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Det har ar Kapan Pensioner

Kdpan pensioner forsakringsforening forvaltar premiebestamda pensioner
for statligt anstallda. Verksamheten ar sammanlankad med de statliga
pensionsavtalen PA-91 och PA 03 dar féreningen forvaltar en del av tjanste-
pensionen samt fungerar som ickevalsalternativ i den del av pensionen som
ar valbar.

Kdpan Pensioner ar en ekonomisk férening dar allt Gverskott i kapitalfor-
valtningen gar tillbaka till medlemmarna. Féreningen erbjuder enbart en
produkt, traditionell pensionsférsakring med garanterad kapitalutveckling,
till en 1&g kostnad. Malsattningen ar att ge en langsiktigt bra avkastning
och en god niva pa medlemmarnas pension fran foreningen.



Ar 2014 i korthet

Forvaltat kapital skade med 9 118 Mkr till 69 374 Mkr.
Totalt inbetalade premier var 4 102 Mkr.
Sammantaget uppgick utbetalade pensioner till 2 160 Mkr.

Den totala avkastningen pd forvaltat kapital var positiv
och uppgick till 11,5 procent.

Aterbiring fordelas frin januari 2014 manadsvis i efterskott.
Den under dret sammanlagda aterbiringsrinta uppgick till
12 procent vilket motsvarar en effektiv drsrinta pd 12,7 procent.

Konsolideringsgraden var vid érsskiftet 100 procent.

Solvensgraden forsvagades ndgot frin 153 procent till

149 procent. Forsvagningen ir hinforlig till en hogre
virdering av foreningens pensionsitaganden som arets
positiva avkastning pa tillgingarna inte fullt ut har kunnat

kompensera.

De administrativa kostnaderna har fortsatt vara pé en lag nivd
och uppgick till 0,07 procent i relation till forvaltat kapital.
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Forvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstallande direktéren for Kapan pensioner
forsakringsforening, org. nr 816400-4114, far harmed avge
redovisning for verksamhetsaret 2014.

Verksamhet

Féreningen har som huvudindamal att férvalta och utbetala pensionsmedel
for anstillda som omfattas av avtal som slutits mellan Arbetsgivarverket och de
statsanstilldas huvudorganisationer, eller mellan andra parter, som tecknat
pensionsavtal som knyter an till detta avtal. Inrikeningen ir forsikring av
pension genom traditionell pensionsforsikring med en garanterad rinta pa
inbetalade premier och en fordelning av 6verskott frén férvaltningen via dter-
biringsrinta.

De forsikringsformer som féreningen erbjuder 4r tjanstepensionsforsikringarna
Kapan Tjinste, Kipan Extra och den kompletterande pensionsforsikringen
K&pan Plus. Dirtill kommer den individuella dlderspensionen dir Kipan ir ett
valbart alternativ samt forvaltare f6r de anstillda som inte aktivt valt forvaltare

for sina pensionsmedel.

Medlemmar

Kapan Pensioner ir en forsikringsforening dir allt sparande gar tillbaka till
medlemmarna i form av utbetalad pension. Det totala antalet medlemmar
uppgér till sver 700 000 personer.

Forsakringspremier

Féreningen forvaltar de premier som arbetsgivaren har betalat in for de anstill-
das rikning enligt gillande kollektivavtal och de pengar som medlemmarna
sjilva valt att placera i Kdpan Plus for att komplettera sin tjinstepension.

Under aret inbetalades totalt 4 102 Mkr i premier,
fordelade enligt nedan

Kategori 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008
Kapan Tjdnste 1986 1930 1905 1825 1789 1708 1693
Kapan Alderspension 1305 1253 1202 1143 1084 1041 1013
Kapan Extra 726 733 732 640 667 554 805
Kapan Plus 85 91 96 102 110 114 126
Totalt 4102 4007 3935 3710 3650 3417 3637

Pensionsutbetalningar

Under aret utbetalades 2 160 (1 818) Mk, varav 583 (369) Mkr utgjorde ater-
biring utéver den garanterade rintan pa kapitalet. Normalt 4r tiden for utbetal-
ning fem 4r frin det att pensionen bérjar betalas ut vid 65 &rs &lder f6r samtliga
kategorier utom Képan Alderspension som ir livsvarig,



Riktlinjer for forvaltningen av placerade medel

De av styrelsen beslutade langsiktiga rikdinjerna innebir att foreningens
tillgdngar, inklusive aterbiringsmedel, skall vara placerade sé att de ger en god
avkastning med begrinsad risk.

Férdelningen av tillgingarnas marknadsvirde skall enligt placeringspolicyn,
som beslutades av styrelsen i maj 2014, ligga inom féljande intervaller:

B Akder eller aktierelaterade tillgingsslag till ligst 20 procent och hogst
35 procent.

B Obligationer och andra rintebirande virdepapper till ligst 45 procent
och hagst 65 procent.

B Alternativa tillgingar inkl fastighetsrelaterade placeringar till ligst 5 procent
och hogst 20 procent.

Styrelsens beslut innebar att forvaltningen skall bedrivas med samma langsik-
tiga inriktning som tidigare ar. I policyn anges ett riktvirde for foreningens
sammantagna utestiende rinterisk dvs. en sammanvigning av de rintebirande
tillgingarnas rintebindningstid och de utlovade pensionsutbetalningarna
inklusive den garanterade rintan pd medlemmarnas sparande fram till dess
utbetalning. Rinterisken miits som rinterisktickningsgrad och uppgick till
37,4 procent. Riktvirdet for rinterisktickningsgraden 4r att den inte bor
understiga 30 procent och 13pande anpassas till utvecklingen av solvensgraden
och behovet av rintesikring av utestdende dtaganden, se not 2 for en fordjupad
redogorelse.

Den utestiende valutarisken far enligt den beslutade policyn inte 6verstiga

10 procent. Vid &rsskiftet uppgick den utestdende valutarisken till 7,2 procent
av tillgdngarnas virde. Under dret har i princip samtliga tillgingar utom de i
tllvixdinderna varit valutasikrade.

Etiska riktlinjer i placeringspolicyn

Den av styrelsen beslutade placeringspolicyn anger att féreningens investeringar
skall ske med utgdngspunke i etiska normer och principer med bred forankring

i det svenska sambhiillet baserat pd beslut fattade av Sveriges riksdag och regering.
Vigledande f6r forvaltningen skall vara principerna i FNs Global Compact,
OECD:s rikdinjer for multinationella foretag, Oslo- och Ottawa-konventionen
samt UNPRIs (FNs principer for ansvarsfulla investeringar) lista ver svartlistade
foretag. Inriktningen 4r att inte gora investeringar i foretag som vid upprepade
tillfillen vertrider principerna f6r minskliga rittigheter, arbetsritt och miljo
angivna i internationellt vedertagna dokument.

Strategi for urval

Féreningen har gjort en analys av olika alternativ for urval av aktuella foretag.
Mot bakgrund av organisation och resurser har foreningen valt att utgd ifrin de
bedomningar som gors av AP-fondernas etiska rdd, Etikrddet, som har etiska
rikdlinjer som ligger i linje med foreningens. Sammantaget rér det sig om en
analys av tusentals olika foretags verksamhet och agerande vilket kriver bety-
dande resurser for ate kunna genomforas pé ett bra sit.
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Neutraliserade passiva
indirekta innehav

Negativa innehav Bedémt varde Mkr
Alliant Techsystems -2,9
Freeport-McMoRan -5,7
GenCorp -0,2
General Dynamics -9,8
Incitec Pivot -1,2
L-3 Communications -0,7
Lockheed Martin -12,6
Potash of Saskchewan -3,1
Raytheon -8,7
Textron -3,8
Wal-Mart Stores -41,4
Poongsan -1,4
Totalt -91,5

Aktiva investeringar

Féreningens direkta investeringar uppgar tll 6ver 50 miljarder kr och utgor
cirka 75 procent av det totala forvaltade kapitalet. Beslutet innebir att férening-
en inte gor nigra direkta investeringar i de foretag som Etikridet anger pé sin
lista pd f6retag som inte bedoms uppfylla uppsatta kriterier, enligt den informa-
tion foreningen har erhllic per &rsskiftet, 15 stycken.

Passiva investeringar och aktiv neutralisering

Inom ramen for en effektiv forvaltning och malsittningen att uppné god
avkastning till en lig kostnad investerar foreningen en del av sitt kapital i olika
typer av fonder eller instrument som baseras pé olika former av index. Inves-
teringarna kan féreningen i regel gora till en kostnad om ndgra hundradels
procent i drskostnad vilket dr en mycket lag niva jimf6rt med en akeive forval-
tad investering. Nackdelen 4r att indexrelaterade placeringar ir passiva vilket
innebir att det inte 4r méjligt att gora ett aktiv urval av enskilda féretag. Det
medfor att det indireke uppstdr en marginell exponering mot foretag som enligt
policyn bér undvikas.

Féreningen har genom olika index och fonder sammantaget indirekta inves-
teringar i cirka 3 000 olika borsnoterade féretag med ett investerat belopp

om drygt 10 miljarder kr. Den &vergripande inriktningen ir att om det finns
kostnadseffektiva alternativ som bedéms ge likvirdigt finansiellt utfall utan
exponering mot de aktuella foretagen bér forvaltingen efterstriva ate vilja et
sidant alternativ. Féreningen utvirderar l6pande olika alternativ och i de fall
det uppstar en indirekt exponering utvirderas storleken och kostnaden for att
exkludera innehavet.

Malsittningen med att exkludera eller neutralisera indirekta innehav ir att
uppné en finansiell situation for foreningen som motsvarar ett beslut att inte
investera i foretaget. Den metod féreningen har valt under 2014 innebir att
indirekta positioner neutraliseras via en direkt forsiljning av motsvarande
position som ligger i det indirekta innehavet. Den valda metoden kallas po-
puliirt “blankning” och innebir att foreningen tar ett akeivt stillningstagande
mot det berérda foretaget. Bedémningen ir att metoden ger en tydlig signal till
foretaget inte minst for att andelen “blankade” aktier i olika foretag redovisas

i olika sammanhang och bland annat kan ses som en indikator pé bristande
fortroende.

Redogdrelse for neutralisering av passiva indirekta innehav

Vid arsskiftet har foreningen direkea negativa positioner for att neutralisera
indirekta innehav i 12 av de 15 foretag som omfattas av Etikrédets bedomning,
Det negativa virdet av positionerna uppgér till drygt 90 miljoner kronor och den
bedémda faktiska merkostnaden per ar for att utesluta foretagen uppgar till

ca 350 000 kronor exklusive eventuella virdeforindringar vilket innebir en kost-
nadsnivé pd ca 0,5 procent i relation till virdet pa innehavet. Fér tre av foretagen
pé listan har foreningen ingen indirekt exponering. Samtliga positioner, virden
och bedémningar utvirderas i takt med att information erhélls om de indirekta
innehaven och férindras vid behov eller nir forutsittningarna forindras.



Den valda metoden innebir att kostnaden for en aktiv férvaltning begrinsas
till de aktuella bolagen som i virde utgjorde ca 0,8 procent av den indirekea
aktieportfoljen. Detta skall jimforas med metoden att vilja, en i sin helhet,
aktivt forvaltad portfolj dir motsvarande kostnadsniva belastar hela innehavet.

Sammanfattande bedémning

Sammantaget ir beddmningen att malsittningen uppnés om en god etisk niva
pa placeringarna med utgingspunkt i av statsmakterna fattade beslut. Nivin
kan uppritthéllas inom ramen for den 6vergripande malsittningen om en god
avkastning och till en lag kostnad for investeringarna som helhet. Féreningen
avser att Iopande f6lja och utvirdera den valda metoden och urvalet av aktuella
foretag,

Kapitalforvaltning
Marknadsvirdet av foreningens placeringstillgingar med tilligg for dvriga till-

géngars bokforda virden var vid drets slut 69 374 (60 256) Mkr.

Avkastningen pd placeringstillgingarna var positiv och uppgick dll 11,5 (+8,4)
procent.

Kapitalavkastning
Den totala avkastningen pa tillgangarna fordelar sig enligt féljande:

Marknadsvarde Andel Totalavkastning ?
Portfolj Mkr i % i %,2014
Rénterelaterade 37 262 54 8,9
Aktierelaterade 21592 31 14,8
Alternativa placeringar 8 879 13 14,4
Ovriga tillgéngar, kassa 1641 2 -
Summa tillgangar 69 374 100 11,5

"Vid berdkning av avkastningen har daglig viktning anvants for att beakta kapitalbasens
forandring under aret.

Ranterelaterade tillgangar

De rintebirande placeringarna var vid arsskiftet 37 262 (33 160) Mkr.
Placeringarna utgjordes till 47 procent (48) av bostadsobligationer och till

21 (20) procent av statsobligationer eller obligationer och certifikat utgivna av
statligt heldgda bolag. Placeringar i certifikat och obligationer utgivna av 6vriga
emittenter utgjorde 28 (30) procent. Resterande 4 (2) procent av placeringarna
utgjordes av rintebirande placeringar i utlindsk valuta. Vid érsskiftet bestod de
totala rintebirande tillgingarna enbart av nominellt rintebirande virdepapper
och inga realrinteobligationer. Den generella rintenivan har sjunkit under ret
och virdet pd innehavet paverkats positivt. Rintenivin p4 stats- och bostads-
obligationer ligger pd historiskt liga nivaer vilket innebir att rinteplaceringarna
forvintas ge en begrinsad l6pande avkastning de nirmaste &ren.
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Allokering aktier

Utvecklings-
lander 16%

OECD
38%

Sverige
46%

De rinterelaterade placeringarna ir koncentrerade till det svenska bank- och
bostadsfinansieringssegmentet och de sammantaget storsta placeringarna
gjordes i foljande emittenter:

Emittent Bedomt varde Mkr
Swedbank 3736
Svenska Handelsbanken 3692
Nordea Bank 3637
SEB 3594
SBAB 3185
Lansforsakringar 1391
Landshypotek 1214
Vasakronan 1095
Specialfastigheter 969
Danske Bank 900

Utover placeringar i rintebirande virdepapper har foreningen tidigare r teck-
nat avtal om olika former av rintesikringar med syftet att minska den utesta-
ende rinterisken i gjorda pensionsitaganden. Avtalen innebir i princip att den
fasta rdntan i gjorda dtaganden byts mot en rérlig rinta med en mindre risk for
virdeférindring. Under &ret har samtliga dessa avtal avvecklats.

Virdeforindringen av de rintesikringarna som varit utestiende under har varit
+70 (- 89) Mkr. Den sammanlagda resultateffekten av rintesikringen motsvarar
en positiv pdverkan pa totalavkastningen om 0,1 (- 0,2) procent. Sammantaget
uppgick dirmed avkastningen till 8,9 (+1,7) procent pa rinterelaterade place-
ringar.

Aktierelaterade tillgangar

Under éret har de globala aktiemarknaderna haft en stark utveckling. Virldens
samlade aktiekurser har totalt stigit med ca 13 procent miitt i lokala valutor.
Utvecklingen har varit genomgéende stabil i de flesta linder men svag i vissa
tllvixtinder. De aktierelaterade tillgingarna uppgick vid arsskiftet till 21 592
(18 702) Mkr. Den sammantagna avkastningen under &ret uppgick till

14,8 (+22,8) procent.

Innehavet av aktier noterade p& Stockholmsbérsen hade en positiv avkastning
pa 14,3 procent (+25,4) procent. Férvaltningen av aktier noterade pa Stock-
holmsbérsen sker i egen regi. Som jimforelseindex anvinds SIX 60. De storsta
placeringarna ir gjorda i foljande bolag:

Emittent Bedémt varde Mkr
Hennes & Mauritz 1118
Nordea Bank 854
Ericsson 645
Atlas Copco 604
Svenska Handelsbanken 500
TeliaSonera 491
Swedbank 488
SEB 481
Investor 481

Volvo 431
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De akdierelaterade placeringarna utanfor Sverige sker i form av placeringar i
olika fonder varav merparten ir olika former av passiva indexrelaterade fonder
med l3ga avgifter. Ett ramavtal har tecknats med State Street Global Advisors
(SSGA) om placeringar och avgifter pa goda nivier. Vid arsskiftet utgjordes de
storsta placeringarna utanfér Sverige av f6ljande fonder:

Innehav Bedémt varde Mkr
SSGA S&P 500 Index 2 289
SSGA Enhanced Emerging Markets Fund 1978
SSGA Multifactor Global Fund 943
SSGA S&P 500 Equal Weight Index 870
SSGA MSCI Japan Index 711
SSGA FTSE RAFI US Index 551
SSGA Emerging markets Select 348
SSGA Russell 2000 Index 345
SSGA Emerging Markets Small Cap Active US Fund 295
Montanaro European Smaller Companies Fund 278

Féreningen har sedan starten av verksamheten valt att valutasikra merparten
av aktieplaceringarna vilket inneburit att relativa forindringar i virdet pa den
svenska kronan under dret inte har paverkat avkastningen. Aktieplaceringar i
tillvixtlinderna har inte valutasikrats vilket innebir att avkastningen paverkats
av valutakursforindringar.

Alternativa placeringar Alternativa investeringar

Investeringar i alternativa tillgingar gérs i huvudsak inom reala tillgingar och

riskkapitalfonder. Reala tillgingar delas upp i tre omraden fastigheter, skog- och Egsnkggrpital' .
mark och infrastrukeur. Omridet infrastrukeur innebir investeringar i samhills- 24% E?eig?-
viktiga anliggningar eller fastigheter med stabila kassafloden och en langsiktig 42%

placeringshorisont. Skog och mark ir i huvudsak mark med vixande skog samt
jordbruk dgda via fonder eller bolag. Omradet fastigheter i4r indirekta investe- Ir‘:fri-t '
ringar i olika typer av mark och byggnader. De stérsta investeringarna gruppe- ulg/o o

rade utifrdn de olika forvaltarna eller bolagen (engagemang) utgjordes av:

Skog och
. . mark 20%
Innehav Beddmt varde Mkr
Bergvik Skog AB 1038
Hemfosa Fastigheter AB 565
Portfolio Advisors (4 fonder) 558
Fastighets AB Stenvalvet 550
Profi Fastigheter (4 fonder) 542
Energy & Minerals Group (2 fonder) 537
Goldman Sachs (6 fonder) 498
Rockspring German Retail Box Fund 379
Nordic Real Estate Partners 355
Cheyne Real Estate Credit 319

Reala tillgingar visade en positiv virdeutveckling under aret. Totalt uppgick det
placerade kapitalet i reala tillggngar dll 6 762 (5 603) Mkr och avkastningen
under 4ret ll 12,6 (+5,8) procent.
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Investeringar i olika typer av riskkapitalfonder uppgick till 2 117 (1 788) Mkr
och avkastningen under éret till 20,7 (+6,3) procent. Sammantaget blev avkast-
ningen f6r omrédet alternativa placeringar positiv med 14,4 (+5,9) procent.

Risk- och kanslighetsanalys

Kapitalférvaltningen péverkas av yttre omstindigheter som innebir olika
former av risker. Man kan indela dessa risker i marknads-, kredit- och operativ
risk. Dirtill kommer ytterligare en branschspecifik risk nimligen forsikrings-
risk. En férdjupad redogorelse for utestdende risker i verksamheten finns i

not 2.

Den osikerhet som féreligger pd marknaden innebir att forluster pa placerings-
tillgAngarna inte kan uteslutas. Fér placeringstillgingar dir marknadspriser

inte finns publicerade foreligger killor till osikerhet, se not 1 avsnittet Viktiga
bedémningar och killor till osikerhet, samt not 15.

Forsakringsteknisk utredning

Den f6rsikringstekniska utredningen har utforts av aktuarie Ulrika Taube.
Utredningen visar att foreningens forsikringstekniska avsittning uppgér till

46 084 (39 398) Mkr. De ataganden féreningen har bestér till en dominerande
del av fasta garanterade rintor pa inbetalade premier. Dessa dtaganden har i den
forsikringstekniska utredningen virderats, med stéd av Finansinspektionens
allminna rad, med utgdngspunkt i bl.a. aktuella marknadsrintor f6r motsva-
rande 15ptider.

Kostnader
Kostnaderna i forsikringsrorelsen uppgick till 46 (44) Mkr. Ett métt pd kost-
nadseffektivitet 4r férvaltningskostnadsprocenten, dvs. férhillandet mellan

driftskostnaderna och tillgingarnas genomsnittliga marknadsvirde, som upp-
gick till 0,07 (0,08) procent.

Kostnaderna for ar 2014 togs ut genom en fast avgift om 12 kr per forsikring
och ett avdrag pé forsikringskapitalet om 0,07 procent. Bdde avgiften och
avdraget forvintas vara oférindrade under dr 2015. Sammantaget bor avgiften
och avdraget motsvara verksamhetens kostnader. Malsittningen ir att fortsitca
hélla en 1ig kostnadsnivd 6ver tid.

Overgéng till manadsvis aterbaring fran ar 2014

Overstyrelsen fattade beslut om reviderade stadgar i foreningen i mars 2013.
Andringarna innebir att fran januari 2014 gick foreningen over till manadsvis
dterbiringsrinta i stillet for &rsvis i efterskott. Medlemmarnas pensionskapital
riknas dirfor fortsittningsvis om 13pande under dret med den avkastning som
kapitalet ger varje ménad inom ramen for policyn for kollektiv konsolidering.

Redogorelse fér manadsvis aterbaring under ar 2014

Aterbiiringen tillfors medlemmarnas pensionskapital manadsvis i efterskott.
Den forsta manadsvisa terbdringen meddelades i mitten av februari med
utgdngspunkt i avkastningen pa placeringarna under januari och nivin pé kon-
solideringsgraden den sista dagen i januari. Den ekonomiska stillningen och



avkastningen under aret har varit stabil och sammantaget har medlemmarnas
pensionskapital tillforts en dterbdringsrinta om 12 procent fore avkastnings-
skatt och kostnader. Den tilldelade rintan motsvarar en effektiv &rsrinta pd
12,7 procent.

Kollektiv konsolidering

Med kollektiv konsolidering avses tillgingarnas marknadsvirde minskat med
finansiella skulder i férhéllande till summan av forsikringstekniska skulden
baserad pa premieinbetalningar och den garanterade rintan samt tidigare al-
lokerade terbaringsmedel.

Styrelsen har beslutat om en policy for kollektiv konsolidering och aterbiring i
foreningen. I policyn anges att konsolideringsgraden bor ligga inom intervallet
95 — 105 procent med en mélnivé pa 100 procent. Konsolideringsgraden vid
arsskiftet efter beslutad &terbiring f6r december &r 2014 var 100 procent.

Utvecklingen av solvensen

Solvensen uttrycker hur stor del av den forsikringstekniska skulden som

ticks av tillgdngarna. Avkastningen p4 tillgingarna under 4ret har varit positiv.
Utestdende dtagande virderades vid rsskiftet med utgdngspunkt i en diskon-
teringsrintekurva som utgdr frin marknadsrintan f6r de forsta kommande

10 ren och direfter en successiv anpassning till en fast s.k. makrorinta pd

4,2 procent. Den rinta som anvints har en lidgre rinteniva jamfort med fore-
glende 4r vilket inneburit att virdet pd utestiende dtaganden stigit.

Sammantaget har solvensgraden under &ret sjunkit med 4 procentenheter frén
153 procent till 149 procent. Avkastningen har bidragit med en forstirkning
med 15 procentenheter och férindringar i virderingen av utestiende dtagande
har bidragit med en forsvagning om 19 procentenhet.

Tillskott till premieregleringsfonden

Pensionsavtalet mellan parterna pa det statliga avtalsomradet, PA 03, innebir
att arbetsgivaren betalar premier till férsikringen Kdpan Tjinste for anstillda
mellan 18 — 65 4rs lder men att anstillda under 23 ar inte tillférs premie.
Enlige villkoren i stadgarna skall Kdpan Pensioner tillféra dessa medel till
premieregleringsfonden som utgdr en del av f6reningens eget kapital. Under
dret har premieregleringsfonden tillforts sidana medel om totalt 20 (22) Mkr.

Avkastningsskatt

Foreningen betalar avkastningsskatt for medlemmarnas rikning. Utgdngspunkt
for skatteberikningen 4r medlemmarnas pensionskapital i form av marknads-
virdet av foreningens tillgngar efter avdrag for finansiella skulder den 1 januari
beskattningsaret. Avkastningen pé dessa medel schablonberiknas efter en rinte-

sats som 4r lika med den genomsnittliga statslinerintan &ret innan beskattnings-
dret. Den framriknade schablonintikten beskattas direfter med 15 procent. For

foreningens vidkommande innebar detta att den inbetalade avkastningsskatten
for ar 2014 uppgick till 181 (122) Mkr.
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Styrelse och ledning

Overstyrelse

30 ledaméter
30 suppleanter

6 ledamoter
6 suppleanter

Verkstallande direktor

12 anstallda

Ledningsfunktioner och granskning

K&pan Pensioners hogsta beslutande organ ir verstyrelsen. Ledaméterna i
overstyrelsen ir utsedda av parterna inom det statliga avtalsomridet. Hilften av
ledaméterna ir utsedda av Arbetsgivarverket och den andra hilften av de fack-
liga organisationerna. Det sammanlagda antalet ordinarie ledaméter uppgar till
30 med lika manga personliga suppleanter. Under dret har dverstyrelsen héllic
ordinarie stimma.

Féreningens operativa verksamhet leds av en styrelse, som bestar av sex ledamé-
ter med personliga suppleanter. Styrelsen ir i likhet med 6verstyrelsen paritetiskt
sammansatt. Styrelsen utser foreningens verkstillande direktor. Under &ret har
styrelsen haft sju sammantriden varav ett i form av ett tvd dagars seminarium.
Viktiga frigor som behandlats, utéver forslagen till stimman, dr den framtida
langsiktiga placeringsinriktningen, utvecklingen inom regelverksomradet och
hanteringen av risker i forvaltningen. Under dret har styrelsen bl.a. uppdaterat
och tagit beslut om samliga av foreningens policys. Styrelsen har inom sig ut-
sett ett ersittningsutskotct dir 16nesittingen av verkstillande direkedren bereds.
Ersittningarna till 6vriga ledande befattningshavare i foreningen beslutas av
verkstillande direktoren i enlighet med den av styrelsen beslutade ersittnings-

policyn.
Ordférande i styrelsen och ersittningsutskottet dr sedan den 28 mars 2012
generaldirekedren for Arbetsgivarverket Ulf Bengtsson.

Administration

Medelantalet anstillda under &ret uppgick dll 12 (11) personer med den
huvudsakliga uppgiften att bedriva kapitalférvaltning och riskkontroll. Statens
tjanstepensionsverk (SPV) i Sundsvall anlitas f6r att administrera forsikrings-
verksamheten. I uppdraget ligger att utveckla och underhélla foreningens
forsikringsadministrativa system, gora premieinbetalningskontroll, utfora
forsikringstekniska berikningar, utfirda pensionsbesked, uppritthélla en vil
fungerande kundtjinst och ombesérja pensionsutbetalningar.

Investeringar

Arets investeringar uppgick till 0 (1) Mkr. Foreningen har under tidigare &r
uppdaterat och moderniserat merparten av de centrala systemen i verksam-
heten. Det forsikringsadministrativa systemet skrivs av pd 10 3r, 6vriga investe-
ringar pa 3 — 5 dr.

Utblick infor framtiden

Kapan Pensioner startade sin verksamhet &r 1992 och ir sedan ar 2003 icke-
valsalternativ for den individuella dlderspensionen. Foreningens verksamhet
okar siledes hela tiden i omfattning vilket stiller storre krav pa organisationen
men ger dven stordriftsfordelar och méjligheter till en dkad effektivitet. Med
nuvarande utveckling uppnas en balans mellan utbetalningar och inbetalningar
ungefir &r 2050 vilket innebir att organisationen l8pande behdver utvecklas
och anpassas.
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Parterna pé det statliga avtalsomradet har inlett férhandlingar om ett nytt
pensionsavtal. Det innebir att féreningens verksamhet maste anpassas till
inrikeningen i ett nytt avtal.

Riksdagen beslutade att inleda en avveckling av den skattemissiga avdragsritten
for privat pensionssparande under 2015. Inrikeningen #r att helt slopa ritten dll
avdrag frin &r 2016. For foreningens del innebir det att verksamhetsomradet
Képan Plus kommer att stingas for nya insittningar. Lépande uppfoljning och
informationskampanjer kommer att genomftras under aret for att sikerstilla att
medlemmarna inte gor ofordelaktiga insittningar.

Under 4r 2014 har arbetet fortsatt med att effektivisera verksamheten och for-
bereda organisationen infér de forindringar till nya regelverk for féreningens
verksamhet som eventuellt kommer att inféras samt Gvriga férindringar i
gillande regelverk.

Den strategiska inriktningen av verksamheten ligger fast och mélsittningen

dr att bibehlla den ldga nivan pa kostnaderna. Féreningen har ett fordjupat
samarbete med Statens tjinstepensionsverk (SPV) rérande bl.a. samordnade
pensionsbesked och gemensam kundgjinst. Syftet med samarbete 4r att ge
medlemmarna en god nivé pd informationen om den statliga tjinstepensionen
och den egna pensionen.

Behandling av drets resultat
Arets resultat pa 2 494 386 280 (+7 961 646 012) kronor 6verfors till Gvriga

fonder. Féreningens egna kapital uppgér dirmed per den 31 december 2014 dill
22 744 072 101 (20 812 549 785) kronor.
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Femarsoversikt

Resultat, Mkr 2014 2013 2012 2011 2010
Premieinkomst 4102 4007 3935 3710 3650
Kapitalavkastning, netto 6 882 4491 4904 1668 3161
Utbetalda forsékringsersattningar -1577 -1 449 -1296 -1122 -941
Utbetald aterbaring -583 -369 -260 -159 -77
Livforsakringsrorelsens tekniska resultat 2675 8 084 5378 -4 471 3956
Arets resultat 2 494 7962 5199 -4 647 3782
" Utbetalningar redovisas som en avdragspost under Eget kapital, Finansiell rapport.
Ekonomisk stallning, Mkr 2014 2013 2012 2011 2010
Totala tillgdngar 69 374 60 256 53693 46 627 42 703
Placeringstillgangar " 67 609 58 580 51978 45 169 41 451
Forsakringstekniska avsattningar 46 084 39 398 40 477 38 356 29673
Konsolideringskapital 22744 20813 13198 8237 13024
Kapitalbas 22736 20 803 13186 8222 13 005
Erforderlig solvensmarginal 1843 1576 1619 1534 1187
! Placeringstillgangar till verkligt varde och 6vriga tillgangar till bokfort varde.
Nyckeltal, procent 2014 2013 2012 2011 2010
Forvaltningskostnader 0,07 0,08 0,09 0,10 0,11
Totalavkastning 11,5 8,4 10,5 3,9 8,2
Aterbaringsranta 12,7 12,0 8,0 5,0 8,0
Konsolideringsgrad 100 102 105 103 105
Solvensgrad 149 153 133 122 144
| forhallande till genomsnittliga tillgangar.
Totalavkastning per tillgangsslag "
Total-
Marknadsvarde Marknadsvarde avkastning
2014-12-31 2013-12-31 i procent?
Mkr % Mkr % 2014
Aktierelaterade 21592 31 18 702 31 14,8
Ranterelaterade 37 262 54 33160 55 8,9
Alternativa placeringar 8879 13 7 391 12 14,4
Ovriga tillgdngar 1641 2 1003 2 -
Summa tillgangar 69 374 100 60 256 100 11,5

" Definieras i relation till vilket underliggande tillgangsslag som genererar avkastningen.

2 Daglig tidsviktning av placeringarna i relation till vardeférandringar, ranteintakter och utdelningar.

3 Avkastningen pa derivatinstrument som tecknats for att minska ranterisken i utestdende forsakringsataganden

ar inkluderad i avkastningen for rantebarande placeringstillgangar.
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Mkr Not 2014 2013
Teknisk redovisning av livférsakringsrorelsen

Premieinkomst 3 4102 4007
Kapitalavkastning, intakter 4 3672 2872
Orealiserade vinster pa placeringstillgangar 5 4949 2 230
Utbetalda forsékringsersattningar 6 -1577 -1 449
Forandring i andra forsakringstekniska avsattningar -6 686 1079
Driftskostnader 7 -46 -44
Kapitalavkastning, kostnader 8 -1178 -30
Orealiserade forluster pa placeringstillgangar 9 -561 -581
Livforsakringsrorelsens tekniska resultat 2675 8 084
Icke-teknisk redovisning

Livforsakringsrorelsens tekniska resultat 2 675 8084
Avkastningsskatt 10 -181 -122
Arets resultat tillika totalresultat 2494 7 962
Rapport ver totalresultat

Mkr 2014 2013
Arets resultat 2494 7 962
Ovrigt totalresultat 0 0
Summa totalresultat 2494 7 962
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Balansrakning

Mkr Not 2014-12-31 2013-12-31

TILLGANGAR
Immateriella tillgangar
Ovriga immateriella tillgangar 11 8 10

Placeringstillgangar
Andra finansiella placeringstillgangar

Aktier och andelar 12 31589 25816
Obligationer och andra rantebarande vardepapper 13 35970 32 529
Derivat 14 50 235
15 67 609 58 580
Fordringar
Ovriga fordringar 16 22 33
Andra tillgangar
Materiella tillgangar 17 2 2
Kassa och bank 1338 1172
1340 1174
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter
Upplupna ranteintakter 395 458
Ovriga férutbetalda kostnader och upplupna intékter 0 1
395 459
Summa tillgangar 69 374 60 256

EGET KAPITAL, AVSATTNINGAR OCH SKULDER

Eget Kapital 18
Andra fonder
Ovriga fonder 19 822 12 443
Evigt forlagslan 386 386
Premieregleringsfond 42 22
Arets resultat tillika totalresultat 2 494 7 962
22 744 20 813
Forsakringstekniska avsattningar
Livforsakringsavsattning 19, 20 46 074 39 386
Avséattning till oreglerade skador 21 10 12
46 084 39398
Avsattningar for andra risker och kostnader
Skatt 11 6
Skulder
Derivat 14 528 0
Ovriga skulder 22 5 37
533 37
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 2 2
Summa eget kapital, avsattningar och skulder 69 374 60 256
Poster inom linjen 23
Stallda sakerheter, likvida medel 581 104
Inlanade finansiella instrument 92 0

Ataganden 17 536 14185
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Rapport 6ver férandring av eget kapital

2014
Premie-
Mkr Ovriga Evigt reglerings Arets Eget
fonder férlagslan fond totalresultat kapital
Ingdende eget kapital foregaende rakenskapsar 12 443 386 22 7 962 20813
Vinstdisposition 2013 7962 -7 962 0
Under rékenskapsaret utbetald aterbaring -583 -583
Omférda medel enligt stadgarna 20 20
Arets resultat tillika totalresultat 2014 2 494 2 494
Utgaende eget kapital rakenskapsaret 19 822 386 42 2494 22744
2013
Premie-
Mkr Ovriga Evigt reglerings Arets Eget
fonder forlagslan fond totalresultat kapital
Ingdende eget kapital foregaende rakenskapsar 7613 386 0 5199 13198
Vinstdisposition 2012 5199 -5199 0
Under rakenskapsaret utbetald aterbaring -369 -369
Omférda medel enligt stadgarna 22 22
Arets resultat tillika totalresultat 2013 7962 7962

Utgdende eget kapital rakenskapsaret 12 443 386 22 7 962 20813
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Kassaflédesanalys

Mkr

1 jan - 31 dec 2014

1jan-31dec2013

Den I6pande verksamheten "

Resultat fore skatt 2675 8 084
Justering for poster som ej ingar i kassaflodet 2 2 300 -2725
Betald avkastningsskatt -181 -122
Utbetald aterbéaring 3 -583 -369
Forandring av 6vriga rorelsefordringar 75 19
Forandring av 6vriga rorelseskulder 501 27
Kassaflode fran den |6pande verksamheten 4787 4914
Investeringsverksamheten
Investering i anlaggningstillgangar 0 -2
Forsalining av finansiella placeringstillgangar 22 808 22125
K&p av finansiella placeringstillgangar -27 449 -27 078
Kassaflode fran investeringsverksamheten -4 641 -4 955
Finansieringsverksamheten
Inbetalda utjgmningsavgifter 20 22
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 20 22
Arets kassaflode 166 -19
Forandring av likvida medel
Mkr 2014 2013
Likvida medel vid arets borjan 1172 1191
Arets kassaflode 166 -19
Likvida medel vid arets slut # 1338 1172
V" Varav 2014 2013
Rénteinbetalningar 1128 1235
Rénteutbetalningar 183 137
Erhalina utdelningar 402 408
2 Varav 2014 2013
Avskrivningar 2 3
Orealiserade vinster -4 949 -2 230
Orealiserade forluster 561 581
Forandring av forsékringstekniska avsattningar 6 686 -1079

3

Utbetald &terbaring tas direkt fran Ovriga fonder.

2)

Likvida medel bestér av kassa och bankmedel.
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Samtliga belopp i foljande noter ar angivna i miljontals kronor om inte annat anges.

NOT 1 Redovisningsprinciper

Allman information

Arsredovisningen avges per 31 december 2014 och avser Kapan
pensioner forsakringsforening (Kapan Pensioner) som &r en understdds-
forening (tjanstepensionskassa) med sate i Stockholm. Adressen till
huvudkontoret ar Smalandsgatan 12, Stockholm och organisations-
nummer &r 816400-4114. Arsredovisningen har godkants for utfardande
av styrelsen den 19 februari 2015. Resultat- och balansrakning blir
foremal for faststallelse pa arsstdmman den 25 mars 2015.

Arsredovisningen &r upprattad enligt Lag om arsredovisning i frsakrings-
foretag (ARFL) samt Finansinspektionens foreskrifter och allmanna rad
om arsredovisning i forsakringsforetag FFFS 2008:26 med tillagg i FFFS
2009:12 samt Radet for finansiell rapportering, rekommendation RFR 2.

Kdpan Pensioner tillampar sa kallad lagbegransad IFRS vilket innebar att
internationella redovisningsstandarder tilldmpas i den utstrackning det ar
mojligt enligt svensk lag pa redovisningsomradet.

Lagen (1972:262) om understodsforeningar upphavdes vid ikraft-
tradandet av forsakringsrorelselagen (2010:2043) den 1 april 2011.
Enligt lagen om inférande av forsakringsrorelselagen (2010:1044) fick
understodsforeningar fortsatta att bedriva sin verksamhet till utgangen
av 2014. Mot bakgrund av utredningen SOU 2014:57, En ny reglering
for tjdnstepensionsforetag, har 6vergangstiden forlangts till utgangen
av 2017 (prop 2013/14:84).

Forutsattningar vid upprattande av den finansiella
rapporten

Kdpan Pensioners funktionella valuta ar svenska kronor och de finansiella
rapporterna presenteras i svenska kronor. Finansiella tillgangar och
skulder varderas till verkligt varde. Ovriga tillgdngar och skulder &r redo-
visade till anskaffningsvarde.

Bedémningar och uppskattningar i de finansiella
rapporterna

Att uppratta de finansiella rapporterna i enlighet med lagbegransad
IFRS kraver att forsakringsforetagets ledning gor bedémningar och
uppskattningar samt antaganden som paverkar tillampningen av
redovisningsprinciperna och de redovisade beloppen av tillgangar,
skulder, intakter och kostnader. Uppskattningarna och antagandena ar
baserade pa historiska erfarenheter och ett antal andra faktorer som
under radande forhallanden synes vara rimliga. Resultatet av dessa
uppskattningar och antaganden anvands sedan for att bedoéma de
redovisade vardena pa tillgangar och skulder som inte annars fram-
gar tydligt fran andra kallor. Verkliga utfall kan avvika fran dessa
uppskattningar och bedémningar.

En kalla for beddomningar och osékerheter &r vérdet pa de ataganden
som ligger i de forsakringskontrakt som féreningen har tecknat. En
annan kalla till bedémningar och osékerhet &r varderingen av finansiella
tillgdngar for vilka det inte finns ndgot observerbart marknadspris. For
dessa instrument anvands antingen objektiva externa varderingar eller
ett varde baserad pa en beddmning av forvantade framtida kassafloden.
Vid behov kompletteras dessa varderingar med ytterligare bedémningar
beroende pa osakerheten i marknadssituationen.

Uppskattningar och antaganden ses 6ver regelbundet. Andringar av
uppskattningar redovisas i den period andringen gors om andringen
endast paverkat denna period, eller i den period dndringen gérs och
framtida perioder om andringen paverkar bade aktuell period och
framtida perioder.

Utlandsk valuta
Tillgangar och skulder i utldndsk valuta omraknas till svenska kronor efter
balansdagens valutakurs.

Valutakursférandringar redovisas i resultatrakningen netto inom raden
Kapitalavkastning, intakter eller Kapitalavkastning, kostnader.

Terminskontrakt i utlandsk valuta anvénds i huvudsak for att eliminera
valutakursrisken i utlandska aktier och andelar.

Redovisning av forsakringsavtal

Forsakringskontrakt redovisas och varderas i resultat- och balansrakning i
enlighet med sin ekonomiska innebord. Samtliga kontrakt redovisas som
forsakringsavtal. Klassificeringen baseras pa att foreningen garanterar
en viss ranta pa inbetalade premier samt ett antal 6vriga dtaganden som
innebér att féreningen tar pé sig en betydande forsakringsrisk i relation
till forsakringstagaren.

Premieinkomst
Premieinkomsten for aret bestar av emottagna premier.

Premieinkomsterna for Kapan Tjanste avser under aret inbetalda premier
med avdrag for sa kallade utjdmningsavgifter enligt féreningens stadgar.
For Kapan Plus, K&pan Extra och Kapan Alderspension motsvarar
premieinkomsten vad som inbetalats under aret.

Livforsakringsavsattning

Samtliga livforsakringsavsattningar avser tjanstepensioner och varderas
enligt principerna i EU:s tjdnstepensionsdirektiv. Det innebar att
féreningens atagande varderas enligt sa kallade aktsamma antaganden.
Avsattningen beraknas enligt Finansinspektionens foreskrifter och
allméanna rad om forsékringsforetags val av rantesats for att berakna
forsakringstekniska avsattningar (FFFS 2013:23). Det innebar att avsatt-
ningen marknadsvarderas med utgangspunkt i gallande likvida mark-
nadsrantor for motsvarande Ioptider kompletterat med rantor konverge-
rande till en langsiktig terminsranta angiven av Finansinspektionen

(4,2 %). Livforsakringsavsattningen motsvarar berdknat kapitalvarde

av féreningens ataganden. Antaganden om framtida dédlighet, ranta,
driftskostnad och skatt har beaktats. Samtliga dodlighetsantaganden
som gors ar konsberoende. Utbetalade pensioner berdknas dock utifran
konsneutrala antaganden. Antagandet om driftskostnader forvantas
motsvara framtida faktiska kostnader fér administrationen.

Avsattning for oreglerade skador

Avsattningen utgors av sjukrantor for anstallda inom PA-91 avtalet som
vid utgéngen av 2013 var arbetsoférmdgna minskat med eventuella
slutbetalningspremier for de samma under 2014. Foreningens aktuarie
berdknar avsattningen. Forandring i oreglerade skador redovisas i not 21.

Redovisning av kapitalavkastning

Kapitalavkastning, intakter

Intakter avser avkastning pa placeringstillgangar i form av utdelning
pa aktier och andelar, ranteintékter, valutakursvinster (netto), aterférda
nedskrivningar och realisationsvinster (netto).

Kapitalavkastning, kostnader

Kostnader for placeringstillgangar utgors av kapitalférvaltningskostnader,
rantekostnader, valutakursforluster (netto), av- och nedskrivningar samt
realisationsforluster (netto).

Realiserade och orealiserade vardeforandringar

Samtliga placeringstillgangar varderas till verkligt varde. Skillnaden
mellan varderingen och anskaffningsvérdet &r en orealiserad vinst eller
forlust som redovisas netto per tillgangsslag. Sadana forandringar som
forklaras av valutakursférandringar redovisas som valutakursvinst eller
valutakursforlust.

Realiserad vinst eller forlust ar skillnaden mellan forsaljningspris och
anskaffningsvarde. For rantebarande vardepapper &r anskaffningsvardet
det upplupna anskaffningsvérdet och for évriga placeringstillgangar

det historiska anskaffningsvardet. Vid forsaljning av placeringstillgangar
fors tidigare orealiserade vardeférandringar som justeringspost under

forts. nasta sida
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posterna Orealiserade vinster pa placeringstillgangar respektive
Orealiserade forluster pa placeringstillgangar. Realisationsvinster pa andra
tillgdngar &n placeringstillgangar redovisas som Ovriga intakter.

Avkastningsskatt

Avkastningsskatt ar inte en skatt pa féreningens resultat, utan
betalas av foreningen for forsakringstagarnas rakning. Vardet pa de
nettotillgangar som forvaltas for forsakringstagarnas rakning belastas
med avkastningsskatt som berdknas och betalas varje ar. Kostnaden
redovisas som skattekostnad.

Immateriella tillgangar

Immateriella tillgangar som forvarvas av Kapan Pensioner redovisas till
anskaffningsvarde minus ackumulerade avskrivningar (se nedan) och
eventuella nedskrivningar. Immateriella tillgangar skrivs av pa mellan
tre till fem ar fran det datum da de ér tillgéngliga for anvandning. Det
forsakringsadministrativa systemet skrivs av pa 10 ar.

Finansiella instrument

Finansiella instrument som redovisas i balansrakningen &r aktier och
andra egen kapital instrument, rantebarande vardepapper, férlagslan och
olika former av derivat.

Forvarv och avyttring av finansiella instrument redovisas pa affarsdagen,
som utgor den dag da foreningen forbinder sig att forvarva eller avyttra
instrumentet.

Kapan Pensioner har som princip att vardera samtliga placeringstillgangar
till verkligt varde via resultatrakningen (fair value option) dels darfor att
foreningen I6pande utvarderar kapitalfrvaltningens verksamhet pa basis
av verkliga varden, dels darfor att néar det galler rantebarande tillgangar
sa reducerar detta en del av den redovisningsmdssiga inkonsekvens och
volatilitet som annars uppstar nar livforsakringstekniska avsattningar
|6pande omvarderas genom en diskontering med en aktuell ranta.
Foljande punkter sammanfattar de metoder och antaganden som framst
anvants for att faststalla verkligt varde pa de finansiella instrumenten i
redovisningen.

Finansiella instrument noterade pa en aktiv marknad

For finansiella instrument som &r noterade pa en aktiv marknad bestams
verkligt varde med utgangspunkt fran tillgangens noterade kopkurs pa
balansdagen. Ett finansiellt instrument betraktas som noterat pa en aktiv
marknad om noterade priser med Idtthet finns tillgangliga pa en bors,
hos en handlare, maklare, branschorganisation, féretag som tillhanda-
haller aktuell prisinformation eller tillsynsmyndighet och dessa priser
representerar faktiska och regelbundet férekommande marknadstransak-
tioner pa affarsmassiga villkor. Eventuella framtida transaktionskostnader
vid en avyttring beaktas inte. Den storsta delen av féreningens finansiella
instrument har ett verkligt varde baserat pa priser som ar kvoterade pa
en aktiv marknad.

Finansiella instrument som inte ar noterade pa en aktiv marknad
Om marknaden for ett finansiellt instrument inte &r aktiv, sa erhalls en
uppskattning av det verkliga vardet genom tillampning av modellbaserad
varderingsteknik enligt foljande:

For onoterade aktier sa tar respektive extern portfoljforvaltare fram
varderingen baserat pa tillganglig prisinformation. Normalt sett foreligger
en tidsmassig forskjutning i denna vardering med 1 — 3 manader. Detta
innebar att varderingarna per 2014-12-31 typiskt sett baseras pa
vardebesked fran forvaltarna framtagna under perioden 2014-09-30 —
2014-11-30.

For vissa finansiella instrument erhalls uppgifter om verkligt varde genom
en bedémning av vardet. Varderingen gors da i regel med utgangspunkt i
en uppskattning av det forvantade framtida kassaflédet. Kapan Pensioner
utvarderar varderingen med regelbundna intervaller och prévar dess
giltighet genom att bedéma dess rimlighet och att anvénda parametrar
och prognoser som Gverensstammer med den faktiska utvecklingen.

For vissa rantebarande placeringar har en modellbaserad kassaflodes-
vardering av den underliggande foretagslaneportfoljen i respektive
placering legat till grund fér varderingen.

Derivatinstrument

Derivatinstrument tas upp till det verkliga varde utifran det varde som
erhalls fran motpart dar verkligt varde beraknats med hjélp av en
varderingsmodell som &r etablerad pa marknaden for vardering av den
typ av derivatinstrument som det ar fraga om.

Viktiga bedomningar samt kallor till osdkerhet

Som framgar av ovanstaende avsnitt, Finansiella instrument som inte ar
noterade pa en aktiv marknad, baseras varderingen till verkligt varde pa
varderingsmodeller. En sadan vardering grundas till del pa observerbara
marknadsdata och till del, i avsaknad av sddana, pa antaganden om
framtida forhallanden. Vérderingar som inte baseras pa publicerade
prisnoteringar innebar osakerhet.

Graden av osakerhet varierar och ar storst nar framtidsantaganden
maste goras som inte grundas pa observerbara marknadsférhallanden.
For vissa av antagandena kan mindre justeringar ge betydande effekt

pa det uppskattade vardet. Nar placeringarna blir aktuella att realisera i
framtiden kan det verkliga uppnadda forsaljningspriset komma att avvika
fran tidigare uppskattningar, vilket kan ge en betydande positiv eller
negativ resultateffekt.

Som ocksa framgar av avsnittet foreligger betréffande onoterade aktier
en tidsfordrojning betraffande varderingstidpunkten. | en marknad med
sjunkande marknadspriser innebar detta att de uppskattade verkliga
vardena 6verskattas och vice versa.

Finansiella skulder
Upplaning samt dvriga finansiella skulder, t.ex leverantérsskulder varderas
till upplupet anskaffningsvarde.

Materiella tillgangar

Materiella tillgdngar redovisas som tillgang i balansrakningen om det

ar sannolikt att framtida ekonomiska fordelar kommer att komma
foreningen till del och anskaffningsvardet for tillgangen kan beraknas pa
ett tillforlitligt satt.

Materiella tillgdngar redovisas till anskaffningsvarde efter avdrag for
ackumulerade avskrivningar och eventuella nedskrivningar med tillagg
for eventuella uppskrivningar. Avskrivning sker linjart 6ver tillgangens
berdknade nyttjandeperiod.

Persondatorutrustning kostnadsfors vid anskaffningstidpunkten. Konst
for utsmyckningsandamal vérderas till anskaffningsvarde.

Pensioner

Anstéllda i féreningen har individuellt baserade pensionsplaner med
utgangspunkt i pensionsavtalet for bank- och forsékringsanstallda.
Pensionen ar tryggad genom forsakringsavtal. Avgifter till dessa redovisas
som en driftskostnad i resultatrakningen.

Premieregleringsfond

Enligt gallande pensionsavtal betalar arbetsgivaren for varje anstalld
premie till féreningen for tjanstepensionsforsakring. Premiens storlek
regleras i gallande pensionsavtal. Arbetsgivaren betalar dven avgift for
anstalld som omfattas av pensionsavtal men som inte uppnatt 23 ars
alder och darfor inte tillgodoraknas premier for den kompletterande
alderspensionen (Kapan Tjanste). | enlighet med foreningens stadgar
tillfors dessa icke allokerade avgifter féreningen som tillskott till
premieregleringsfond.
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Upplysningar om vasentliga risker och osakerhetsfaktorer

Foreningens redovisade resultat beror dels av forsékringsverksamheten
och de forsakringsrisker som hanteras dar, dels av placeringsverksamheten
och finansiella risker. Risk och riskhantering ar darfor en central del av
verksamheten. Nedanstdende not omfattar en beskrivning av risk-
hanteringsorganisationen samt kvantitativa och kvalitativa upplysningar
om forsakringsrisker och finansiella risker.

Syftet med foreningens riskhanteringsorganisation ar att identifiera, mata
och styra de storsta riskerna som foretaget ar exponerat for. Ett viktigt
syfte ar dven att bedéma om risknivan ar godtagbar i forhallande till den
solvens som foéreningen har vid var tidpunkt.

Finansiella risker, dar framst marknads-, kredit- och likviditetsrisker ingar,
kan hanteras pa tva principiella satt. Dels kan dtgarder vidtas som
reducerar effekten av finansiella risker, detta sker inom ramen for
riskhanteringsprocessen. Dels kan kapital allokeras till en buffert for att
tacka forluster som de finansiella riskerna kan komma att generera.

Foreningens riskhanteringsorganisation ar uppbyggd enligt foljande:

Huvudansvaret for de risker som féreningen ar utsatt for ligger pa
styrelsen. Styrelsen faststaller de riktlinjer som ska galla for riskhantering,
riskrapportering, intern kontroll och uppféljning, samt att det finns en
samlad funktion i foretaget for riskkontroll och att det finns en funktion
for regelefterlevnad (compliance). Styrelsen har i sarskild instruktion inom
vissa ramar delegerat ansvaret for riskhantering till olika andra funktioner
i foreningen: VD, kapitalforvaltningschefen, complianceansvarig, och
riskmanager. Instruktionerna revideras regelbundet av styrelsen for att
sakerstalla att de korrekt aterspeglar verksamheten. Forsakringsrisker
analyseras fortlopande av féreningens aktuarie. Konsulter anlitas vid
behov.

Implementering och uppféljning av styrdokument och rutiner i organisa-
tionen ar ett kontinuerligt arbete, dar styrdokument och rutiner
kontrolleras och revideras regelbundet for att sékerstélla att de korrekt
aterspeglar gallande marknadsvillkor samt aktuella villkor i féreningens
forsakringsprodukter.

Genom lépande utbildningsaktiviteter samt tydliga processer sakerstélls
att riskkontrollen fungerar i hela organisationen och att varje anstalld
forstar sin roll och sitt ansvar. Att detta ar uppfyllt kontrolleras av
styrelsen genom sina beslut om arligen dterkommande oberoende
granskningar som genomférs av internrevisionen.

Risker i forsakringsverksamheten

Foreningens ataganden bestar av avgiftsbetald pensionsférsakring
med garanterad avkastning. Den risk som foreligger betraffande dessa
forsakringar ar att foreningen inte kan infria sina forpliktelser. For att
begransa risken for att detta skall intraffa gors de antaganden som
ligger till grund for berékning av garanterade pensionsbelopp med
sakerhetsmarginaler.

Forsakringsrisken bestar av flera olika delar dar nivan pa medlemmarnas
garanterade avkastning ar den storsta. En risk &r livsfallsrisken, som
paverkas av antaganden kring livslangd, och som avser att den faktiska
livsldngden blir langre an den antagna dvs medlemmarna blir dldre &n
vad som dr antaget, vilket leder till att utbetalningar av alderspensioner
gors under en langre tid. En hogre livsfallsrisk innebér att de forsakrings-
tekniska avsattningar som foreningen gjort for att tacka kommande
pensionsutbetalningar inte fullt ut tacks av gjorda avsattningar. For
féreningen som har en utbetalningstid for huvuddelen av pensions-
kapitalet under 5 ar, under den period nar medlemmarna ar mellan

65— 70 ar, sa ar livsfallsrisken relativt liten jamfort med den typ av
pensioner som betalas ut livslangt. | och med pensionsavtalet PA 03 har
foreningen fatt en successivt 6kande andel livslanga pensioner genom
den individuella &lderspensionen. Over tiden kommer darmed livslangds-
risken att 6ka i verksamheten.

Dodsfallsrisk, sjukfallsrisk och annullationsrisk ar tre andra typer av risker,
som inom foreningens verksamhet bedéms vara marginella. Begreppet
dodsfallsrisk avser dodsfallsersattningar, dvs. ersattningar som betalas

ut i samband med dodsfall. Sjukfallsrisk innebér att sjukligheten hos de

forsékrade blir hogre &n man réknat med i de gjorda antagandena, eller
att aweckling av pagaende sjukfall tar langre tid &n man antagit.

Annullationsrisk avser att forsakringstagaren gor uppehall i premie-
betalningarna, eller aterkdper eller for over sin forsékring till nagon
annan. Avsattningarna i foreningen gors enligt det regelverk som syftar
till att dtaganden alltid ska kunna infrias. Forsakringsrisk omfattar bade
risken att forsakringsutfallet under det kommande aret blir ovanligt
ogynnsamt (slumprisk, avsattning for ej intjanad premie, och kvar-
drojande risker) och att avvecklingen av oreglerade skador blir dyrare an
berdknat (parameterfel). Berakningarna av basta skattning, slumprisk och
annullationsrisk baseras pa faktiska bestand pa balansdagen. Merparten
av dessa risker ligger utanfor ramen for foreningens nuvarande verk-
samhet t.ex. innebar pensionsavtalet PA 03 att foéreningens ansvar for
slutbetalning av aterstaende premier till pension vid bl.a. sjukdom upphor
over tid.

2014

Foréndring i Foréndring i
Antagande antagande avsattning, Mkr
Livslangdsokning 20 % 534
Kostnadsinflation 20 % 117
Diskonteringsranta 1%-enhet -37087
2013

Forandring i Forandring i
Antagande antagande avsattning, Mkr
Livslangdsokning 20 % 440
Kostnadsinflation 20 % 101
Diskonteringsranta 1%-enhet -57597

9 1 december 2013 genomférdes en forandring av berdkningsmetoden i och med
inférandet av Finansinspektionens foreskrifter FFFS 2013:23, varvid en langsiktig
fast terminsranta pa 4,2 % infordes i modellen. Den langsiktiga réntan paverkar
skuldens kanslighet for forandringar i marknadsrantorna.

Hantering av ranterisker i utestaende
forsakringsataganden

De ataganden féreningen har bestar till en dominerande del av fasta
garanterade rantor pa inbetalade premier. Dessa dtaganden har i den
forsakringstekniska avsattningen varderats, i enlighet med Finans-
inspektionens foreskrifter och allméanna rad, med utgangspunkt i aktuella
marknadsrantor for motsvarande l6ptider.

Under aret har effekten av férandringar av marknadsrantorna inneburit
att vardet pa gjorda ataganden har stigit i varde med 6 737 (-4 471) Mkr.
For aret forelag inga effekter av andrade foreskrifter och férordningar for
diskonteringsranta, foregaende ars férandring var +1 364 Mkr. Samman-
taget innebéar forandringarna i marknadsrantor och regelverksforand-
ringar att atagandena har stigit i varde med 6 737 (-3 107) Mkr. For

att minska den utestaende ranterisken i gjorda ataganden tecknas

avtal om olika former av rantesékringar. Avtalen innebar att den fasta
rantan i atagandena byts mot en rorlig ranta med en mindre risk for
vardeforandring. Utestdende avtal om réntesakring omfattade vid arets
slut totalt 0 (2 525) Mkr. Véardeforandringen av rantesakringarna innebar
att dessa stigit med 64 (-89) Mkr. Den sammanlagda resultateffekten och
negativa (positiva) paverkan pa solvensen uppgar darmed till 6 673

(3 018) Mkr.

Hantering av matchningsrisk

Foreningens sammantagna utestaende ranterisk (matchningsrisk) ar en
sammanvagning av de rdntebdrande tillgdngarna och den utlovade
pensionsutbetalningen inklusive den garanterade rantan pa med-
lemmarnas sparande fram till dess utbetalning sker. Matchningsrisken
definieras som den ranterisk som kan berdknas som skillnaden mellan
durationen pa samtliga tillgangar inklusive rantederivat och durationen
pa pensionsskulden. Utestdende matchningsrisk mats som ranterisk-
tackningsgrad. Ranterisktackningsgraden bor enligt styrelsens beslut e]
understiga 30 procent och skall [6pande anpassas till utvecklingen av
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Utestaende I6ptider pa rantebarande tillgangar och skulder

2014 utan Summa Summa
hogst 1 ar 1-3ar 3-5ar 5-10 ar +10 ar ranta___nominellt marknadsvérde

Tillgangar

Obligationer och andra

rantebarande vardepapper 1007 8132 21900 6 309 467 0 37 815 35970

Skulder

Livforsakringsteknisk avsattning -1 656 -3517 -3745 -10 067 -45 279 -10 -64 274 -46 084

Rantederivat, negativa -8 -8 -8

Kumulativ exponering -657 4615 18 155 -3758 -44. 812 -10 -26 467 -10 114

2013 utan Summa Summa
hogst 1 ar 1-3 ar 3-5 ar 5-10 ar +10 ar rénta _ nominellt marknadsvérde

Tillgangar

Obligationer och andra

rantebarande vardepapper 1465 5540 23302 6 440 125 0 36 872 32529

Skulder

Livforsakringsteknisk avsattning -1570 -3452 -3614 -9353 -43 868 -12 -61 869 -39 398

Rantederivat, negativa -14 -14 -14

Kumulativ exponering -119 2 088 19 688 -2913 -43 743 -12 -24 999 -6 883

) Jamforelsetal for 2013 ar korrigerat. FX ingar inte i jamforelsetalet.

solvensgraden och behovet av réntesakring av utstallda dtaganden.
Ranterisktackningsgraden uppgar till 37,4 (32,1) procent. Den 31 decem-
ber 2013 tradde nya foreskrifter och allmanna rad om forsakringsforetags
val av rantesats for att berakna forsakringstekniska avsattningar, FFFS
2013:23 i kraft. For féreningens verksamhet géller dock fortfarande

(se not 1) de sedan flera ar tillbaka upphavda foreskrifterna FFFS
2008:23. Foreningen har darfér ansokt om och beviljats dispens till

och med 31 december 2017 att jamte bestdmmelserna i UFL, lagen
(1972:262) om understodsforeningar, fa tillampa de nya foéreskrifterna
och allmédnna raden i FFFS 2013:23. Foreskrifterna FFFS 2013:23 innebar
att Foreningen vid berakning av diskonteringsrantekurva ska utga

fran marknadsnoteringar for de rante-swappar som handlas pa aktiva
marknader nar féreningen tar fram den diskonteringsrantekurva som
anvands for berakning av de forsakringstekniska avsattningarnas varde,
samt tillampa den i foreskrifterna foreskrivna berdkningsmetoden som
aven innebar att den langsiktiga terminsrantan anses konvergera mot ett
av Finansinspektionen angivet varde. Denna langsiktiga terminsranta var
vid drets utgang 4,2 (4,2) procent.

Matchningsrisk hanteras dven genom att féreningen regelbundet
genomfor s.k. ALM-studier (" Asset Liability Modelling”), dvs en
berakningsteknisk utvardering for att finna en optimal mix av olika
tillgdngsslag som kan matcha skulderna 6ver tid, for att sékerstalla

att tillgdngarna alltid racker till for att tacka skulderna i den takt de
forfaller till betalning. Féreningen anlitade i maj en investmentbank for
att, i samarbete med foreningen, utféra en ALM-studie. Syftet med
studien var att faststalla den optimala sammansattningen av féreningens
tillgdngsslag och skuldsakringsstrategi for att bast kunna balansera
féreningens langsiktiga dtaganden.

Mal, principer och metoder for hantering av

finansiella risker

| foreningens verksamhet uppstar olika typer av finansiella risker som
marknadsrisk, kreditrisk, likviditetsrisk. Utdver dessa férekommer dven
operativa risker, legala risker och strategiska risker. | syfte att begransa
och kontrollera risktagandet i verksamheten har féreningens styrelse
faststallt en placeringspolicy med riktlinjer och instruktioner for finans-
verksamheten och for funktionen for riskkontroll.

Allmanna mal for riskhantering

Foreningens tillgangar skall placeras pa det satt som bast gagnar medlem-
marnas intressen, och éverdriven riskkoncentration skall undvikas genom
tillborlig diversifiering mellan och inom olika tillgangsslag. Tillgangarna
skall, med beaktande av féreningens forsakringsataganden och forand-
ringar i framtida véarde och avkastning, placeras sa att féreningens
betalningsberedskap ar tillfredsstallande, och att en tillracklig forvantad

avkastning uppnas inom ramen for en aktsam forvaltning. | verksam-
het som ror tjanstepensionsforsakring ska enligt forsakringsrorelselagen
(1982:713), som fortfarande tillampas av foreningen enligt nu géllande
overgangsregler for understodsforeningar, de tillgangar som motsvarar
forsakringsteknisk avsattning varderas och forvaltas pa ett aktsamt satt.
Bestdmmelserna om aktsamhet har sin grund i det s k. tjdnstepensions-
direktivet (Europaparlamentets och radets direktiv 2003/41/EG om verk-
samhet i och tillsyn dver tjianstepensionsinstitut). Aktsamhetsprincipen
("the prudent person rule”) innebar att verksamheten ska bedrivas pa ett
satt som den enskilde formanstagaren sjalv skulle géra om han eller hon
hade den kompetens och kunskap som behdvs.

Allmanna principer for riskhantering

Risktagandet i féreningen skall vara rimligt i férhallande till gjorda
ataganden. Detta efterlevs genom ett begransat risktagande inom ramen
for de krav som stlls pa matchning, diversifiering och risktagande. Risk-
tagandet skall ocksa, vid varje tidpunkt, sta i rimlig proportion till fore-
ningens riskkapital, langsiktiga mal for avkastningen vilket uttrycks som
nivan pa de garanterade atagandena, och férvantad aterbaringsranta.

Metoder for riskhantering

Vardefall pa tillgdngssidan kan begransas med i princip tre olika metoder.
Den forsta metoden &r att sprida riskerna pa olika tillgangsslag genom att
bygga upp en diversifierad investeringsportfdlj, t.ex. aktier, rantebarande
placeringar, fastigheter osv. Att sprida riskerna med diversifiering ar en
grundlaggande regel inom kapitalférvaltning. Den andra metoden inne-
bar att sdlja riskfyllda tillgangar nar portfoljen minskar i varde for att pa

sa vis skydda kapitalet, men metoden innebar samtidigt att sélja nar priset
ar lagt och det &r inte en bra forvaltningsstrategi. Den tredje metoden &r
att anvanda s.k. kapitalskyddade placeringar, som exempelvis obligationer,
dar utgivaren atagit sig att aterbetala minst det nominella beloppet pa
forfallodagen, oavsett hur marknaden har utvecklats. Ytterligare en metod
att begransa risken for forluster ar att inte investera alltfor mycket i ett
och samma bolag (eller koncern), dven detta ar en form av diversifiering.
Operativa risker, daremot, begrénsas genom regelbunden &versyn av
rutiner och arbetssatt och genom att styrelsen regelbundet later utféra

en oberoende granskning av verksamheten och av saval tillgangs-
forvaltningen som hanteringen av de forsakringstekniska avsattningarna.

Hantering av ranterisk

Rénterisken uttrycker den férandring av marknadsvardena pa rante-
relaterade instrument som uppstar vid rorelser i det allmanna rante-
laget. Vardeforandringen, och darmed risken, &r kopplad till vilken
rantebindningstid (duration) respektive instrument och hela investe-
ringsportfoljen har vid varje tidpunkt. Rénterisken i placeringar i
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ranterelaterade instrument méats med utgangspunkten att varje dags
rantebindning okar ranterisken och 6kar med atagandenas l6ptid.
Genomsnittlig rantebindningstid ar ett elasticitetsmatt avseende ranterisk
som anger effekten ndr samtliga marknadsrantor férandras lika mycket
(parallellskifte). Rantebindningstiden for ett givet instrument berdknas
genom att vaga tiden till varje framtida kassaflode, detta kallas aven for
instrumentets duration.

Tillgdngarna minskar med 1 387 (1 366) Mkr vid en 6kning av rantan
pa +1 procent. Skulden minskar med 3 708 (5 759) Mkr, som angivits
tidigare. Den sammanlagda utestaende ranterisken vid en férandring av
diskonteringsrantan med 1 procentenhet uppgar till 2 321 (4 393) Mkr i
form av en positiv paverkan pa solvensen.

Hantering av aktiekursrisk

Aktiekursrisk ar risken for att marknadsvérdet pa en aktieplacering
sjunker pa grund av forandringar i dess kurs pa aktiemarknaden. For att
minska aktierisken i aktieportfoljen bor en, i forhéllande till portfoliens
storlek, god diversifiering av innehaven efterstravas.

For aktierelaterade instrument mats risken genom att analysera hur
mycket marknadsvardet paverkas av fallande eller stigande aktiekurser.
I avsnittet kanslighetsanalys, nedan, redogors for den utestaende
aktiekursrisken. Den sammanlagda utestdende aktierisken vid en
kursférandring om 10 procentenheter uppgar till 2 450 (2 112) Mkr.

Hantering av fastighetsprisrisk

Fastighetsprisrisk ar risken for att marknadsvardet pa en fastighets-
placering sjunker i varde. Fastighetsprisrisk mats som en minskning av
fastighetsplaceringarnas marknadsvarde. Den sammanlagda utestaende
fastighetsprisrisken vid en vardeférandring om 10 procentenheter uppgar
till 472 (371) Mkr.

Hantering av valutarisk

Valutarisk uppstar till foljd av vardeférandringar i tillgdngar och skulder
som foljd av forandringar i valutakurserna. Valutarisken mats som en
procentuell andel av de utléndska tillgangar som ej ar valutasékrade. For
foreningen ar samtliga dtaganden pé skuldsidan i svenska kronor.
Dérmed &r samtliga tillgangar, som ar i utlandsk valuta och ej valuta-
sakrade, behaftade med valutarisk. Exponering for valutarisk far, enligt
styrelsens beslut, inte 6verstiga 10 procent av de totala tillgangarnas
varde.

Valutaexponeringen uppgar efter valutasakring till 7,2 (7,1) procent av
placeringstillgangarnas varde. Bruttoexponeringen, dvs. valutaexponering
utan valutaterminer, uppgar till 18 403 (14 540) Mkr. Den sammanlagda
utestdende valutarisken berdknas vid en férandring av valutakurserna pa
10 procentenheter uppgar till 495 (431) Mkr.

Valutaexponeringens fordelning i olika valutor:

2014 2013
usD 4,9% 10,0%
EUR 0,6% 1,0%
GBP 0,0% -1.7%
AUD 0,0% -0,5%
JPY 0,0% -1,0%
CHF -0,1% -0,3%
CAD 0,1% -0,2% 7
Ovriga 1,7% -0,2%
7,2% 7,1%

“ Siffran for CAD ingick tidigare i posten &vriga valutor

Hantering av kreditrisk

Med kreditrisk avses risken for forlust om motparten inte fullgor sina
betalningsforpliktelser. Kreditrisk kan, med vissa antaganden, ses som
skillnaden i vardering av ett vardepapper med kreditrisk, och véarderingen
av en riskfri obligation med likartade villkor och samma duration.
Skillnaden (rantedifferensen) kallas for kreditspread, och definieras som
skillnaden i rdnta mellan en riskfri obligation utgiven av staten, och vad
en utgivare som kan ga i konkurs (t.ex. ett foretag) far betala.

Kreditrisken mats genom en berdkning av hur marknadsvardet pa
tillgdngar med kreditrisk forandras, om skillnaden mellan den riskfria
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rantan och rantan pa tillgangar med kreditrisk férandras med ett visst
antal procent. Den sammanlagda utestdende kreditrisken berdknad med
ett antagande om en férdubbling av noterad kreditspread uppgar till 1
200 (1 384) Mkr.

Fem storsta exponeringarna, Fem storsta exponeringarna

fastighetsbolag ¢j kreditinstitut
2014-12-31 2013-12-31 2014-12-31 2013-12-31
1. 1,58% 2,53% 1. 2,43% 2,45%
2. 0,39% 0,50% 2. 2,04% 2,21%
3. 0,32% 0,45% 3. 1,78% 1,83%
4. 0,31% 0,09% 4. 1,47% 1,72%
5. 0,07% 0,00% 5. 1,40% 1,72%
Kvot ” 2,67% 3,57% Kvot”  9,12% 9,93%
Fem stérsta exponeringarna, Fem storsta exponeringarna
kreditinstitut sékerstallda obl.
2014-12-31 2013-12-31 2014-12-31  2013-12-31
1 9,35% 10,97% 1. 7,04% 8,47%
2. 9,17% 10,17% 2. 6,50% 6,75%
3. 9,12% 8,39% 3. 6,33% 6,16%
4 9,03% 8,21% 4. 5,88% 5,97%
5. 6,91% 3,29% 5. 3,68% 4,44%
Kvot ?  43,58% 41,03% Kvot ' 29,43% 31,79%

Samtliga procentsatser uttryckta som andel av nuvérdet av FTA pa balansdagen, och
ingér i foreningens regelbundet &terkommande rapportering av skuldtéckning till
Finansinspektionen

“ Koncentrationskvoten beréknas enligt CRy, = 3™Mi_1s; dar summan berdknas
6ver de 5 stérsta innehaven (m = 5).

Hantering av motpartsrisk

Foreningen placerar sitt kapital i manga olika tillgangsslag. Motpartsrisk
ar ett matt pé& sannolikheten att en motpart inte kan fullfélja sina
betalningsataganden. Risken hanteras genom att vardet av en enskild
placering begransas enligt styrelsens beslut om hur placeringar far goras.
Begransningarna omfattar hela grupper eller koncerner och samtliga
vardepapperstyper.

Med en grupp avses tva eller flera fysiska eller juridiska personer som
utgor en helhet ur risksynpunkt darfor att nagon av dem har, direkt eller
indirekt, agarinflytande &ver en eller flera av de 6vriga i gruppen, eller att
de utan att sta i sadant forhallande har sadan inbérdes anknytning att
nagon eller samtliga av de 6vriga kan raka i betalningssvarigheter om en
av dem drabbas av finansiella problem.

Oversiktlig redogérelse fér gillande begrinsningar
och utestaende risker

Gallande begransningar i placeringspolicy for placering med
utgangspunkt i beddmd kreditvardighet i form av rating.

2014 Storsta
Av totala Maximalt Av totala motparts-
Kreditvardighet tillgangar /motpart tillgdngar  exponering
Mycket hg 50% 50% " 36,4% 1,8%
Hog 25% 2,5%7? 7,8% 1,.0%
Medel 10% 1,0% 4,3% 0,7%
Lag 5% 0,5% 4,3% 0,4% ¥
2013 Storsta
Av totala Maximalt Av totala motparts-
Kreditvardighet tillgangar /motpart tillgdngar  exponering
Mycket hog 50% 50% " 35,9% 1,9%
Hog 25% 2,5% 2 9,4% 1,1%
Medel 10% 1,0% 4,5% 0,8%
Lég 5% O,5°/o 4,80/0 O,4°/o 3)

" Svenska bostadsinstitut max 10 %
2 Statligt heldgda bolag max 5 %
3 Exklusive av styrelsen beslutade undantag, om sadana finns.

For obligationer och andra skuldférbindelser utfardade eller garanterade
av svenska staten ar begransningen satt till 65 (65) procent, vilket

forts. nasta sida
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ocksa utgdr den dvre gransen for den totala andelen ranterelaterade
instrument enligt den beslutade strategiska féredelningen mellan olika
tillgangsslag.

Hantering av kassaflodesrisk

Foreningen hanterar kassaflodesrisken genom att, vid varje tidpunkt,
sakerstalla att de latt omsattningsbara tillgangarna tacker pensions-
utbetalningarna for minst tre ar framat i tiden. Foreningen har ett
betydligt storre infldde av premier an utfléde av pensionsbetalningar,
vilket gor att kassaflodesrisken ar begransad. Kassaflodesrisken matt
som kvoten mellan nuvardet av tre drs pensionsutbetalningar och
marknadsvérdet av rantebdrande papper med rating AAA uppgar till
30,65 (33,28) procent.

Hantering av transaktionsrisk (settlementrisk)
Transaktionsrisk innebar risk for att en férmedlande part inte kan fullgéra
sitt atagande i samband med en transaktion av ett finansiellt instrument,
och darmed orsaka nagon av parterna en forlust. Risken hanteras genom
att handel med vérdepapper endast far ske med vardepappersbolag
godkanda av den svenska tillsynsmyndigheten, eller av motsvarande
utlandsk myndighet, da det galler utlandska vardepappersbolag. Vid
handel medvardepapper, som inte ar féremal for clearing, genom svensk
tillsynsmyndighet eller av motsvarande utlandsk myndighet godkant
clearinghus, far dock endast motpart utgéras av vardepappersbolag som
ingar i bankkoncern med mycket hog kortfristig kreditvardighet.
Foreningens vardepapper ska forvaras i depa hos vardepappersinstitut
godkdnda av den svenska tillsynsmyndigheten eller motsvarande utlandsk
myndighet da det galler utlandskt vardepappersinstitut.

Bedoémning av nivan pa de samlade riskerna i
verksamheten

Med marknadsrisk avses forandringen i vardet av en finansiell tillgang
nar priset som bestammer tillgdngens varde férandras. Det finns tre
typer av marknadsrisker: valutarisk, ranterisk och andra prisrisker. |
finansiell verksamhet utgors de viktigaste marknadsriskerna av rante-
risker, valutarisker och aktiekursrisker (prisrisk). Kénsligheten for
prisforandringar ar olika for olika tillgangsslag. Aktier &r generellt sett
mer kansliga for prisforandringar an ranteplaceringar.

Da det géller aktier ar det framfor allt kursrisken som beaktas. Da
det galler utléndska placeringar tillkommer &ven valutarisk. Styrelsen
har faststallt en placeringspolicy som bl.a. begransar aktiekursrisken.
Aktieportfoljen skall vara val diversifierad sa att forlusten i enskilda
placeringar inte utgor alltfor stor risk for forvaltningsresultatet som
helhet. Riskspridningen skall dessutom ske genom placeringar i olika
branscher och pa olika marknader.

Kanslighetsanalys

2014 Paverkan pa Paverkan pa  Paverkan
placerings-  livférsakrings- pa eget
Riskvariabel tillgdngar avsittning kapital
Vérdenedgang pa aktier, 10% -2 450 - -2450
Vardenedgang,
fastighetsrelaterat, 10% -472 - -472
Fordubblad kreditspread -1 200 0 -1200
Valutakursfall, 10% -495 - -495
Rénteuppgang, 1% -1387 3708 2321
2013 Paverkan pa Paverkan pa  Paverkan
placerings-  livforsakrings- pa eget
Riskvariabel tillgangar avsattning kapital
Vardenedgang pa aktier, 10% -2112 - 2112
Vardenedgang,
fastighetsrelaterat, 10% -371 - -371
Fordubblad kreditspread -1384 0 -1384
Valutakursfall, 10% -431 - -431

Rénteuppgang, 1% -1 366 5759 4393

Vid berédkning av effekten pa livforsékringsavsattningen ovan har
hansyn tagits till skatt och kostnader. Kénslighetsanalysen bygger pa
forutsattningen att foreningens tillgangar varderas till verkligt vérde via
resultatrakningen.

Hantering av operativ risk

Med operativ risk avses risken for forluster till foljd av icke anda-
malsenliga eller misslyckade processer, manskliga fel, felaktiga system
eller externa handelser. Hit raknas aven legal risk. Detta innebar att fel
eller brister i administrativa rutiner kan leda till ovantade ekonomiska
eller fortroendemassiga forluster. Dessa kan exempelvis orsakas av
bristande intern kontroll, bristfalliga system eller teknisk utrustning.
Aven risken fér oegentligheter, interna eller externa, ingér bland

de operativa riskerna. De operativa riskerna motverkas genom den
interna kontrollen av verksamheten. Uppratthdllandet av en god intern
kontroll &r en standigt pagaende process och omfattar bl.a. krav pa
att det skall finnas andamalsenliga rutiner och instruktioner samt klart
definierad ansvars- och arbetsfordelning for foreningens medarbetare.
Uppratthallandet av en god intern kontroll forutsatter aven [T-system
med inbyggda avstamningar och kontroller, behorighetssystem till lokaler
och utrustning, liksom interna informations- och rapporteringssystem
for att bl.a. tillgodose styrelsens och ledningens krav pa information
om exempelvis riskexponering och aktuell information om féreningens
tillgangar och skulder. Andra hjalpmedel &r exempelvis processbaserad
riskanalys med riskindikatorer och analyser av incident- och forlustdata.
Informationssakerhet &r ett annat hjalpmedel for att uppratthalla en
god intern kontroll, liksom kontinuitetsplanering och olika former av
reserviosningar for el, telefoni, och liknande. Rent allmént galler att
den storsta andelen av handelser hanforliga till operativa risker, oavsett
deras allvarlighetsgrad, handlar om handhavandefel vid manuella
moment i processer sasom tilldmpning av prissattningsmodeller, nyckel-
personsberoende eller avvikelser fran interna instruktioner, fel i data,
forandrade forutsattningar kring de antaganden modellerna bygger pa,
eller andra typer av fel som alla har det gemensamt att de kombinerar
data med anvandandet av modeller. Anvandandet av prissattnings-
modeller, och i vilken grad dessa modeller &r tillforlitliga, ar ett omrade
som fatt storre uppmarksamhet pa senare ar. Operativa risker ar i forsta
hand en processfraga — god internkontroll, kompetent personal och
god kvalitet i de interna processerna och systemlosningarna utgor de
viktigaste faktorerna i hanteringen av operativa risker.

Overgripande riktlinjer avseende operativa risker har faststallts av
styrelsen och erhéller genom verkstéllande direktéren manatligen (eller
vid behov oftare) aterrapportering avseende operativa risker. Genom
att endast tolv (elva) arsanstallda svarar for féreningens ledning och
kapitalforvaltning sa har styrelsen, i enlighet med Finansinspektionens
foreskrifter och god sed, beslutat att anlita externa internrevisorer bl.a.
for att utféra den oberoende granskningen av féreningens verksamhet.
Det é&r alltid styrelsen som &r internrevisionens uppdragsgivare, detta
eftersom det &r ledningens interna styrning och kontroll som ska
granskas. Styrelsen beslutar arligen om en internrevisionsplan for det
innevarande aret.

Foreningen har tecknat avtal med Statens tjanstepensionsverk (SPV)
om att administrera forsakringsverksamheten. Avtalet utgor ett s.k.
uppdragsavtal (outsourcing) vilket avser ett avtal i nagon form dar
féreningen och en utomstaende uppdragstagare kommer 6verens om
att uppdragstagaren utfor processer, tjanster eller annan verksamhet
som féreningen annars sjalv skulle ha utfért. Uppdragsavtal ingar
tillsammans med bl.a. internkontroll och riskhantering i féreningens
foretagsstyrningssystem. Foreningens interna revision har inom ramen for
styrelsens uppdrag dven ansvaret for att utvardera de tjanster som kops
in fran SPV.
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NOT 3 Premieinkomster NOT 4 Kapitalavkastning, intakter

2014 2013 2014 2013
Premieinkomster Kapan Tjanste 1986 1930 Aktieutdelningar 402 408
Prem?e?nkomster Kz:jpan Extra 726 733 Ranteintikter
Prem!e!nkomster K?pan Plus ) 85 91 Obligationer och andra rantebarande
Premieinkomster Kapan Alderspension 1305 1253 vérdepapper inklusive bankbehalining
4102 4007 och motsvarande 939 1084
Derivat 6 13
All premieinkomst avser avtal tecknade i Sverige. Samtliga avtal ar Valutakursvinster, netto 1 7
aterbaringsberattigade liksom att Kapan-forsakringarna ar kollektivt L .
avtalade individuella férsakringar. Realisationsvinster, netto
Aktier 1648 843
Obligationer och andra
rantebarande vardepapper 676 283
Derivat 0 234
3672 2872

Allt resultat ar hanforligt till finansiella tillgangar med vardeférandringar
over resultatrakningen.

NOT5  Orealiserade vinster pa NOT 6 Forsakringsersattningar
placeringstillgangar

2014 2013
2014 2013 Pensionsutbetalningar Kapan Tjanste -1156 -1082
) Pensionsutbetalningar Kapan Extra -163 -136
élé’?er ?Ch anderl]ar d 3574 2036 Pensionsutbetalningar Kapan Plus -162 -156
Joligationer och anara Pensionsutbetalningar K&pan Alderspension -96 -75

rantebarande vardepapper 1375 0 ;
Derivat 0 194 15777 -1449

4949 2230

" Dérutover har 583 (369) Mkr utbetalats som utgjorde &terbaring utéver den
garanterade rantan.

NOT 7 Driftskostnader

2014 2013 Medelantal anstallda
Admmin sk g 24 20 Kvinnor Méan Totalt
e i o Medelantal anstéllda 5 (5) 76 1201
till kapitalforvaltningen 28 26
46 44 Loner och ersattningar (tkr) 2014 2013
Samtliga driftskostnader per kostnadsslag
Personalkostnader -27 -25 Overstyrelsen 160 130
Lokalkostnader -2 -2 Styrelse och verkstallande direktor 2847 2729
Avskrivningar -2 -2 Ovriga anstéllda 11797 10 543
Andra verksamhetsrelaterade kostnader -15 -15 varav rorlig ersattning 589 437
46 44 Pensions- och andra sociala avgifter 11466 10 866
Arvode till revisorer » varav pensionskostnader 5383 5257
KPMG darav VD:s pensionskostnader 1421 1313
Revisionsuppsdrag -1 -1
Ovriga tjanster 0 0
-1 -1

 Ingér i andra verksamhetsrelaterade kostnader.
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Till styrelsen har utbetalats arvode (kr)
Ordinarie ledaméter

Personliga suppleanter

UIf Bengtsson, ordférande 125500 (118 000)

Monica Dahlbom 61750 (54 000)
Gunnar Holmgren 57 750 (50 000)
Lars Fresker, vice ordférande 95 500 (88 000)
Lena Emanuelsson 61750 (23 000)
Helen Thornberg 61750 (48 000)

Rorlig erséttning

Styrelsen har beslutat om en ersattningspolicy. Enligt policyn utgar inte
rorlig ersattning till ledande befattningshavare vilka ar verkstallande
direktor, vice verkstallande direktor, kapitalforvaltningschef, chef legal/
compliance och risk manager. Ovriga anstéllda kan enligt policyn erhélla
en rorlig ersattning maximerad till tvd manadsléner baserat pa en tredrig
utvarderingsperiod. Ersattning utgar som kontant 16n efter beslut av
verkstallande direktéren som redovisar sitt beslut i efterhand till styrelsen.

Ersattningspolicyn finns i sin helhet publicerad pa féreningens webbplats.

Ovriga erséttningar

Inga rorliga prestationsbaserade ersattningar utgar till styrelsen. Styrelsen
har inga pensionsférmaner eller sarskilda avgangsvederlag. Arvodet

till styrelsen beslutas av 6verstyrelsen pa forslag fran verkstallande
direktoren.

Till verkstallande direktéren har som kontant 16n utbetalats 2 159 273 kr
(2 097 775). Verkstallande direktéren har forman av tjanstebil. Nuvar-
ande bil ar klassificerad som supermiljobil.

NOT 8 Kapitalavkastning, kostnader

2014 2013

Kapitalforvaltningskostnader -4 -4
Driftskostnader hanférliga till kapitalférvaltningen -28 -26
Realisationsforluster, netto -1 146 0
-1178 -30

Kostnaderna ar hanfoérliga till finansiella tillgangar innehavda for
handelsandamal.

NOT 10  Avkastningsskatt

Jonas Bergstrém 38250 (34 000)
Roger Vilhelmsson 38 250 (26 500)
Pia Enochsson 13 500 (40 000)
Karin Apelman 22 750 0)
Eva Fagerberg 38250 (36 000)
Mikael Andersson 38250 (42 000)
Roger Pettersson 34 250 (20 500)

Verkstallande direktoren ar tillsvidareanstalld med 60 ar som pensions-
alder. Pension utgar mellan 60-65 ar med 70 % av gallande grundlon
och en intjanandetid pa 20 ar. Pension efter 65 ar utgar enligt ITP-planen.
For verkstéllande direktoren géller ratt till 16n och férmaner under 24
manader efter det att anstaliningen upphort pa grund av uppségning
fran féreningens sida. En 6msesidig uppsagningstid om sex manader
galler. Avrakning av utbetald ersattning skall ske om ersattning fran
annan anstallning erhalls. Lon och 6vriga ersattningar till verkstallande
direktoren bereds av styrelsens ersattningsutskott och beslutas darefter
av styrelsen. Ersattningsutskottet utgors av UIf Bengtsson, ordférande,
Lars Fresker, Helen Thornberg och Lena Emanuelsson.

Lén och ersattningar till dvriga anstallda beslutas av verkstallande
direktoren.

Foretagets pensionsplaner for tjianstepensioner ar tryggade genom
forsakringsavtal.

NOT 9 Orealiserade forluster pa

placeringstillgangar

2014 2013
Obligationer och andra
rantebarande vardepapper 0 -581
Derivat -561 0
-561 -581

NOT 11 Immateriella tillgangar

2014 2013 Ovriga immateriella tillgangar 2014 2013

Avkastningsskatt -181 -122 Anskaffningsvarde 66 66
181 122 Ackumulerade avskrivningar -58 -56

8 10

Vardet pa de nettotillgdngar som forvaltas belastas med avkastnings-
skatt som beraknas och inbetalas av féreningen varje ar for férsékrings-
tagarnas rakning. Foreningen belastas inte med inkomstskatt.
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NOT 12 Aktier och andelar

2014 2013
Anskaffningsvarde Verkligt varde Anskaffningsvarde Verkligt varde
Svenska aktier 7967 11972 7 065 10 153
Utlandska aktier och andelar 16 397 19617 7 15100 15 663
24 364 31589 22 165 25816

Klassificeras som finansiella tillgangar, vérderade till verkligt varde med vardeférandring over resultatrakningen.

' Negativa innehav om 91,5 (0) Mkr minskar innehavets totala vérde.

NOT 13  Obligationer och andra réantebarande vardepapper

2014 2013

Anskaffningsvarde Verkligt varde Anskaffningsvarde Verkligt varde
Svenska staten 0 0 0 0
Svenska bostadsinstitut 14 517 15182 14704 14781
Ovriga svenska emittenter 15652 16 601 13764 14117
Utlandska stater 0 0 0 0
Ovriga utléndska emittenter 4013 4187 3648 3631
Summa obligationer 34182 35970 32116 32529
varav efterstallt
Forlagslan tidsbundet 1341 1381 1810 1842
Klassificeras som finansiella tillgangar, varderade till verkligt varde med Under ar 2014 har rantebetalningar fran denna typ av placeringar
vardeforandring 6ver resultatrakningen. erhallits med 2 (22) Mkr.

Totalt har 2 (2) rénteplaceringar motsvarande ett uppskattat varde om
26 (33) Mkr varderats av en erkand internationell aktor.

NOT 14 Derivat

Derivatinstrument med positiva varden Derivatinstrument med positiva varden

Nominellt Bokfort varde Nominellt  Bokfort varde Bokfért varde
2014-12-31 belopp, MSEK positivt 2013-12-31 belopp, MSEK positivt negativt
Aktierelaterade, optioner 800 50 Aktierelaterade, optioner 3615 162
Summa 800 50 Valutarelaterade, terminer 10 364 112
varav clearat 0 Rénterelaterade, swappar 6 344 -14

Summa 3615 274 -14

Derivatinstrument med negativa varden varav clearat 2015

Nominellt Bokfort varde . u "
2014-12-31 belopp, MSEK negativt Summa verkligt véarde, netto 235
Valutarelaterade, terminer 12 988 -523
Rénterelaterade, swappar 721 -8
Summa 13709 -531
varav clearat 0
Samtliga derivatinstrument klassificeras som innehav fér handelsandamal ' For 2013 redovisades derivat med positiva och negativa bokforda vérden
med vardeforandring éver resultatrakningen. som en nettopost.

Derivatinstrument anvénds vid férvaltningen av féreningens placerings-
tillgangar och ar ett alternativ till ett direkt kop eller forséljning av
vardepapper eller valuta. Huvudprincipen fér handel med derivat ar att
handeln skall ske for att effektivisera forvaltningen eller minska kurs- och
valutarisker.
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Kompletterande information om finansiella instrument redovisade till verkligt varde

Placeringstillgangar uppdelat pa olika typer av finansiella instrument varderade till verkligt varde per 31 december 2014

2014

Finansiella instrument Nivd1 Niva2 Niva 3 Total

2013

Finansiella instrument Nivd1 Niva 2 Niva 3 Total

Placeringstillgangar

Aktier och andelar 23931 790 6868 31589
Obligationer och andra

rantebarande vardepapper 34 145 383 1442 35970
Derivat — positivt varde 0 50 0 50
Derivat — negativt varde 0 -528 0 -528
Summa 58 076 695 8310 67081

Klassificering av vardepapper till verkligt varde genom anvandning av en
hierarki for verkligt varde som aterspeglar betydelsen av de indata som
anvants i varderingarna. Hierarkin innehaller foljande nivaer:

Niva 1 Noterade priser (ojusterade) pa aktiva marknader fér identiska
tillgangar eller skulder.

Niva 2 Andra indata 4n de noterade priser som ingdr i niva 1, som inte
ar direkt observerbara men vardet ar harlett fran priser pa aktiv
marknad

Niva 3 Indata for tillgangen eller skulden i fraga bygger till en
betydande del pa icke direkt observerbara marknadsdata
dvs. det saknas aktiv marknad for identiska placeringar t.ex.
fastighetsvarden.

Placeringar i niva 3 bestar till 6vervagande delen av fastighetsrelaterade
aktier med tillhérande aktiedgarlan samt andra onoterade aktieinnehav.
Fastighetsrelaterade placeringar aterfinns i tabellen ovan bland aktier och
andelar, fastighetsrelaterade aktiedgarlan aterfinns under obligationer och
andra rantebarande vardepapper.

Verkligt varde definieras som det pris till vilket finansiellt instrument

kan saljas till en motpart som é&r fristdende fran féreningen. Den tankta
transaktionen utifran vilket priset ska bestammas utgar ifran att parterna
ingar en sadan transaktion av frivillighet, och inte av tvang i samband
med t.ex. en likvidation, och utgar dven fran att motparten kan géra

en kompetent beddémning av vardet pa tillgangen. Priser ska dessutom
anses galla under en tidsperiod som Gverensstammer med féreningens
mojlighet till handel och faststéllas utifran gallande placeringspolicy.

For finansiella instrument som ar noterade pa en etablerad marknad
(niva 1) bestams verkligt vérde med utgangspunkt fran tillgangens
noterade kopkurs pa balansdagen. Ett finansiellt instrument betraktas
som noterat pa en marknad om noterade priser med Idtthet finns
tillgangliga pa en bors, hos en handlare, maklare, branschorganisation,
foretag som tillhandahaller aktuell prisinformation eller tillsynsmyndighet
och dessa priser representerar faktiska och regelbundet férekommande
marknadstransaktioner pa affarsmassiga villkor. Fér aterkommande
och icke aterkommande varderingar till verkligt varde som hanfors

till niva 2 och niva 3 i hierarkin for verkligt varde tillampar foreningen
foljande varderingstekniker med de utgadngspunkter som anges nedan.
Vardepapper kan vara utformade pa manga olika satt for att uppfylla
vissa syften och kan vara utformade med variationer i t.ex. val av
|6ptider och olika valutakurser vilket innebar att vardepapperet i sig
inte &r noterade pa en aktiv marknad med kép- och séljpriser som latt
och regelbundet finns tillgangliga pa en allman marknadsplats. Det
betyder att vardepapperet inte uppfyller kraven for att klassificeras

som att de tillhor niva 1 i verkligt vérde hierarkin. Daremot kan en
rimlig bedémning av det verkliga vardet pa vardepapperet harledas
fran observerbara noterade priser pa likartade instrument eller med
utgdngspunkt i underliggande noteringar pa de parametrar som behévs

Placeringstillgangar

Aktier och andelar 19797 580 5439 25816
Obligationer och andra

rantebarande vardepapper 30219 550 1760 32529
Derivat — positivt varde 0 235 0 235
Summa 50016 1365 7199 58 580

for att ange ett verkligt varde pa vardepapperet som helhet. Bedoéms
dessa forutsattningar foreligga och vardepapperet med stor sannolikhet
kan avvecklas till detta varde utan fordrojning kan det klassificeras som
niva 2 i verkligt varde hierarkin, dvs. vardepapperet ar ett instrument

som direkt eller genom en varderingsmodell varderats med hjalp av
observerbar information som i sin tur hdmtats fran marknaden. De flesta
av féreningens vardepapper varderas enligt niva 1 eller niva 2 i verkligt
varde hierarkin. De vardepapper som inte uppfyller de strikta kraven

for att kunna klassificeras som niva 1 eller niva 2, anses darmed tillhéra
kategori 3. Det betyder att de ar vardepapper vars varderingar bygger

pa indata i form av modeller eller varderingsmetoder vari det aterfinns
nagon eller nagra indata som i vasentlig grad har paverkat det berdknade
vardet pa tillgangen, och dar dessa indata utgérs av antaganden eller
skattningar som inte ar observerbara pa marknaden. Exempel pa

detta kan vara ett driftnetto for fastigheter som ingar i en onoterad
fastighetsfond. | dessa fall har marknaden for det finansiella instrumentet
beddmts att inte vara etablerad, och foreningen later da ta fram det
verkliga vardet genom att tillsammans med en oberoende etablerad aktér
pa kapitalmarknaden gora en objektiv vardering. Varderingar gors da i
regel med utgangspunkt i en uppskattning av det forvantade framtida
kassaflodet, dar utgangspunkten for foreningens varderingar ar att det
framréknade vardet gors transparent och med en enhetlig vardering

av vardepapper eller fonder dér det finns en fungerande marknad

och dagliga priser baserad pa externa kallor, samt att vardet harleds
tillsammans med etablerade externa aktérer med gott renommé som
varderar tillgangarna med utgangspunkt i framtagna varderingsmetoder
och varderingsmodeller for vardepapper eller fonder som saknar aktiv
marknad. Féreningen arbetar 6ver tid med konsistenta varderingsmetoder
och tillhandahaller i sina rakenskaper en tydlig dokumentation av

gjorda varderingar. For vardepapper tillhérande niva 3 anvander
foreningen som regel prisuppgifter fran tredje part utan att géra nagon
justering. | férekommande fall justeras aven prisuppgiften utifran de
kanda transaktioner som féreningen gjort i investeringen mellan det

att varderingen utfardats av tredje part, och balansdagen. Exempel pa
marknadsaktorer ar banker, emittenter, aktie- och kreditméklare och
auktoriserade fastighetsvarderare. Malsattning for varderingen ska alltid
vara att vid varje tillfalle forsoka uppna ett sa korrekt och rattvisande
varde som mojligt.

forts. nasta sida
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Avstamning av verkligt virde samt resultatpaverkan fran placeringar som ingar i niva 3
2014
Forandring niva 3 under aret Obligationer
Aktier och och rantebarande Derivat

Placeringstillgangar andelar vardepapper och optioner Total
Ingdende balans 5439 1760 0 7199
Periodens kop 1828 945 0 2773
Periodens forsaljningar - 1337 -1274 0 -2611
Vardepappers- och valutavinster under perioden 497 2 0 499
Forandringar i orealiserat resultat pga. férandringar i:

Marknadsvardet 705 9 0 714

Overféringar frén nivé 3 till nivé 1 eller niva 2 -264 0 0 -264

Overféringar frén niva 1 eller niva 2 till niva 3 0 0 0 0
Utgaende balans 6 868 1442 0 8310
Kuponger respektive utdelningar under perioden 0 3 0 3
Ingar i periodens resultat
—darav som del i redovisat resultat 1202 14 0 1216
—darav som del i 6vrigt totalresultat 0 0 0 0
2013
Forandring niva 3 under aret Obligationer

Aktier och och rantebdrande Derivat

Placeringstillgangar andelar vardepapper och optioner Total
Ingdende balans 5417 1557 0 6974
Periodens kép 747 787 0 1534
Periodens forsaljningar -874 -534 0 -1 408
Vardepappers- och valutavinster under perioden 435 -73 0 362
Forandringar i orealiserat resultat pga. férandringar i:

Marknadsvardet -286 23 0 -263

Overféringar frén nivé 3 till nivé 1 eller niva 2 0 0 0 0

Overforingar fran nivé 1 eller niva 2 till nivé 3 0 0 0 0
Utgdende balans 5439 1760 0 7 199
Kuponger respektive utdelningar under perioden 105 158 0 263
Ingar i periodens resultat
—darav som del i redovisat resultat 254 108 0 362
— darav som del i 6vrigt totalresultat 0 0 0 0

For instrument redovisade i niva 3 sa anvands de skattningar av verkligt
varde som Kdpan Pensioner anser vara réttvisande. Eftersom definitionen
av niva 3 dr att beddmningen av verkligt varde bygger pa nagon form

av modellbaserad varderingsteknik, som helt eller till del utnyttjar ej
observerbara marknadsdata, betyder det att framréknat verkligt varde kan
andras genom att anvanda alternativa angreppssatt i varderingen, t ex
andra modellantaganden eller andra parametrar.

En genomgang av varje enskild placerings klassificering enligt verkligt
varde hierarkin genomférs minst arligen i samband med bokslutsarbetet.
Andringar av niva dokumenteras Iépande under &ret i anslutning till
respektive instruments varderingsunderlag. Den arliga genomgangen
innehaller motivering till andrad klassificering under aret, om sadan fére-
kommit. Vid varje arsskifte gors en totalgenomgang av samtliga innehav.

En 6verforing har skett mellan nivaer 1 och 2 till/fran niva 3 under aret i
samband med notering av ett tidigare onoterat innehav.

Beddmning av utestaende risker for placeringar redovisade i niva 3

Utestaende risker, niva 3

Andel i niva 3 Andel i niva 1 och 2

Placeringstillgangar MSEK Andel MSEK Andel
Ranterisk 71 1% 2318 99 %
Aktierisk 700 8 % 8418 92 %
Fastighetsrisk 1653 100 % 0 0 %
Kreditrisk 350 29 % 850 71 %
Valutarisk 22 4% 473 96 %
Korrelationseffekt - 826 16 % -4 372 84 %
Total nettorisk 1970 20 % " 7 687 80 %

Underlag for stresstest

Verkligt varde niva 3 8310 100 %

' Totalrisken fordelas i proportion till respektive riskomrade; niva 1 och niva 2,
och niva 3.

Utgangspunkten i den interna riskméatningsanalysen av olika tillgangsslag
ar de riskvariabler och parametrar som Finansinspektionen anvisar nar
foreningen rapporterar till myndigheten enligt den s k trafikljusmodellen.
Modellen tar hansyn till de olika riskernas inbordes korrelation och vager
samman dessa med hjélp av en s k kvadratrotsformel vilken tar hansyn
till korrelationseffekter och ger total nettorisk. Modellen bygger pa att
de olika tillgdngsslagen ges ett antal olika antaganden om prisférand-
ringarna t ex 30 % forandring av ranteldget eller ett fall pa aktievardena
med 40%. Man kan argumentera att korrelationsparametrarna inte kan
avlasas ur marknadsdata, men deras syfte ar att fanga upp hur stor
forandring av marknadsvardet som kan forvantas vid ett tankt extrem-
scenario, och darvid fanga upp eventuella beroenden. Korrelations-
parametrarna enligt den s k trafikljusmodellen satts av den évervakande
myndigheten.

Valutarisken for instrument i niva 3 sakras med valutaterminer som i
verkligt varde hierarkin, pga. sin vardering genom diskonterade kassa-
floden, ar klassificerade som tillhérande niva 2. For att ge ett rattvisande
varde pa utestdende valutarisk hanférliga till niva 3, sa beraknas denna
med hansyn till den valutasdkring som gjorts genom valutasékrings-
instrument, vilka klassas som niva 2. Valutasakringen gors i form av
valutaterminer och i forekommande fall dven basis-swaptioner. Det &r
kvarstaende (6verskjutande) valutarisk hanforlig till niva 3 som redovisas
har, och bestar av den andel av marknadsvardet for de niva 3 tillgangar,
som inte dr noterade i SEK, som inte varit valutasdkrade pa balansdagen.

Berakningen av hur stor andel av total nettorisk som ar hanforlig till
instrument som klassats som niva 3 i verkligt varde hierarkin, har gjorts
med det forenklande antagandet att korrelationen, inom respektive
riskkategori, mellan instrument i niva 3 (framst onoterade instrument),
och instrument i nivaer 1 eller 2 (framst noterade instrument samt
valutasakringsinstrument), ar lika med ett.

Metoden och parametrarna ar enbart en approximation av riskbilden
baserat pa empiriska studier av den historiska marknadsutvecklingen for
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grupper av tillgangsslag, och detta 6ver en stérre grupp av forsakrings-
bolag och pensionskassor. Det innebar att for den enskilda tillgangen
kan bade hogre och lagre riskniva forekomma, liksom andra typer av
risker. Sammantaget ger dock analysmetoden en tillfredsstéllande
beddmning av den utestaende risknivan for instrument i niva 3 och
deras andel av den totala risknivan, total nettorisk, med hansyn till pa
marknaderna férekommande korrelationseffekter som representeras
genom kvadratrotsformeln. Avseende de tillgangar i niva 3 som inte
stresstestas med teoretiska modeller sa utgérs merparten av s.k. alterna-
tiva investeringar, vilket ar en samlingsbenamning pa finansiella inves-
teringar som anses okorrelerade med aktie- och rantemarknaderna och
dar illikvida finansiella instrument kan férekomma.

Kvantifiering av ej observerbara indata i niva 3
For de varderingar till verkligt varde inom niva 3 dar férningen anlitat
tredje part for att berakna vardet, tar féreningen inte fram kvantifierbar

NOT 16  Ovriga fordringar

ej observerbar indata, utan anvander prisuppgifter fran denna tredje part
utan justering. Skalet till detta &r bland annat att de varderingsmodeller
som tredje part anvant i sin interna varderingsprocess i regel ar agar-
skyddade hos tredje part och darfor inte delges féreningen, dvs. det

ror sig om bankers och varderingsinstituts s.k. “proprietary models”

dar foreningen inte har insyn i detaljerna kring vilka underliggande
antaganden och varderingsmodeller som tillampats i dessa modellers
varderingsprocesser. For investeringar i vissa bolag under likvidation gor
tredje part bedomningen att det finns maéjlighet att atervinna en
ospecificerad andel av investeringen men att sannolikheten for att detta
intraffar inte kan kvantifieras, och tredje part tillhandahéller inte heller
beloppen pa de framtida kassafléden som kan férvantas i en sadan
atervinningsprocess. Foreningen har i féreliggande vardering ansatt
sannolikheten for detta till noll procent och dérmed varderat dessa
investeringar till noll kronor.

NOT 17 Materiella tillgangar

2014 2013 2014 2013

Skattefordran 2 2 Anskaffningsvérde 4 4
Ej likvid forsaljning placeringstillgangar 20 31 Ackumulerade avskrivningar -2 -2
22 33 2 2

NOT 18 Eget kapital

Upplysningar om férandringar i eget kapital Iamnas i Rapport 6ver
forandring av eget kapital, sidan 17.

NOT 20 Livforsakringsavsattning

2014 2013
Ingdende balans 39 386 40 463
Inbetalda premier for nytecknade kontrakt 191 187
Inbetalda premier for kontrakt som
tecknats under tidigare period 3911 3820
Utbetalt/dverfort till Avsattning for
oreglerade skador eller skulder -1577 -1 449
Riskresultat 3 -5
Upprakning med diskonteringsranta 832 978
Effekt av &ndrad diskonteringranta 6724 -3107
Tilldelad aterbaring 12 8
Avgiftsbelastning -61 -58
Avkastningsskatt -104 -112
Overtagna/éverlatna bestand 0 0
Effekt av (6vriga) forandrade
aktuariella antaganden -1414 515
Andra férandringar -1829 -1854
Utgaende balans 46 074 39 386

NOT 19 Livforsakringsavsattning
2014 2013
Képan Tjanste 29471 25637
Kapan Extra 5344 4375
Kdapan Plus 2158 2 025
Kapan Alderspension 9101 7 349
Summa 46 074 39 386

“ Det tidigare produktomradet ITPK-P har inkluderats i Kapan Tjanste.

NOT 21  Avsattning till oreglerade skador

2014 2013
IB Rapporterade skador 12 14
IB Intraffade dnnu ej rapporterade
skador (IBNR) 0 0
Ingaende balans 12 14
Upprakning med diskonteringsranta 0 0
Avkastningsskatt 0 0
Avgiftsbelastning 0 0
Kostnad for skador som intraffat
under innevarande ar 0 0
Utbetalt/6verfort till forsakringsskulder
eller andra kortfristiga skulder -2 -3

Forandring av forvantad kostnad for skador
som intraffat under tidigare ar -1 0
(avvecklingsresultat)

Effekt av andrad diskonteringsranta 1 0
Effekt av (6vriga) forandrade

aktuariella antaganden 0 0
Forandring av IBNR 0 0
Andra férandringar 0 1
Utgaende balans 10 12
UB Rapporterade skador 10 12

UB Intraffade annu ej rapporterade skador (IBNR) 0 0



31

NOTER
NOT22 Ovriga skulder
2014 2013
Ej likvid kop placeringstillgangar 0 1"
Ovrigt 5 26
5 37
NOT 23  Poster inom linjen
Stallda sékerheter, likvida medel Inlanade finansiella instrument
Derivataffarer gors antingen via erkénda clearingsinstitut eller med Aktielan for inlanade aktier uppgar vid balansdagen till 92 (0).
mofcparter"med god kreditvérqighet under tecknade ISDA-avtal. De Ataganden
derivatafférer som gors innebér Nominellt varde av valuta- och rantederivat redovisas i enlighet med
marknadsexponering i form av valutakurs-, rante-, aktiepris- och aktie- Finansinspektionens foreskrifter som atagande (poster inom linjen) per
indexrisker. respektive balansdag och uppgar 2014-12-31 till 13 709 (12 743) Mkr,
Som sakerhet fér negativa marknadsvarden i ovan nédmnda derivatkontrakt se &ven not 14. Foreningen har normalt motsvarande fordran inom ramen
har enligt till ISDA-avtalen kopplade sarskilda avtal om sakerheter for for denna typ av derivatavtal.
utestdende ataganden, sk CSA-avtal, stéllts bankmedel motsvarande Darutover har féreningen utestdende dtagande att investera i onoterade
485 (104) Mkr. aktier och fonder, vilka uppgér till 3 827 (1 442) Mkr i enlighet med
For aktielan kopplade till neutraliserade passiva indirekta innehav, inlanade gdllande avtal.
aktier, har sakerheter i form av bankmedel stéllts 96 (0) Mkr. Totala 4taganden uppgér séledes till 17 536 (14 185) Mkr.

Totalt stallda sakerheter i likvida medel uppgar saledes till 581 (104) Mkr.

NOT 24 Forvantade atervinningstidpunkter

2014
Mkr Hégst 1 ar Langre dn 1 ar Totalt
Tillgangar
Ovriga immateriella tillgdngar 0 8 8
Aktier och andelar 0 31589 31589
Obligationer och andra réntebarande véardepapper 0 35970 35970
Derivat 50 0 50
Ovriga fordringar 22 0 22
Materiella tillgangar 0 2 2
Kassa och bank 1338 0 1338
Upplupna ranteintakter 395 0 395
Ovriga férutbetalda kostnader och upplupna intékter 0 0 0
1805 67 569 69 374
Skulder
Livforsakringsavsattning 1666 44 408 46 074
Avsattning till oreglerade skador 10 0 10
Avsattning for andra risker och kostnader 1" 0 1M
Derivat 528 0 528
Ovriga skulder 5 0 5
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 2 0 2
2222 44 408 46 630
2013
Mkr Hogst 1 ar Langre 3n 1 ar Totalt
Tillgangar
Ovriga immateriella tillgdngar 0 10 10
Aktier och andelar 0 25816 25816
Obligationer och andra rantebarande vardepapper 364 32165 32529
Derivat 235 0 235
Ovriga fordringar 33 0 33
Materiella tillgangar 0 2 2
Kassa och bank 1172 0 1172
Upplupna ranteintakter 458 0 458
Ovriga férutbetalda kostnader och upplupna intékter 1 0 1
2263 57 993 60 256
Skulder
Livforsakringsavsattning 1568 37818 39 386
Avséattning till oreglerade skador 12 0 12
Avséttning for andra risker och kostnader 6 0 6
Ovriga skulder 37 0 37
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 2 0 2

1625 37818 39443



32

NOTER

NOT 25 Kategori av finansiella tillgangar och skulder och deras verkliga varden
2014 Finansiella tillgangar
varderade till verkligt varde via
resultatrakningen
Tillgdngar som Redovisat
bestamts till- Innehav Lane- vérde, Anskaffnings-
Mkr héora kategorin for handel fordringar totalt vérde
Finansiella tillgangar
Aktier och andelar 31589 - - 31589 24 364
Obligationer och andra réntebarande vardepapper 35970 - - 35970 34182
Derivat - 50 - 50 0
Ovriga fordringar - - - 22 22
Kassa och bank - - 1338 1338 1338
Upplupna rénteintakter 395 - - 395 395
Ovriga forutbetalda kostnader och upplupna intakter - - - - -
Icke finansiella tillgangar - - - 10 10
Summa 67 954 50 1338 69 374 60311
Finansiella skulder
véarderade till verkligt véarde via
resultatrakningen
Skulder som Ovriga Redovisat
bestamts till- Innehav finansiella varde,
Mkr héora kategorin for handel skulder totalt
Finansiella skulder
Avsattning for andra risker och kostnader - - - 11
Derivat 528 528
Ovriga skulder - - 5 5
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter - - 2 2
Forsakringstekniska avsattningar - - - 46 084
Summa - 528 7 46 630
2013 Finansiella tillgangar
varderade till verkligt varde via
resultatrakningen
Tillgangar som Redovisat
bestamts till- Innehav Lane- vérde, Anskaffnings-
Mkr hora kategorin for handel fordringar totalt vérde
Finansiella tillgangar
Aktier och andelar 25816 - - 25816 22 165
Obligationer och andra réntebarande vardepapper 32529 - - 32529 32116
Derivat - 235 - 235 0
Ovriga fordringar - - - 33 52
Kassa och bank - - 1172 1172 1172
Upplupna rénteintakter 458 - - 458 458
Ovriga férutbetalda kostnader och upplupna intakter - - - 1 1
Icke finansiella tillgangar - - - 12 12
Summa 58 803 235 1172 60 256 55 976
Finansiella skulder
véarderade till verkligt véarde via
resultatrakningen
Skulder som Ovriga Redovisat
bestamts till- Innehav finansiella varde,
Mkr hora kategorin for handel skulder totalt
Finansiella skulder
Avsattning for andra risker och kostnader - - - 6
Ovriga skulder - - 37 37
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter - - 2 2
Forsékringstekniska avsattningar - - - 39398
Summa - - 39 39443



NOT 26 Upplysningar om narstaende

Kapan Pensioner forsakringsférening ar en form av ekonomisk férening
dar allt 6verskott gar tillbaka till foreningens medlemmar. Féreningen
har som huvudandamal att forvalta och utbetala pensionsmedel for
anstallda som omfattas av avtal som slutits mellan Arbetsgivarverket och
de statsanstalldas huvudorganisationer, eller mellan andra parter, som
tecknat pensionsavtal som knyter an till detta avtal.

Hogsta beslutande organ &r dverstyrelsen. Ledamoterna av dverstyrelsen
ar utsedda av parterna inom de det statliga avtalsomradet. Den operativa
verksamheten leds av en styrelse som utser foreningens verkstallande
direktor.

Narstaende definieras som styrelseledamaéter och ledningspersoner inom
Kapan Pensioner och deras nara familjemedlemmar.

Ersattningar till styrelse och verkstallande direktér framgar av not
7. 1 6vrigt forekommer inga transaktioner med dessa personer eller
deras narstaende utéver normala kundtransaktioner som sker pa
marknadsmassiga villkor.

Stockholm den 19 februari 2015

Ulf Bengtsson

Ordférande
Lars Fresker Helen Thornberg Gunnar Holmgren
Vice ordférande
Lena Emanuelsson Monica Dahlbom Gunnar Balsvik

Verkstallande direktor

Var revisionsberéattelse har lamnats den 19 februari 2015

Gunilla Wernelind
Auktoriserad revisor

Eva Lindquist Gunnar Larsson
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Revisionsberattelse

Till dverstyrelsen i Kapan pensioner forsakringsforening,

org nr 816400-4114

Rapport om arsredovisningen
Vi har utfort en revision av arsredovisningen for Kipan
pensioner forsikringsfrening for &r 2014.

Styrelsens och verkstéillande direktorens ansvar for
arsredovisningen

Det ir styrelsen och verkstillande direktdren som har ansvaret
for atc uppritta en drsredovisning som ger en rittvisande bild
enligt lagen om 4rsredovisning i forsikringsforetag och for
den interna kontroll som styrelsen och verkstillande direkts-
ren bedomer 4r nddvindig for att uppritta en drsredovisning
som inte innehéller visentliga felaktigheter, vare sig dessa
beror pé oegentligheter eller pa fel.

Revisorernas ansvar

Vart ansvar ir att uttala oss om &rsredovisningen pa grundval
av vir revision. Granskningen har utforts enligt god revisions-
sed. For den auktoriserade revisorn innebir detta att han

eller hon utfort revisionen enligt International Standards on
Auditing och god revisionssed i Sverige. Dessa standarder
kriver att den auktoriserade revisorn foljer yrkesetiska krav
samt planerar och utfor revisionen for att uppna rimlig siker-
het att arsredovisningen inte innehdller visentliga felakeig-
heter.

En revision innefattar att genom olika &tgirder inhdimta
revisionsbevis om belopp och annan information i &rsredovis-
ningen. Revisorn viljer vilka dtgirder som ska utféras, bland
annat genom att bedoma riskerna for visentliga felaktigheter
i drsredovisningen, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller
pa fel. Vid denna riskbedémning beaktar revisorn de delar
av den interna kontrollen som ir relevanta for hur féreningen
upprittar drsredovisningen for att ge en rittvisande bild i
syfte att utforma granskningsdtgirder som ir indamélsenliga
med hinsyn till omstindigheterna, men inte i syfte att gora
ett uttalande om effektiviteten i féreningens interna kontroll.
En revision innefattar ocksd en utvirdering av indamals-
enligheten i de redovisningsprinciper som har anvints och

av rimligheten i styrelsens och verkstillande direktdrens
uppskattningar i redovisningen, liksom en utvirdering av

den 6vergripande presentationen i drsredovisningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhidmtat ir tillrickliga
och dndamélsenliga som grund f6r vira uttalanden.

Uttalanden

Enligt vir uppfattning har &rsredovisningen upprittats i
enlighet med lagen om 4rsredovisning i forsikringsforetag och
ger en | alla visentliga avseenden rittvisande bild av Kdpan
pensioners finansiella stillning per den 31 december 2014
och av dess finansiella resultat och kassafldden for aret enligt
lagen om &rsredovisning i forsikringsforetag. Forvaltnings-
berittelsen ir forenlig med arsredovisningens vriga delar.

Vi tillstyrker dirfor ate dverstyrelsen faststiller resultatrik-

ningen och balansrikningen.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra
forfattningar

Som underlag for vért uttalande om ansvarsfrihet har vi
utdver var revision av drsredovisningen granskat visentliga
beslut, dtgirder och forhallanden i féreningen for att kunna
bedéma om négon styrelseledamot eller verkstillande direk-
toren ir ersittningsskyldig mot féreningen. Vi har dven gran-
skat om ndgon styrelseledamot eller verkstillande direktdren
p4 annat siitt har handlat i strid med lagen om understdds-
foreningar, lagen om &rsredovisning i forsikringsforetag eller
foreningens stadgar.

Vi anser att de revisionsbevis vi inhdmtat 4r tillrickliga och

indamélsenliga som grund for virt uttalande.

Uttalande
Vi tillstyrker att dverstyrelsen beviljar styrelsens ledaméter
och verkstillande direktdren ansvarsfrihet for rikenskapsaret.

Stockholm den 19 februari 2015

Gunilla Wernelind
Aukroriserad revisor
KPMG

Eva Lindquist

Gunnar Larsson



Overstyrelse, styrelse och revisorer

Overstyrelse

Utsedda av Arbetsgivarverket
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Ordinarie ledaméter

Personliga suppleanter

Maria Agren, Naturvardsverket

Elisabeth Bjar, Rikspolisstyrelsen

Margareta Skoglund, Rekryteringsmyndigheten
Peter Brodd, Riksaklagaren

Anna-Karin Olofsdotter, Lansstyrelsen i Uppsala lan
Per-Olof Stalesjo, Forsvarsmakten

Douglas Boldt, Datainspektionern

Fernando Alvarez, Migrationsverket

Lena Bengtsson Malmeblad, Sv. meteorologiska o
hydrologiska inst.

Claes Vallin, Affarsverket Svenska kraftnat
Tove Livered, Pensionsmyndigheten
Karin Coster, Statens beredning for medicinsk utvardering

Anna Cedemar, Riksarkivet
Dan Jacobsson, Stiftelsen Tekniska muséet

Tatjana Mineur, Lansstyrelsen Sodermanland
Christina Nilsson, Goteborgs Universitet
Hans Wallin, Jordbruksverket

Eva Oquist, Stockholms konstnérliga hégskola
Lotta Liljegren, Rattsmedicinalverket

Marie Hogstrom, Stockholms universitet
Ann Fust, Uppsala universitet

Lotta Halling, Skatteverket

Ingegerd Olofsson, Lulea tekniska universitet
Johan Modin, Kriminalvarden

Torbjorn Lindstrém, Statistiska centralbyran
Johan Sandstrém, Kronofogden

Karl Pfeifer, Arbetsgivarverket

Utsedda av de fackliga organisationerna
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Mikael Odenberg, Affarsverket Svenska Kraftnat
Magnus Lundstrém, Rikspolisstyrelsen

Susanne Nilsson, Lansstyrelsen i Norrbottens lan
Margareta Sandberg, Kriminalvarden

Cathrin Dalmo, Myndh. fér samhallsskydd o beredskap
Anette Ekstrom, Arbetsférmedlingen

Glenn Sundberg, Statens geotekniska institut

Lars-Ake Brattlund, Forsakringskassan

Niclas Lamberg, Trafikverket

Christina Burlin, Sjofartsverket

Anita Wallgren, Inspektionen for vard och omsorg
Gun-Britt Spring Larsson, Ungdomsstyrelsen

Sofia Cederstrom, Malmé hogskola

Dan Jacobsson, Stiftelsen Tekniska muséet

Marie Westerlund, Specialpedagogiska
skolmyndigheten

Margareta Skoglund, Rekryteringsmyndigheten
Ann-Louise Sommarstrom, Tullverket

Kristin Lindgren, Naturvardsverket

Helén Jonsson, Lansstyrelsen i Kronobergs lan
Douglas Boldt, Datainspektionen

Kristin Lindgren, Naturvardsverket

Marie Hogstrom, Stockholms universitet
Caroline Sjoberg, Umea universitet
Ann-Charlotte Jensen, Sédertdrns hégskola
Annika Julius, Ekobrottsmyndigheten

Marie Lyxell Stalnacke, Lantmateriet

Rebecca Kallskog, Post- och telestyrelsen
Matilda Nystrém Arnek, Arbetsgivarverket
Ingrid Ganrot, Karlstads universitet
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Ordinarie ledamoter

Personliga suppleanter

Peter Lennartsson, OFR
Britta Lejon, OFR

Tom Johnson, OFR

Hakan Sparr, OFR

Bengt Sundberg, OFR

Malin Thor, OFR

Linda Englund, OFR

Anna Nitzelius, OFR

Ulla Thorngvist, SEKO

Ingrid Lagerborg, SEKO
Christer Henriksson, SEKO
Erik Johannesson, SEKO
Hans Monthan, SEKO

Git Claesson Pipping, Saco-S
Carolina Gomez Lagerlof, Saco-S
Hans Lindgren, Saco-S
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Henriette Karling, OFR

Siv Norlin, OFR

Britta Unneby, OFR

Ingrid Lindgren Andrén, OFR

Bjorn Hartvigsson, OFR
Mikael Krtiger, OFR
Mikael Boox, OFR
Charlotte Olsson, SEKO
Lennart Johansson, SEKO
Gunnar Carlsson, SEKO
Dennis Lévgren, SEKO
Birger Bergvall, SEKO
Robert Andersson, Saco-S
Hans Norinder, Saco-S
Peter Henriksson, Saco-S
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Styrelse

Representanter for arbetsgivarna

Ordinarie ledamoter

Personliga suppleanter

UIf Bengtsson, Arbetsgivarverket, ordf.
Monica Dahlbom, Arbetsgivarverket
Gunnar Holmgren, Hovstaterna/Stathallardmbetet

Representanter for de fackliga organisationerna

Jonas Bergstrém, Arbetsgivarverket

Roger Vilhelmsson, Arbetsgivarverket

Pia Enochsson, Myndigheten for yrkeshégskolan
Karin Apelman, Exportkreditnamnden
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Ordinarie ledamoter

Personliga suppleanter

Lars Fresker, OFR, vice ordf.
Lena Emanuelsson, Saco-S
Helen Thornberg, SEKO

Revisorer

Revisorer

Eva Fagerberg, OFR
Mikael Andersson, Saco-S
Roger Pettersson, SEKO

Personliga suppleanter
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Anders Malmeby, auktoriserad revisor
Gunilla Wernelind, auktoriserad revisor
Eva Lindquist, Saco-S

Gunnar Larsson, Konsumentverket

Gunilla Wernelind, auktoriserad revisor
Marten Asplund, auktoriserad revisor

Minna Engberg, OFR

Eva Liedstrom Adler, Kronofogdemyndigheten
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