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Utvecklingen pa kapitalmarknaden under inledningen av ar
2018 har varit stabil. Virldsekonomin har visat en god tillviixt
och prognoserna visar pd en fortsatt positiv utveckling. Det
finns dock tecken pa att konjunkturen bérjar nd sin topp
sirskilt om de starka politiska krafter som driver olika typer av
protektionistiska agendor fir ett stort genomslag for sin politik.
Olika typer av handelshinder i form av tullar m.m. kommer att
himma den 6vergripande tillvixten och skapar dirutéver dven
oro pé valutamarknaden som paverkas av att handelsfloden och
prisbildning forindras.

Den amerikanska centralbanken har fortsatt hija rinteniv
och avslutar successivt sina obligationskdp pd marknaden. Den
amerikanska ekonomin stimuleras i stillet genom relativt stora
ofinansierade skattesinkningar vilket innebir att den penning-
politiska stimulansen till stor del ersitts av motsvarande
finanspolitiska tillskott till ekonomin. Ovriga stora ekonomier
och centralbanker ligger kvar med kraftiga penningspolitiska
dtgirder och inflationsutvecklingen 4r fortsatt stabilt 1g. En
okad grad av olika typer av handelshinder innebir sannolike
ett tryck uppdt pd inflationen vilket i sin tur kan innebira att
centralbankernas penningpolitiska dtstramning riskerar komma
tidigare 4n forvintat.

Tillviixten i svensk ekonomi dr hég och pé en dvergri-
pande niva ir den fortsatta forvintade tillviixten god men det
finns ocksd betydande utestdende risker. De olika former av
handelshinder som nu etableras som en del i den 6vergripande
konflikten om handelsbalanser mellan olika regioner innebir att
ett exportberoende land som Sverige paverkas snabbt negativt
om utvecklingen eskalerar. Det finns dven en betydande risk
i att den nu under lng tid etablerade 1iga rintenivin skapat
tillgangsinflation och hdga skuldsittningsnivéer som kan bli
svira att hantera i samband med en 4terging till mer normala
rintenivéer. Sannolikt kommer dirfér kommande rintehsj-
ningar goras forsiktigt trots en stigande inflation s3 att foretag
och hushall gradvis kan anpassa skuldsittning och kostnader
utan alltfor stor piverkan pd investeringar och konsumtion.
Den snabba nedgingen p& bostadsmarknaden vad giller nya
byggnadsprojekt 4r en forsta varningssignal om att det finns
en dkande risk for en vikande tillvixt om inte balanserande
hindelser intriffar eller andra dtgirder vidtas.

Utvecklingen av virdet pd foreningens placeringar inne-
bar en totalavkastning pd 3,3 % for perioden januari tll juni
2018. Féreningen hade vid utgingen av juni manad 40 % av
kapitalet placerat i aktier och 46 % i rintebirande tillgingar.
Fastighetsrelaterade investeringar utgjorde 14 %. Under forsta
halvéret har andelen av placeringarna i fastigheter 6kats ndgot
och i obligationsportfsljen har enbart mindre frindringar av
risknivd och duration genomforts.
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Aktiemarknaderna i virlden har sammantaget haft en svagt
positiv avkastning pa 1,3 % mitt i lokala valutor. Valutarorelser
och graden av valutasikring har haft en stor betydelse for nivin
pd avkastningen pd de enskilda bérserna. Stockholmsbérsen
hade starkare utveckling 4n hela marknaden med en positiv
avkastning pé 4,7 %. Foreningens aktierelaterade placeringar
inklusive riskkapitalfonder har sammantaget gett en positiv
avkastning pa 4,8 %.

P4 rintemarknaden ér nivdn p obligationsrintorna nigot
ligre jaimfort med &rsskiftet. Skillnaden i rintenivd mellan
statsobligationer och motsvarande sikerstillda bostadsobliga-
tioner har varit i stort oférindrad och marknaden for foretags-
obligationer har varit stabil. De rintebirande placeringarna har
en genomsnittlig rintebindning pé 3,3 &r och utgérs till stor
del av innehav i svenska sikerstillda bostadsobligationer och
olika typer av foretagsobligationer. Utvecklingen har inneburit
att den sammantagna avkastningen pa foreningens rinteplace-
ringar har varit 1,4 % under forsta halviret.

Avkastning pd samtliga fastighetsrelaterade placeringarna
uppgick till 5,7 % och inom portf6ljen limnade placeringarna i
kommersiella fastigheter den hgsta delavkastningen med 7,6 %.

Féreningens solvens har under forsta halvaret forstirkes och
solvensgraden uppgr till 171 %. Tillgdngarnas positiva avkast-
ning har haft stdrsta effekt och ligger bakom att solvensgraden
forstirkts med en procentenhet jimfort med nivan vid arsskif-
tet. Konsolideringsgraden uppgar vid halvarsskiftet ¢ill 100 %.
Enligt foreningens policy bér den kollektiva konsoliderings-
graden ligga i intervallet mellan 95 — 105 % med en mélnivi
pi 100 %. Konsolideringsgraden ligger dirmed p& malnivén.

Over- och underskott i konsolideringsgraden fordelas ut
pd medlemmarnas forsikringar genom en dterbiringsrinta som
bestims ménadsvis i efterskott. Foreningen har delat upp med-
lemmarna i olika generationer med olika risk i placeringarna
baserat pd &lder. Den positiva utvecklingen pa framforallt aktie-
marknaden har inneburit att de yngre generationerna med mer
risk i placeringarna erhillic en hdgre dterbiring under halvéret.

Aterbaringen per aldersindelad medlemsgrupp:

Aldersgrupp under 40 &r 4,0 %
Alder mellan 40 och 49 &r 3,7 %
Alder mellan 50 och 59 &r 33 %
Alder 6ver 60 ar 2.8 %

Den ménadsvisa dterbiringsrintan per dldergrupp presenteras
l5pande pa foreningens webbplats. Kostnadseffektiviteten fort-
sitter att vara god. Férvaltningskostnaden, uttrycke som drifts-
kostnad i férhallande till genomsnittliga tillgdngar under &ret,
ligger p& den mycket lga nivin 0,06 % beriknad p4 arsbasis.
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Nyckeltal

2018-06-30 2017-06-30 2017-12-31
Konsolideringskapital, Mkr 37773 33463 35776
Kapitalbas, Mkr 37 765 33451 35766
Forvaltningskostnader, % " 0,03 0,03 0,06
Totalavkastning, % 3,3 4,5 7.1
Konsolideringsgrad 2 100 100 100
Solvensgrad 171 166 170

| forhallande till genomsnittliga placeringstillgangar.
2 Marknadsvardet av foreningens tillgangar i procent av forsakringarnas totala forsakringskapital.
3 Marknadsvardet av foreningens tillgangar i procent av féreningens bokforda forsékringsskuld.

Resultatrakning

Mkr Jan-Juni 2018 Jan-Juni 2017 Jan-Dec 2017

Teknisk redovisning av livforsakringsrorelsen

Premieinkomst 2 609 2810 5365
Kapitalavkastning netto inklusive orealiserade

vardeférandringar 2 885 3494 5552
Utbetalda forsékringsersattningar -915 -890 -1787
Forandring i andra forsakringstekniska avsattningar -1 951 -265 -1137
Driftskostnader -28 -25 -54
Livforsakringsrorelsens tekniska resultat 2 600 5124 7 939

Icke teknisk redovisning

Livforsakringsrorelsens tekniska resultat 2 600 5124 7939
Skatt -52 -20 -40
Periodens resultat tillika totalresultat 2548 5104 7 899




Balansrakning

KAPAN PENSIONER delarsrapport

Mkr Not 2018-06-30 2017-06-30 2017-12-31
TILLGANGAR
Placeringstillgangar 2 89 749 82 549 85573
Andra tillgangar 2 061 1267 1607
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 306 293 216
Summa tillgangar 92 116 84 109 87 396
EGET KAPITAL, AVSATTNINGAR OCH SKULDER
Eget Kapital
Konsolideringsfond 37773 33463 35776
37773 33463 35776
Forsakringstekniska avsattningar
Livforsakringsavsattning 53424 50 602 51474
Avsattning till oreglerade skador 7 6 6
53431 50 608 51480
Skatt 23 1 2
Skulder
Derivat med negativa varden 2 743 21 84
Ovriga skulder 143 14 52
886 35 136
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 3 2 2
Summa eget kapital, avsattningar och skulder 92 116 84 109 87 396
Konsoliderings- Periodens Eget
Mkr fond totalresultat kapital
2018
Ingdende balans 2018-01-01 35776 35776
Under rakenskapsaret utbetald aterbdring -551 -551
Periodens resultat tillika totalresultat 2018-06-30 2 548 2 548
Utgaende balans 2018-06-30 35225 2548 37773
2017
Ingaende balans 2017-01-01 28 843 28 843
Under rakenskapsaret utbetald aterbaring -484 -484
Periodens resultat tillika totalresultat 2017-06-30 5104 5104
Utgdende balans 2017-06-30 28 359 5104 33463

2018



Kassaflddesanalys

Mkr

Jan-Juni 2018

Jan-Juni 2017
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Jan-Dec 2017

Den I6pande verksamheten "

Resultat fore skatt 2 600 5124 7 939
Justering for poster som ej ingar i kassaflodet ? 1299 -1729 435
Betald avkastningsskatt -52 -20 -40
Utbetald aterbéaring -551 -484 -966
Forandring av 6vriga rorelsefordringar -890 -49 -75
Forandring av 6vriga rorelseskulder 772 -195 -93
Kassafléde fran den I6pande verksamheten 3178 2 647 7 200
Investeringsverksamheten

Investering i anlaggningstillgangar 0 -2 -3
Forsaljning av finansiella placeringstillgangar 12 693 11076 25610
Kop av finansiella placeringstillgangar -16 216 -14 086 -32 935
Kassaflode fran investeringsverksamheten -3523 -3012 -7 328
Finansieringsverksamheten

Inbetalda utjgmningsavgifter 0 0 0
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 0 0 0
Periodens kassaflode -345 -365 -128

Forandring av likvida

medel

Mkr Jan-Juni 2018 Jan-Juni 2017 Jan-Dec 2017
Likvida medel vid drets borjan 1422 1550 1550
Periodens kassaflode -345 -365 -128
Likvida medel vid periodens slut® 1077 1185 1422

Mkr

Jan-Juni 2018

Jan-Juni 2017

Jan-Dec 2017

" Varav
Rénteinbetalningar
Réanteutbetalningar
Erhéllina utdelningar

2 Varav
Avskrivningar
Orealiserade vinster
Orealiserade forluster
Forandring av forsakringstekniska avsattningar

w

Utbetald &terbaring tas direkt fran Ovriga fonder.

&

Likvida medel bestar av kassa och bankmedel.

399
72
706

-1324
670
1951

448
55
476

-2 045
49
265

874
220
672

-892
186
1137



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

NOT 1 Redovisningsprinciper

Delarsrapporten ar uoppréttad enligt Lag om arsredovisning i
forsakringsforetag (ARFL) samt Finansinspektionens foreskrifter och
allmanna rad om arsredovisning i forsakringsforetag FFFS 2008:26

Delarsrapporten har upprattats enligt samma redovisningsprinciper och
berakningsmetoder som arsredovisningen 2017.

Denna rapport har inte granskats av féreningens revisorer.

med tillagg i FFFS 2009:12 samt Radet for finansiell rapportering,
rekommendation RFR 2.

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

NOT 2 Kompletterande information om finansiella instrument redovisade till verkligt varde

Placeringstillgangar uppdelat pa olika typer av finansiella instrument varderade till verkligt varde per 30 juni 2018

2018-06-30

Finansiella instrument Niva 1 Niva 2 Niva 3 Total
Placeringstillgangar

Aktier och andelar 35487 1903 12 642 50 032
Obligationer och andra rantebdrande vardepapper 37 259 163 2270 39692
Derivat — positivt varde 0 25 0 25
Summa 72 746 2091 14912 89 749
Skulder

Derivat — negativt varde 0 -743 0 -743
Summa 0 -743 0 -743
2017-06-30

Finansiella instrument Niva 1 Niva 2 Niva 3 Total
Placeringstillgangar

Aktier och andelar 32830 1798 10 587 45215
Obligationer och andra rantebarande vardepapper 34534 167 2 051 36 752
Derivat — positivt varde 0 582 0 582
Summa 67 364 2547 12638 82 549
Skulder

Derivat — negativt vdrde 0 -21 0 -21
Summa 0 -21 0 -21
Klassificering av vardepapper till verkligt varde genom anvandning av en Niva 3 Indata for tillgangen eller skulden i fraga bygger till en

betydande del pa e] direkt observerbara marknadsdata dvs.
det saknas aktiv marknad for identiska placeringar t.ex.
fastighetsvarden.

Placeringar i niva 3 bestar till 6vervagande delen av fastighetsrelaterade
aktier och aktiedgarlan samt olika kreditinstrument. Fastighetsrelaterade
placeringar aterfinns i tabellen ovan bland aktier och andelar, fastighets-
relaterade aktiedgarlan aterfinns under obligationer och vardepapper.

hierarki for verkligt varde som aterspeglar betydelsen av de indata som
anvants i varderingarna. Hierarkin innehaller féljande nivaer:

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

Niva 2 Andra indata an de noterade priser som ingér i niva 1, som inte
ar direkt observerbara men vardet &r harlett fran priser pa aktiv
marknad.

Stockholm 2018-08-28

Gunnar Balsvik
Verkstéllande direktor



