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Det har ar Kapan Pensioner

Kdpan pensioner férsakringsférening forvaltar premie-
bestamda pensioner for statligt anstallda. Verksam-
heten ar sammanlankad med pensionsavtalen pa det
statliga avtalsomradet dar féreningen forvaltar en del
av den obligatoriska tjanstepensionen samt fungerar
som férvalt alternativ i den del av pensionen som ar
valbar.

Kdpan Pensioner ar en form av ekonomisk férening
dar allt dverskott i kapitalférvaltningen gar tillbaka

till medlemmarna. Foreningen erbjuder enbart en
produkt, traditionell pensionsforsakring med garanterad
kapitalutveckling, till en lag kostnad. Malsattningen ar
en langsiktigt bra avkastning inom ramen fér ett balan-
serat risktagande och darmed mojligheten att kunna
betala ut en god niva pa medlemmarnas pension fran
foreningen.



Ar 2018 i korthet

B Forvaltat kapital skade med 2 607 Mkr till 90 003
(87 396) Mk.

B Totalt inbetalade premier var 5 290 (5 365) Mkr.

B Sammantaget uppgick utbetalade pensioner till 2 914
(2 753) Mkr.

B Den sammantagna avkastningen p forvaltat kapital var
positiv och uppgick till 0,6 (7,1) procent.

B Konsolideringsgraden var vid drsskiftet 100 procent.

B Solvensgraden forsvagades marginellt under dret frin
170 procent till 166 procent. Forsvagningen ir hinforlig
till en ldg niva pd avkastning pa foreningens investeringar
i relation till limnade genomsnittliga garanterade rinte-
nivder i kombination med en nigot hogre marknadsvirde-

ring av fdreningens dtaganden.

B De administrativa kostnaderna har fortsatt vara pd en lag nivd och uppgick
till 0,06 procent i relation till forvaltat kapital.

B Foreningen har sedan den 1 januari 2017 en generationsbaserad riskf6r-
delnings- och 4terbiringsmodell. Aterbiring fordelas manadsvis i efterskott
uppdelat pd fyra olika generationsgrupper med olika risknivé i investering-
arna. Den under &r 2018 fordelade aterbiringsrintan uppgick ill:

- 0,1 % for &ldersgruppen yngre 4n 40 ar (8,7 %)
0,5 % for &ldersgruppen 40 — 49 ar (7,8 %)
0,8 % for dldersgruppen 50 — 59 ar (7,0 %)
0,8 % for &ldersgruppen dver 60 &r (5,9 %)

B Modellen for den globala aktieférvaltningen har anpassats till att 4n bittre
viga in foreningens hllbarhetskriterier. Inriktningen ir att fortsitta arbeta
med en modell som ligger tonvike pd placeringar i foretag med hog ranking
inom omridena milj6- och socialt ansvarstagande samt har en god niva pd

foretagsstyrning,.

B En separat héllbarhetsredovisning som f6rdjupar informationen om féren-
ingens héllbarhetsarbete och kompletterar drsredovisningen finns tillginglig
pa kapan.se.



FOrvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstallande direktéren for Kapan

pensioner forsakringsférening, org. nr 816400-4114, far

harmed avge redovisning for verksamhetsaret 2018.

Verksamhet
Féreningen har som huvudindamél att forvalta 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 avtalen. Inriktningen dr
forsikring av pension genom traditionell pensionsforsik-
ring med en garanterad rinta pd inbetalade premier och en
fordelning av 6verskott frén forvaltningen via aterbirings-

ranta.

De forsikringsformer som foreningen erbjuder ir tjinste-
pensionsforsikringarna Kipan Tjinste, Kipan Valbar (tidi-
gare namn Kipan Alderspension), Kipan Extra och Kipan

Flex. Samtliga forsikringar 4r delar i pensionsavtalet PA 16.

Féreningen har under 4ret inlett arbetet med att anpassa
verksamhet till kraven i det aviserade nya regelverket for
tjinstepensionsforetag.

Medlemmar

Kapan Pensioner ir en understddsforening dir allt sparande
gir tillbaka till medlemmarna i form av utbetalad pension.
Det totala antalet medlemmar uppgar till Gver 800 000

personer.

Under aret inbetalades totalt 5 290 Mkr i premier,
férdelade enligt nedan

Kategori 2018 2017 2016 2015 2014

Kdpan Tjanste 2358 2274 2159 2035 10986

Kapan Valbar 2120 2119 1435 1395 1305
Kdpan Extra 633 710 787 745 726
Kéapan Flex 179 262 0 - -
Kapan Plus - - 0 14 85
Totalt 5290 5365 4381 4189 4102

Fordelning av premier

Flex 3%

Extra 12%

Tjanste
45%

Valbar 40%

Forsakringspremier

Féreningen forvaltar de premier som arbetsgivaren har
betalat in for de anstilldas rikning enligt gillande kollek-
tivavtal och de premier som medlemmarna under tidigare
ar sjilva valt att betala in och placera i Kipan Plus for att
komplettera sin tjinstepension.

Pensionsutbetalningar

Under 4ret utbetalades 2 914 (2 753) Mk, varav 1 081
(966) Mkr utgjorde &terbiring utéver den garanterade
rintan pa kapitalet. Fér Kdpan Tjinste ér tiden for utbetal-
ning normalt fem 4r frin det att pensionen bérjar betalas
ut men livsvarig utbetalning kan viljas. Utbetalningar frin
Kipan Valbar ir normalt livsvarig. Ovriga produkter har
individuell bestimd utbetalningstid. Premier inbetalade
inom ramen fér det nya pensionsavtalet PA 16 har normalt
livsléng utbetalning.

Utveckling av inbetalade premier
och utbetalade pensioner
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Riktlinjer for forvaltningen av placerade medel
De av styrelsen beslutade lingsiktiga riktlinjerna innebir
att foreningens tillgdngar, inklusive dterbiringsmedel, skall

vara placerade s att de ger en god avkastning inom ramen

for en ansvarsfull férvaltning och ett balanserat risktagande.

Férdelningen av tillgingarnas marknadsvirde skall enligt
placeringspolicyn, som beslutades av styrelsen i maj 2018,

ligga inom f6ljande intervaller:

B Akder eller aktierelaterade tillgdngsslag till ligst
25 procent och hogst 45 procent.

B Obligationer och andra rintebirande virdepapper
till ldgst 40 procent och hgst 70 procent.

B Fastighetsrelaterade placeringar till ldgst 5 procent
och hégst 20 procent.

Placering av féreningens tillgangar vid arsskiftet

Fastighets-
relaterade 16%

Aktie-
relaterade
37%

Rantebarande
inkl kassa 47 %

Styrelsens beslut innebir att forvaltningen skall bedrivas
med samma langsiktiga inriktning som tidigare 4r. I
policyn anges ett riktvirde for féreningens sammantagna
utestdende rinterisk dvs. en sammanvigning av de rinte-
birande tillgingarnas rintebindningstid och de utlovade
pensionsutbetalningarna inklusive den garanterade rintan
p4 medlemmarnas sparande fram till dess utbetalning,
Rinterisken mits som rinterisktickningsgrad och uppgick
till 33 (32) procent. Riktvirdet for rinterisktickningsgra-
den ir att den inte bér understiga 30 procent och l6pande
anpassas till utvecklingen av solvensgraden och behovet
av rintesikring av utestdende dtaganden, se not 2 for en
fordjupad redogprelse.

Den utestdende valutarisken fr enligt den beslutade
policyn inte dverstiga 20 procent av totala tillgingar. Vid
arsskiftet uppgick den utestdende valutarisken till 11 (13)
procent av tillgdngarnas virde och dirmed var 66 (60)
procent av tillgingarna i utlindsk valuta sikrade.

Generationsbaserad riskférdelnings- och
aterbaringsmodell

Féreningens medlemmar 4r uppdelade i fyra aldergrupper,
ett s& kallat generationssparande. Den som #r ung och har
lang tid kvar till pension fir en hogre risk i sitt sparande
for att fA méjlighet dill en hdgre avkastning. Motivet ir att
placeringar med mer risk forvintas 6ver tid ge en hogre av-
kastning 4n mer stabila placeringar, men virdeutvecklingen
kan dven vara betydligt mer osiker och negativ under linga
perioder. Inriktningen ir att risken i sparande successivt
skall minska i takt med att tidpunkten for utbetalning av
pension nirmar sig och att de dldre dldersgrupperna ges en
hogre stabilitet i sitt sparande och en mer forutsigbar nivd

pa forvintade pensionsutbetalningar.

Fordelningen av risknivin mellan &ldersgrupperna baseras
pa kontributionsprincipen. Kontributionsprincipen syftar
dll ate sikerstilla att ett forsakringsforetag fordelar over-
skott pa ett balanserat sitt mellan olika grupper av forsik-
ringstagare. Fordelningen av 6verskott bér i stérsta mojliga
utstriickning bygga pd hur olika grupper av forsikringar
bidrar till verksamheten och vilket utrymme dessa forsik-
ringar skapar for méjligheten att skapa ett Sverskott. For
foreningen giller att de premier som inbetalas av yngre
medlemmar har en lingre tid kvar till utbetalning och
ddrmed skapar ett utrymme for mer riskfyllda placeringar.

Fordelning av investeringar for respektive
aldergrupp i de tre olika tillgangsslagen

Under 40 ar 40 — 49 ar
Fastighets- Fastighets-
relaterade relaterade
16% 16%

barande

Rénte-

; béarande
inkl| kassa h
289 g]gk(l)/okassa
50 - 59 ar Over 60 ar

Fastighets-
relaterade
%

Rante-
barande
inkl kassa
49%

Fastighets-
relatérade
16%

Réntebarande
ink| kassa 58%
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Féreningens dldre medlemmar har i regel en hog andel
garanterat kapital och ett mindre éverskotr till férfogande
for placeringar med hégre risknivd. Sammantaget innebir
uppdelningen i olika generationsgrupper att féreningen
bittre kan uppfylla kontributionsprincipen och samtidigt
langsiktigt 6ka nivin pa utbetalda pensioner.

De fyra lderskategorierna fér olika andel av foreningens
investeringar inom de tre huvudsakliga investeringsomra-
dena, aktier, obligationer och fastigheter inom ramen for

den av styrelsen beslutade placeringspolicyn.

Alla medlemmar investerar i samma tillgdngar och under-
liggande virdepapper. Det ir endast andelen av respektive
tillgéngsslag som varierar mellan de olika generationsport-

foljerna.

Hallbarhet — langsiktigt ansvarsfull férvaltning
Féreningens arbete med en l&ngsiktigt ansvarsfull forvalt-
ning baserat pd hllbarhet, etik och socialt ansvar presente-
ras i en separat hillbarhetsredovisning som finns tillginglig

pa kapan.se. Hir foljer en kort sammanfattning,

Den av styrelsen beslutade placeringspolicyn anger att
foreningens investeringar skall ske med utgdngspunke i
normer och principer med bred férankring i det svenska
sambhiillet baserat p beslut fattade av Sveriges riksdag och

regering.

Vagledande for forvaltningen ar:

Beslut fattade av Sveriges riksdag och regering

De 10 principerna i FN:s Global Compact

OECD:s riktlinjer for multinationella féretag

Oslo- och Ottawa-konventionen

FN:s 6 principer for ansvarsfulla investeringar (UN PRI)
FN:s globala hallbarhetsmal — Agenda 2030

Pa kapan.se finns lankar till konventionerna ovan.

Normativ screening

Féreningen arbetar sedan ett par 4r tillbaka med en extern
leverantor f6r normativ screening av aktie- och rinteinne-
haven samt for paverkansarbete genom dialog. Féreningen
vill i frsta hand arbeta med att paverka foretagen till en
forindring snarare in att exkludera bolag. Under 4ret har
foreningen via ISS-Ethix deltagit i ca 100 paverkansproces-
ser for att forsoka forindra och forbittra fretagens arbete
med utgdngspunkt i foreningens hallbarhetskriterier.

Positiv screening

Foreningen har fortsatt samarbetet med MSCI inom
ramen for en process att l6pande granska och bedéma olika
foretags arbete med héllbarhet och socialt ansvarstagande.

Se mer om vart hallbarhets-
arbete pa kapan.se och i var
hallbarhetsredovisning.

MSCI ir en av virldens ledande indexleverantérer och har
under ldng tid arbetat med analys och utvirdering av miljé-
och héllbarhetsbedémningar pa bolagsniva.

Féreningen gor en genomlysning av hela investeringsport-
foljen av noterade aktier med hjilp av MSCl:s betygsmodell.
P4 s4 sidtt kan vi mita hur portfoljen ser ut ur ett hillbarhets-
perspektiv. Portfoljen ska ha en ESG-rating pé vira note-
rade aktieinnehav som 6verstiger det generella MSCI All
Countries World Index (MSCI ACWI) och som ligger i linje
med MSClIs sirskilda ESG-index som ir ett urval av bolag
med hog rating. Malsittningen ir att kontinuerligt forbittra
ESG-ratingen.

Paverkansarbete

Bide den normativa och den positiva screeningen av foretag
ligger till grund for féreningens bedémning av innehaven
och pé vilket sitt féreningen ska agera.

I de fall féreningen beddmer att paverkansarbete inte 4r
tillrickligt viljer foreningen att i mojligaste min exkludera

de foretag som inte moter freningens héllbarhetskrav.

Paverkans- \ Exkludering
arbete/ av bolag/
Dialog forvaltare

Normativ Positiv
screening

screening

Som ett led i att vara med och pdverka utvecklingen for
minskad koldioxidanvindning har féreningen l3tit mita
koldioxidavtrycket pé vira noterade aktier enligt den metod
som Svensk Forsikring rekommenderar. Mlsittningen 4r

att avtrycket &ver tid ska minska.

Framtida inriktning pa hallbarhetsarbetet

Féreningen bedriver ett kontinuerligt férindrings- och for-
bittringsarbete. Under 4r 2018 har foreningens arbete med
en lingsiktigt ansvarsfull férvaltning inneburit att en omligg-
ning har genomférts av forvaltningsmodellen av aktieplace-
ringarna inom OECD-omridet med mal act forstirka ESG-
analysen i vira processer. Omlidggningen har inneburit att
foreningen forvaltar en storre del av aktieportféljen i egen
regi. Ett forsta steg i detta arbete genomférdes under 2017
genom att antalet fonder som foreningen investerat i minska-
des och inslaget av fonder med inriketningen att investera mer
i foretag med hég ranking i ESG-frigor skade. Under 2018
fortsatte arbetet med att pa ett dn bittre sitt ni malsittning-
en att hitta effektiva metoder fér att arbeta med urval av fére-
tag som moter vira kriterier. Innehaven i passiva indexfonder
inom OECD-omréidet avslutades och ersattes med en hogre

andel aktieforvaltning i egen regi vilket innebir att vi okar

(0)}
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mojligheten till egen styrning av vért hallbarhetsarbete.
Samtidigt kan vi dirmed mer aktivt arbeta med paverkan
genom att vi sjilva dger aktier i storre utstriickning och
dirmed fora dialog med de bolag som inte lever upp

till godtagbar nivi enligt kriterierna i vir normbaserade
screeningen. Under 2019 kommer arbete fortsitta med

att foridla forvaltningsmodellen och pd ett én bitere sitt
balansera de krav vi stiller i virt hillbarhetsarbete i relation
till den 6vergripande mélsittningen for foreningen med
langsiktigt ansvarsfull forvaltning med god riskjusterad
avkastning. En fordjupad redogorelse av féreningens arbete

med héllbarhet finns i en sirskild rapport pa kapan.se.

Kapitalforvaltning
Marknadsvirdet av féreningens placeringstillgdngar med

tilligg for dvriga tillgingars bokforda virden var vid 4rets
slut 90 003 (87 396) Mkr.

Avkastningen pd placeringstillgingarna var positiv och
uppgick till 0,6 (7,1) procent.

Kapitalavkastning

Den totala avkastningen pa tillgdngarna férdelar sig
enligt foljande:
Marknads- Total-

Portfolj e R IS
Ranterelaterade 41 852 47 1,2
Aktierelaterade 33510 37 -3,6
Fastighetsrelaterade 14 078 16 1,1
Ovriga tillgangar, kassa 563 0 -
Summa tillgangar 90 003 100 0,6

" Vid berakning av avkastningen har daglig viktning anvants for att
beakta kapitalbasens férandring under aret.

Totalavkastning
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Allokering réntor

Utlandska Stat/statliga
obligationer 8% _ féretag 7%

Foretags-
obligationer
33%

Bostads-
obligationer 52%

Ranterelaterade tillgangar

De rintebirande placeringarna var vid drsskiftet 41 852

(40 922) Mkr. Placeringarna utgjordes till 52 (54) procent
av bostadsobligationer och till 7 (10) procent av obli-
gationer utgivna av statligt heligda bolag. Placeringar i
foretagsobligationer utgjorde 33 (29) procent. Resterande
8 (7) procent av placeringarna utgjordes av rintebirande
placeringar i utlindsk valuta samt kassa, varav 6 (4) procent
var placerade i externa fonder.

Samtliga rintebirande tillgdngar i utlindsk valuta valuta-
sikras till svenska kronor, utom exponeringen mot tillvixt-
marknader.

Vid 4rsskiftet bestod de totala rintebirande tillgingarna
enbart av nominellt rintebirande virdepapper och inga
realrinteobligationer. Den generella rintenivin har varit
relativt oférindrad under 4ret och virdet pa innehavet har
paverkats marginellt positivt. Rintenivin pd stats- och
bostadsobligationer ligger pa historiskt lga nivier vilket
innebir att rinteplaceringarna forvintas ge en begrinsad

Ispande avkastning de nirmaste 4ren.

De rinterelaterade placeringarna ir koncentrerade till det
svenska bank- och bostadsfinansieringssegmentet och de

sammantaget storsta placeringarna gjordes i féljande emit-

tenter:

Emittent Bedoémt varde Mkr
SEB 5431
Svenska Handelsbanken 5122
Nordea Bank 5113
Swedbank 3678
Lansforsakringar 1750
SBAB 1306
Landshypotek 1108
Vasakronan 1088
Danske bank 691
Hufvudstaden 675
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Utdver placeringar i rintebdrande virdepapper har féren-
ingen som strategisk inrikening tecknat avtal om olika for-
mer av rintesikringar med syftet att minska den utestdende

rinterisken i gjorda pensionsitaganden.

Virdeférindringen av de rintesikringarna som varit utesté-
ende under &ret har varit 26 (-22) Mkr. Den sammanlagda
resultateffekten av rintesikringen motsvarar en marginellt
positiv paverkan pa totalavkastningen. Sammantaget upp-
gick avkastningen till 1,2 (2,0) procent pa rinterelaterade

placeringar.

Aktierelaterade tillgangar

Aktiemarknaden har under 2018 varit instabil med bide re-
lativt stora uppgdngar och nedgingar. Virldens samlade ak-
tiekurser sjonk totalt med - 7,7 procent miitt i lokal valuta
(MSCI ACWI). Mt i kronor motsvarade detta en mindre
nedgidng med - 1,7 procent dd framférallt USD forstirktes
under &ret. Foreningens valutasikring av framfor allt dollarn
har pdverkat avkastningen negativt. Utvecklingen var svag
p alla marknader men var generellt ndgot svagare i tillvixt-
linderna. Avkastningen p4 aktier noterade i OECD blev

- 9,1 (16) procent och i dllvixtlinder - 7,1 (22) procent.
Innehavet av akder noterade pé Stockholmsbérsen hade en
avkastning pd - 4,7 (9,3) procent. Investeringar i olika typer
av onoterade akdier i frsta hand riskkapitalfonder uppgick
till 2 633 (2 168) Mkr. Till skillnad mot noterade aktier var
avkastningen positiv och uppgick for dessa till 13,8 procent
under ret.

Den sammantagna aktieavkastningen under &ret uppgick
till -3,6 (12,2) procent och de aktierelaterade tillgingarna
uppgick vid &rsskiftet dill 33 510 (33 892) Mkr.

Allokering aktier

Riskkapitalfonder 8%

Utvecklings-

lander 11% Sverige 39%

OECD 42%

Férvaltningen av akder noterade pa Stockholmsbérsen
sker i egen regi. Som jimforelseindex anvinds SIX 60. De

stdrsta placeringarna ir gjorda i foljande bolag;

Emittent Bedémt varde Mkr
Investor 861
Atlas Copco 757
Ericsson 707
Swedbank 661
Telia 566
Volvo 564
SEB 553
SHB 547
Nordea 528
Hennes & Mauritz 525

De aktierelaterade placeringarna utanfor Sverige sker mer-
parten i enskilda aktier i egen regi. Som jimforelseindex
anvinds MSCI World. De strsta placeringarna ir gjorda i

foljande bolag:

Emittent Bedémt varde Mkr
Apple 211
Microsoft 199
Alphabet 177
Amazon 167
JPMorgan Chase & Co 94
Johnson & Johnson 94
Facebook 92
Nestle 80
Bank of America 74
Visa 71

Ovriga investeringar i aktiemarknaden sker i fonder med
olika regional eller strategisk inriktning fér att samman-

taget balansera det 6vergripande jimforelseindexet MSCI
ACWI for aktieforvaltningen. Vid arsskiftet utgjordes de

stdrsta placeringarna av foljande fonder:

Innehav Beddémt varde Mkr

SSGA Emerging Markets SRI Enhanced Equity Fund 2515

SSGA Multifaktor Global ESG Equity Fund 1253
iShares MSCI USA SRI UCITS ETF 996
SHB Global Smabolag Index Criteria 485
Montanaro European Smaller Companies 355
Nordea Global Stable Equity Fund 286
SSGA Emerging markets Select Equity Fund 263
Banque de Luxembourg European Equity 251
RBC Emerging Markets Equity Fund 185

JPMorgan European Small Cap Equity fund 177

(00}
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Féreningen har sedan starten av verksamheten valt att valu-
tasikra stora delar av akdeplaceringarna vilket inneburit att
relativa forindringar i virdet pd den svenska kronan under
dret har paverkat avkastningen. Aktieplaceringar i tillvixt-
linderna har inte valutasikrats vilket innebir att avkast-

ningen péaverkats av valutakursforindringar.

Fastighetsrelaterade placeringar
Investeringar i fastighetsrelaterade tillgingar delas upp i tre
omriden fastigheter, skog- och mark och infrastrukeur.

Fastighetsrelaterade

Infra-
struktur 19%

Fastigheter
59%

Skog och
mark 22%

Omridet infrastrukeur innebir investeringar i samhillsvik-
tiga anliggningar eller fastigheter med stabila kassafloden
och en langsiktig placeringshorisont. Skog och mark ar i
huvudsak mark med vixande skog samt jordbruk dgda via
fonder eller bolag. Omrédet fastigheter 4r indirekta inves-
teringar i olika typer av mark och byggnader. De storsta
investeringarna grupperade utifrin de olika férvaltarna eller

bolagen (engagemang) utgjordes av:

Innehav Beddmt varde Mkr
Bergvik Skog AB 1886
Svenska Handelsfastigheter 1139
Fastighets AB Stenvalvet 1108
J.P. Morgan Infrastructure Investments Fund 1063
Antin Infrastructure Partners Fund (2 fonder) 755
Perella Weinberg Real Estate (3 fonder) 657
Profi Fastigheter (3 fonder) 627
Hemfosa Fastigheter AB 609
Molpus Woodland Group (2 fonder) 560
Bridge Debt Strategies (2 fonder) 560

Fastighetsrelaterade tillgingar visade en positiv virdeut-
veckling under &ret. Totalt uppgick det placerade kapitalet
till 14 078 (11 979) Mkr och avkastningen f6r omradet
fastighetsrelaterade placeringar blev 11,1 (10,3) procent.

Risk- och kanslighetsanalys

Kapitalforvaltningen paverkas 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 forsikringsrisk.
En fordjupad redogdrelse for utestdende risker i verksam-
heten finns i not 2.

Den osikerhet som foreligger p4 marknaden innebir att
forluster pa placeringstillgingarna inte kan uteslutas. For
placeringstillgingar dir marknadspriser inte finns publi-
cerade foreligger killor till osikerhet, se not 1 avsnittet
Viktiga bedémningar och killor till osikerhet, samt not 15.

Forsakringsteknisk utredning

Den forsikringstekniska utredningen har utforts av aktua-
rie Ulrika Rénnqvist. Utredningen visar att féreningens
forsikringstekniska avsitning uppgir dill 54 188 (51 480)
Mkr. De dtaganden foreningen har bestdr till en domine-
rande del av fasta garanterade rintor pd inbetalade premier.
Dessa dtaganden har i den f6rsikringstekniska utredningen
virderats, med stéd av Finansinspektionens foreskrifter och
allminna rdd, med utgdngspunke i bl.a. aktuella marknads-
rintor f6r motsvarande 15ptider.

Kostnader

Kostnaderna i forsikringsrorelsen uppgick till 56 (54) Mkr.
Ett métt pd kostnadseffektivitet dr forvaltningskostnads-
procenten, dvs. forhillandet mellan driftskostnaderna och

tillgingarnas genomsnittliga marknadsvirde, som uppgick
till 0,06 (0,06) procent.

Kostnaderna for ar 2018 togs ut genom en fast avgift om

6 (6) kr per forsikring och ett avdrag pé forsikringskapitalet
om 0,06 procent. Den fasta avgiften halverades till 6 kr per
forsikring den 1 januari 2016. Fér &r 2018 sinktes avdraget
pa forsikringskapitalet fran 0,07 till 0,06 procent. Samman-

Utveckling férvaltningskostnader
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taget bor avgiften och avdraget dver tid motsvara verksam-
hetens faktiska kostnader. Mélsittningen &r att fortsitta
halla en ldg kostnadsniva 6ver tid dven om de omfattande
regelverksforindringarna redan under 2018 inneburit en
okning av de administrativa och organisatoriska kostna-
derna for freningen.

Kostnaderna for kapitalforvaltningen uppgick till 41 (37)
Mkr. Ett métt pa effektiviteten i investeringsverksamheten
ir kapitalférvaltningskostnadsprocenten, dvs. forhéllandet
mellan féreningens direkta kostnader f6r kapitalforvale-
ning och tillgingarnas genomsnittliga marknadsvirde, som
uppgick till 0,05 (0,05) procent. Det strategiska beslutet
att 6ka andelen aktier forvaltade i egen regi har inneburit
att foreningens direkea kostnader for kapitalfrvaltningen
stiger eftersom de kostnader som direkt belastar féreningen
okar jimfort med placeringar i fonder dir stora delar av
kostnaden i stillet belastar den externa fondens avkastning,
Maélsittningen ir att foreningens totala avkastning pd inves-
teringarna inte skall pdverkas negativt av omliggningen

till en storre andel aktier forvaltade i egen regi utan snarare
tvdrtom.

Redogorelse for aterbaring under ar 2018
Aterbiringen tillfors medlemmarnas pensionskapital
ménadsvis i efterskott. Den ekonomiska stillningen och
avkastningen under &ret har varit relativt stabil 4ven om
skillnaderna i tilldelning enskilda manader har varierat
ganska kraftigt. Sammantaget har de olika dldersgruppernas
pensionskapital tillforts f6ljande rsomriknade dterbirings-

rintor fore avkastningsskatt och kostnader:

- 0,1 % for aldergruppen yngre 4n 40 4r (8,7 %)
0,5 % for 8ldersgruppen 40 — 49 &r (7,8 %)
0,8 % for &ldersgruppen 50 — 59 &r (7,0 %)
0,8 % for &ldersgruppen 6ver 60 ar (5,9 %)

Aterbaringsranta

Aterbaring for respektive aldergrupp
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Skillnaderna i avkastning mellan grupperna ir hinforlig till
avkastningen for tillgdngsslaget aktier som haft en relativt
svag avkastning under 4ret och inneburit att de yngre
aldersgrupperna med en stdrre andel aktier i placeringarna
erhllit en ligre avkastning.

Kollektiv konsolideringsgrad
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Kollektiv konsolidering

Med kollektiv konsolidering avses tillgingarnas marknads-
virde minskat med finansiella skulder i férhallande till
summan av forsikringstekniska skulden baserad p& premie-
inbetalningar och den garanterade rintan samt tidigare
allokerade terbiringsmedel.

Styrelsen har beslutat om en policy for kollektiv konsolide-

ring och dterbiring i féreningen. I policyn anges att konso-

lideringsgraden bér ligga inom intervallet 95 — 105 procent
med en mélniv pd 100 procent. Konsolideringsgraden vid

arsskiftet efter beslutad aterbiring for december &r 2018 var
100 procent.
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Solvensgrad
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Utvecklingen av solvensen

Solvensen uttrycker hur stor del av den forsikringstekniska
skulden som tiicks av tillgdngarna. Avkastningen pa till-
gingarna under dret har varit positiv. Utestdende dtagande
virderades vid arsskiftet med utgdngspunkt i en diskonte-
ringsrintekurva som utgir frin marknadsrintan for de for-
sta kommande 10 &ren och direfter en successiv anpassning
till en fast s.k. makrorinta pa 4,2 procent. Den rinta som
anvints har en ligre rintenivi jimfort med foregdende ar

vilket inneburit att virdet pd utestdende draganden stigit.

Sammantaget har solvensgraden under &ret sjunkit med

4 procentenheter frin 170 procent till 166 procent. Avkast-
ningen har bidragit med en forsvagning med ca 1 procenten-
het och forindringar i virderingen av utestiende dtaganden

har bidragit med en forsvagning om ca 3 procentenheter.

Avkastningsskatt

Foreningen betalar avkastningsskatt for medlemmarnas
rikning. Utgdngspunke for skatteberikningen ir med-
lemmarnas pensionskapital i form av marknadsvirdet av
foreningens tillgingar efter avdrag for finansiella skulder
den 1 januari beskattningsiret. Avkastningen pé dessa
medel schablonberiknas efter en rintesats som ir lika med
den genomsnittliga statsldnerintan dret innan beskattnings-
dret, dock med en ligsta rinta om 0,5 %. Den framriknade
schablonintikten beskattas ddrefter med 15 procent. Fér
foreningens vidkommande innebar detta att den inbetalade
avkastningsskatten for ar 2018 uppgick till 86 (40) Mkr
varav 19 Mkr avsig 2017.

Ledningsfunktioner och granskning
Féreningens hogsta beslutande organ ir dverstyrelsen.
Ledaméterna i dverstyrelsen 4r utsedda av parterna inom
det statliga avtalsomridet. Hilften av ledaméterna ir

utsedda av Arbetsgivarverket och den andra hilften av de
fackliga organisationerna. Det sammanlagda antalet ordina-
rie ledaméter uppgér till 30 med lika manga personliga
suppleanter. Under &ret har 6verstyrelsen héllit ordinarie

stimma.

Féreningens operativa verksamhet leds av en styrelse, som
bestir av sex ledamater med personliga suppleanter. Styrel-
sen ir i likhet med 6verstyrelsen paritetiskt sammansatt.
Styrelsen utser féreningens verkstillande direktsr. Under
4ret har styrelsen haft nio sammantriden varav ett i form

av ett tvd dagars seminarium. Styrelsen har uppdaterat och
faststillt samtliga de policys och instruktioner som beslutas
av styrelsen. Viktiga frigor som behandlats, utéver forslagen
till stimman, 4r den framtida langsiktiga placeringsinrike-
ningen och hanteringen av etik och risker i férvaltningen.
Styrelsen har under 4ret dven utvirderat vergéngen till
generationsbaserad placerings- och terbiringsmodell samt
omliggningen av en 6kad andel forvaltning av akdier i egen
regi. Sirskilt fokus har under dret lagts pd utvecklingen
inom regelverksomradet och de konsekvenser som olika nya
och férvintade regelverk stiller pd verksamheten. Styrelsen
har under &ret dirfér mot den bakgrunden beslutat att
inleda ett &tertag av den till Statens tjinstepensionsverk
utlagda forsikringsadministrativa verksamheten for att
istillet driva den i egen regi for att langsikrigt battre kunna
méta kraven i den regelverksstruktur som féreningen har att
folja. Styrelsen har inom sig utsett ett ersittningsutskott dir
l6nesittningen av verkstillande direktdren bereds. Ersitt-
ningarna tll 6vriga ledande befattningshavare i féreningen
beslutas av verkstillande direktdren i enlighet med den av
styrelsen beslutade ersittningspolicyn.

Ordférande i styrelsen och ersiittningsutskottet dr Eva Lied-
strém Adler, generaldirektor for Arbetsgivarverket.

Styrelse och ledning

Overstyrelse

30 ledamoter
30 suppleanter

6 ledaméter
6 suppleanter

Verkstallande direktor

14 anstallda
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Administration

Medelantalet anstillda under &ret uppgick till 15 (14)
personer med den huvudsakliga uppgiften att bedriva
kapitalfrvaltning, redovisning och riskkontroll. Statens
tjinstepensionsverk (SPV) i Sundsvall anlitas for att
administrera forsikringsverksamheten. I uppdraget ligger
att utveckla och underhélla foreningens forsikringsadmi-
nistrativa system, gora premieinbetalningskontroll, utfora
forsikringstekniska berikningar, utfirda pensionsbesked,
uppritthélla en vil fungerande kundtjinst och ombesérja
pensionsutbetalningar. Styrelsen har beslutat att inleda ett
dtertag av den till Statens tjanstepensionsverk utlagda for-
sikringsadministrativa verksamheten med inriktningen att
driva den i egen regi for att lingsiktigt bittre kunna méta
kraven i gillande och kommande regelverksstruktur som

foreningen har att folja.

Investeringar

Atrets investeringar uppgick till 6 (3) Mkr. Investeringarna
dr huvudsakligen hinforliga till IT-systemen. Det forsik-
ringsadministrativa systemet skrivs av pa 10 &r, Svriga
investeringar pd 3 — 5 4r.

Utblick infor framtiden

Képan Pensioner startade sin verksamhet &r 1992 och ir
sedan 4r 2003 forvalt alternativ for den valbara delen av
tjinstepensionen. Féreningen har fitt fortroendet att dven
forsikra de obligatoriska delarna och vara forvalt alternativ
for den valbara delen i det nya pensionsavtalet PA16.
Premier i enlighet med det nya avtalet borjade betalas in
under 2017 och system och rutiner har anpassats till det

nya avtalet.

Féreningens verksamhet kommer genom det fortsatta for-
troendet att fortsiitta 6ka i omfattning vilket stiller stérre
krav pa organisationen men ger dven stordriftsférdelar och
mojligheter till en 6kad effektivitet. Med det nya avtalet
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och den nuvarande utvecklingen uppnés en balans mellan
utbetalningar och inbetalningar ungefir &r 2060 vilket
innebir att organisationen I6pande behéver utvecklas och

anpassas.

Under 4r 2019 kommer arbetet att fortsitta med att effek-
tivisera verksamheten och férbereda organisationen infor
de regelverksforindringar bland annat avseende tjinste-
pensionsverksamhet som vintas trida i kraft under aret.
Det sker dven kontinuerligt andra forindringar i de externa
regelverken som péverkar foreningens verksamhet och
kriver uppdateringar och férindringar i verksamheten.

Styrelsen har under 4ret dirfér mot den bakgrunden
beslutat att under 4r 2019 inleda ett dtertag av den dill
Statens tjinstepensionsverk utlagda forsikringsadministra-
tiva verksamheten for att istillet driva den i egen regi for
att lingsiktigt bittre kunna uppfylla kraven i den regel-
verksstruktur som nu giller for foreningen men dven
utifrén frvintade tillkommande regelverk.

Den genomgiende iaketagelsen ir att de regelverk och
andra externa krav pé organisation och rapportering som
stills pd verksamheten inte beaktar proportionalitetsprin-
cipen. Krav stills pa foreningen med utgdngspunkt i stora
organisationers resurser och komplexitet utan méjlighet till
anpassningar av kraven till en liten renodlad och effektiv
organisation. For freningen 4r detta en av de stora utma-
ningarna eftersom komplexiteten i regelverk och andra krav
innebir att betydande resurser behdver liggas pd intern
administration och en omfattande extern detaljrapportering
till en mingfald svenska och europeiska myndigheter utan

att ndgot egentligt virde skapas for medlemmarna.

Den strategiska inriktningen av verksamheten, att nd en
god avkastning med begrinsad risk ligger fast och malsitt-
ningen ir att trots de Skade administrativa belastningarna
behalla den l&ga nivén pa kostnaderna dven om de kom-

mande &ren innebir en utmaning i det avseendet.

Behandling av drets resultat

Arets resultat pa 998 866 893 (7 899 105 829) kronor
overfors till ovriga fonder. Foreningens egna kapital uppgér
ddrmed per den 31 december 2018 till 35 694 195 630
(35 776 449 015) kronor
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Femarsoversikt

Resultat, Mkr 2018 2017 2016 2015 2014
Premieinkomst 5290 5365 4381 4189 4102
Kapitalavkastning, netto 392 5552 5434 1770 6 882
Utbetalda forsékringsersattningar -1 833 -1787 -1738 -1 659 -1577
Utbetald aterbaring " -1 081 -966 -862 -847 -583
Livforsakringsrorelsens tekniska resultat 1085 7939 4308 3713 2675
Arets resultat 999 7 899 4245 3544 2 494
" Utbetalningar redovisas som en avdragspost under Eget kapital, Finansiell rapport.
Ekonomisk stallning, Mkr 2018 2017 2016 2015 2014
Totala tillgangar ” 90 003 87 396 79419 72 250 69 374
Placeringstillgangar " 88 000 85573 77 542 70 873 67 609
Forsakringstekniska avsattningar 54 188 51480 50 343 46 623 46 084
Konsolideringskapital 35 694 35776 28 843 25 460 22 744
Kapitalbas 35 683 35766 28 831 25451 22 736
Erforderlig solvensmarginal 2 168 2 059 2014 1865 1843
" Placeringstillgangar till verkligt varde och 6vriga tillgangar till bokfort varde.
Nyckeltal, procent 2018 2017 2016 2015 2014
Forvaltningskostnader 0,06 0,06 0,06 0,07 0,07
Totalavkastning 0,6 7.1 7,6 2,6 11,5
Konsolideringsgrad 100 100 100 100 100
Solvensgrad 166 170 157 155 149
| forhallande till genomsnittliga tillgangar.
Totalavkastning per tillgangsslag "
Total-
Marknadsvéarde Marknadsvérde avkastning
2018-12-31 2017-12-31 i procent?
Mkr % Mkr % 2018
Aktierelaterade 33510 37 33892 39 -3,6
Ranterelaterade 41 852 47 40922 47 1,2
Fastighetsrelaterade 14 078 16 11979 14 11,1
Ovriga tillgéngar 563 0 603 0 -
Summa tillgangar 90 003 100 87 396 100 0,6

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

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

3 Avkastningen pé derivatinstrument som tecknats for att minska ranterisken i utestdende forsakringsdtaganden ar
inkluderad i avkastningen for rantebarande placeringstillgangar.
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Resultatrakning

Mkr Not 2018 2017
Teknisk redovisning av livforsakringsrorelsen

Premieinkomst 3 5290 5365
Kapitalavkastning, intakter 4 7 825 4899
Orealiserade vinster pa placeringstillgangar 5 381 893
Utbetalda forsékringsersattningar 6 -1 833 -1787
Forandring i andra forsakringstekniska avsattningar -2 708 -1137
Driftskostnader 7 -56 -54
Kapitalavkastning, kostnader 8 -1745 -54
Orealiserade forluster pa placeringstillgangar -6 069 -186
Livforsakringsrorelsens tekniska resultat 1085 7939
Icke-teknisk redovisning

Livforsakringsrorelsens tekniska resultat 1085 7939
Avkastningsskatt 10 -86 -40
Arets resultat tillika totalresultat 999 7 899
Rapport dver totalresultat

Mkr 2018 2017
Arets resultat 999 7 899
Ovrigt totalresultat 0 0
Summa totalresultat 999 7 899
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Balansrakning

Mkr Not 2018-12-31 2017-12-31
TILLGANGAR
Immateriella tillgangar
Ovriga immateriella tillgangar 11 11 10
Placeringstillgangar
Andra finansiella placeringstillgangar
Aktier och andelar 12 46 888 46 526
Obligationer och andra réantebarande vardepapper 13 40 748 39 041
Derivat 14 364 6
15 88 000 85573
Fordringar
Ovriga fordringar 16 85 173
Andra tillgangar
Materiella tillgangar 17 2 2
Kassa och bank 1682 1422
1684 1424
Férutbetalda kostnader och upplupna intakter
Upplupna ranteintakter 221 215
Ovriga férutbetalda kostnader och upplupna intakter 2 1
223 216
Summa tillgangar 90 003 87 396
EGET KAPITAL, AVSATTNINGAR OCH SKULDER
Eget Kapital 18
Andra fonder
Ovriga fonder 34 248 27 430
Evigt forlagslan 386 386
Premieregleringsfond 61 61
Arets resultat tillika totalresultat 999 7 899
35694 35776
Forsakringstekniska avsattningar
Livforsakringsavsattning 19, 20 54183 51474
Avséattning till oreglerade skador 21 5 6
54 188 51480
Avsattningar for andra risker och kostnader
Skatt 24 2
Skulder
Derivat 14 61 84
Ovriga skulder 22 35 52
96 136
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 1 2
Summa eget kapital, avsattningar och skulder 90 003 87 396
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Rapport dver férandring av eget kapital

2018
Premie-
Mkr Ovriga Evigt reglerings Arets Eget
fonder férlagslan fond totalresultat kapital
Ingdende eget kapital foregaende rakenskapsar 27 430 386 61 7 899 35776
Vinstdisposition 2017 7 899 -7 899 0
Under rakenskapsaret utbetald aterbéring -1081 -1 081
Arets resultat tillika totalresultat 2018 999 999
Utgdende eget kapital rakenskapsaret 34248 386 61 999 35694
2017
Premie-
Mkr Ovriga Evigt reglerings Arets Eget
fonder forlagslan fond totalresultat kapital
Ingaende eget kapital féoregaende rakenskapsar 24 151 386 61 4245 28 843
Vinstdisposition 2016 4245 -4 245 0
Under rakenskapsaret utbetald aterbdaring -966 -966
Arets resultat tillika totalresultat 2017 7 899 7 899
Utgaende eget kapital rakenskapsaret 27 430 386 61 7 899 35776
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Kassaflédesanalys

Mkr

1jan - 31 dec 2018

1jan - 31 dec 2017

Den I6pande verksamheten "

Resultat fore skatt 1085 7 939
Justering for poster som ej ingar i kassaflodet 2 8 401 435
Betald avkastningsskatt -86 -40
Utbetald aterbaring -1 081 -966
Forandring av 6vriga rorelsefordringar 81 -75
Forandring av 6vriga rorelseskulder -19 -93
Kassaflode fran den [6pande verksamheten 8381 7 200
Investeringsverksamheten
Investering i anlaggningstillgangar -6 -3
Forsalining av finansiella placeringstillgangar 41 095 25610
Kop av finansiella placeringstillgangar -49 210 -32 935
Kassaflode fran investeringsverksamheten -8 121 -7 328
Finansieringsverksamheten
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 0 0
Arets kassaflode 260 -128
Mkr 2018 2017
Likvida medel vid arets borjan 1422 1550
Arets kassaflode 260 -128
Likvida medel vid arets slut % 1682 1422
" Varav 2018 2017
Ranteinbetalningar 791 874
Réanteutbetalningar 172 220
Erhélina utdelningar 1630 672
2 Varav 2018 2017
Avskrivningar 5 4
Orealiserade vinster -381 -892
Orealiserade forluster 6 069 186
Forandring av forsakringstekniska avsattningar 2708 1137

w

Utbetald &terbaring tas direkt fran Ovriga fonder.

&

Likvida medel bestdr av kassa och bankmedel.

140ddVY T13ISNVNIA



Noter
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Samtliga belopp i féljande noter ar angivna i miljontals kronor om inte annat anges.

NOT 1

Allman information

Arsredovisningen avges per 31 december 2018 och avser Kapan
pensioner forsakringsforening (Kapan Pensioner) som &r en understods-
forening (tjanstepensionskassa) med sate i Stockholm. Adressen till
huvudkontoret &r Smalandsgatan 12, Stockholm och organisations-
nummer ar 816400-4114. Arsredovisningen har godkants for utfard-
ande av styrelsen den 19 mars 2019. Resultat- och balansrakning blir
foremal for faststéllelse pa arsstamman den 10 april 2019.

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

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

Lagen (1972:262) om understodsféreningar upphévdes vid ikraft-
tradandet av forsakringsrorelselagen (2010:2043) den 1 april 2011.
Enligt lagen om inférande av forsakringsrorelselagen (2010:2044) fick
understodsforeningar fortsatta att bedriva sin verksamhet till utgangen
av 2014. Harefter har 6vergangstiden forlangts till 30 juni 2019.

Forutsattningar vid upprattande av den finansiella
rapporten

Képan Pensioners funktionella valuta ar svenska kronor och de
finansiella rapporterna presenteras i svenska kronor. Finansiella till-
géngar och skulder varderas till verkligt vérde. Ovriga tillgangar och
skulder ar redovisade till anskaffningsvarde.

Bedémningar och uppskattningar i de finansiella
rapporterna

Att uppratta de finansiella rapporterna i enlighet med lagbegransad
IFRS kraver att forsakringsforetagets ledning goér 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 bedéma
de redovisade vardena pa tillgangar och skulder som inte annars
framgar tydligt fran andra kallor. Verkliga utfall kan avvika fran dessa
uppskattningar och bedémningar.

En kalla for bedomningar och osakerheter &r vardet pa de adtaganden
som ligger i de forsakringskontrakt som féreningen har tecknat. En
annan kalla till bedémningar och osékerhet ar varderingen av finansiella
tillgangar for vilka det inte finns ndgot observerbart marknadspris. For
dessa instrument anvands antingen objektiva externa varderingar eller
ett varde baserad pa en bedémning av forvantade framtida kassa-
floden. Vid behov kompletteras dessa varderingar med ytterligare
beddmningar beroende pa osakerheten i marknadssituationen.

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

Utlandsk valuta

Tillgdngar och skulder i utlandsk valuta omraknas till svenska kronor
efter balansdagens valutakurs.

Valutakursférandringar redovisas i resultatrakningen netto inom
raden Kapitalavkastning, intdkter eller Kapitalavkastning, kostnader.
Terminskontrakt i utlandsk valuta anvands i huvudsak for att eliminera
valutakursrisken i utldndska aktier och andelar.

Redovisning av forsakringsavtal

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

Premieinkomst
Premieinkomsten for aret bestar av mottagna premier.

Premieinkomsterna avser under dret inbetalda premier i enlighet med
gallande pensionsavtal for statligt anstallda.

Livforsakringsavsattning

Samtliga livférsakringsavsattningar avser tjanstepensioner och varde-
ras enligt principerna i EU:s tjdnstepensionsdirektiv. Det innebar att
foreningens dtagande varderas enligt sa kallade aktsamma antag-
anden. Avsattningen beraknas enligt Finansinspektionens foreskrifter
och allméanna rad om forsékringsforetags val av rantesats for att
berakna forsakringstekniska avsattningar (FFFS 2013:23). Det innebar
att avsattningen marknadsvarderas med utgangspunkt i gallande
likvida marknadsrantor fér motsvarande |6ptider kompletterat med
rantor konvergerande till en langsiktig terminsranta angiven av
Finansinspektionen (4,2 %). Livférsakringsavsattningen motsvarar
beraknat kapitalvarde av foreningens dtaganden. Antaganden om
framtida dodlighet, ranta, driftskostnad och skatt har beaktats. Samt-
liga dédlighetsantaganden som gors ar kdnsberoende. Utbetalade
pensioner berdknas dock utifran kénsneutrala antaganden. Antagandet
om driftskostnader forvantas motsvara framtida faktiska kostnader for
administrationen.

Avsattning for oreglerade skador

Avsattningen utgors av sjukrantor for anstéllda inom PA-91-avtalet som
vid utgangen av 2017 var arbetsoférmdgna minskat med eventuella
slutbetalningspremier for de samma under 2018. Foreningens aktuarie
beraknar avsattningen. Férandring i oreglerade skador redovisas i not
21.

Redovisning av kapitalavkastning

Kapitalavkastning, intékter

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

Kapitalavkastning, kostnader

Kostnader for placeringstillgangar utgors av kapitalforvaltnings-
kostnader, rantekostnader, valutakursforluster (netto), av- och ned-
skrivningar samt realisationsforluster (netto).

Realiserade och orealiserade vardeférandringar

Samtliga placeringstillgangar varderas till verkligt vérde. Skillnaden
mellan varderingen och anskaffningsvérdet ar en orealiserad vinst eller
forlust som redovisas netto per tillgangsslag. Sadana férandringar som
forklaras av valutakursforandringar redovisas som valutakursvinst eller
valutakursforlust.

Realiserad vinst eller forlust ar skillnaden mellan forsaljningspris och
anskaffningsvarde. For rantebdrande vardepapper ar anskaffningsvardet
det upplupna anskaffningsvardet och for 6vriga placeringstillgangar
det historiska anskaffningsvardet. Vid forsaljning av placeringstillgangar
fors tidigare orealiserade vardeforandringar som justeringspost under
posterna Orealiserade vinster pa placeringstillgangar respektive
Orealiserade forluster pa placeringstillgangar. Realisationsvinster pa
andra tillgéngar an placeringstillgdngar redovisas som Ovriga intakter.
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Avkastningsskatt

Avkastningsskatt ar inte en skatt pa féreningens resultat, utan betalas
av foreningen for forsékringstagarnas rakning. Vardet pa de netto-
tillgangar 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 tillgangliga fér anvandning. Det
forsakringsadministrativa systemet skrivs av pa 10 ar.

Finansiella instrument
Finansiella instrument som redovisas i balansrakningen &r aktier och
andra eget kapitalinstrument, 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.

Kdapan Pensioner har som princip att vardera samtliga placeringstill-
gangar till verkligt varde via resultatrakningen (fair value option) dels
darfor att foreningen I6pande utvarderar kapitalférvaltningens verk-
samhet pa basis av verkliga varden, dels darfor att nar det géller
rantebarande tillgangar sa reducerar detta en del av den redovisnings-
massiga inkonsekvens och volatilitet som annars uppstar néar livforsak-
ringstekniska avsattningar I6pande omvarderas genom en diskontering
med en aktuell ranta.

Foljande punkter sammanfattar de metoder och antaganden som
framst anvants for att faststalla verkligt varde pé 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 tillgdngens noterade kdpkurs
pa balansdagen. Ett finansiellt instrument betraktas som noterat pa
en aktiv marknad om noterade priser med latthet finns tillgangliga

pa en bors, hos en handlare, méklare, branschorganisation, foretag
som tillhandahaller aktuell prisinformation eller tillsynsmyndighet och
dessa priser representerar faktiska och regelbundet férekommande
marknadstransaktioner 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 &r kvoterade pa en aktiv marknad.

Finansiella instrument som inte &r noterade pa en aktiv
marknad

Om marknaden for ett finansiellt instrument inte &r aktiv, s& erhalls
en uppskattning av det verkliga vardet genom tillampning av modell-
baserad vérderingsteknik enligt foljande:

For onoterade aktier sa tar respektive extern portfoljférvaltare fram
varderingen baserat pa tillganglig prisinformation. Normalt sett
foreligger en tidsmassig forskjutning i denna vardering med 1 -3
manader. Detta innebar att varderingarna per 2018-12-31 typiskt sett
baseras pa vardebesked fran forvaltarna framtagna under perioden
2018-09-30 — 2018-11-30.

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 kassa-
flodet. Kapan Pensioner utvarderar varderingen med regelbundna
intervaller och prévar dess giltighet genom att bedéma dess rimlighet
och att anvanda parametrar och prognoser som éverensstammer med
den faktiska utvecklingen.

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

Derivatinstrument

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

Viktiga bedéomningar 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 vérdering grundas till del pa observerbara
marknadsdata och till del, i avsaknad av sadana, pa antaganden om
framtida forhallanden. Varderingar som inte baseras pa publicerade
prisnoteringar innebdr osakerhet.

Graden av osédkerhet varierar och ar storst nar framtidsantaganden
maste goras som inte grundas pa observerbara marknadsforhallanden.
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
awvika fran tidigare uppskattningar, vilket kan ge en betydande positiv
eller negativ resultateffekt.

Som ocksa framgar av avsnittet foreligger betraffande 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 &vriga finansiella skulder, t.ex leverantorsskulder
varderas till upplupet anskaffningsvarde.

Materiella tillgangar

Materiella tillgangar 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 anskaffningsvérde efter avdrag for
ackumulerade avskrivningar och eventuella nedskrivningar med tillagg
for eventuella uppskrivningar. Avskrivning sker linjart over tillgangens
beraknade nyttjandeperiod.

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

Pensioner

Foreningen ar medlem i Férsakringsbranschens arbetsgivarorganisation
FAO och tillampar forsakringsbranschens tjanstepensionsplan, FTP,
eller har individuellt baserade pensionsplaner med utgangspunkt i
detta pensionsavtal. Pensionskostnader redovisas som en driftskostnad
i resultatrakningen. Individuella avtal om I6nevéxling finns, den
anstallde avstar da en del av sin bruttolén mot en pensionsinsattning.
Forfarandet ar kostnadsneutralt for foreningen.

Premieregleringsfond

Enligt pensionsavtal som gallde fram till 2015-12-31 inbetalade
arbetsgivaren for varje anstalld premie till féreningen for tjanstepen-
sionsforsakring. Dock innebar avtalet att personer under 23 ar gj
tillgodordknades premier for den kompletterande alderspensionen
(Ké&pan Tjanste). | enlighet med féreningens stadgar tillfordes dessa icke
allokerade avgifter foreningen som tillskott till premieregleringsfond.
Inga premier har tillforts efter 2015-12-31.
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Foreningens redovisade resultat beror dels av forsakringsverksamheten
och de forsakringsrisker som hanteras dar, dels av placeringsverksam-
heten och finansiella risker. Risk och riskhantering ar darfor en central
del av verksamheten. Nedanstdende not omfattar en beskrivning av
riskhanteringsorganisationen samt kvantitativa och kvalitativa upp-
lysningar om forsakringsrisker och finansiella risker.

Syftet med foreningens riskhanteringsorganisation ar att identifiera,
mata och styra de vasentliga riskerna . Ett viktigt syfte ar dven att
beddma om den sammantagna risknivan ar godtagbar i férhallande
till den solvens som féreningen har vid var tidpunkt.

Finansiella risker, dar framst marknads-, kredit- och likviditetsrisker
ingdr, kan hanteras pa tva principiella satt. Dels kan atgarder 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 bygger pa att huvudansvaret
for de risker som foreningen ar utsatt for ligger pa styrelsen. Styrelsen
faststaller de riktlinjer som ska gélla 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 regelefter-
levnad (compliance). Styrelsen har i sérskilda policys och instruktioner
inom vissa ramar delegerat ansvaret for riskhantering till VD, compli-
anceansvarig, och riskmanager. Instruktionerna revideras regelbundet
av styrelsen for att sakerstalla att de korrekt aterspeglar verksamheten.
Forsakringsrisker analyseras fortlopande av foreningens aktuarie.
Konsulter anlitas vid behov.

Implementering och uppféljning av styrdokument och rutiner i orga-
nisationen 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 saker-
stalls 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 aterkommande oberoende
granskningar som genomférs av internrevisionen.

Risker i forsakringsverksamheten

Foreningens dtaganden bestar av premiebestamd pensionsforsakring
med garanterad avkastning. Den risk som foreligger betraffande dessa
forsakringar ar att féreningen inte kan infria sina forpliktelser. For att
begrénsa risken for att detta skall intraffa gors de antaganden som
ligger till grund for berakning av garanterade pensionsbelopp med
sakerhetsmarginaler.

Forsakringsrisken bestar av flera olika delar dar nivan pa medlemmarnas
garanterade avkastning ar den storsta. En risk ar livsfallsrisken, som
paverkas av antaganden kring livslangd, och som avser att den faktiska
livslangden blir langre an den antagna dvs. medlemmarna blir &ldre an
vad som &r antaget, vilket leder till att utbetalningar av alderspensioner
gors under en langre tid. En hogre livsfallsrisk innebar att de forsékrings-
tekniska avsattningar som féreningen gjort for att tdcka kommande
pensionsutbetalningar inte fullt ut tacks av gjorda avsattningar. For
féreningen som har en del av forsakringarna med en utbetalnings-

tid under 5 &r, normalt néar medlemmarna ar mellan 65 — 70 &r, s& ar
livsfallsrisken relativt liten jamfort med de forsakringar som betalas

ut livslangt. Foreningen har successivt fatt en 6kande andel livslanga
pensioner. Det nya pensionsavtalet PA 16 innebar att samtliga
foreningens framtida forsakringar har livslang utbetalningstid som
férvalt alternativ. Over tid kommer darmed livslangdsrisken att 6ka i
verksamheten.

Daodsfallsrisk, sjukfallsrisk och annullationsrisk &r tre andra typer av risker,
som inom foéreningens verksamhet bedéms vara marginella. Begreppet
dodsfallsrisk avser dodsfallsersattningar, dvs. ersattningar som betalas

ut i samband med dodsfall. Sjukfallsrisk innebar att sjukligheten hos de
forsékrade blir hogre an man raknat med i de gjorda antagandena, eller
att avveckling av pagaende sjukfall tar langre tid an man antagit.

Annullationsrisk avser att forsakringstagaren gor uppehall i premie-
betalningarna, eller aterkodper eller for Gver 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 kvardréjande risker) och att avvecklingen av oreglerade
skador blir dyrare an berdknat (parameterfel). Berdkningarna av basta
skattning, slumprisk och annullationsrisk baseras pa faktiska bestand
pa balansdagen. Merparten av dessa risker ligger utanfér ramen for
foreningens nuvarande verksamhet och att féreningens ansvar for
slutbetalning av aterstaende premier till pension vid bl.a. sjukdom
upphor dver tid.

2018

Forandring i Forandring i
Antagande antagande avsattning, Mkr
Livslangdsokning 20 % 725
Kostnadsinflation 20 % 140
Diskonteringsranta 1%-enhet -4 304
2017

Forandring i Forandring i
Antagande antagande avsattning, Mkr
Livslangdsokning 20 % 651
Kostnadsinflation 20 % 132
Diskonteringsrénta 1%-enhet -4 651

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 allménna rad, med utgangspunkt i
aktuella marknadsrantor for motsvarande |optider.

Under aret har effekten av férandringar av marknadsrantorna inneburit
att vardet pa gjorda ataganden har okat i varde med 1 373 (-349) Mkr.
For aret forelag inga effekter av andrade foreskrifter och forordningar
for diskonteringsranta. Foreningen anvander, genom beviljad dispens
fran Finansinspektionen, de regler som anges i Finansinspektionens
foreskrifter och allmanna rad FFFS 2013:23 om forsakringsforetags val
av rantesats for att berakna forsakringstekniska avsattningar. Fore-
skrifterna FFFS 2013:23 innebar att féreningen vid berdkning av
diskonteringsrantekurva ska utga fran marknadsnoteringar for de
ranteswappar som handlas pa aktiva marknader nar féreningen tar
fram den diskonteringsrantekurva som anvands for berakning av de
forsakringstekniska avsattningarnas varde, samt tillampa den i fore-
skrifterna foreskrivna berakningsmetoden som aven innebar att den
langsiktiga terminsrantan anses konvergera mot ett av Finansinspek-
tionen angivet varde. Denna langsiktiga terminsranta var vid arets
utgang 4,2 (4,2) procent. Sammantaget innebar férandringarna i
marknadsrantor att dtagandena har ¢kat i varde med 1 373 (-349) Mkr.
For att minska den utestdende ranterisken i gjorda ataganden tecknas
avtal om olika former av réntesdkringar. Avtalen innebar att den fasta
rantan i atagandena byts mot en rorlig ranta med en mindre risk for
véardeforandring. Utestdende avtal om réntesakring omfattade vid arets
slut totalt 2 500 (2 500) Mkr. Vardeférandringen av rantesakringarna
innebdr att dessa stigit med 26 (1) Mkr. Den sammanlagda resultat-
effekten och positiva (negativa) paverkan pa solvensen uppgar darmed
till 1 347 (-348) Mkr.

Hantering av matchningsrisk

Foreningens sammantagna utestaende ranterisk (matchningsrisk)

ar en sammanvagning av de rantebdrande tillgdngarna och den
utlovade pensionsutbetalningen inklusive den garanterade rantan pa
medlemmarnas sparande fram till dess utbetalning sker. Matchnings-
-risken definieras som den ranterisk som kan beraknas som skillnaden
mellan durationen pa samtliga tillgangar inklusive rantederivat och
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durationen pa pensionsskulden. Utestaende matchningsrisk mats som
ranterisktackningsgrad. Ranterisktackningsgraden skall enligt styrelsens
beslut ej understiga 30 procent och I6pande anpassas till utvecklingen
av solvensgraden och behovet av rantesakring av utstallda dtaganden.
Ranterisktackningsgraden uppgar till 32,9 (32,4) procent.

Matchningsrisk hanteras aven genom att féreningen regelbundet
genomfor s.k. ALM-studier (”Asset Liability Modeling”), dvs en
berdkningsteknisk utvéardering for att finna en optimal mix av olika
tillgdngsslag som kan matcha skulderna 6ver tid, for att sékerstalla
att tillgangarna 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 féreningen, utféra en ALM-studie. Syftet
med studien var att faststalla den optimala sammansattningen av
féreningens tillgdngsslag och skuldsakringsstrategi for att bast kunna
balansera foreningens langsiktiga dtaganden.

Mal, principer och metoder fér hantering av
finansiella risker

| foreningens verksamhet uppstar olika typer av finansiella risker som
exempelvis marknadsrisk, kreditrisk, kreditspreadrisk och likviditetsrisk.
Utover dessa forekommer 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 finansverksamheten och for funktionen
for riskkontroll.

Allmanna mal for riskhantering

Foreningens tillgangar skall placeras pa det satt som bast gagnar med-
lemmarnas intressen, och dverdriven riskkoncentration skall undvikas
genom tillborlig diversifiering mellan och inom olika tillgangsslag.
Tillgangarna skall, med beaktande av féreningens forsakringsataganden
och forandringar i framtida varde och avkastning, placeras sa att fore-
ningens betalningsberedskap ar tillfredsstallande, och att en tillracklig
forvantad avkastning uppnas inom ramen for en aktsam forvaltning. |
verksamhet som ror tjanstepensionsforsakring ska enligt forsakrings-
rorelselagen (1982:713), som fortfarande tillampas av féreningen enligt
nu gallande 6vergangsregler férunderstodsféreningar, de till-gangar
som motsvarar forsakringsteknisk avsattning varderas och forvaltas

pa ett aktsamt satt. Bestdmmelserna om aktsamhet har sin grund

i det s.k. tjanstepensionsdirektivet (Europaparlamentets och radets
direktiv 2003/41/EG om verksamhet i och tillsyn éver tjanstepensions-
institut). Aktsamhetsprincipen ("the prudent person rule”) innebar

att verksamheten ska bedrivas pa ett satt som den enskilde formans-
tagaren sjalv skulle géra om han eller hon hade den kompetens och
kunskap som behovs.

Allméanna principer for riskhantering

Risktagandet i féreningen skall vara rimligt i férhallande till gjorda
ataganden. Detta efterlevs genom ett begréansat risktagande inom
ramen for de krav som stalls pa matchning, diversifiering och ristag-
ande. Risktagandet skall ocksa, vid varje tidpunkt, sta i rimlig proportion
till féreningens riskkapital, langsiktiga mal for avkastningen vilket
uttrycks som nivan pa de garanterade &tagandena, och férvantad
aterbaringsranta.

Metoder for riskhantering

Vardefall pa tillgangssidan kan begrénsas med i princip tre olika
metoder. Den férsta metoden ar att sprida riskerna pé olika tillgangs-
slag genom att bygga upp en diversifierad investeringsportfolj, t.ex.
aktier, rantebérande placeringar, fastigheter osv. Att sprida riskerna
med diversifiering ar en grundldggande regel inom kapitalférvaltning.
Den andra metoden innebér att sdlja riskfyllda tillgdngar nar portfolien
minskar i varde for att pa sa vis skydda kapitalet, men metoden
innebéar samtidigt att sélja nar priset ar lagt och det ar inte en bra for-
valtningsstrategi. Den tredje metoden &r att anvanda s.k. kapital-
skyddade placeringar, som exempelvis obligationer, dar utgivaren atagit
sig att aterbetala minst det nominella beloppet pé forfallodagen, oav-
sett 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, begransas genom regelbunden Gversyn av rutiner

och arbetssatt och genom att styrelsen regelbundet later utféra en
oberoende granskning av verksamheten och av saval tillgangsforvalt-
ningen 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 allménna rante-
laget. Vardeforandringen, och darmed risken, ar kopplad till vilken
rantebindningstid (duration) respektive instrument och hela investe-
ringsportfolien har vid varje tidpunkt. Rénterisken i placeringar i
ranterelaterade instrument mats med utgangspunkten att varje dags
rantebindning 6kar ranterisken och dkar med dtagandenas |optid.
Genomsnittlig rantebindningstid ar ett elasticitetsmatt avseende rante-
risk som anger effekten nar samtliga marknadsrantor férandras lika
mycket (parallell-skifte). Rantebindningstiden for ett givet instrument
beraknas genom att vaga tiden till varje framtida kassaflode, detta
kallas aven for instrumentets duration.

Tillgdngarna minskar med 1 152 (1 132) Mkr vid en 6kning av rantan
pa +1 procent. Skulden minskar med 4 304 (4 651) Mkr, som angjivits i
tabell ovan. Den sammanlagda utestaende ranterisken vid en férandring
av diskonteringsrantan med +1 procentenhet uppgar till 3 499 (3 519)
Mkr i form av en positiv paverkan pa solvensen.

Hantering av aktiekursrisk

Aktiekursrisk ar risken for att marknadsvardet pa en aktieplacering
sjunker pa grund av férandringar i dess kurs pa aktiemarknaden. For att
minska aktierisken i aktieportfoljen bor en, i forhallande till portféliens
storlek, god diversifiering av innehaven efterstravas.

For aktierelaterade instrument mats risken genom att analysera hur
mycket marknadsvardet paverkas av fallande eller stigande aktiekurser.
| avsnittet kanslighetsanalys, nedan, redogérs for den utestdende
aktiekursrisken. Den sammanlagda utestdende aktierisken vid en
kursférandring om 10 procentenheter uppgar till 3 288 (3 465) Mkr.

Hantering av fastighetsprisrisk

Fastighetsprisrisk ar risken for att marknadsvardet pa en fastighets-
placering sjunker i varde. Fastighetsprisrisk méts som en minskning av
fastighetsplaceringarnas marknadsvérde. Den sammanlagda utestaende
fastighetsprisrisken vid en vardeférandring om 10 procentenheter upp-
gar till 1 367 (985) Mkr.

Hantering av valutarisk

Valutarisk uppstar till foljd av vardeférandringar i tillgangar och skulder
som foljd av férandringar i valutakurserna. Valutarisken mats som en
procentuell andel av de utlandska tillgangar som ej ar valutasékrade.
For féreningen ar samtliga ataganden pa skuldsidan i svenska kronor.

Darmed ar samtliga tillgangar, som ar i utlandsk valuta och ej
valutasdkrade, behaftade med valutarisk. Exponering for valutarisk
ska, enligt styrelsens beslut, ligga mellan 5 och 20 procent av de totala
tillgangarnas varde.

Valutaexponeringen uppgar efter valutasakring till 11,3 (12,9) procent
av placeringstillgdngarnas varde. Bruttoexponeringen, dvs. valuta-
exponering utan valutaterminer, uppgar till 29 736 (29 085) Mkr. Den
sammanlagda utestaende valutarisken beraknas vid en férandring av
valutakurserna pa 10 procentenheter och uppgar till 1 021 (1 123) Mkr.

Utestaende valutariskens fordelning i olika valutor (mkr) mats som
ett stressat scenario om en 10%-ig forstarkning av SEK mot utlandsk
valuta:

2018 2017
usb 284 391
EUR -8 23
GBP 27 42
AUD 43 31
JPY 7 9
CHF -3 0
CAD 52 31
NOK 26 5
NzZD 27 25
Ovriga 566 566 7
Totalt 1021 1123

“ Emerging marketsvalutor redovisas under posten Ovriga valutor
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Hantering av kreditrisk

Med kreditrisk avses att en emittent eller motpart kommer att stélla in
betalningarna. Kreditrisk inkluderar motpartsrisk, koncentrationsrisk och
awvecklingsrisk.

Motpartsrisk ar ett matt pa sannolikheten att en motpart inte kan
fullfolja sina betalningsataganden. Risken hanteras genom att vardet
av en enskild placering begrénsas 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 utgér en helhet ur risksynpunkt
darfor att nagon av dem har, direkt eller indirekt, agarinflytande Gver
en eller flera av de 6vriga i gruppen, eller att de utan att sta i sadant
forhallande har sadan inbordes anknytning att nagon eller samtliga av
de 6vriga kan raka i betalningssvarigheter om en av dem drabbas av
finansiella problem.

Koncentrationsrisk utgors bland annat av stora exponeringar eller
koncentration till specifika motparter, sektorer eller branscher.

Fem storsta exponeringarna, Fem storsta exponeringarna

fastighetsbolag ej kreditinstitut
2018-12-31 2017-12-31 2018-12-31 2017-12-31
1. 2,43% 2,35% 1. 2,93% 4,68%
2. 1,93% 0,69% 2. 1,59% 3,49%
3. 1,74% 0,33% 3. 1,46% 2,19%
4. 1,37% 0,25% 4. 1,40% 1,75%
5. 1,28% 0,21% 5. 1,31% 1,53%
Kvot”?  8,74% 3,83% Kvot”?  8,69% 13,63%
Fem storsta exponeringarna, Fem storsta exponeringarna
kreditinstitut sakerstallda obl.
2018-12-31 2017-12-31 2018-12-31 2017-12-31
1. 11,04% 13,29% 1 10,02% 12,17%
2. 10,68% 11,62% 2 9,45% 10,33%
3. 10,54% 11,40% 3. 8,45% 8,76%
4. 8,02% 6,70% 4 6,79% 5,60%
5. 3,23% 3,82% 5 2,06% 2,40%
Kvot” 43,51% 46,83% Kvot”  36,76% 39,25%

Samtliga procentsatser uttryckta som andel av nuvérdet av FTA pa balansdagen.

" Koncentrationskvoten beréknas enligt CRy, = 3™M;_4s; ddr summan berdknas
over de 5 stérsta innehaven (m = 5).

Hantering av kreditspreadrisk

Kreditspreadrisk kan, med vissa antaganden, ses som skillnaden i
vardering av ett vardepapper med kreditrisk, och varderingen av en
riskfri obligation med likartade villkor och samma duration. Skillnaden
(rantedifferensen) kallas for kreditspread, och definieras som skillnaden i
ranta mellan en riskfri obligation utgiven av staten, och vad en utgivare
som kan ga i konkurs (t.ex. ett foretag) far betala.

Kreditspreadrisken méats genom en berakning av hur marknadsvardet
pa tillgangar med kreditrisk férandras, om skillnaden mellan den riskfria
rantan och rantan pa tillgangar med kreditrisk férandras med ett visst
antal procent. Den sammanlagda utestaende kreditrisken beraknad
med ett antagande om en férdubbling av noterad kreditspread uppgar
till -1 402 (-1 707) Mkr.

Oversiktlig redogérelse fér gillande begrinsningar

och utestaende risker

Gallande begransningar i placeringspolicy for placering med utgangs-
punkt i bedémd kreditvardighet i form av rating. De begransningar som
tillats pa totalniva per ratingkategori andrades under aret.

2018 Max Storsta
av totala Maximalt Av totala motparts-
Kreditvardighet tillgadngar /motpart tillgdngar  exponering
Mycket hog 50% 50% " 27.4% 1,2%
Hog 25% 2,5% 2 0,4% 0,2%
Medel 12,50% 1,0% 6,1% 0,8%
Lag 12,50% 0,5% 10,1% 0,5% 2
2017 Storsta
Av totala Maximalt Av totala motparts-
Kreditvardighet tillgangar /motpart tillgangar  exponering
Mycket hog 50% 50% " 29,7% 1,7%
Hog 25% 2,5%? 1,0% 0,5%
Medel 12,50% 1,0% 5,3% 0,8%
Lag 10% 0,5% 7.2% 0,4% ¥

" Svenska bostadsinstitut, sakerstallda obligationer, max 10 %.
2 Bolag helagt av svenska staten (t ex Vasakronan) 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. En anpass-
ning har dock skett under aret av den totala limiten for ranterelaterade
tillgangar pa dvergripande strategisk niva, dar limiten for den évergrip-
ande strategiska inriktningen for placeringar i ranterelaterade tillgangar
nu som hogst kan vara 70 procent. Denna anpassning pa totalniva

har agt rum bl.a. som ett led i inférandet av en modell med fyra ater-
baringsgrupper utifrdn den forsakrades fodelsear, med olika placerings-
inriktning beroende pa aterbaringsgrupp, och i vilka den totalt tillatna
ranterisken varierar fran som lagst 35 procent for de yngsta genera-
tionerna, till som hogst 65 procent for de dldsta generationerna.

Hantering av kassaflodesrisk

Foreningen hanterar kassaflodesrisken genom att, vid varje tidpunkt,
sakerstalla att de latt omséttningsbara tillgangarna tacker pensions-
utbetalningarna for minst tre &r framat i tiden. Foreningen har ett
betydligt storre inflode av premier an utfléde av pensionsbetalningar,
vilket gor att kassaflodesrisken &r begransad. Kassaflodesrisken uttrycks
genom mattet kassaflodessakring, och mats som kvoten mellan
nuvardet av kommande 1 ars pensionsutbetalningar dividerat med
marknadsvardet av rantebarande papper med rating AAA, och uttrycks
i procent. For 2018 uppgar kvoten till 1 114,8 (1 145,9) procent. Det
framraknade mattet ska inte understiga 300 procent.

Hantering av transaktionsrisk (settlementrisk)
Transaktionsrisk innebar risk for att en formedlande part inte kan
fullgora sitt dtagande i samband med en transaktion av ett finansiellt
instrument, och darmed orsaka nagon av parterna en forlust. Risken
hanteras genom att handel med vardepapper endast far ske med
vardepappersbolag godkanda av den svenska tillsynsmyndigheten,
eller av motsvarande utlandsk myndighet, da det galler utlandska
vardepappersbolag. Vid handel med vardepapper, som inte &r foremal
for clearing, genom svensk tillsynsmyndighet eller av motsvarande
utlandsk myndighet godkant clearinghus, far dock endast motpart
utgoras av vardepappersbolag som ingar i en bankkoncern med mycket
hog kortfristig kreditvardighet. Foreningens vardepapper ska forvaras
i depd hos véardepappersinstitut godkanda av den svenska tillsyns-
myndigheten eller motsvarande utldndsk myndighet da det galler
utlandskt vardepappersinstitut.

Bed6mning av nivan pa de samlade riskerna i
verksamheten

Med marknadsrisk avses forandringen i vardet av en finansiell tillgang
nar priset som bestdmmer tillgangens vérde 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). Kansligheten for pris-
forandringar ar olika for olika tillgangsslag. Aktier ar generellt sett mer
kansliga for prisférandringar an rénteplaceringar.
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Da det géller aktier ar det framfor allt kursrisken som beaktas. Da det
galler utlandska placeringar tillkommer dven valutarisk. Styrelsen har
faststallt en placeringspolicy som bl.a. begransar aktiekursrisken. Aktie-
portfoljen skall vara val diversifierad sa att forlusten i enskilda placeringar
inte utgor alltfor stor risk for forvaltningsresultatet som helhet. Risk-
spridningen skall dessutom ske genom placeringar i olika branscher och
pa olika marknader.

Kanslighetsanalys
2018 Paverkan pa Paverkan pa  Paverkan
placerings-  livforsakrings- paeget
Riskvariabel tillgdngar avsittning kapital
Vérdenedgang pa aktier, 10% 3288 - -3288
Vérdenedgang,
fastighetsrelaterat, 10% -1367 - -1367
Fordubblad kreditspread 1402 0 -1 402
Valutakursfall, 10% -1 021 - -1 021
Ranteuppgang, 1% -1152 4304 3499
2017 Paverkan pa Paverkan pd  Paverkan
placerings-  livforsakrings- pa eget
Riskvariabel tillgangar avséttning kapital
Vardenedgang pa aktier, 10% -3 465 - -3 465
Vérdenedgang,
fastighetsrelaterat, 10% -985 - -985
Fordubblad kreditspread -1707 0 -1707
Valutakursfall, 10% -1123 - -1123
Ranteuppgang, 1% -1132 4651 3519

Vid bergkning av effekten pa livférsakringsavsattningen ovan har hansyn
tagits till skatt och kostnader. Kanslighetsanalysen bygger pa forutsatt-
ningen att féreningens tillgangar varderas till verkligt varde via resultat-
rakningen.

Hantering av operativ risk

Med operativ risk avses risken for forluster till foljd av icke andamals-
enliga 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, bristfélliga system eller teknisk utrustning.
Aven risken fér oegentligheter, interna eller externa, ingar bland

de operativa riskerna. De operativa riskerna motverkas genom den
interna kontrollen av verksamheten. Uppratthallandet av en god intern

Utestaende I6ptider pa rantebarande tillgangar och skulder
2018
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kontroll ar en standigt pagaende process och omfattar bl.a. krav pa

att det skall finnas andamalsenliga rutiner och instruktioner samt klart
definierad ansvars- och arbetsférdelning for féreningens medarbetare.
Uppratthallandet av en god intern kontroll forutsatter dven [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
tillgadngar och skulder. Andra hjalpmedel &r exempelvis processbaserad
riskanalys med riskindikatorer och analyser av incident- och forlustdata.
Informationssékerhet ar ett annat hjélpmedel for att uppratthalla en
god intern kontroll, liksom kontinuitetsplanering och olika former av
reserviosningar for el, telefoni, och liknande. Rent allmant galler att den
storsta andelen av handelser hanforliga till operativa risker, oavsett deras
allvarlighetsgrad, handlar om handahavandefel vid manuella moment

i processer sasom tillampning av prissattningsmodeller, nyckelpersons-
beroende eller awikelser 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 prissattningsmodeller, 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 systemldsningarna utgér de viktigaste
faktorerna i hanteringen av operativa risker.

Overgripande riktlinjer avseende operativa risker har faststallts av
styrelsen och erhdller genom verkstéllande direktéren manatligen (eller
vid behov oftare) aterrapportering avseende operativa risker. Genom att
endast femton (fjorton) arsanstallda svarar for foreningens ledning och
kapitalforvaltning sa har styrelsen, i enlighet med Finansinspektionens
foreskrifter och god sed, beslutat att anlita externa internrevisorer bl.a.
for att utfora den oberoende granskningen av foreningens verksamhet.
Det &r alltid styrelsen som &r internrevisionens uppdragsgivare, detta
eftersom det ar 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 ndgon form dar
foéreningen och en utomstdende uppdragstagare kommer Gverens om
att uppdragstagaren utfor processer, tjianster eller annan verksamhet
som foreningen annars sjalv skulle ha utfért. Uppdragsavtal ingar
tillsammans med bl.a. internkontroll och riskhantering i féreningens
foretagsstyrningssystem. Féreningens interna revision har inom ramen
for styrelsens uppdrag aven ansvaret for att utvardera de tjanster som
kops in fran SPV.

hégst 1 ar 1-3 ar 3-5 ar 5-10 ar +10 &r _ utan rénta nominellt marknadsvirde
Tillgangar
Obligationer och andra
rantebarande vardepapper 975 12 687 23934 4908 1 0 42 515 40 748
Rantederivat, positiva 17 26 43 43
Skulder
Livforsakringsteknisk avsattning -1849 -3996 -4537 -12135 -52128 -5 -74 650 -54 188
Rantederivat, negativa -6 -9 -2 -17 -17
Kumulativ exponering -874 8 685 19 405 <7229 -52091 -5 -32109 -13414
2017

hégst 1 ar 1-3 ar 3-5 ar 5-10 ar +10 &r _ utan rénta nominellt marknadsvirde
Tillgangar
Obligationer och andra
rantebarande vardepapper 1121 7932 27 015 4634 106 0 40 808 39 041
Rantederivat, positiva 6 6 6
Skulder
Livforsakringsteknisk avsattning -1812 -3874 -4316  -11625 -50045 -6 -71678 -51 480
Rantederivat, negativa -2 -10 -1 -3 -16 -16
Kumulativ exponering -693 4054 22 698 -6994  -49939 -6 -30 880 -12 449



NOT 3 NOT 4
2018 2017 2018 2017
Premieinkomster Kapan Tjanste 2 358 2274 Aktieutdelningar 1012 672
Premieinkomster Kapan Extra 633 710 Rénteintakt
Premieinkomster Kapan Valbar 2120 2119 anteintakter x x
. . Obligationer och andra rantebarande
Premieinkomster Képan Flex 179 262 vérdepapper inklusive bankbehalining
5290 5365 och motsvarande 613 665
Derivat 13 0
All premieinkomst avser avtal tecknade i Sverige. Samtliga avtal &r Valutakursvinster. netto 0 0
dterbaringsberattigade liksom att Kapan-forsakringarna ar kollektivt '
avtalade individuella forsakringar. Realisationsvinster, netto
Aktier 6 051 2462
Obligationer och andra
rantebarande vardepapper 136 250
Derivat 0 850
7 825 4899

NOT 5
2018 2017
Aktier och andelar 0 780
Obligationer och andra rantebarande
vardepapper 0 0
Derivat 381 113
381 893
NOT 7
2018 2017
Administrationskostnader -97 -91
Aterforda kostnader hanférliga till
kapitalforvaltningen 41 37
-56 -54
Samtliga driftskostnader per
kostnadsslag
Personalkostnader -33 -35
Lokalkostnader -2 -2
Avskrivningar -5 -4
Andra verksamhetsrelaterade kostnader -16 -13
-56 -54
Arvode till revisorer
KPMG
Revisionsuppsdrag -1 -1
Ovriga tjanster 0 0
-1 -1

“'Ingdr i andra verksamhetsrelaterade kostnader.

Allt resultat &r hanforligt till finansiella tillgdngar med véardeférandringar

over resultatrakningen.

NOT 6

2018 2017

Pensionsutbetalningar Kapan Tjanste -1 244 -1243
Pensionsutbetalningar Kapan Extra -248 -229
Pensionsutbetalningar Kapan Plus -138 -148
Pensionsutbetalningar Kapan Valbar -203 -167
Pensionsutbetalningar Kapan Flex 0 0
-1833 -1787

" Darutover har 1 081 (966) Mkr utbetalats som utgjorde aterbaring utéver den

garanterade rantan.

Medelantal anstallda

Kvinnor Man Totalt
Medelantal anstallda 6(7) 9(7) 15(14)
Loner och ersattningar (tkr) 2018 2017
Overstyrelsen 191 173
Styrelse och verkstallande direktor 2 647 2570
Ovriga anstéllda 14 480 14 975
varav rorlig ersattning 1119 757
Pensions- och andra sociala avgifter 14 404 15712
varav pensionskostnader 7167 8 086
darav VD:s pensionskostnader 25957 2 485"

“) Varav l6nevaxling 424 (477).
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Till styrelsen har utbetalats arvode (kr)

Ordinarie ledamoter

Eva Liedstrom Adler, ordférande 124 000 (132 000)
Anna Falck 67 000 (42 250)
Gunnar Holmgren 63 000 (67 000)
Lars Fresker, vice ordférande 102 000 (102 000)
Lena Emanuelsson 67 000 (67 000)
Helen Thornberg 67 000 (67 000)

Rorlig erséttning

Styrelsen har beslutat om en ersattningspolicy. Enligt policyn utgar inte
rorlig ersattning till ledande befattningshavare vilka ar verkstallande
direktor, vice verkstallande direktor, kapitalférvaltningschef, legal/
compliance och risk manager.

Ovriga anstallda kan enligt policyn erhdlla en rérlig ersattning
maximerad till tvd méanadsloner baserat pa en tredrig utvarderingsperiod.
Ersattning utgar som kontant 16n efter beslut av verkstallande direktoren
som redovisar sitt beslut i efterhand till styrelsen.

Ersattningspolicyn finns i sin helhet publicerad pa féreningens
webbplats.

Ovriga erséttningar

Inga rorliga prestationsbaserade erséattningar utgar till styrelsen.
Styrelsen har inga pensionsférmaner eller sarskilda avgangsvederlag.
Arvodet till styrelsen beslutas av éverstyrelsen pa forslag fran
verkstéllande direktoren.

Till verkstallande direktoren har som kontant I6n utbetalats 1 913 408 kr
(1851 395). Lonevaxling fran bruttolon till pensionsinsattning har skett
med 424 000 (477 000) kr. Verkstallande direktérens nuvarande
anstaliningsavtal med 60 dr som pensionsaldersalder upphdr att galla
2019-06-18. Nytt anstallningsavtal ar tecknat med verkstéllande direktéren

Personliga suppleanter

Petra Pfeiff 45 000 (26 750)
Roger Vilhelmsson 41 000 (49 000)
Gunnar Larsson, tom 180418 10 250 (39 000)
Martin Holmgren, from 180419 28 750 0)
Eva Fagerberg 37 000 (39 000)
Mikael Andersson 41 000 (41 000)
Fredrik Backstrom 41 000 (28 750)

som trader ikraft from 2019-06-19 och ovanstaende pensionsférman ar
darmed slutreglerad.

Det nya anstéllningsavtalet innebér att en premiebestamd pensionsforman
utgdr med 30% av arsinkomsten. Avtalet galler med 12 manaders Gmse-
sidig uppsagningstid och anger inte nagon aldersbestamd pensions-
avgang. Vid uppsagning fran foreningens sida galler att avrakning av
utbetald ersattning skall ske om ersattning fran annan anstalining erhalls.

Verkstallande direktoren har i avtalet forman av fri bil. Nuvarande bil ar en
supermiljobil.

Lon och 6vriga ersattningar till verkstéllande direktéren bereds av
styrelsens ersattningsutskott. Ersattningsutskottet utgérs av Eva Liedstrém
Adler, ordférande, Lars Fresker, Helen Thornberg och Lena Emanuelsson.
Styrelsen beslutar om 16n och ersattning till VD. Styrelsen har godkant att
VD innehar externa styrelseuppdrag samt att VD &ger ett famansbolag.
VD disponerar arvoden fran uppdragen. VD far inte ata sig uppdrag som
ligger utanfor anstéliningen i féreningen utan styrelsens godkannande.

Lon och ersattningar till dvriga anstallda beslutas av verkstallande
direktdren.

Foretagets pensionsplaner for tjianstepensioner ar tryggade genom FTP-
planen eller individuella forsakringsavtal.

NOT 8 NOT 9
2018 2017
Kapitalférvaltningskostnader -13 -3 2018 2017
Driftskostnader hanforliga till Aktier -5 875 0
kapitalférvaltningen -41 -37 Obligationer och andra
Rantekostnader -8 -12 rantebdrande vardepapper -194 -186
Valutakursforluster, netto -22 -2 Derivat 0 0
Realisationsforluster, netto -6 069 -186
Derivat -1 661 0
-1745 -54
Kostnaderna ar hanforliga till finansiella tillgangar innehavda for
handelsandamal.
NOT 10 NOT 11
2018 2017 Ovriga immateriella tillgdngar 2018 2017
Avkastningsskatt -86 -40 Anskaffningsvérde vid arets borjan 37 35
-86 -40 Arets investering 6 2
Arets utrangering 0 0
Vardet pa de Tettotillgéqgar som férvlgltas' belastas lm(zd gykg;tqlings— Ackumulerade avskrivningar 32 27
skatt som berdknas och inbetalas av féreningen varje ar for forsak- I 0

ringstagarnas rakning. Féreningen belastas inte med inkomstskatt.
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NOT 12

Anskaffningsvarde

2018

Verkligt varde

Anskaffningsvarde

2017
Verkligt varde

Svenska aktier 13408 18316 12412 18 345
Utlandska aktier och andelar 27916 28572 22 675 281817
41 324 46 888 35087 46 526
Klassificeras som finansiella tillgangar, varderade till verkligt varde med vardefoérandring éver resultatrakningen.
' Negativa innehav om 0 (108,7) Mkr minskar innehavets totala varde.
NOT 13
2018 2017

Anskaffningsvarde

Verkligt varde

Anskaffningsvarde

Verkligt varde

Svenska staten 0 0 0 0
Svenska bostadsinstitut 21253 21214 21503 21428
Ovriga svenska emittenter 16 433 16 258 14 486 14 819
Utlandska stater 0 0 0 0
Ovriga utléndska emittenter 2 995 3276 2791 2794
Summa obligationer 40 681 40 748 38780 39 041
varav efterstallt
Forlagslan tidsbundet 3871 3881 1904 1942
Klassificeras som finansiella tillgangar, varderade till verkligt varde med vardeférandring éver resultatrakningen.

NOT 14
Derivatinstrument med positiva varden

2018-12-31 2017-12-31

Nominellt belopp

Verkligt varde

Nominellt belopp

Verkligt varde

Ranterelaterade, swaptioner 4125 43 500 6
Valutarelaterade, terminer 18 655 321 0 0
Summa 22780 364 500 6
varav clearat 0 0
Derivatinstrument med negativa varden

2018-12-31 2017-12-31

Nominellt belopp

Verkligt varde

Nominellt belopp

Verkligt varde

Rénterelaterade, optioner 0 0 2 000 -5
Ranterelaterade, swappar 1897 -17 3060 -1
Valutarelaterade, optioner 0 0 0 0
Valutarelaterade, terminer 3344 -44 17 465 -68
Summa 5241 -61 22 525 -84
varav clearat 0 0

Derivatinstrument anvands vid forvaltningen av féreningens placeringstillgdngar och ar ett alternativ till ett direkt kop eller forsaljning
av vardepapper eller valuta. Huvudprincipen for handel med derivat ar att handeln skall ske for att effektivisera forvaltningen eller

minska kurs- och valutarisker.
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NOT 15

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

2018

Finansiella instrument Nivd1 Nivd2 Niva3 Total

2017

Finansiella instrument Nivd1 Nivd2 Niva3 Total

Placeringstillgangar

Placeringstillgangar

Aktier och andelar 32156 1458 13274 46888 Aktier och andelar 33564 1748 11214 46526
Obligationer och andra Obligationer och andra

rantebarande vardepapper 38248 160 2340 40748 rantebarande vardepapper 36732 165 2144 39041
Derivat — positivt varde 0 364 0 364 Derivat — positivt varde 0 6 0 6
Derivat — negativt varde 0 -61 0 -61 Derivat — negativt varde 0 -84 0 -84
Summa 70404 1921 15614 87939 Summa 70296 1835 13358 85489

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

Niva 1 Noterade priser (ojusterade) p& aktiva marknader for identiska
tillgangar eller skulder.

Niva 2 Andra indata &n de noterade priser som ingar i niva 1, som
inte ar direkt observerbara men vérdet 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 dvervdgande delen av fastighetsrelaterade
aktier med tillhorande aktiedgarlan samt andra onoterade aktieinnehav.
Fastighetsrelaterade placeringar &terfinns i tabellen ovan bland aktier
och andelar, fastighetsrelaterade aktieagarlan aterfinns under obliga-
tioner och andra rantebarande vardepapper.

Verkligt varde definieras som det pris till vilket finansiellt instrument
kan saljas till en motpart som ar fristdende fran féreningen. Den
tankta transaktionen utifran vilket priset ska bestdmmas 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 gora en kompetent beddmning av vardet pa tillgangen. Priser

ska dessutom anses galla under en tidsperiod som verensstammer
med foreningens majlighet till handel och faststallas utifran gallande
placeringspolicy.

For finansiella instrument som ar noterade pa en etablerad marknad
(niva 1) bestams verkligt varde med utgangspunkt fran tillgangens
noterade kopkurs pa balansdagen. Ett finansiellt instrument betraktas
som noterat pa en marknad om noterade priser med latthet 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. For aterkommande
och icke aterkommande varderingar till verkligt varde som hanfors

till niva 2 och niva 3 i hierarkin for verkligt varde tillampar féreningen
foljande varderingstekniker med de utgangspunkter som anges nedan.
Vérdepapper 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 vérdepapperet i sig
inte &r noterade pa en aktiv marknad med kop- och saljpriser 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 vardehierarkin. Daremot kan en

rimlig bedémning av det verkliga vardet pa vardepapperet harledas
fran observerbara noterade priser pa likartade instrument eller med
utgangspunkt i underliggande noteringar pa de parametrar som behdvs
for att ange ett verkligt varde pa vardepapperet som helhet. Bedoms
dessa forutsattningar foreligga och vardepapperet med stor sannolikhet
kan awvecklas till detta varde utan fordréjning kan det klassificeras som
niva 2 i verkligt vardehierarkin, dvs. vardepapperet ar ett instrument
som direkt eller genom en varderingsmodell varderats med hjalp av
observerbar information som i sin tur hamtats fran marknaden. De
flesta av féreningens vardepapper varderas enligt niva 1 eller niva 2 i
verkligt vardehierarkin. De vardepapper som inte uppfyller de strikta
kraven for att kunna klassificeras som niva 1 eller niva 2, anses darmed
tillhora kategori 3. Det betyder att de &r 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 tillgdngen, och dar dessa indata utgors 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 bedomts att inte vara etablerad, och féreningen later da
ta fram det verkliga vardet genom att tillsammans med en oberoende
etablerad aktor 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 framraknade vardet gors transparent och med

en enhetlig vardering av vardepapper eller fonder dar det finns en
fungerande marknad och dagliga priser baserad pa externa kallor,
samt att vardet harleds tillsammans med etablerade externa aktorer
med gott renommé som varderar tillgdngarna med utgangspunkt i
framtagna varderingsmetoder och varderingsmodeller for vardepapper
eller fonder som saknar aktiv marknad. Foreningen arbetar éver tid med
konsistenta varderingsmetoder och tillhandahaller i sina rakenskaper
en tydlig dokumentation av gjorda varderingar. For vardepapper till-
horande niva 3 anvander foreningen som regel prisuppgifter fran tredje
part utan att géra nagon justering. | férekommande fall justeras dven
prisuppgiften utifran de kanda transaktioner som féreningen gjort i
investeringen mellan det att varderingen utfardats av tredje part och
balansdagen. Exempel pa marknadsaktérer ar banker, emittenter, aktie-
och kreditmaklare och auktoriserade fastighetsvarderare. Malsattning
for varderingen ska alltid vara att vid varje tillfalle forsoka uppna ett sa
korrekt och rattvisande varde som majligt.

forts. nasta sida
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forts. Not 15

Avstamning av verkligt varde samt resultatpaverkan fran placeringar som ingar i niva 3

2018
Forandring niva 3 under aret Obligationer
Aktier och och réntebarande Derivat

Placeringstillgangar andelar vardepapper och optioner Total
Ingdende balans 11214 2144 0 13 358
Periodens kép 2110 469 0 2579
Periodens forsaljningar -1725 -257 0 -1983
Vardepappers- och valutavinster under perioden 444 -25 0 419
Forandringar i orealiserat resultat pga. férandringar i:

Marknadsvardet 1231 10 0 1241

Overforingar fran nivé 3 till niva 1 eller niva 2 0 0 0 0

Overforingar fran niva 1 eller niva 2 till niva 3 0 0 0 0
Utgdende balans 13274 2 340 0 15614
Kuponger respektive utdelningar under perioden 352 171 0 523
Ingar i periodens resultat
—darav som del i redovisat resultat 2027 157 0 2184
— darav som del i 6vrigt totalresultat 0 0 0 0
2017
Forandring niva 3 under aret Obligationer

Aktier och och rantebdrande Derivat

Placeringstillgangar andelar vardepapper och optioner Total
Ingdende balans 10 290 2734 -4 13 020
Periodens kop 2 096 839 4 2939
Periodens forséljningar -1429 -1416 0 -2 845
Vardepappers- och valutavinster under perioden 257 -13 0 244
Forandringar i orealiserat resultat pga. férandringar i:

Marknadsvérdet 0 0 0 0

Overforingar fran niva 3 till niva 1 eller niva 2 0 0 0 0

Overforingar fran niva 1 eller niva 2 till niva 3 0 0 0 0
Utgaende balans 11214 2144 0 13 358
Kuponger respektive utdelningar under perioden 161 175 0 337
Ingar i periodens resultat
— darav som del i redovisat resultat 419 162 0 581
—darav som del i 6vrigt totalresultat 0 0 0 0

For instrument redovisade i niva 3 s& anvands de skattningar av verkligt
varde som foreningen anser vara rattvisande. Eftersom definitionen

av niva 3 dr att beddémningen av verkligt varde bygger pa nagon form
av modellbaserad varderingsteknik, som helt eller till del utnyttjar ej
observerbara marknadsdata, betyder det att framraknat verkligt varde
kan andras genom att anvanda alternativa angreppssatt i varderingen,
t ex andra modellantaganden eller andra parametrar.

Bed6mning av utestaende risker for placeringar redovisade i niva 3

2018

Utestaende risker, niva 3

Andel i niva 3 Andel i niva 1 och 2

En genomgang av varje enskild placerings klassificering enligt verkligt
vérdehierarkin genomfors 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 fore-
kommit. Vid varje arsskifte gors en totalgenomgang av samtliga innehav.

Inga overforingar har skett mellan nivaer 1 och 2 till/fran niva 3 under aret.

Bed6mning av utestaende risker for placeringar redovisade i niva 3

2017

Utestaende risker, niva 3

Andel i niva 3 Andel i niva 1 och 2

Placeringstillgangar MSEK Andel MSEK Andel Placeringstillgangar MSEK Andel MSEK Andel
Rénterisk 2 0,2% 1150 100% Ranterisk 94 8% 1038 9R2%
Aktierisk 895 7% 11274 93% Aktierisk 736 6% 12 315 94%
Fastighetsrisk 4439 93% 344 7% Fastighetsrisk 3133 NM% 316 9%
Kreditrisk 5 0% 1397 100% Kreditrisk 499 29% 1208 71%
Valutarisk 53 5% 968 95% Valutarisk 331 29% 792 71%
Korrelationseffekt -4529 45% -5 467 55% Korrelationseffekt -3275 35% -6 119 65%
Ovriga risker, €] Ovriga risker, €j

finansiella instrument 731 finansiella instrument 657

Total nettorisk 865 8% " 10 397 92% Total nettorisk 1518 13% " 10 207 87%

Underlag for stresstest
Verkligt varde niva 3 15614 100 %

" Totalrisken fordelas i proportion till respektive riskomrade; uppdelat pa & ena
sidan niva 1 och niva 2, och & andra sidan niva 3.

Underlag for stresstest
Verkligt varde niva 3 13358 100 %

" Totalrisken fordelas i proportion till respektive riskomrade; uppdelat pa & ena
sidan niva 1 och niva 2, och & andra sidan niva 3.

forts. nasta sida
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Utgangspunkten i den interna riskmatningsanalysen av olika tillgangs-
slag ar de riskvariabler och parametrar som Finansinspektionen anvisar
nar féreningen rapporterar till myndigheten enligt den s k trafikljus-
modellen. Modellen tar hansyn till de olika riskernas inbérdes korrelation
och vdger samman dessa med hjalp av en s k kvadratrotsformel vilken
tar hansyn till korrelationseffekter och ger total nettorisk. Modellen
bygger pa att de olika tillgangsslagen ges ett antal olika antaganden
om prisférandringarna t ex 30 % forandring av ranteldget eller ett fall
pa aktievardena med 40%. Man kan argumentera att korrelations-
parametrarna inte kan avldsas ur marknadsdata, men deras syfte ar att
fanga upp hur stor férandring av marknadsvardet som kan foérvantas vid
ett tankt extremscenario, och dérvid fanga upp eventuella beroenden.
Korrelationsparametrarna enligt den s k trafikljusmodellen sétts av den
Overvakande myndigheten.

Valutarisken for instrument i niva 3 sakras med instrument som i
verkligt vardehierarkin, pga. sin vérdering genom diskonterade kassa-
floden, ar klassificerade som tillhérande niva 2. For att ge ett ratt-
visande vdrde pa utestaende valutarisk hanforliga till niva 3, berdknas
denna med hansyn till den valutasakring som gjorts genom valuta-
sakringsinstrument, vilka klassas som niva 2. Valutasakringen gors i
form av valutaterminer, valutaoptioner och i férekommande fall dven
basisswappar. Det &r kvar-staende (6verskjutande) valutarisk hanférlig
till nivd 3 som redovisas i denna not, och bestar av den andel av
marknadsvardet fér de niva 3-tillgangar, som inte ar noterade i SEK,
och som inte varit valutasakrade pa balansdagen.

Berakningen av hur stor andel av total nettorisk som &r hanforlig till
instrument som klassats som niva 3 i verkligt vardehierarkin, 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 grupper av tillgangsslag, och detta Gver en stérre grupp av for-
sakringsbolag och pensionskassor. Det innebar att for den enskilda
tillgdngen kan bade hdgre och lagre riskniva forekomma liksom andra
typer av risker. Sammantaget ger dock analysmetoden en tillfreds-
stallande beddémning av den utestadende risknivan for instrument i
niva 3 och deras andel av den totala risknivan, total nettorisk, med
hansyn till p4 marknaderna férekommande korrelationseffekter som
representeras genom kvadratrotsformeln. Avseende de tillgangar i niva
3 som inte stresstestas med teoretiska modeller sa utgdrs merparten
av s.k. alternativa investeringar, vilket ar en samlingsbenamning

pa finansiella investeringar 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 féreningen

anlitat tredje part for att berakna vérdet, tar féreningen inte fram
kvantifierbar ej observerbar indata, utan anvander prisuppgifter

fran denna tredje part utan justering. Skélet till detta &r bland annat
att de varderingsmodeller som tredje part anvant i sin interna varde-
ringsprocess i regel ar dgarskyddade hos tredje part och darfér inte
delges foreningen, dvs. det ror sig om bankers och varderingsinstituts
s.k. "proprietary models” dar féreningen inte har insyn i detaljerna
kring vilka underliggande antaganden och varderingsmodeller som
tilldmpats i dessa modellers varderingsprocesser. For investeringar i
vissa bolag under likvidation gor tredje part beddomningen att det finns
mojlighet att atervinna en ospecificerad andel av investeringen men
att sannolikheten for att detta intraffar inte kan kvantifieras, och tredje
part tillhandahaller inte heller beloppen pa de framtida kassafloden
som kan forvantas i en sadan atervinningsprocess. Féreningen har i
foreliggande vardering ansatt sannolikheten for detta till noll procent
och darmed vérderat dessa investeringar till noll kronor.

NOT 16 NOT 17
2018 2017 2018 2017
Skattefordran 24 4 Anskaffningsvarde vid arets borjan 4 4
Ej likvid forsaljning placeringstillgangar 31 12 Arets investering 0 2
Fordran Collateral ” 30 157 Arets avyttring 0 2
85 173 Ackumulerade avskrivningar -2 -2
2 2
“ Erhéllna kontanta sékerheter.
Exponering derivatkontrakt: 43 872 349 kr (130 649 292).
NOT 18 NOT 19
Upplysningar om férandringar i eget kapital lamnas i Rapport 6ver 2018 2017
férandring av eget kapital, sidan 17. Képan Tjénste 32 757 31584
Kdpan Extra 6 937 6576
Kapan Plus 1695 1793
Kapan Valbar 12 700 11468
Kdapan Flex 94 53

Summa 54 183 51474
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NOT 20 NOT 21
2018 2017 2018 2017
Ingaende balans 51474 50 336 IB Rapporterade skador 6 7
Inbetalda premier for nytecknade kontrakt 262 1037 IB Intraffade annu ej rapporterade
Inbetalda premier for kontrakt som skador (IBNR) 0 0
tecknats under tidigare period 5027 4328 Ingaende balans 6 7
Utbetalt/dverfort till Avsattning for Upprakning med diskonteringsranta 0 0
| k ller skul R R
oreglerade skador eller skulder 1832 1785 Avkastningsskatt 0 0
Riskresultat 1 7 : .
i ddisk ) . Avgiftsbelastning 0 0
Upprakning med diskonteringsranta 681 639 Kostnad f6r skador som intréffat
Effekt av andrad diskonteringrénta 1365 -353 under innevarande ar 0 0
Tilldelad aterbaring 1 0 Utbetalt/dverfort till forsakringsskulder
I kortfristiga skul - -
Avgiftsbelastning 64 4 eller andra kortfristiga skulder 1 y)
) Forandring av forvantad kostnad for
Avkastningsskatt -42 -40 skador som intraffat under tidigare ar
Overtagna/dverlatna bestand 0 0 (awecklingsresultat) 0
Effekt av (6vriga) férandrade Effekt av dndrad diskonteringsrénta 0
aktuariella antaganden -23 168 Effekt av (6vriga) forandrade
Andra forandringar -2 667 -2 821 aktuariella antaganden 0 0
Utgaende balans 54 183 51474  Fordndring av IBNR 0 0
Andra forandringar 0 1
Utgaende balans 5
UB Rapporterade skador 5
UB Intraffade dnnu ej rapporterade
skador (IBNR) 0 0
NOT 22
2018 2017
Mottagen Collateral 24 46
Ovrigt 11 6
35 52

“ Erhallna kontanta sakerheter.

Exponering derivatkontrakt: 22 396 767 kr (48 792 367).

NOT 23

Stallda sakerheter, likvida medel

For aktieldn kopplade till neutraliserade indirekta innehav, inldnade

aktier, har sakerheter i form av bankmedel stéllts 0 (149) Mkr.

Inlanade finansiella instrument

Aktielan for inlanade aktier uppgar vid balansdagen till 0 (147).

Ataganden

Nominellt varde av valuta- och réntederivat redovisas i enlighet med
Finansinspektionens foreskrifter som atagande (poster inom linjen) per
respektive balansdag och uppgar 2018-12-31 till 28 021 (23 025) Mkr,

se aven not 14. Foreningen har normalt motsvarande fordran inom

ramen for denna typ av derivatavtal.

Darutover har foreningen utestdende atagande att investera i
onoterade aktier och fonder, vilka uppgar till 7 545 (6 119) Mkr i

enlighet med géllande avtal.

Totala dtaganden uppgar saledes till 35 566 (29 144) Mkr.
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NOT 24
2018
Mkr Hogst 1 ar Langre dn 1 ar Totalt
Tillgangar
Ovriga immateriella tillgdngar 0 11 11
Aktier och andelar 0 46 838 46 838
Obligationer och andra rantebarande vardepapper 0 40 748 40 748
Derivat 364 0 364
Ovriga fordringar 85 0 85
Materiella tillgangar 0 2 2
Kassa och bank 1682 0 1682
Upplupna ranteintakter 221 0 221
Ovriga férutbetalda kostnader och upplupna intdkter 2 0 2
2354 87 649 90 003
Skulder
Livforsékringsavsattning 1849 52 334 54183
Avsattning till oreglerade skador 5 0 5
Avsattning for andra risker och kostnader 24 0 24
Derivat 61 0 61
Ovriga skulder 35 0 35
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 1 0 1
1975 52334 54 309
2017
Mkr Hogst 1 ar Langre an 1 ar Totalt
Tillgangar
Ovriga immateriella tillgdngar 0 10 10
Aktier och andelar 0 46 526 46 526
Obligationer och andra réantebarande vardepapper 0 39 041 39 041
Derivat 6 0 6
Ovriga fordringar 173 0 173
Materiella tillgangar 0 2 2
Kassa och bank 1422 0 1422
Upplupna ranteintakter 215 0 215
Ovriga férutbetalda kostnader och upplupna intdkter 1 0 1
1817 85579 87 396
Skulder
Livfoérsakringsavsattning 1812 49 662 51474
Avsattning till oreglerade skador 6 0 6
Avsattning for andra risker och kostnader 2 0 2
Derivat 84 0 84
Ovriga skulder 52 0 52
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 2 0 2
1958 49 662 51620
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NOT 25
2018 Finansiella tillgangar
véarderade till verkligt varde via
resultatrakningen
Tillgangar som Redovisat
bestamts till- Innehav Lane- vérde, Verkligt
Mkr hora kategorin for handel fordringar totalt varde
Finansiella tillgangar
Aktier och andelar 46 888 - - 46 838 46 838
Obligationer och andra rantebarande vardepapper 40 748 - - 40 748 40 748
Derivat - 364 - 364 364
Ovriga fordringar - - - 85 85
Kassa och bank - - 1682 1682 1682
Upplupna ranteintakter 221 - - 221 221
Ovriga férutbetalda kostnader och upplupna intékter - - - 2 2
Icke finansiella tillgangar - - - 13 13
Summa 87 857 364 1682 90 003 90 003
Finansiella skulder
varderade till verkligt vérde via
resultatrakningen
Skulder som Ovriga Redovisat
bestamts till- Innehav finansiella vérde, Verkligt
Mkr hora kategorin for handel skulder totalt varde
Finansiella skulder
Avsattning for andra risker och kostnader - - - 24 24
Derivat 61 61 61
Ovriga skulder - - 35 35 35
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter - - 1 1 1
Forsakringstekniska avsattningar - - - 54 188 54188
Summa - 61 36 54 309 54 309
2017 Finansiella tillgangar
véarderade till verkligt varde via
resultatrakningen
Tillgangar som Redovisat
bestamts till- Innehav Lane- varde, Verkligt
Mkr héra kategorin for handel fordringar totalt varde
Finansiella tillgangar
Aktier och andelar 46 526 - - 46 526 46 526
Obligationer och andra rantebarande vardepapper 39 041 - - 39 041 39 041
Derivat - 6 - 6 6
Ovriga fordringar - - - 173 173
Kassa och bank - - 1422 1422 1422
Upplupna rénteintakter 215 - - 215 215
Ovriga férutbetalda kostnader och upplupna intékter - - - 1 1
Icke finansiella tillgangar - - - 12 12
Summa 85782 6 1422 87 396 87 396
Finansiella skulder
varderade till verkligt varde via
resultatrakningen
Skulder som Ovriga Redovisat
bestamts till- Innehav finansiella vérde, Verkligt
Mkr hora kategorin for handel skulder totalt varde
Finansiella skulder
Avséttning for andra risker och kostnader - - - 2 2
Derivat 84 84 84
Ovriga skulder - - 52 52 52
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter - - 2 2 2
Forsakringstekniska avsattningar - - - 51480 51480
Summa - 84 54 51620 51620

4310N



NOT 26

Képan Pensioner forsakringsforening ar en form av ekonomisk férening
dar allt 6verskott gar tillbaka till féreningens 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 ar éverstyrelsen. Ledaméterna av éver-
styrelsen dr utsedda av parterna inom de det statliga avtalsomradet.
Den operativa verksamheten leds av en styrelse som utser féreningens
verkstallande direktor.

4310N

Nérstaende definieras som styrelseledamoter och ledningspersoner
inom Kapan Pensioner och deras nara familjemedlemmar.

Ersattningar till styrelse och verkstallande direktor framgér av not 7.
| 6vrigt féorekommer inga transaktioner med dessa personer eller
deras narstdende utéver normala kundtransaktioner som sker pa
marknadsmassiga villkor.

Stockholm den 19 mars 2019

Eva Liedstrom Adler
Ordférande

Lars Fresker
Vice ordférande

Gunnar Holmgren

Anna Falck

Helen Thornberg

Lena Emanuelsson

Gunnar Balsvik
Verkstallande direktor

Var revisionsberattelse har lamnats den 19 mars 2019

Gunilla Wernelind
Auktoriserad revisor

Elisabeth Mohlkert

Therese Mattsson
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Till dverstyrelsen i Kadpan pensioner férsakringsférening,

org. nr 816400-4114

Rapport om arsredovisningen

Uttalanden

Vi har utfért en revision av arsredovisningen for Kapan pensioner
forsakringsforening for ar 2018. Foreningens arsredovisning ingar
pa sidorna 4-34 i detta dokument.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprattats i enlighet
med lagen om arsredovisning i forsakringsféretag och ger eni alla
vasentliga avseenden rattvisande bild av Kapan pensioner forsak-
ringsforenings finansiella stallning per den 31 december 2018
och av dess finansiella resultat och kassaflode for dret enligt lagen
om arsredovisning i forsakringsféretag. Forvaltningsberattelsen ar
forenlig med arsredovisningens évriga delar.

Vi tillstyrker darfor att Gverstyrelsen faststaller resultatrakningen
och balansrakningen.

Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing
(ISA) och god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt dessa
standarder beskrivs narmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ar
oberoende i forhallande till Kdpan pensioner férsakringsférening
enligt god revisorssed i Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart
yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

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

Annan information an arsredovisningen

Detta dokument innehaller aven annan information &an ars-
redovisningen och aterfinns pa sidorna 1-3. Det ar styrelsen och
verkstallande direktéren som har ansvaret fér denna andra
information.

Vart uttalande avseende drsredovisningen omfattar inte denna
information och vi gor inget uttalande med bestyrkande avseende
denna andra information.

I samband med var revision av arsredovisningen ar det vart ansvar
att lasa den information som identifieras ovan och ¢vervaga om
informationen i vasentlig utstrackning ar oférenlig med arsredo-
visningen. Vid denna genomgang beaktar vi dven den kunskap vi i
6vrigt inhamtat under revisionen samt bedomer om informationen
i ovrigt verkar innehdlla vasentliga felaktigheter.

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

Styrelsens och verkstallande direktérens ansvar

Det ar styrelsen och verkstallande direktéren som har ansvaret for
att arsredovisningen upprattas och att den ger en rattvisande bild
enligt lagen om &rsredovisning i forsakringsforetag. Styrelsen och
verkstallande direktoren ansvarar dven for den interna kontroll som
de beddmer &r nddvandig for att upprétta en arsredovisning som
inte innehaller nagra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror
pa oegentligheter eller pa misstag.

Vid upprattandet av arsredovisningen ansvarar styrelsen och
verkstallande direktoren for bedomningen av féreningens férmaga
att fortsatta verksamheten. De upplyser, nar sa ar tillampligt, om
forhallanden som kan paverka formdagan att fortsatta verksam-
heten och att anvdanda antagandet om fortsatt drift. Antagandet
om fortsatt drift tillimpas dock inte om styrelsen och verkstéllande
direktéren avser att likvidera féreningen, upphdra med verksam-
heten eller inte har ndgot realistiskt alternativ till att géra nagot

av detta.

Den auktoriserade revisorns ansvar

Mitt mal &r att uppna en rimlig grad av sakerhet om huruvida
arsredovisningen som helhet inte innehaller nagra vésentliga
felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa
misstag, och att lamna en revisionsberattelse som innehaller
mina uttalanden. Rimlig sékerhet dr en hog grad av sakerhet,
men &r ingen garanti for att en revision som utfors enligt ISA
och god revisionssed i Sverige alltid kommer att upptacka en
vasentlig felaktighet om en sadan finns. Felaktigheter kan
uppsta pa grund av oegentligheter eller misstag och anses vara
vasentliga om de enskilt eller tillsammans rimligen kan férvantas
paverka de ekonomiska beslut som anvandare fattar med grund i
arsredovisningen.

Som del av en revision enligt ISA anvander jag professionellt
omdoéme och har en professionellt skeptisk instélining under hela
revisionen. Dessutom:

W identifierar och beddémer jag riskerna for vasentliga felaktigheter
i arsredovisningen, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller
pa misstag, utformar och utfoér granskningsatgarder bland
annat utifran dessa risker och inhamtar revisionsbevis som &r
tillrdckliga och andamalsenliga for att utgdra en grund for mina
uttalanden. Risken for att inte upptacka en vasentlig felaktighet
till foljd av oegentligheter ar hogre &n for en vasentlig felaktig-
het som beror pa misstag, eftersom oegentligheter kan innefatta
agerande i maskopi, forfalskning, avsiktliga uteldmnanden,
felaktig information eller asidosattande av intern kontroll.

W skaffar jag mig en forstaelse av den del av foreningens interna
kontroll som har betydelse for min revision for att utforma
granskningsatgdrder som ar lampliga med hansyn till omstandig-
heterna, men inte for att uttala mig om effektiviteten i den
interna kontrollen.

I utvarderar jag lampligheten i de redovisningsprinciper som
anvands och rimligheten i styrelsens och verkstallande
direktdrens uppskattningar i redovisningen och tillhérande
upplysningar.

W drar jag en slutsats om lampligheten i att styrelsen och verk-
stéllande direktdren anvander antagandet om fortsatt drift vid
upprattandet av arsredovisningen. Jag drar ocksa en slutsats,
med grund i de inhdmtade revisionsbevisen, om huruvida
det finns ndgon vasentlig osakerhetsfaktor som avser sadana
handelser eller forhallanden som kan leda till betydande tvivel
om foreningens formdga att fortsatta verksamheten. Om jag
drar slutsatsen att det finns en vasentlig osakerhetsfaktor,
maste jag i revisionsberattelsen fasta uppmarksamheten
pa upplysningarna i arsredovisningen om den vasentliga



osdkerhetsfaktorn eller, om sadana upplysningar &r otillrackliga,
modifiera uttalandet om arsredovisningen. Mina slutsatser
baseras pa de revisionsbevis som inhamtas fram till datumet
for revisionsberattelsen. Dock kan framtida handelser eller
forhallanden gora att foreningen inte langre kan fortsétta
verksamheten.

M utvarderar jag den 6vergripande presentationen, strukturen
och innehallet i arsredovisningen, déribland upplysningarna, och
om drsredovisningen aterger de underliggande transaktionerna
och handelserna pa ett satt som ger en rattvisande bild.

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

Lekmannarevisorernas ansvar

Vi har att utfora en revision enligt revisionslagen och darmed
enligt god revisionssed i Sverige. Vart mal &r att uppna en rimlig
grad av sakerhet om huruvuda arsredovisningen har upprattats i
enlighet med lagen om arsredovisning i forsakringsféretag och om
arsredovsiningen ger en rattvisande bild av féreningens resultat
och stallning.

Rapport om andra krav enligt lagar och
andra forfattningar

Uttalanden

Utover var revision av drsredovisningen har vi dven utfort en
revision av styrelsens och verkstallande direktdrens férvaltning for
Kapan pensioner forsékringsforening for ar 2018 samt av forslaget
till dispositioner betraffande foreningens vinst eller forlust.

Vi tillstyrker att Overstyrelsen disponerar vinsten enligt forslaget
i forvaltningsberattelsen och beviljar styrelsens ledamoter och
verkstallande direktdren ansvarsfrinet for rakenskapsaret.

Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Vart
ansvar enligt denna beskrivs narmare i avsnittet Revisorns ansvar.
Vi ar oberoende i forhallande till Kapan pensioner forsakrings-
forening enligt god revisorssed i Sverige och har i évrigt fullgjort
vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat &r tillréckliga och
andamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Styrelsens och verkstallande direktérens ansvar
Det ar styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner
betraffande foreningens vinst eller forlust.

Styrelsen ansvarar for féreningens organisation och férvaltningen
av foreningens angelagenheter. Detta innefattar bland annat att

fortidpande bedéma féreningens ekonomiska situation och att
tillse att foreningens organisation ar utformad sa att bokféringen,
medelsforvaltningen och féreningens ekonomiska angeldgenheter
i 6vrigt kontrolleras pa ett betryggande satt.

Den verkstallande direktoren ska skéta den I6pande foérvaltningen
enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar och bland annat vidta
de atgarder som &r nédvandiga for att féreningens bokforing

ska fullgoras i 6verensstammelse med lag och for att medelsfor-
valtningen ska skétas pa ett betryggande satt.

Revisorernas ansvar

Vart mal betraffande revisionen av férvaltningen, och darmed
vart uttalande om ansvarsfrihet, r att inhamta revisionsbevis for
att med en rimlig grad av sakerhet kunna bedéma om nagon
styrelseledamot eller verkstallande direktdren i ndgot vasentligt
avseende:

I foretagit nagon atgard eller gjort sig skyldig till nagon
forsummelse som kan foranleda ersattningsskyldighet mot
foreningen, eller

Bl pa nagot annat satt handlat i strid med lagen om understods-
foreningar, lagen om arsredovisning i forsakringsforetag eller
stadgarna.

Vart mal betraffande revisionen av forslaget till dispositioner av
foreningens vinst eller forlust, och darmed vart uttalande om
detta, ar att med rimlig grad av sékerhet bedéma om forslaget ar
forenligt med lagen om understédsféreningar.

Rimlig sakerhet &r en hdg grad av sakerhet, men ingen garanti

for att en revision som utfors enligt god revisionssed i Sverige

alltid kommer att upptacka atgarder eller forsummelser som kan
foranleda ersattningsskyldighet mot féreningen, eller att ett forslag
till dispositioner av foreningens vinst eller forlust inte ar forenligt
med lagen om understddsforening.

Som en del av en revision enligt god revisionssed i Sverige
anvander vi professionellt omd®me och har en professionellt
skeptisk installning under hela revisionen. Granskningen av
forvaltningen och forslaget till dispositioner av féreningens vinst
eller forlust grundar sig framst pa revisionen av rékenskaperna.
Vilka tillkommande granskningsatgarder som utfors baseras
pa var professionella bedémning med utgangspunkt i risk och
vasentlighet. Det innebdr att vi fokuserar granskningen pa
sadana atgarder, omraden och forhallanden som &r vasentliga
for verksamheten och dér avsteg och dvertradelser skulle ha
sarskild betydelse for foreningens situation. Vi gar igenom och
provar fattade beslut, beslutsunderlag, vidtagna atgarder och
andra foérhallanden som ar relevanta for vart uttalande om
ansvarsfrinet. Som underlag for vart uttalande om styrelsens
forslag till dispositioner betraffande féreningens vinst eller for-
lust har vi granskat om fdrslaget ar forenligt med lagen om
understodsféreningar.

Stockholm den 19 mars 2019

Gunilla Wernelind
Auktoriserad revisor

Elisabeth Mohlkert

KPMG

Therese Mattsson
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Overstyrelse, styrelse och revisorer

Per den 31 december 2018

Overstyrelse

Utsedda av Arbetsgivarverket

Ordinarie ledamoter

Personliga suppleanter

Christina Gellerbrant Hagberg, Kronofogdemyndigheten,

Maria Hemstrom Hemmingsson (vice ordf)

ordférande Inspektionen for socialforsékringar tom 181212
Susanne Nilsson, Lansstyrelsen i Norrbottens lan Tomas Hedlund, Socialstyrelsen

Cathrin Dalmo, Myndigheten fér samhallskydd Anneli Thunholm, Myndigheten for press,

och beredskap radio och TV

Glenn Sundberg, Statens geotekniska institut Anneli Metso Kjellquist, Hogskolan i Skévde tom 181212
Lena Bengtsson Malmeblad, Sveriges meteorologiska Niclas Lamberg, Trafikverket

och hydrologiska institut

Isa Seigerlund, Riksutstallningar Eva Andersson, Livsmedelsverket

Dan Jacobsson, Stiftelsen Tekniska muséet Maria Isaksson, Domstolsverket

Karin Coster, Statens beredning for medicinsk utvardering Eva Nelson, Forsvarets materielverk

Lotta Liljegren, Arbetsmiljoverket Anders Liif, Forsékringskassan

Eva Oquist, Stockholms konstnérliga hdgskola Stefan Rehnstrém, Havs- och vattenmyndigheten

Marie Hogstrom, Stockholms universitet Maria Sundgren, Konsumentverket

Caroline Sjoberg, Umea universitet Eva Wallberg, Skolforskningsinstitutet

Johan Modin, Kriminalvarden Lena Froidstedt, Riksarkivet tom 181212
Jane Stahle, Malardalens Hogskola tom 181212 Helena Wingemo, Ekonomistyrningsverket

Karl Pfeifer, Arbetsgivarverket tom 180214 Ingrid Ganrot, Karlstads universitet

Hedda Mann, Arbetsgivarverket from 180215

Utsedda av de fackliga organisationerna

Ordinarie ledamoter Personliga suppleanter

Peter Lennartsson, OFR Sanna Norblad, OFR

Britta Lejon, OFR Per Sunneborn, OFR

Tom Johnson, OFR Ingemar Jonnerhag, OFR

Hakan Sparr, OFR Lars Ullén, OFR tom 180630

Malin Thor, OFR
Svante Uhlin OFR
Linda Englund, OFR

Charlotte Olsson Seko
Ingrid Lagerborg, Seko
Christer Hallkvist, Seko
Gunnar Carlsson, Seko
Jorgen Stehn,Seko

Git Claesson Pipping, Saco-S
Carolina Gomez Lagerlof, Saco-S
Elisabeth Perntz, Saco-S

Lars Svensson OFR
Johan Lindgren, OFR
Mikael Boox OFR
Jérgen Kristiansson, OFR

Karna Tillhede, Seko
Irre del Barbra, Seko
Peter Kvist, Seko

Olof Boman, Seko
Tommy Eriksson, Seko

Robert Andersson, Saco-S
Christer Gustafsson, Saco-S
Camilla Gannvik, Saco-S

from 180701
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Styrelse

Representanter for arbetsgivarna

Ordinarie ledamoter

Personliga suppleanter

Eva Liedstrom Adler, Arbetsgivarverket, ordférande
Anna Falck, Arbetsgivarverket

Gunnar Holmgren

Representanter for de fackliga organisationerna

Petra Pfeiff, Arbetsgivarverket

Roger Vilhelmsson, Arbetsgivarverket

tom 180418
from 180419

Gunnar Larsson, Kammarkollegiet
Martin Holmgren, Domstolsverket

Ordinarie ledamoéter

Personliga suppleanter

Lars Fresker, OFR, vice ordférande
Lena Emanuelsson, Saco-S
Helen Thornberg, Seko

Revisorer

Revisorer

Eva Fagerberg, OFR
Mikael Andersson, Saco-S
Fredrik Backstrom, Seko

Personliga suppleanter

Gunilla Wernelind, auktoriserad revisor
Eva Lindquist, Saco-S

Elisabeth Mohlkert, Saco-S

Therese Mattsson, Kustbevakningen

tom 180418
from 180419

Marten Asplund, auktoriserad revisor
Annika Aronsson OFR

Vakant

Sigbritt Karlsson, rektor KTH

tom 180901
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