KAPAN

Virldsekonomin har under aret fortsatt att vara priglad av
osikerhet efter den stora och dramatiska nedgdngen under
4r 2008. Situationen har forbittrats pd minga omriden
men det finns i férsta hand statsfinansiella obalanser som
skapar osiikerhet kring den framtida utvecklingen och de
underliggande tillvixtforutsittningarna. Oron har dlltagit
efter tidpunkten f6r detta bokslut och utvecklingen varit
negativ pd aktiemarknaden och samtidigt inneburit ligre
rintenivier pa bl.a. svenska statsobligationer.

Aterhiimtningen av virldsekonomin under det senaste
dret har varit baserad pa massiva finans- och penning-
politiska stimulanser i vistvirlden. Det finns nu en oro for
den langsiktiga utvecklingen och om kraften i dllvixten i
Asien och Sydamerika kan st emot en svagare utveckling
i Europa och USA. Den finansiella sektorn har generellt
sett dterhimtat sig relativt vil men det finns oro kring
den europeiska banksektorn kopplat till ett antal Linder
med hog offentlig skuldsittning frimst inom ramen for
Euroomradet.

En uthéllig langsiktig tillvixe forutsiteer ett balanserat
sparande i kombination med en hég sysselsittning vilket
ar langt ifrin dagens situation i ménga linder. Beslut om
att minska underskott och begrinsa den statliga skuldsitt-
ningen méste fattas eftersom det sannolike inte finns andra
alternativ i dagslidget. Den hoga skuldsittningen i minga
linder innebir att tillvixten kommer att himmas under
lang tid i takt med att nédvindiga atstramningar for att
skapa en balanserad situation genomférs.

Under {6rsta halvaret har aktiemarknaderna i virlden
sammantaget haft en svagt positiv utveckling med ca 2 %
i virde miitt i lokala valutor. Stockholmsbérsen har haft
en svagare utveckling och har under samma period varit i
stort sett oforindrad.

De linga marknadsrintorna p4 statsobligationer bade
i Sverige och i Europa har sjunkit nigot under aret. Skill-
naden i rinta mellan den linga rintan pé statsobligationer
och motsvarande sikerstillda bostadsobligationer har varit
relativt oférindrad. Marknaden for foretagsobligationer har
varit stabil och rinteniverna har sjunkit.

Under &ret har K&pan Pensioners andel av placering-
arna i aktier varit oférindrad och i obligationsportféljen
har enbart mindre férindringar av riskniva och duration
genomforts.

Delarsrapport

Képan Pensioner hade vid utgdngen av juni 31 % av
kapitalet placerat i aktier och 53 % i rintebirande dill-
gngar. Fastigheter utgjorde 10 % och 6vriga placeringar
utgjorde 6 %.

Totalavkastningen uppgick till 2,8 %. De aktierela-
terade tillgdngarna visade en svagt positiv avkastning dir
utvecklingen i tillvixtlinderna paverkat avkastningen
negativt. De rintebirande tillgingarna har en genom-
snittlig rintebindning pa 3,6 ar och utgdrs il stor del av
innehav i svenska siikerstillda bostadsobligationer och olika
typer av foretagsobligationer.

Rinteportfsljen uppvisar en positiv avkastning som
en f6ljd av den generellt ligre rintenivin. Fastigheter och
ovriga placeringar visar en stabil virdeutveckling.

Samtliga tillgingsslag har dirmed bidragit il avkast-
ningen hittills under ret.

K&pan Pensioner har for atct minska risken i utestdende
pensionsitaganden anvint rinteswappar och rinteswap-
tioner for att sikra delar av dtagandena. Sammantaget har
den genomsnittliga rintebindningen dirmed f6rlingts
dll ca 5 &r och 34 % av den utestdende rinterisken ir
sikrad.

Rintesikringen har paverkat totalavkastningen svagt
positivt. Foreningens solvens har under dret forsvagats
nigot till en solvensgrad pd 138 % jimfort med nivin
vid drsskiftet om 144 %. Forsvagningen kan hinforas till
en uppskrivning av virdet pd foreningens utestdende
forsikringsdtaganden dll £6ljd av ligre linga marknads-
rantor.

Konsolideringsgraden uppgér vid halvérsskiftet till
107 %. Enligt den lngsiktiga policyn bér den kollektiva
konsolideringsgraden ligga i intervallet mellan 95 - 115 %
med en mélnivd pd 100 %. Konsolideringsgraden ligger
dirmed i dagsliget 6ver malnivan.

Styrelsen fattar beslut om dterbiringsrinta arsvis i
efterskott. For &r 2011 innebir det att beslut fattas i
februari 2012 och att drsbesked till medlemmarna skickas
ut under april ménad. For ar 2010 uppgick terbirings-
rintan till 8 %.

Féreningens kostnadseffektivitet fortsdtter att vara
god. Forvaltningskostnaden, uttryckt som driftskostnad
i forhdllande till genomsnittliga tillgingar ligger pa den
mycket liga nivin 0,05 %.



Nyckeltal

2011-06-30 2010-06-30 2010-12-31
Kapitalbas/Konsolideringskapital 12 367 9291 13024
Forvaltningskostnader " 0,05 0,06 0,11
Totalavkastning 2,8 3,5 8,2
Konsolideringsgrad 2 107 108 105
Solvensgrad ¥ 138 131 144

" | forhallande till genomsnittliga placeringstillgangar.

2 Marknadsvardet av foreningens tillgangar i procent av forsakringarnas totala forsakringskapital.

3 Marknadsvardet av foreningens tillgangar i procent av féreningens bokférda forsakringsskuld.

Resultatrakning

Mkr

jan-juni 2011

jan-juni 2010

jan-dec 2010

Teknisk redovisning av livférsakringsrorelse

Premieinkomster 1820 1861 3650
Kapitalavkastning netto inklusive

orealiserade vardeférandringar 1184 1299 3161
Utbetalda forsakringsersattningar -542 -450 -941
Forandring i andra forsakringstekniska avsattningar -2 946 -2 554 -1872
Driftskostnader -20 -23 -42
Forsakringsrorelsens tekniska resultat -504 133 3956
Icke teknisk redovisning

Livforsakringsrorelsens tekniska resultat -504 133 3956
Skatt -79 -109 -174
Periodens resultat tillika totalresultat -583 24 3782



Balansrakning

Mkr 2011-06-30 2010-06-30 2010-12-31
TILLGANGAR
Placeringstillgangar 43 998 38 807 41 451
Andra tillgangar 3012 929 905
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 310 217 347
Summa tillgangar 47 320 39 953 42 703
EGET KAPITAL, AVSATTNINGAR OCH SKULDER
Eget Kapital
Ovriga fonder 12 022 8 960 12 679
Evigt forlagslan 345 331 345
12 367 9 291 13 024
Forsakringstekniska avsattningar
Livforsakringsavsattning 32 604 30 337 29 655
Avsattning till oreglerade skador 15 17 18
32619 30 354 29673
Skatt 0 11 0
Skulder 2 333 296 5
Upplupna kostnader och foérutbetalda intakter 1 1 1
Summa eget kapital, avsattningar och skulder 47 320 39 953 42 703
Rapport éver férandring av eget kapital
Ovriga Evigt Periodens Eget
Mkr fonder forlagslan totalresultat kapital
2010
Ingdende balans 2010-01-01 8974 331 9 305
Under rakenskapsaret
utbetald aterbaring -38 -38
Periodens resultat tillika
totalresultat 2010-06-30 24 24
Utgaende balans 2010-06-30 8936 331 24 9291
2011
Ingdende balans 2011-01-01 12 679 345 13024
Under rakenskapsaret
utbetald aterbaring -74 -74
Periodens resultat tillika
totalresultat 2011-06-30 -583 -583
Utgadende balans 2011-06-30 12 605 345 -583 12 367



Kassaflédesanalys

Mkr

jan-juni 2011

jan-juni 2010

jan-dec 2010

Den l6pande verksamheten

Resultat fore skatt V -504 133 3956
Justering for poster som ej ingar i kassaflodet 2 2 875 2322 1068
Betald avkastningsskatt -79 -109 -174
Utbetald aterbaring ¥ -74 -38 -77
Forandring av 6vriga rorelsefordringar -2 196 224 150
Forandring av 6vriga rorelseskulder 2 328 -286 -15
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 2 350 2 246 4908
Investeringsverksamheten

Investering i anlaggningstillgangar 0 -8 -9
Forsaljning av finansiella placeringstillgangar 8 866 10 797 24099
Kop av finansiella placeringstillgangar -11 340 -12 692 -28 638
Kassaflode fran investeringsverksamheten -2 474 -1903 -4 548
Finansieringsverksamheten

Inbetalda utjamningsavgifter 14
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 0 0 14
Periodens kassaflode -124 343 374

Férandring av likvida medel

Mkr jan-juni 2011 jan-juni 2010 jan-dec 2010
Likvida medel vid arets borjan 862 488 488
Periodens kassaflode -124 343 374
Likvida medel vid periodens slut 738 831 862
Mkr jan-juni 2011 jan-juni 2010 jan-dec 2010
Y Varav
Rénteinbetalningar 593 638 1187
Rénteutbetalningar 62 69 116
Erhallna utdelningar 241 216 269
2 Varav
Avskrivningar 2 2 4
Orealiserade vinster -585 -234 -1142
Orealiserade forluster 512 0 334
Forandring av forsakringstekniska avsattningar 2 946 2554 1872

3 Utbetald aterbaring tas direkt fran Ovriga fonder.

9 Likvida medel bestar av kassa och bankmedel.



Redovisningsprinciper

Delarsrapporten ir upprittad enligt Lag om drsredovisning i forsikringsforetag (ARFL)
samt Finansinspektionens foreskrifter och allminna rdd om arsredovisning i forsikrings-
foretag FEFS 2008:26 med tilligg i FFFS 2009:12 samt Rédet f6r finansiell rapporte-
ring, rekommendation RFR 2.

Kapan Pensioner tillimpar s kallad lagbegrinsad IFRS, vilket innebir att internationella
redovisningsstandarder tillimpas i den utstrickning det 4r méjligt enligt svensk lagstiftning
pa redovisningsomridet.

Delarsrapporten har upprittats enligt samma redovisningsprinciper och beriknings-
metoder som &rsredovisningen 2010.

Denna rapport har inte granskats av féreningens revisorer.

Stockholm 2011-08-24

Gunnar Balsvik
Verkstillande direktor



