i utlandsk valuta.

Saminvestkoncernens valutariskexponering ar darfér begransad och
koncernen sakrar inte nagon valutaexponering.



FORTS. NOT 15

Likviditets- och finansieringsrisk
Med likviditetsrisk avses risken att Saminvestkoncernen far problem
med att mota sitt atagande relaterade till koncernens finansiella skul-
der. Med finansieringsrisk avses risken att koncernen inte kan upp-
bringa tillracklig finansiering till en rimlig kostnad. Saminvestkoncernen
finansieras med eget kapital och har ingen finansiell upplaning.
Koncernens kortfristiga placeringar och likvida medel uppgar till
3198 mkr. Kortfristiga skulder uppgar till 30 mkr och forfaller inom ett
ar. Likviditets- och finansieringsrisken bedéms darfér som ovasentlig.

Kreditrisker
Koncernen exponeras for kreditrisk vid utlaning till portféljbolag.
Risken hanteras genom restriktiv utlaning till portfoljbolag.

Hallbarhetsrisker

Saminvestkoncernen ar exponerat mot hallbarhetsrisker i manga delar
av sina affarsverksamheter. Med hallbarhetsrisk avses att oetiskt eller
icke hallbart beteende leder till negativ paverkan pa Saminvests eko-
nomiska stéllning eller anseende. Hallbarhetsrelaterade risker inom
koncernen identifieras och analyseras i den dagliga verksamheten.
Huvuddelen av dagens risker harror sig till koncernens portféljbolag
och investeringar. Saminvest har tydliga férvantningar pa att innehaven
ska agera ansvarsfullt och etiskt hallbart och det aligger dess ledning
att analysera och agera strukturerat for att motverka risker.

Ovriga risker

Saminvest dr dven exponerad for politiska risker. Medel kan dras till-
baka eller d&ndrad verksamhetsinriktning kan beslutas beroende pa
olika politiska beslut. Egendoms- och ansvarsrisker tacks av forsak-
ringar, men hittills finns inga intréffade forsakringsarenden. Uppféljning
av processer gors I6pande i syfte att hitta och forstarka &ndamalsenliga
kontrollmoment och for att minska operativa risker.

NOT Stillda sikerheter

Koncernen 2017-12-31
Kapitalforsakring 2994
Summa 2994

Inlandsinnovation AB har en stélld sédkerhet avseende en kapitalférsak-
ring om 3,0 mkr.

NOTER — KONCERNEN

NOT Eventualforpliktelser

Koncernen 2017-12-31
Borgensatagande 15346
Garantiatagande 55627
Summa 70973

Fouriertransform AB har borgensataganden pa 12,8 mkr for portfoljbo-
lags lan hos extern part. Bolaget har dven utfardat moderbolagsgaranti till
ett portfoljbolags kunder pa totalt 26,1 mkr. Fouriertransform har, till for-
varvaren av ett tidigare avyttrat portféljbolag, lamnat en specifik skade-
|6shetsersattning pa 29,3 mkr. Inlandsinnovation har stallt en kapitaltack-
ningsgaranti om 0,2 mkr gentemot en kdpare av ett tidigare portféljbolag
samt en borgen om 2,5 mkr for ett portfoljbolags kredit hos extern part.

NOT Upplysningar om nérstiende

Koncernen

Transaktioner mellan Saminvest AB och dess narstaende har skett pa
marknadsmassiga grunder. Inga transaktioner, forutom ersattning for
utlagg for faktiska resekostnader, har skett med styrelsen eller ledande
befattningshavare utéver de som presenteras i not 7 for koncernen.
Nagra Ovriga transaktioner mellan Saminvest AB och dess narstaende
som vasentligen paverkat foretagets stéllning och resultat har ej agt rum.

NOT Hiindelser efter balansdagen

Koncernen

Under januari saldes delar av innehavet i PowerCell AB, vilket innebar
en forséljning om 48 mkr och en minskad agarandel fran 17,8% till
14,9%. Avtal har tecknats om avyttring av andelar i Senseair AB respek-
tive Osstell AB.
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FINANSIELLA RAPPORTER -~ MODERBOLAGET

Resultatrikning — moderbolaget

NOT 2017 2016"
Moderbolaget, tkr 1 Januari-december Juni-december
Nettoomsattning - -
Rorelsens kostnader
Ovriga externa kostnader 2,3 -9 355 22448
Personalkostnader 4 -16 510 -1 666
Summa roérelsens kostnader -25 865 -4114
Rorelseresultat -25 865 -4 114
Resultat fran finansiella poster
Rantekostnader och liknande resultatposter 5 -71 -
Summa resultat fran finansiella poster -71 -
Resultat efter finansiella poster -25936 -4114
Skatt pa arets resultat 6 - -
ARETS RESULTAT' -25 936 -4 114

* Arets resultat utgor dven arets totalresultat for moderbolaget.
** Heldret 2016 utgodr bolagets forsta rakenskapsar och omfattar perioden 2016-06-16—-2016-12-31.
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FINANSIELLA RAPPORTER - MODERBOLAGET

Balansrikning — moderbolaget

Moderbolaget, tkr NOT 2017-12-31 2016-12-31
TILLGANGAR

Finansiella anldggningstillgangar

Aktier i dotterbolag 7 5264180 -
Summa finansiella anldggningstillgangar 5264180 -

Omsittningstillgangar

Kortfristiga fordringar

Ovriga kortfristiga fordringar 43 58
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 100 41
Summa kortfristiga fordringar 143 99
Likvida medel 8 11264 2829
Summa omsiéttningstillgangar 11 407 2928
SUMMA TILLGANGAR 5275 587 2928

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Bundet eget kapital

Aktiekapital 9 100 100
Fritt eget kapital

Erhallna aktiedgartillskott 5264180 4900
Balanserat resultat 786 -
Arets resultat 25936 -4 114
Summa fritt eget kapital 5239030 786
Summa eget kapital 5239130 886

Kortfristiga skulder

Leverantorsskulder 886 1004
Kortfristiga skulder dotterbolag 30000 -
Aktuella skatteskulder 85 36
Ovriga kortfristiga skulder 712 95
Upplupna kostnader 10 4774 907
Summa kortfristiga skulder 36 457 2042
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 5275 587 2928
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NOTER — MODERBOLAGET

Noter — Moderbolaget

NOT Allmiin information och redovisningsprinciper  Not Arvoden till valda revisorer
Allmén information Moderbolaget 2017 2016
Saminvest AB med organisationsnummer 559066-7605 &r ett aktie- Till Deloitte
bolag registrerat i Sverige med sate i Stockholm. Adressen till huvud- L
kontoret dr Sveavdgen 17 Stockholm. Féretagets verksamhet omfattar FA{.eV{smn‘s"uppdrag 1091 113
finansieringsverksamhet med inriktning mot innovativa foretag med Ovriga tjanster 260 293
hog tillvaxtpotential genom marknadskompletterande indirekta Summa 1351 406
investeringar. Saminvest AB ar dotterbolag till svenska staten, org.nr
202100-3831, med sate i Stockholm, Sverige.
Vasentliga redovisningsprinciper
Moderbolaget Saminvest AB tillimpar Arsredovisningslagen (ARL) och
Radet for finansiell rapporterings rekommendation RFR 2 Redovisning NOT Personal
fér juridiska personer vid upprattandet av sina finansiella rapporter.
Moderbolagets arsredovisning ar darfor upprattad enligt IFRS sa langt Moderbolaget
det 4r férenligt med ARL och RFR 2. Skillnaderna mellan moderbolagets M:d:;a:tzlg:nstﬁllda 2017 2016
och koncernens redovisningsprinciper beskrivs nedan:
Kvinnor 1,3 -
Andelar i portféljbolag Man 3,0 13
Andelar i portféljbolag (dotterbolag och intressebolag) varderas till det Totalt 4,3 1,3
ldgsta av anskaffningsvarde respektive verkligt varde i moderbolagets
finansiella rapporter. Forvarvsrelaterade kostnader for dotterbolag och Fordelni "
intressebolag ingar som en del i anskaffningsvardet for portfoljbolagen. ordeining me'lan
kvinnor och mén 2017 2016
. . . i styrelsen och
Finansiella instrument ledningsgruppen Kvinnor Mén Kvinnor Mén
Moderbolaget tillampar inte I1AS 39 Finansiella instrument: Redovisning -
. ; . . - Styrelseledamoter 3 4 3 2
och vérdering. | moderbolaget tillampas en metod med utgangspunkt i B
anskaffningsvirde enligt Arsredovisningslagen. zi/ierrekkstt(?rl::nn?\/eD) ) 1 ) )
Klassificering och uppstdllningsformer g}vriga plersoper i 5 5
Moderbolagets resultat- och balansrakning 4r uppstallda enligt Arsre- oretagsledningen -
dovisningslagen, vilka skiljer sig i vissa delar mot IAS 1 Utformning av Totalt 6 7 3 4
finansiella rapporter som tillampas vid utformningen av investmentfo-
retagets separata finansiella rapporter. Den mest vasentliga skillnaden
ar att moderbol Itat fra tfoljbolag i fi 2017 2016
ar att moderbolaget presenterar resultat fran portféljbolag i finansnet- L
tot, medan investmentforetaget presenterar detta inom rorelseresulta- ::sn'a'et:’nai::;f :xrrelzea'n\éz z?;‘rﬁ:;t:'n\gz
tet. Moderbolaget presenterar eventuella poaster i ovrigt totalresultat i och sociala befattnings- Ovriga  befattnings- Ovriga
en separat rapport dver totalresultat skiljt fran resultatrdkningen. Fér avgifter havare anstillda havare anstillda
narvarande har moderbolaget inga poster i 6vrigt totalresultat. -
Loner och andra
ersattningar 10421 - 1127 -
Sociala avgifter 3738 - 390 -
Pensions-
kostnader 2274 - 150 -
NOT Operationell leasing Summa L(5CEE - 1667 -
Moderbolaget Ersittning till 2017 2016
Rakenskapsarets kostnader for v.erkst'é.illande L L
ingangna operationella leasingavtal 2017 2016  direktéren och Ovriga Ovriga
- - ovriga ledande ledande ledande
Fasta leasingavgifter (lokalhyra) 215 58 befattnings- befattnings- befattnings-
Summa 215 58 havare VD havare VD havare
Fast grundlon 3222 5293 - 529
Framtida avgifter for ingangna avtal 2017 2016 Férman 4 4 ~ ~
Inom ett ar 225 120 Pensions-
Mellan ett och fem ar 56 - kostnader 956 1318 - 150
Summa 281 120 Summa 4182 6 615 0 679
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FORTS. NOT 4
Pensioner
Moderbolagets kostnad for avgiftsbestamda pensionsplaner uppgar
till 2,3 mkr.

Moderbolagets pensionskostnader, for gruppen styrelse, uppgar
till 0 mkr. Foretagets utestaende pensionsforpliktelse till dessa uppgar
till 0 mkr.

Ersattningspolicy

Ersattningspolicy framgar narmare av not 7 for koncernen.
Ersattning till verkstallande direktéren och 6vriga
ledande befattningshavare

Ersattning till verkstallande direktéren och 6vriga ledande

befattningshavare framgar narmare av not 7 fér koncernen.

Ersattning till styrelsen
Ersattning till styrelsen framgar narmare av not 7 for koncernen.

NOT Finansiella poster

Moderbolaget

NOTER - MODERBOLAGET

NOT Aktier i direktéigda dotterbolag

Moderbolaget Site

(miljoner) (%)

Antal Kapital/
aktier roster 2017- 2016-

12-31 12-31

Fouriertransform AB

(Org.nr 556771-5700) Stockholm  2725,1 100 3186020 -
Inlandsinnovation AB .

(Org.nr 556819-2263) Ostersund 150,0 100 2078 160 -
Totalt 5264180 -
Forandring av redovisat virde pa aktier

i direktagda dotterbolag 2017-12-31 2016-12-31
Ingaende ackumulerat anskaffningsvarde - -
Arets investeringar, erhalina genom tillskott 5264 180 -
Utgaende ackumulerat anskaffningsvirde 5264 180 -
Utgaende redovisat virde 5264 180 -

Aktierna i dotterbolagen har erhallits genom ovillkorat aktiedgartillskott

fran svenska staten.

Rintekostnader och NOT Kortfristiga placeringar och likvida medel

liknande resultatposter 2017 2016

Rantekostnader till dotterbolag 71 - Moderbolaget 2017-12-31 2016-12-31

Summa -71 - Kortfristiga placeringar - -
Kassa och bank 11264 2829
Summa 11 264 2829

NOT Skatter

Moderbolaget
Moderbolaget har ingen inkomstskatt redovisat i Ovrigt totalresultat
eller direkt mot eget kapital.

For innehav i dotterbolag, intressebolag och 6vriga aktier har upp-
skjuten skatt inte beaktats eftersom eventuell utdelning fran dessa
féretag ar skattefri och innehaven kan séljas utan realisationsvinst-
beskattning.

Underskottsavdrag

Moderbolagets underskottsavdrag uppgick per 31 december 2017 till
30 mkr. Dessa kan utnyttjas under evig tid. Det rader dock osdkerhet
kring om moderbolagets underskottsavdrag kan komma att kunna
utnyttjas till fullo i framtiden eftersom eventuell utdelning fran inves-
teringsverksamheten ar skattefri och innehaven kan séljas utan rea-
lisationsvinstbeskattning. Ingen uppskjuten skattefordran har darfor
redovisats.

NOT Eget Kapital

Moderbolaget
Aktiekapital

Moderbolagets aktiekapital var per 31 december 2017 fordelat pa
100 000 A-aktier med ett kvotvarde pa 1 krona per aktie.

SAMINVEST ARSREDOVISNING 2017 59




NOTER — MODERBOLAGET

NOT Upplupna kostnader NOT Upplysningar om nirstiaende

Moderbolaget 2017-12-31  2016-12-31  Moderbolaget

Upplupna personalkostnader 2808 199  Transaktioner mellan Saminvest AB och dess narstdende har skett pa

Upplupna styrelsearvoden 347 393 marknadsmassiga grundgr. Lo .

L Moderbolaget har tagit upp ett Ian fran dotterbolaget Inlandsinnova-

Ovriga upplupna kostnader Lide 315 tion AB, vilket per 31 december uppgar till 30,0 mkr. Inga transaktioner,

Summa 4774 907 fsrutom ersittning for utligg for faktiska resekostnader, har skett med
styrelsen eller ledande befattningshavare utéver de som presenteras i
not 7 for koncernen. Nagra 6vriga transaktioner mellan Saminvest AB
och dess narstaende som vasentligen paverkat foretagets stallning och
resultat har ej agt rum.

NOT Finansiella risker

Moderbolaget

De mest vasentliga finansiella riskerna i moderbolagets verksamhet
beskrivs ndrmare i not 14 for koncernen. NOT Hiindelser efter balansdagen
Moderbolaget

Efter balansdagen har moderbolaget har tagit upp ett nytt Ian fran
dotterbolaget Inlandsinnovation AB om 20 mkr.

NOT Stillda séakerheter och
eventualforpliktelser

Moderbolaget
Moderbolaget har inga stallda sakerheter eller eventualforpliktelser. NOT Disposition av bolagets vinst

Moderbolaget
Styrelsens forslag till drsstdmman 2018 &r att utdelning lamnas om
200 mkr samt att 5 039 mkr balanseras i ny rakning.

NOT Koncerninterna mellanhavanden

Moderbolaget

Koncerninterna kostnader i moderbolaget uppgick for aret till 0,8 mkr.
Moderbolaget Saminvest AB har tagit upp ett Ian fran dotterbolaget
Inlandsinnovation AB, vilket per 31 december uppgar till 30 mkr. Mark-
nadsmadssig ranta om 0,1 mkr har betalats under 2017.
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Intygande

INTYGANDE

Styrelsen och verkstallande direktoren intygar harmed att koncern- och arsredovisningen har upprattats i enlighet med internationella redovis-
ningsstandarder IFRS, sddana de antagits av EU, respektive god redovisningssed och ger en réttvisande bild av koncernens och moderbolagets stall-
ning och resultat, samt att forvaltningsberattelsen ger en rattvisande ¢versikt 6ver utvecklingen av koncernens och moderbolagets verksamhet,
stallning och resultat samt beskriver vasentliga risker och osakerhetsfaktorer som de foretag som ingar i koncernen star infor.

Stockholm den 28 mars, 2018

Niklas Johansson
Styrelsens ordférande

Alexandra Nilsson
Styrelseledamot

Anders Wiger
Styrelseledamot

Eva Farnstrand
Styrelseledamot

Kristina Ekengren
Styrelseledamot

Peder Hasslev
Verkstéllande direktor

Var revisionsberattelse har avgivits den 28 mars, 2018
Deloitte AB

Kent Akerlund
Auktoriserad revisor

Bjorn Froling
Styrelseledamot

Patric Eriksson
Styrelseledamot
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REVISIONSBERATTELSE

Revisionsberittelse

Till bolagsstimman i Saminvest AB
organisationsnummer 559066-7605

Rapport om arsredovisningen
och koncernredovisningen

Uttalanden

Vi har utf6rt en revision av arsredovisningen och koncernredovis-
ningen for Saminvest AB for rakenskapsaret 2017-01-01-2017-12-
31. Bolagets arsredovisning och koncernredovisning ingar pa sid
34-61 i detta dokument.

Enligt var uppfattning har drsredovisningen uppréttats i enlig-
het med arsredovisningslagen och ger en i alla visentliga avseen-
den rattvisande bild av moderbolagets finansiella stillning per den
31 december 2017 och av dess finansiella resultat och kassaflode
for aret enligt arsredovisningslagen. Koncernredovisningen har
uppréttats i enlighet med arsredovisningslagen och ger enialla
vésentliga avseenden rattvisande bild av koncernens finansiella
stallning per den 31 december 2017 och av dess finansiella resultat
och kassaflode for aret enligt International Financial Reporting
Standards (IFRS), sa som de antagits av EU, och arsredovis-
ningslagen. Forvaltningsberéttelsen ar forenlig med arsredovis-
ningens och koncernredovisningens dvriga delar.

Vi tillstyrker déarfor att bolagsstimman faststiller resultatrak-
ningen och balansrakningen féor moderbolaget och koncernen.

Grund for uttalanden
Vi har utfort revisionen enligt International Standards on Audi-
ting (ISA) och god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt dessa
standarder beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ar
oberoende i forhédllande till moderbolaget och koncernen enligt
god revisorssed i Sverige och har i dvrigt fullgjort vart yrkesetiska
ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat ar tillrackliga
och Andamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Sdrskilt betydelsefulla omréaden

Sarskilt betydelsefulla omraden for revisionen dr de omraden som
enligt var professionella beddmning var de mest betydelsefulla for
revisionen av arsredovisningen och koncernredovisningen for den
aktuella perioden. Dessa omraden behandlades inom ramen for
revisionen av, och i vart stdllningstagande till, arsredovisningen
och koncernredovisningen som helhet, men vi gor inga separata
uttalanden om dessa omraden.

Viardering av onoterade vardepappersinnehav
Det totala virdet pa onoterade virdepappersinnehav uppgick till
1309 Mkr per 31 december 2017. Bolagets varderingsprinciper
bygger pa IFRS 13 och International Private Equity and Venture
Capital Valuation Guidelines.

Processen for viardering av onoterade viardepapper bygger pa en
hog grad av beddmningar och indata som inte dr observerbara pa
marknaden, vilket medfor att en felaktig bedomning av indata kan
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fa en vasentlig paverkan vid bedomning av det verkliga virdet och
darfor har vi bedomt detta som ett sarskilt betydelsefullt omréade.
For ytterligare information hénvisas till sid 49 i arsredovis-
ningen och detaljerade upplysningar i not 3.
I var revision av onoterade viardepappersinnehav har vi fram-
for allt utfort foljande granskningsatgirder:

.

granskat bolagets process och interna kontroller for virdering
av onoterade viardepappersinnehav,

granskat att de virderingsmodeller som bolaget tillimpar ar
forenliga med IFRS 13,

granskat att de bedomningar som gors av bolaget dr rimliga, med
avseende pa val av jaimforbara bolag, justeringar av viarderings-
multiplar, samt anvinda parametrar vid tillimpning av andra
véarderingsmetoder sdsom diskonterade kassaflodesmodeller,

.

granskat att lamnade upplysningar i arsredovisningen dverens-
staimmer med kraven enligt IFRS 13.

Redovisning av Saminvest som investmentféretag
Saminvests styrelse har gjort bedomningen att moderbolaget
uppfyller kraven for att klassificeras som ett investmentforetag
enligt definitionen under IFRS 10 Koncernredovisning. Redovis-
ningen som investmentforetag under IFRS 10 innebar dirmed
att Saminvests dotterbolag, som bedriver investeringsrelaterade
tjdnster, konsolideras och innehav i investeringsverksamheten
redovisas till verkligt varde och vardeférandringar redovisas i
resultatrakningen. En annan tolkning av regelverket hade lett till
en vésentligt annorlunda presentation av koncernen i de finan-
siella rapporterna och darfor har vi bedomt detta som ett sirskilt
betydelsefullt omréde.

For ytterligare information avseende styrelsens bedomning
hanvisas till sid 47 i arsredovisningen.

Vara granskningsatgiarder avseende styrelsens bedomning
inkluderade men var inte begransade till f6ljande:

» Utvirdering av styrelsens bedomning av tillaimpad
redovisningsprincip.

Involvering av redovisningsspecialister for utvirdering
av regelverk och kritiska bedomningar.

.

Att lamnade upplysningar i arsredovisningen
overensstimmer med kraven enligt IFRS.

Identifiering och bedémning av redovisningsmadssig férvarvare
Per den 1 januari 2017 erho6ll Saminvest vederlagsfritt aktierna i
Fouriertransform AB och Inlandsinnovation AB genom ett ovill-
korat aktiedgartillskott fran den svenska staten. Verkligt virde pa
erhallna tillgdngar och skulder uppgick till netto 5 264 mkr.

Da det var samma dgare till samtliga parter i transaktionen ar
den att se som en "common control” transaktion och i en sddan
betraktas normalt sett inte ett nystartat bolag eller ett bolag med
begransad verksamhet som redovisningsmaissig férvirvare. Sty-
relsen i Saminvest har dock gjort bedomningen att Saminvest ar
redovisningsmaéssig forviarvare i transaktionen. En annan tolkning
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av regelverket hade lett till en vdsentligt annorlunda presenta- som innehaller vara uttalanden. Rimlig sdkerhet dr en hog grad av
tion av koncernen i de finansiella rapporterna och darfor har vi sidkerhet, men dr ingen garanti for att en revision som utfors enligt

bedomt detta som ett sdrskilt betydelsefullt omréade.

For ytterligare information avseende styrelsens bedomning
hénvisas till sid 48 i arsredovisningen.

Véara granskningsédtgérder av styrelsens beddmning inklude-
rade men var inte begrinsade till féljande:

Utvérdering av styrelsens beddmning av tillimpad
redovisningsprincip.

Involvering av redovisningsspecialister for utviardering
av regelverk och kritiska beddmningar.

granskat att limnade upplysningar i arsredovisningen
overensstimmer med kraven enligt IFRS.

Annan information dn drsredovisningen

och koncernredovisningen

Detta dokument innehaller &ven annan information dn arsredo-
visningen och koncernredovisningen och aterfinns pa sid 1-33.
Det ér styrelsen och verkstillande direktéren som har ansvaret for
denna andra information.

Vart uttalande avseende arsredovisningen och koncernredovis-
ningen omfattar inte denna information och vi gor inget uttalande
med bestyrkande avseende denna andra information.

I samband med var revision av arsredovisningen och kon-
cernredovisningen dr det vart ansvar att lasa den information
som identifieras ovan och 6verviga om informationen i vasentlig
utstrackning ar ofdrenlig med arsredovisningen och koncernredo-
visningen. Vid denna genomgéang beaktar vi dven den kunskap vii
ovrigt inhdmtat under revisionen samt beddmer om informationen
i ovrigt verkar innehélla vésentliga felaktigheter.

Om vi, baserat pa det arbete som har utforts avseende
denna information, drar slutsatsen att den andra informationen
innehaller en visentlig felaktighet, ar vi skyldiga att rapportera
detta. Vi har inget att rapportera i det avseendet.

Styrelsens och verkstdllande direktérens ansvar

Det ar styrelsen och verkstéllande direktoren som har ansvaret
for att arsredovisningen och koncernredovisningen uppréttas och
att de ger en réttvisande bild enligt arsredovisningslagen och, vad
géller koncernredovisningen, enligt IFRS si som de antagits av
EU. Styrelsen och verkstillande direktoren ansvarar dven for den
interna kontroll som de bedomer dr nddvandig for att upprétta en
arsredovisning och koncernredovisning som inte innehaller nagra
vésentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter
eller pa fel.

Vid upprattandet av arsredovisningen och koncernredo-
visningen ansvarar styrelsen och verkstéllande direktoren for
bedomningen av bolagets och koncernens forméaga att fortsitta
verksamheten. De upplyser, nir sd ar tillimpligt, om forhallanden
som kan paverka formagan att fortsatta verksamheten och att
anvdnda antagandet om fortsatt drift. Antagandet om fortsatt
drift tillimpas dock inte om styrelsen och verkstéllande direkto-
ren avser att likvidera bolaget, upphdra med verksamheten eller
inte har négot realistiskt alternativ till att géra nagot av detta.

Revisorns ansvar

Véra mal ar att uppné en rimlig grad av sdkerhet om huruvida
arsredovisningen och koncernredovisningen som helhet inte
innehaller nagra vésentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller pé fel, och att ldmna en revisionsberittelse

ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer att upptiacka en
viasentlig felaktighet om en sadan finns. Felaktigheter kan uppsta
pé grund av oegentligheter eller fel och anses vara visentliga om
de enskilt eller tillsammans rimligen kan forvintas paverka de
ekonomiska beslut som anvidndare fattar med grund i drsredovis-
ningen och koncernredovisningen.

Som del av en revision enligt ISA anvénder vi professionellt
omddme och har en professionellt skeptisk installning under hela
revisionen. Dessutom:

« identifierar och bedomer vi riskerna for vasentliga felaktig-
heter i arsredovisningen och koncernredovisningen, vare sig
dessa beror pa oegentligheter eller pa fel, utformar och utfor
granskningsatgirder bland annat utifran dessa risker och
inhdmtar revisionsbevis som ar tillrackliga och &ndamalsenliga
for att utgora en grund for vara uttalanden. Risken for att inte
uppticka en visentlig felaktighet till foljd av oegentligheter ar
hogre an for en vésentlig felaktighet som beror pa fel, eftersom
oegentligheter kan innefatta agerande i maskopi, forfalskning,
avsiktliga utelamnanden, felaktig information eller dsidosat-
tande av intern kontroll.

« skaffar vi oss en forstaelse av den del av bolagets interna kon-
troll som har betydelse for var revision for att utforma gransk-
ningsatgirder som dr limpliga med hansyn till omstandighet-
erna, men inte for att uttala oss om effektiviteten i den interna
kontrollen.

« utvarderar vi lampligheten i de redovisningsprinciper som
anvands och rimligheten i styrelsens och verkstillande direk-
torens uppskattningar i redovisningen och tillhérande upplys-
ningar.

« drar vien slutsats om lampligheten i att styrelsen och verkstal-
lande direktoren anvinder antagandet om fortsatt drift vid
upprittandet av arsredovisningen och koncernredovisningen.
Vidrar ocksa en slutsats, med grund i de inhdmtade revisions-
bevisen, om huruvida det finns ndgon vésentlig osakerhetsfaktor
som avser sddana hiandelser eller forhallanden som kan leda
till betydande tvivel om bolagets och koncernens formaga att
fortsdtta verksamheten. Om vi drar slutsatsen att det finns en
viasentlig osdkerhetsfaktor, maste vi i revisionsberittelsen fasta
uppmirksamheten pa upplysningarna i arsredovisningen och
koncernredovisningen om den visentliga osidkerhetsfaktorn
eller, om sadana upplysningar ér otillrackliga, modifiera utta-
landet om arsredovisningen och koncernredovisningen. Véara
slutsatser baseras pa de revisionsbevis som inhdmtas fram till
datumet for revisionsberittelsen. Dock kan framtida héndelser
eller forhallanden gora att ett bolag och en koncern inte lingre
kan fortsdtta verksamheten.

« utvarderar vi den 6vergripande presentationen, strukturen och
innehallet i &rsredovisningen och koncernredovisningen, déri-
bland upplysningarna, och om arsredovisningen och koncern-
redovisningen dterger de underliggande transaktionerna och
hdndelserna pa ett siatt som ger en réattvisande bild.

* inhdmtar vi tillrickliga och Aandamalsenliga revisionsbevis avse-
ende den finansiella informationen for enheterna eller afférsak-
tiviteterna inom koncernen for att gora ett uttalande avseende
koncernredovisningen. Vi ansvarar for styrning, 6vervakning
och utférande av koncernrevisionen. Vi dr ensamt ansvariga for
vara uttalanden.
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Vimaéste informera styrelsen om bland annat revisionens plane-
rade omfattning och inriktning samt tidpunkten for den. Vi maste
ocksa informera om betydelsefulla iakttagelser under revisionen,
déribland de eventuella betydande brister i den interna kontrollen
som vi identifierat.

Av de omraden som kommuniceras med styrelsen faststiller
vi vilka av dessa omraden som varit de mest betydelsefulla for
revisionen av arsredovisningen och koncernredovisningen, inklu-
sive de viktigaste bedomda riskerna for vasentliga felaktigheter,
och som darfor utgdr de for revisionen sédrskilt betydelsefulla
omréadena. Vi beskriver dessa omréaden i revisionsberittelsen
savida inte lagar eller andra forfattningar forhindrar upplysning
om fragan eller nér, i ytterst siallsynta fall, vi bedomer att en fraga
inte ska kommuniceras i revisionsberéttelsen pa grund av att de
negativa konsekvenserna av att gora det rimligen skulle vintas
vara storre dn allménintresset av denna kommunikation

Rapport om andra krav enligt lagar
och andra férfattningar

Uttalanden
Utover var revision av arsredovisningen och koncernredovis-
ningen har vi &ven utfort en revision av styrelsens och verkstal-
lande direktorens forvaltning for Saminvest AB for rakenskaps-
aret 2017-01-01-2017-12-31 samt av forslaget till dispositioner
betraffande bolagets vinst eller forlust.

Vi tillstyrker att bolagsstimman disponerar vinsten enligt for-
slaget i forvaltningsberittelsen och beviljar styrelsens ledamoter
och verkstéllande direktoren ansvarsfrihet for rikenskapsaret.

Grund for uttalanden
Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Vart
ansvar enligt denna beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns ansvar.
Viar oberoende i forhallande till moderbolaget och koncernen
enligt god revisorssed i Sverige och har i 6vrigt fullgjort véart
yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat ar tillrackliga
och Andamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Styrelsens och verkstdllande direktérens ansvar

Det ir styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner
betrdffande bolagets vinst eller forlust. Vid forslag till utdelning
innefattar detta bland annat en bedémning av om utdelningen dr
forsvarlig med héansyn till de krav som bolagets och koncernens
verksamhetsart, omfattning och risker stéller pa storleken av
moderbolagets och koncernens egna kapital, konsolideringsbehov,
likviditet och stéllning i 6vrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och forvalt-
ningen av bolagets angeldgenheter. Detta innefattar bland annat
att fortlopande bedoma bolagets ekonomiska situation och att
tillse att bolagets organisation ar utformad sé att bokféringen,
medelsforvaltningen och bolagets ekonomiska angeldgenheter
i ovrigt kontrolleras pa ett betryggande sitt. Den verkstéllande
direktoren ska skota den lopande férvaltningen enligt styrelsens
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riktlinjer och anvisningar och bland annat vidta de dtgarder som
ar nodvandiga for att bolagets bokforing ska fullgoras i verens-
staimmelse med lag och for att medelsforvaltningen ska skotas pa
ett betryggande sétt.

Revisorns ansvar

Vart mal betraffande revisionen av forvaltningen, och ddrmed
vart uttalande om ansvarsfrihet, ar att inhdmta revisionsbevis
for att med en rimlig grad av sdkerhet kunna bedoma om négon
styrelseledamot eller verkstédllande direktoren i nagot visentligt
avseende:

 foretagit ndgon atgird eller gjort sig skyldig till ndgon férsum-
melse som kan foranleda ersattningsskyldighet mot bolaget,
eller

* pa ndgot annat sitt handlat i strid med aktiebolagslagen, arsre-
dovisningslagen eller bolagsordningen.

Vart mal betrdffande revisionen av forslaget till dispositioner av
bolagets vinst eller forlust, och dirmed vart uttalande om detta,
ar att med rimlig grad av sikerhet bedoma om forslaget ar foren-
ligt med aktiebolagslagen.

Rimlig sékerhet ar en hog grad av sdkerhet, men ingen garanti
for att en revision som utfors enligt god revisionssed i Sverige
alltid kommer att upptéicka atgéarder eller féorsummelser som kan
foranleda ersiattningsskyldighet mot bolaget, eller att ett forslag
till dispositioner av bolagets vinst eller forlust inte dr forenligt
med aktiebolagslagen.

Som en del av en revision enligt god revisionssed i Sverige
anvander vi professionellt omddme och har en professionellt
skeptisk instdllning under hela revisionen. Granskningen av
forvaltningen och forslaget till dispositioner av bolagets vinst eller
forlust grundar sig framst pa revisionen av rikenskaperna. Vilka
tillkommande granskningsatgarder som utfors baseras pa var pro-
fessionella beddmning med utgangspunkt i risk och vasentlighet.
Det innebér att vi fokuserar granskningen pa sadana atgarder,
omraden och forhdllanden som ar vésentliga for verksamheten
och déir avsteg och dvertradelser skulle ha sdrskild betydelse
for bolagets situation. Vi gar igenom och prévar fattade beslut,
beslutsunderlag, vidtagna atgérder och andra forhallanden som
ar relevanta for vart uttalande om ansvarsfrihet. Som underlag for
vart uttalande om styrelsens forslag till dispositioner betrdaffande
bolagets vinst eller forlust har vi granskat styrelsens motiverade
yttrande samt ett urval av underlagen for detta for att kunna
beddma om forslaget dr forenligt med aktiebolagslagen.

Stockholm den 28 mars 2018

Deloitte AB

Kent Akerlund
Auktoriserad revisor



Revisors rapport over oversiktlig granskning
av Saminvests hallbarhetsredovisning

Till Saminvest AB

Inledning

Vi har fatt i uppdrag av styrelsen i Saminvest AB att dver-
siktligt granska Saminvest ABs hallbarhetsredovisning for
ar 2017. Foretaget har definierat hallbarhetsredovisningens
omfattning pa sid 24-25.

Styrelsens och foretagsledningens ansvar

for hallbarhetsredovisningen

Det ar styrelsen och foretagsledningen som har ansvaret

for att uppratta hallbarhetsredovisningen i enlighet med
tillampliga kriterier, vilka framgar pa sid 24 i hallbarhetsredo-
visningen, och utgors av de delar av Sustainability Reporting
Guidelines (utgivna av The Global Reporting Initiative (GRI)
som ar tillaimpliga for hallbarhetsredovisningen, samt av fore-
tagets egna framtagna redovisnings- och berdkningsprinciper.
Detta ansvar innefattar 4ven den interna kontroll som bedéms
nodvindig for att uppritta en hallbarhetsredovisning som inte
innehaller vdsentliga fel, vare sig dessa beror pa oegentligheter
eller pa fel.

Revisorns ansvar
Vart ansvar r att uttala oss om en slutsats om héllbarhetsre-
dovisningen grundad pa var 6versiktliga granskning.

Vi har utfort var oversiktliga granskning i enlighet med
ISAE 3000 Andra bestyrkandeuppdrag dn revisioner och
Oversiktliga granskningar av historisk finansiell information.
En 6versiktlig granskning bestér av att gora forfragningar, i
forsta hand till personer som ar ansvariga for upprattandet
av hallbarhetsredovisningen, att utfora analytisk granskning
och att vidta andra Oversiktliga granskningsatgiarder. En over-
siktlig granskning har en annan inriktning och en betydligt
mindre omfattning jimfért med den inriktning och omfatt-
ning som en revision enligt IAASBs standarder for revision
och god revisionssed i 6vrigt har.

Revisionsforetaget tillimpar ISQC 1 (International
Standard on Quality Control) och har darmed ett allsidigt
system for kvalitetskontroll vilket innefattar dokumenterade
riktlinjer och rutiner avseende efterlevnad av yrkesetiska
krav, standarder for yrkesutdvningen och tillimpliga krav i

lagar och andra forfattningar. Vi ar oberoende i férhallande
till Saminvest enligt god revisorssed i Sverige och har i dvrigt
fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

De granskningsatgiarder som vidtas vid en 6versiktlig
granskning gor det inte mojligt for oss att skaffa oss en sadan
sidkerhet att vi blir medveten om alla viktiga omsténdig-
heter som skulle kunna ha blivit identifierade om en revision
utforts.

Den uttalade slutsatsen grundad pa en 6versiktlig gransk-
ning har darfor inte den sdkerhet som en uttalad slutsats
grundad pé en revision har.

Vér granskning utgar fran de av styrelsen och foretagsled-
ningen valda kriterier, som definieras ovan. Vi anser att dessa
kriterier dr lampliga for uppréttande av hallbarhetsredovis-
ningen.

Vi anser att de bevis som vi skaffat under var granskning
ar tillrackliga och &ndamalsenliga i syfte att ge oss grund for
vart uttalande nedan.

Uttalande

Grundat pa var oversiktliga granskning har det inte kommit
fram négra omstidndigheter som ger oss anledning att anse att
hallbarhetsredovisningen inte, i allt vasentligt, 4r uppréttad

i enlighet med de ovan av styrelsen och foretagsledningen
angivna kriterierna.

Stockholm den 28 mars 2018

Deloitte AB

Kent Akerlund
Auktoriserad revisor
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Revisors yttrande om
bolagsstyrningsrapporten

Till bolagsstimman i Saminvest AB, org.nr 559066-7605

Uppdrag och ansvarsfordelning Uttalande

Det ar styrelsen som har ansvaret for bolagsstyrningsrapporten En bolagsstyrningsrapport har uppréttats. Vi anser att upplys-
for rakenskapsaret 2017 pa sid 26-33 och for att den ar uppréttad i ningar i enlighet med 6 kap. 6 § andra stycket punkterna 2—-6
enlighet med arsredovisningslagen. arsredovisningslagen samt 7 kap. 31 § andra stycket samma lag

ar forenliga med arsredovisningen och koncernredovisningen.
Granskningens inriktning och omfattning

Var granskning har skett enligt FARs uttalande RevU 16 Revi- Stockholm den 28 mars 2018
sorns granskning av bolagsstyrningsrapporten. Detta innebar
att var granskning av bolagsstyrningsrapporten har en annan Deloitte AB

inriktning och en vésentligt mindre omfattning jamfort med den

inriktning och omfattning som en revision enligt International

Standards on Auditing och god revisionssed i Sverige har. Vianser ~ Kent Akerlund

att denna granskning ger oss tillracklig grund for vara uttalanden.  Aukrtoriserad revisor
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