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Finlands Banks pensionsfond

Fran och med 2002 har Finlands Bank tackt sitt
pensionsdtagande och finansierat pensionerna
genom en juridiskt osjilvstindig pensionsfond
som redovisas over bankens balansriakning.
Malet ar att forvalta tillgdngarna for tackning av
pensionsatagandet enligt allmanna principer for
forvaltning av pensionsmedel, men med hansyn
till de sarskilda krav som harror fran bankens
balansrakningspolicy och centralbanksverksam-
heten. Denna uppldaggning 6ver bankens balans-
rakning fordndrade inte bankens stillning som
pensionsanstalt som har sistahandsansvaret for
personalens pensioner och svarar for finansieringen
av pensionerna, administrerar personalens
pensionsformaner i tillimpliga delar enligt statens
pensionssystem och handlagger pensionsbesluten
och utbetalningen av pensioner. Innova Personal-
fonds- och Pensionstjinster Ab (nedan: Innova)

handlagger Finlands Banks pensionsbeslut och

betalar ut pensionerna. Innova ar dotterbolag till
Mandatum Livforsdkringsaktiebolag. Innova anli-
tar Omsesidiga arbetspensionsforsikringsbolaget
Varmas tjanster for pensionshanteringen. Helhets-
oversikter om upplaggningen och finansieringen
av Finlands Banks pensionsskydd upprittades
ocksa under 2012.

Virdet pa tillgdngarna i pensionsfonden upp-
gick till 582 727 659,89 euro den 31 december
2012. I resultat for 2012 redovisade pensionsfonden
0 euro efter en okning av pensionsavsittningen med
47 miljoner euro. Under 2012 utbetalades pensioner
for 25 miljoner euro. Vid utgangen av dret uppgick
tackningsgraden for pensionsfondens pensionséta-
gande till 101 %. I december 2012 beslutade bank-
fullmiktige att malet for tickningsgraden hirefter
ska vara 100 %.
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1 Pensionsfondens organisation och

beslutsordning

Pensionsfondens organisation ar en del av

Finlands Banks organisation:

Bankfullmiktige

Direktionen

Ledningsgruppen for formogenhetsforvaltningen
Administrativa avdelningen

Bankavdelningen

Finlands Banks internrevision
Riksdagens revisorer

Revisorer godkinda av Eurosystemet

Bankfullmiktige svarar for de allmidnna principer-
na for pensionsfonden, bestimmer tackningen av
pensionsdtagandet och bankens avgifter till pen-
sionsfonden samt beslutar om grunderna for
pensionsskyddet. Bankfullmiktige 6vervakar att
pensionsitagandet uppfylls nar de faststaller grun-
derna for bankens bokslut och beslutar att faststal-
la bokslutet.

Finlands Banks direktion svarar for organisa-
tionen av bankens pensionsfond, beslutar om prin-
ciperna for placeringspolicy och tillgdngsforvalt-
ning samt overvakar att dessa foljs. Inom ramen for
sin arbetsfordelning svarar direktionen ocksa for
enskilda pensionsbeslut, som bereds av Omsesidiga
arbetspensionsforsakringsbolaget Varma.

Direktionen har tillsatt en ledningsgrupp for
formogenhetsforvaltningen som for sin del 6verva-
kar och utvirderar placeringsverksamheten, gor
forslag till utveckling av placeringsverksamheten
och placeringspolicyn och bevakar och utvirderar
utvecklingen av pensionsdtagandet och dess tack-
ning. Ledningsgruppen rapporterar utfallet av till-
gangsforvaltningen till direktionen och sorjer for
att allokeringen ligger i linje med placeringspolicyn.

I ledningsgruppen ar de avdelningar repre-
senterade som svarar for placeringsverksamhe-
ten, tillgangsforvaltningen och pensionsforvalt-
ningen. Vidare ingdr en representant for persona-
len. Ledningsgruppen sammantradde fyra ganger
under rakenskapsaret.
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Administrativa avdelningen svarade for under-
héllet och forvaltningen av fastigheterna. Avdel-
ningen skoter ocksa pensionsfondens bokforing
och bestaimmer de virderingsprinciper som ska till-
lampas i redovisningen. Juridiska enheten och
personalenheten forbereder andringar i pensions-
stadgarna. Tjansteleverantoren bereder pensions-
besluten och svarar for pensionsutbetalningen.

Bankavdelningen bereder dndringar av place-
ringspolicyn, verkstaller placeringsbesluten, har
hand om kontakterna med de externa portfoljfor-
valtarna och rapporterar resultaten av portfoljfor-
valtningen till ledningsgruppen.

Internrevisionen granskar diskretionart pen-
sionsfondens bokforing och den riakenskapsrevi-
sion den ansvarar for som ett led i forvaltningen.

Riksdagens revisorer granskar Finlands
Banks bokforing och forvaltning och som ett led i
detta uppdrag dven den i balansrakningen redovi-
sade pensionsfondens bokforing och forvaltning.

Revisorer godkinda av Eurosystemet grans-
kar Finlands Banks bokforing och som ett led i
detta uppdrag aven den i balansrikningen redo-
visade pensionsfondens bokforing och bokslut

enligt ett avtal som ingdtts om revisionen.

Ledningsgruppen for formogenhetsforvaltningen

hade 31.12.2012 foljande sammansattning:

— direktionsmedlem Seppo Honkapohja

— jurist Eija Brusila med jurist Jutta Koivisto som
suppleant

— avdelningschef Pirkko Pohjoisaho-Aarti fran
administrativa avdelningen, med ekonomichef
Tuula Colliander som suppleant

— byrachef Jarno Ilves fran investeringsbyran pa
bankavdelningen, med avdelningschef Harri
Lahdenperid som suppleant

— organisationschef Kirsti Tanila fran Finlands
Banks personalforening, med Jaakko Koskentola
som suppleant till den 25 april 2012 och darefter

med Anna-Kaisa Riekkola som suppleant.



2 Pensionsatagande

Resultatet for pensionsfonden genereras av
arbetstagarnas och arbetsgivarnas — Finlands
Banks och Finansinspektionens — avgifter, intak-
terna av och kostnaderna for placeringsverksam-
heten, utbetalda pensioner och kostnaderna for
verksamheten. I samband med bokslutet godkin-
ner bankfullmiktige eventuella avgifter till pen-
sionsfonden.

I december 2012 beslutade bankfullmaktige
att malet for tickningsgraden for pensionsita-
gandet harefter ska vara 100 %.

Finlands Banks pensionsfond hade
31.12.2012 totalt 1 180 lopande pensioner.
Utbetalda pensioner 2012:

Pensionsslag Antal Euro
personer

Alderspension 931 22101 358

Invalidpension 76 569 428

Arbetsloshetspension 10 15 834

Familjepension 89 1358 870

Fortida dlderspension 62 818115

Individuell

fortidspension

Deltidspension 10 141 444

I rebabiliteringspenning utbetalades 0 euro.

och utbetalda pensioner

Under 2012 pensionerades 27 personer
direkt fran banken eller Finansinspektionen.

Underlaget for berdkning av pensions-
atagandet enligt Finlands Banks pensionsstadga
31.12.2012 omfattade 687 anstallda i tjanste-
forhallande och 3 026 fribrevsinnehavare utover
pensionstagarna.

Pensionsatagandet okade med 0,6 %. For-

andringen i arbetspensionsindex var 3,61 % fran
foregdende ar. Under rikenskapsaret 6kade lone-

summan med 0,4 miljoner euro fran dret forut.
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3  Bokslut

3.1 Balansriakning

Balansrikning 31.12.2012
tusen euro

AKTIVA

Placeringar

Andelar i placeringsfonder
Aktiefonder
Réntefonder
Fastighetsplaceringar
Indirekta fastighetsplaceringar
Fastigheter och fastighetsaktier
Maskiner och inventarier
Placeringstillgodohavanden hos Finlands Bank
Fordringar
Kundfordringar
Resultatregleringar
Fordran pd Finlands Bank

SUMMA

PASSIVA

Pensionsfond

Uppskrivningsfond

Pensionsavsdtining vid drets borjan

Andring av pensionsavsittning
Friammande kapital

Leverantorsskulder

Upplupna kostnader

Skuld till Finlands Bank

SUMMA
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2012

185 165
360 487

10 239
21315

6
5513

582 728

7 891
527705
46 575

13

50
492

582728

2011

147 372
316 612

11 966
32186
82

544 026

16 238
508 586
19119
27

56

544 026



3.2 Resultatrakning

Resultatrakning 1.1-31.12.2012

tusen euro
2012 2011
Premieinkomst
Arbetstagarandel 2387 2 158
Finlands Banks arbetsgivarandel 7759 7 622
Finlands Banks avgift till pensionsfonden - 32 000
Intakter av placeringsverksambeten
Aktiefonder 520 4388
Rantefonder 587 10 707
Uppskrivningar 59 585 -15 555
Uppskrivningar pad indirekta fastighetsplaceringar -1727 =910
Rénteintdkter, banktillgodobhavanden 81 11
Fastighetsintikter 2 698 3033
Intikter frin indirekta fastighetsplaceringar 2149 1 061
Kostnader for placeringsverksambeten
Kostnader for placeringsfonder
Forvaltningskostnader =218 -189
Fastighetskosinader
Driftskostnader -782 -848
Avskrivningar -1118 -1169
Pensioner
Utbetalda pensioner -25 098 =23 027
Halsovdrds- och rehabiliteringskostnader -1
for pensionstagarna 0
Forskott till arbetsloshetsforsakringsfonden 310 313
Administrationskostnader
Personalkostnader -128 -106
Ovriga kostnader -430 -361
Forandring av pensionsavsdttning —46 575 -19 119
ARETS RESULTAT 0 0

Helsingfors den 3 april 2013

>

)&W Seppo Honkapohja

E{j a Brusila Pirkko Plhjoisaho-Aarti

\&_ c}_ﬁﬁ}%@\i’«@}{\

Jarho Ilves Kirsti Tanila
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Tabell 1. Andelar i aktie- och rantefonder 31.12.2012

Euro

Vanguard Eurozone
Stock Index Fund

Vanguard Global
Stock Index Fund

Summa

Aktiefonder
Ice Capital

Virdeforandring 31.12.2012

Balansvirde 31.12.2012

69 362 547,73
12 447 488,51
81 810 036,24

91 009 554,70
12 345 281,94
103 354 836,64

160372 102,43
24792 770,45
185 164 872,88

Rantefonder

State Street

Virdeforindring 31.12.2012

EMU Government
Bond Fund

325 695 149,68
34792 213,50

325 695 149,68
34792 213,50

Balansvarde 31.12.2012 360 487 363,18 360 487 363,18
Tabell 2. Indirekta fastighetsplaceringar 31.12.2012
Euro
Aberdeen Pobjola Real Summa
Property Fund Estate Fund
Finland 1 Finland
Indirekta fastighetsplaceringar 5159 223,00 6 806 883,04 11 966 106,04
Virdeforindring 31.12.2012 329 614,38 -1 397 093,14 -1726 707,52
Balansvarde 31.12.2012 4 829 608,62 5409 789,90 10 239 398,52
Avtalat men dnnu ej tecknat 31.12.2012 170 615,27 170 615,27
Tabell 3. Fastigheter 31.12.2012
Euro
Snellmans- Snellmans- Summa
gatan 6 gatan 2
Markomrdden 2522 818,90 325 000,00 2 847 818,90
Byggnader 16 094 411,06 2372 796,07 18 467 207,13
Summa 18 617 229,96 2697 796,07 21 315 026,03

12 | Finlands Banks pensionsfond « Arsberittelse 2012



Tabell 4. Intakter fran placeringsfonder 31.12.2012

Euro
Rantefonder Aktiefonder Summa
State Street Ice Capital
Reavinster, rintor och évrigt 582 813,09 520 320,94 1103 134,03

Uppskrivning

Summa

34792 213,50
35375 026,59

24792 770,45
25313 091,39

59 584 983,95
60 688 117,98

Tabell 5. Fastighetsintikter 31.12.2012

Euro

Tammerfors- Snellmans- Snellmans- Summa

fastigheten gatan 4-6 gatan 2

Intikter 1159 489,90 1289 364,31 248 696,04 2697 550,25
Driftskostnader —452 330,77 -274 911,09 -54 520,07 -781 761,93
Driftsoverskott 707 159,13 1014 453,22 194 175,97 1915 788,32
Avskrivningar -206 247,79 -756 151,02 -155 995,13 -1118 393,94
Nettointakter 500 911,34 258 302,20 38 180,84 797 394,38
Avkastning pa balansvirde
31.12.2012, % 5,41 5,45 7,20 4,21
Avkastning pa genomsnittligt
bundet kapital 2012, % 5,59 4,17 5,81 4,64

Finlands Banks pensionsfond « Arsberittelse 2012
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3.3 Noter till bokslutet

Redovisningsprinciper
ECBS harmoniserade redovisningsriktlinjer galler
inte pensionsfondens bokforing.

Pensionsfondens placeringsportfolj varderas
manatligen till marknadsvirdet manadens sista dag
enligt rapport fran de externa portfoljforvaltarna. Indi-
rekta fastighetsplaceringar redovisas i bokslutet till
marknadsvirde enligt rapport fran de externa portfolj-
forvaltarna. Bokslutet upprittas enligt marknadsvardet
pa drets sista dag. Fastigheterna upptas i balansrak-
ningen till virdet vid dverforingstidpunkten efter
avskrivningar. Till den del byggnaderna uppskrivits i
balansriakningen redovisas motsvarande nedskrivningar

mot dterforda uppskrivningar utan resultatverkan.
Noter till balansrakningen

Placeringar

Balansvardet av andelarna i aktiefonder uppgick
31.12.2012 till 185 165 tusen euro.

Balansvardet av andelarna i rantefonder uppgick
31.12.2012 till 360 487 tusen euro.

Balansvardet av indirekta fastighetsplaceringar
uppgick 31.12.2012 till 10 239 tusen euro.

Balansvardet av pensionsfondens fastighets-

placeringar uppgick till 21 315 tusen euro.

Tammerforsfastigheten, som i Finlands Banks
balansrikning tidigare 6ronmarkts pa pensions-
fonden, overfordes pa Finlands Bank under
2012. Darigenom uppkom for pensionsfonden
placeringstillgodohavanden hos Finlands Banks,
pa vilka betalas en ranta i nivd med rantan pa de
huvudsakliga refinansieringstransaktionerna. Vid
slutet av 2012 uppgick placeringstillgodohavan-
dena hos Finlands Bank till 5 513 tusen euro.
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Pensionsfond

Uppskrivningsfonden upplostes med 724 tusen
euro i nedskrivningar, varefter vardet pd den
uppgick till 7 891 tusen euro. Fastigheter, mark-
omrdden och motsvarande uppskrivningar over-
fordes fran Finlands Banks balansrikning till
pensionsfonden 2002.

Vid rikenskapsarets borjan uppgick pensions-
avsdttningen till 527 705 tusen euro. Nettot av
rakenskapsarets intikter och kostnader, 46 575
tusen euro, avsattes for pensioner.

Pensionsatagandet enligt Finlands Banks pen-
sionsstadga uppgick 31.12.2012 till 577 660 tusen
euro. Pensionsatagandet beriknades i tillimpliga
delar enligt berakningsgrunderna i Finansinspektio-
nens foreskrift for pensionsstiftelser enligt lagen om
pensionsstiftelser, enligt berakningsgrunderna for
det registrerade tilliggspensionsskyddet enligt APL
och enligt pensionslagen. Rintesatsen var 3 % och
belastningen 5 % av pensionsitagandet.

Efter resultatet for 2012 och aterforda upp-
skrivningar uppgick vardet av tillgingarna for
tackning av pensionsitagandet till 582 728 tusen
euro. Detta tackte ca 101 % av Finlands Bank
pensionsdtagande pa 577 660 tusen euro.

Frammande kapital

Posten bestar av leverantorsskulder, upplupna
kostnader och en skuld till Finlands Bank. Under
upplupna kostnader redovisas 50 tusen euro i
arvoden till externa portfoljforvaltare. Skulden
till Finlands Bank bestdr av saldot pa pensions-

fondens kassakonto som utgor —492 tusen euro.



Noter till resultatrakningen

Premieinkomst

Arbetstagarandelen 2012 var 5,15 %/6,50 % av
lonekostnaderna i Finlands Bank och Finansin-
spektionen. Arbetstagarandelen avriknas fran
l6nerna manatligen.

Under 2012 betalade Finlands Bank 19 % av
de utbetalda lonerna i arbetsgivares pensionsavgift
till pensionsfonden. Finansinspektionen betalade
likasa 19 % av l6nerna i pensionsavgift. Arbetsgiva-
rens pensionsavgift redovisades direkt som kostnad
for Finlands Bank.

Intakter av placeringsverksamheten
Intikterna fran rantefonder utgjorde 587 tusen
euro. Intikterna bestod av realisationsvinster och

skatteaterbaringar.

Intikterna frdn aktiefonder uppgick 2012 till

520 tusen euro.

Till f6ljd av marknadsvarderingen av placerings-
fonderna redovisades en vinst pd 60 668 tusen
euro for 2012.

Fastighetsintakterna uppgick 2012 till 2 698

tusen euro.

De indirekta fastighetsintdkterna uppgick 2012 till
2 149 tusen euro. Till foljd av marknadsvarderingen
av de indirekta fastighetsplaceringarna redovisades
en forlust pa 1 727 tusen euro for 2012.

Kostnader for placeringsverksamheten
I kostnader for placeringsfonder redovisades
195 tusen euro i arvoden till externa portfolj-
forvaltare och 23 tusen euro i kostnader for
fastighetsplaceringar.

Driftskostnaderna for fastigheterna uppgick
till 782 tusen euro. P4 fastigheterna gjordes avskriv-

ningar for 1 843 tusen euro. Mot 724 tusen euro
aterfordes uppskrivningar sd att resultatverkan av

avskrivningarna blev 1 118 tusen euro (tabell 5).

Pensioner
Under 2012 utbetalades pensioner for 25 098

tusen euro.

Administrationskostnader

I personalkostnader for pensionsfonden redovisa-
des 37 tusen euro i lonekostnader for lednings-
gruppen for formogenhetsforvaltningen och
sekreteraren samt 91 tusen euro i I6nekostnader
for pensionshandldaggare och andra experter.
Ovriga kostnader omfattade kostnader for kopta

tjanster och diverse andra kostnader.

Forandring av pensionsavsattning
Pensionsavsattningen okade 2012 med 46 575
tusen euro. Okningen bestar av nettot av intikter

och kostnader.

Arets resultat

I resultat for rakenskapsaret redovisades O euro.
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4 Hantering av pensionsfondens finansie-
ringsrisker och placeringsverksamhet

4.1 Placeringspolicy

Med pensionsfondens placeringar ticks pensions-
atagandet for de anstillda i Finlands Bank. Pen-
sionerna finansieras dels med intdkterna fran
dessa placeringar. Malet for pensionsfondens pla-
ceringsverksamhet dr en ekonomisk och effektiv
pensionsfinansiering. Placeringspolicyn baseras
pa en analys av utvecklingen av pensionsatagan-
det och tillgdngsvirdena pd lang sikt. Den valda
strategiska placeringsallokeringen beror ocksa pa
att pensionsfonden redovisas 6ver bankens
balansrikning.

Viktningen mellan olika placeringskategorier,
dvs. den strategiska allokeringen, ar det viktigaste
beslutet med tanke pa placeringsverksamhetens
resultat. Den godkinda kategoriindelningen enligt
placeringspolicyn ar statslan, aktier och fastigheter.
Den strategiska allokeringen baseras pa en analys
av framtida pensionsitaganden. Analysen har sam-
tidigt inriktats pa dels dtaganden som stricker sig
langt in i framtiden och avkastningskraven pa dem,
dels den forvintade avkastningen och riskerna for
de olika placeringskategorierna. Ocksa diversifie-
ringsfordelarna har beaktats. Analysen har sokt
finna en placeringsfordelning som pd basta mojliga
satt forenar rimliga avkastningsforvantningar med

en acceptabel riskniva.

I pensionsfondens placeringsverksamhet tas
varken taktiskt eller aktivt stillning till placerings-
kategoriernas andelar eller enskilda virdepapper.
Den faktiska allokeringen avviker fran den strate-
giska pa grund av placeringskategoriernas virde-
forandringar. Pensionsfondens placeringsstrategi ar
dynamisk i det hinseendet att nir andelen for en
placeringskategori ligger 6ver eller under det fast-
stillda gransvirdet (tabell 6), dterstills den strate-
giska allokeringen. For aktier gors vidare en neutra-
lisering arligen. Mdlet dr sdledes att kopa vardepap-
per som sjunkit i viarde och silja dem sedan de stigit
1 virde.

Riantebarande placeringar inriktas pa skulde-
brev utgivna av stater i euroomradet. Aktieplace-
ringarna fordelas pd euroomradet och den 6vriga
industriella varlden (OECD-landerna). Valutakurs-
risken i aktieplaceringar i utlindsk valuta sikras
enligt beslut inte.

For aktie- och obligationsplaceringar har fast-
stillts jimforelseindex med en avkastning som port-
foljforvaltarna forsoker uppné genom passiv for-
valtning, s.k. indexering. Som jimforelseindex
anvinds kanda och etablerade index. For statslan ar
index Citigroups Euro Government Bond och for
aktier MSCI Euro och MSCI World.

Pensionsfondens fastighetsplaceringar indelas i

placeringar i fysiska fastigheter och i fastighetsfon-

Tabell 6. Strategisk allokering av pensionsfondens tillgangar och
tillatna intervaller mellan placeringskategorierna

Placeringskategori Strategisk, % Nedre grans, % Owre griins, %
Statsldn i euroomrddet 55 45 65
Aktier i euroomrddet 15 10 20
Aktier utanfor euroomrdadet 15 10 20
Fastigheter 10 0 20
Placeringstillgodohavanden

hos Finlands Bank S - -
Summa 100
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der. Fysiska fastighetsplaceringar omfattar fastighe-
ter som helt eller delvis utnyttjas av Finlands Bank
eller bankens anstillda. Det giller Snellmansgatan 2
och Snellmansgatan 6 i Helsingfors. I pensionsfon-
dens allokering ingar ocksa placeringstillgodoha-
vanden hos Finlands Bank. D4 deras storlek inte
fordandras ur placeringssynvinkel, har inga tillitna

intervall faststillts for dem.

4.2 Pensionsfondens tillgangar och
placeringsverksamhet 2012

Ar 2012 var ett mycket framgangsrikt ar for pen-
sionsfondens placeringsverksamhet bdde absolut
sett och i jamforelse med andra pensionsbolag.
Den totala avkastningen pa placeringarna var
12,0 %. Av placeringskategorierna gav aktieplace-
ringar den bista avkastningen (16,7 %). Den hoga
avkastningen pa aktier forklaras allmant av den
rikliga likviditeten i finanssystemet, men ocksé av
de europeiska aktiernas relativt stora vikt i pen-
sionsfondens portfolj. Nar en viandning till det
battre under sommaren 2012 intraffat i krisen i
euroomradet, steg aktiekurserna i euroomradet
kraftigt mot slutet av ret. Aktierna i euroomradet
gav for forsta gdngen sedan linge en battre
avkastning (20,3 %) an aktierna utanfor euroom-
radet (14,1 %). Utsikterna for aktieplaceringar
2013 praglas allmant taget av en ritt stor opti-
mism. Optimismen speglar antaganden om att den

amerikanska ekonomin aterhamtar sig, den starka

ekonomiska tillviaxten i Kina fortsitter och stats-
skuldkrisen i euroomradet hélls under kontroll.

Tack vare att den allmidnna rantenivan hade
sjunkit betydligt och krisen i euroomradet bedarrat
genererade ocksa pensionsfondens statsldneportfolj
en hogre avkastning (10,9 %) dn normalt. Rintorna
foll i alla eurolidnder, i vissa till och med nira noll.
Den for pensionsfonder karaktiristiska relativt linga
durationen (6,6 ar vid slutet av dret) gav ocksa
meravkastning. Rantenivan har sjunkit sa lagt att
goda ranteintikter inte dr att vanta for 2013. Vi far
sannolikt inte dteruppleva en viardedkning pa bade
aktier och rantebdrande instrument lik den som
intraffade 2012.

I forhdllande till jimforelseindex gav place-
ringarna en avkastning som ldg minst i niva med,
men huvudsakligen ndgot 6ver, index.

Det ar for tillfillet svart att forutspd utveck-
lingen pd marknaden for fastighetsplaceringar Det
utdragna svaga konjunkturlaget, den forsimrade
tillgdngen pa finansiering och osikerhetsfaktorerna
i samband med det s.k. Solvens II-regelverket har
forsvagat framtidsutsikterna. REFF I —fonden, som
forvaltar pensionsfondens fastighetsplaceringar, har
borjat silja med sikte pa en stingning av fonden,
vilket har gett pensionsfonden sma kapitalaterba-
ringar. Den fond som forvaltas av den andra port-
foljforvaltaren med ansvar for fastighetsplaceringar,
dvs. Aberdeen, bedrev en framgangsrik hyresverk-
samhet dven under de kirva dren i slutet av 2012.
Sammanlagt gav Finlands Banks pensionsfonds fast-

ighetsplaceringar en avkastning pa ca 5,6 %.

Tabell 7. Avkastning pad pensionsfondens portfolj och jamforelseindex 2012

Pensionsfonden, %

Jamforelseindex, %

Statslan i euroomrddet
Aktier
Euroomrddet
Ovriga utlandet
Fastigheter
Summa

10,9 10,7

16,7 16,5

20,3 19,3

14,1 14,1
5,6

12,0
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Pensionsfondens tillgdngar uppgick vid slutet av
2012 till ca 583 miljoner euro (544 miljoner euro vid
slutet av 2011). Under 4aret intriffade en forindring i
allokeringen, som speglar genomforda transaktioner
och virdeforandringar pé placeringar. Den viktigaste
transaktionen dgde rum i mars och bestod i en 6ver-
foring till pensionsfonden pa 32 miljoner euro (6ver-
foringen gors i pengar till pensionsfonden, som pla-
cerar beloppet enligt allokeringen) som medforde en
forskjutning i den faktiska allokeringen i riktning
mot neutral allokering. Av beloppet placerades 13
miljoner euro i aktier och 17 miljoner i statsldn,
medan 2 miljoner euro anvindes for kassabalansen.

Den 15 oktober 2012 salde Finlands Bank Tam-
merforskontorets fastighet pd adressen Hameenkatu
13. Fastigheten hade 6ronmarkts pa pensionsfonden
i samband med separationen av fonden. Genom for-
sdljningen av Tammerforsfastigheten uppkom en ny
post bland pensionsfondens tillgingar, namligen pla-
ceringstillgodohavanden hos Finlands Bank. I sam-
band med detta uppdaterades pensionsfondens place-
ringspolicy. Den strategiska allokeringen for fastighe-
ter sdnktes med 5 %, som faststilldes som strategisk
andel for placeringstillgodohavandena hos Finlands
Bank. Hirigenom speglade placeringspolicyn bittre
det nya laget. Allokeringen vid arets slut framgdr av
tabellen nedan (tabell 8).

4.3 Genomforande av
placeringsverksamheten

Pensionsfondens placeringar forvaltas effektivt och
sakert. Placeringsverksamheten har lagts ut pa de
basta aktorerna i branschen. Huvudregeln ar att inte
ta ndgon aktiv risk i placeringsverksamheten utan
sikta pd en avkastning i nivd med marknadsavkast-
ningen for respektive placeringskategori. Avkastning-
en pa pensionsfondens tillgdngar bygger pa uppfatt-
ningen om strategisk allokering. Ett undantag ar
indirekta fastighetsplaceringar, som dr foremal for
aktiv forvaltning. I fastighetsinvesteringar ingar som
ett vasentligt drag ett aktivt element, vilket har god-
kants. Fastighetsfonderna kan ocksd i sin verksam-

het anvinda fraimmande kapital.

Pensionsfondens portfoljforvaltare 2012:

e riantebarande placeringar: StateStreet Global
Advisors

e aktieplaceringar : Vanguard Investments/eQ
Abp

o fastighetsplaceringar: Real Estate Fund Fin-
land I (Pohjola Kapitalforvaltning Ab) och
Aberdeen Property Fund Finland 1.

I november 2012 meddelade eQ Abp att bolaget

forvirvat IceCapitals kapitalforvaltningsverksam-

het, som Finlands Banks pensionsfond hade anlitat

for aktieplaceringar i fonder forvaltade av Vanguard.

Verksambheten har fortsatt via eQ utan avbrott.

Tabell 8. Pensionsfondens tillgangar, strategisk och faktisk allokering vid slutet av 2012

Statslan ~ Aktier ~ Aktier, Fastigheter Placeringstillgodo- Kassatill-
ieuro  Global havanden hos gangar
Finlands Bank
Intervall 45-65  10-20  10-20 0-20
Neutral allokering (%) 55 15 15 10 5 0
Stallning vid slutet av 2012 (%) 62 16 16 5 1 0
Stallning vid slutet av 2011 (%) 58 13 14 9 0 6

18 | Finlands Banks pensionsfond « Arsberittelse 2012



4.4 Riskhantering av
placeringsverksamheten

Riskhanteringen av pensionsfondens placeringar gar
huvudsakligen ut pa tillfredsstillande spridning av
placeringarna. Spridningen genomfors genom valet av
en sidan placeringsallokering dar vardet pa olika till-
gangsslag utvecklas i olika riktning under olika mark-
nadsforhallanden, da placeringskategorierna i princip
ger ett omsesidigt skydd nar marknadslaget forandras.
Ett primart exempel pd denna spridning ar statslin
och aktier. De tillitna nedre och 6vre grinserna for
viktningen mellan placeringskategorierna i fondens
placeringspolicy begransar den relativa risken i en viss
placeringskategori, eftersom allokeringen mellan pla-
ceringskategorierna aterstalls till det neutrala, om vir-
det pa ndgon placeringskategori stiger over eller sjun-
ker under det tillatna gransvardet. For aktier gors
vidare en neutralisering arligen. Den 6ppna valuta-
kursrisken for globala aktieplaceringar forklaras
ocksd av diversifieringsfordelar: i en portfolj som ar
sammansatt av flera olika placeringskategorier inne-
bar valutakursrisken for aktieplaceringar en spridning
av den totala risken och ger darmed ett fordelaktigare
samband mellan avkastning och risk pa lang sikt.
Pensionsfondens utlagda placeringsverksamhet

ar inriktad pa fonder som forvaltas av de storsta och

mest pélitliga kapitalforvaltarna i branschen.
Fonderna har en egen riskhantering som ska se till
att portfoljforvaltarna héller sig inom de tillitna
granserna for fondens stadgar och placeringsstrategi.
Placeringarna i bade statslan och aktier ar inrikta-
de pa fonder med passiv strategi och portfoljfor-
valtarens uppgift dr att folja avkastningen pa det
valda indexet och riskprofilen. Det forenklar over-
vakningen av fonden.

Under 2012 har pensionsfondens riskhantering
fordjupats sa att ledningsgruppen regelbundet ser over
risknivén i placeringsverksamheten och forandringar-
na i den. Riskerna mits med Value-at-Risk-metoden
(VaR-metoden) och de s.k. svansriskerna, dvs. de allra
haftigaste eventuella utfallen som inte fingas upp av
VaR-analysen, skattas med expected shortfall (ES).

Risktalen (tabell 9) visar att aktierisken (88
miljoner euro) utgdr den storsta enskilda riskkallan i
pensionsfondens placeringsportfolj. Den samtidiga
forekomsten av aktierisk, ranterisk och valutakursrisk
innebdr en spridning av den totala portfoljrisken, som
ar bara 13 miljoner euro storre 4n aktierisken ensam.

Tack vare pensionsfondens placeringar minskar
den totala risken i Finlands Banks balansridkning
négot (tabell 10). Det forklaras av att korrelationen
for aktier under de senaste tva aren har varit negativ i
forhallande till andra tillgingar.

Tabell 9. Pensionsfondens risktal vid slutet av 2012

Mn euro VaR 99 % Expected Shortfall 99 %
Aktierisk 88 101
Rinterisk 56 64
Valuutarisk 18 20
Total risk 101 115

Tabell 10. VaR-vdrden for marknadsrisk i Finlands Banks balansriakning vid slutet av 2012

Mn euro VaR 99 % Expected Shortfall 99 %
Valuuta 966 1106
Rinte 308 353
Aktier exkl. pensionsfonden 88 101
Summa 1 066 1221
Summa exkl. pensionsfonden 1092 1251
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