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VERKSAMHETSBERATTELSE 1.1.

1. Verksamhetsberattelse

1.1 Ledningens dversikt 6ver verksamheten

Statens Pensionsfond (VER) har fatt allt storre betydelse nar det galler att
balansera upp utgifterna i statens pensionssystem. Pensionsutgifterna i
statens pensionssystem uppgick till drygt 4,8 miljarder euro ar 2021. VER
6verfor 40 procent av dessa utgifter till statsbudgeten och saledes var
VER:s overforing till budgeten cirka 1,9 miljarder euro ar 2021.

Det belopp som fonden 6verfor till statsbudgeten varje ar ar klart hogre
an beloppet av de avgiftsintakter som inflyter till VER. Budgetdverfo-
ringen kommer i framtiden att bli allt stérre i forhallande till avgiftsintak-
terna, vilket dampar fondens tillvéxt. Finansministeriet har anhdngig-
gjort en revidering av lagen om statens pensionsfond pa basis av forslag
framlagda av arbetsgruppen for revidering av lagstiftningen om statens
pensionsfond 2019.

Statens pensionsfonds medel gav en utmarkt avkastning ar 2021. Rén-
torna holls fortsattningsvis pa en historiskt 1ag niva och den ekonomiska
tillvéxten starktes under aret. Alla huvudsakliga tillgangsklasser gav en
positiv avkastning. | synnerhet de icke-likvida placeringarna och aktiepla-
ceringarna gav utmarkt avkastning. Rantenivan steg nagot nar ekonomin
aterhdmtade sig och aktiemarknaden utvecklades stadigt i en positiv rikt-
ning under hela aret, dven om nedgangar tidvis forekom.

VER finns till for att skapa beredskap for betalningen av pensionsutgif-
ter. Fonderingsmalet enligt lagen om statens pensionsfond, dvs. forhal-
landet mellan fondens medel och pensionsansvarsskulden, uppnaddes
tack vare den goda avkastningen i slutet av aret. Fonderingsgraden var
vid arets slut 25,42 procent. Beloppet av statens pensionsansvar bergk-
nas arligen pa basis av situationen den 31 december.

Spridningen av coronaviruset kunde inte fas under kontroll internat-
jonellt, trots de nya vaccinerna som togs i bruk. Coronaviruset och dess
nya mutationer stérde samhallets atergang till det normala. Atgérderna
for att stoda staternas och centralbankernas ekonomi astadkom dock en
gynnsam ekonomi- och placeringsmiljo.

Ekonomin aterhdmtade sig fran gropen som coronaviruset hade orsa-
kat aret innan. Aterhamtningen av ekonomin och efterfragan avsléjade
flaskhalsar inom utbudet, vilket ledde till en allt kraftigare stigning av
konsumentpriserna i takt med att efterfragan okade. Under arets senare
halft var inflationen och huruvida den var tillfallig eller bestaende ett
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centralt tema i den ekonomiska diskussionen. Penningpolitiken och for-
vdntningarna pa en gradvis atstramning av den ledde till en liten héjning
av rantenivan pa marknaden i Europa och USA under aret.

Vaccinationerna mot coronaviruset var i bruk varen 2021. Vid slutet av
aret hade redan den tredje vaccindosen getts i manga vastlander. | ut-
vecklingslanderna har dock vaccinationstackningen forblivit mycket 1ag.
| slutet av aret orsakade den sa kallade omikronmutationen en omfat-
tande virusvag i manga lander pa grund av den hdga smittsamheten.

Under aret gav manga andra teman upphov till tillfalliga fluktuationer
pa marknaden. Den ekonomiska tillvaxten i Kina har uppvisat en nedat-
gaende trend och under aret var fastighetssektorn och finansieringspro-
blemen bland akt6rerna inom sektorn ett aktuellt @mne. Delvis pa grund
av detta var tillvaxtmarknadernas avkastning ldgre dn vdntat. Vid arets
slut hade ett spant geopolitiskt Iage med anknytning till Ukraina uppstatt
mellan Ryssland och Nato.

Diskussionen om Finlands pensionssystem fortsatte pa olika satt under
aret. En internationell sakkunnig gav sin egen utomstaende bedémning
av pensionssystemet. Finlands pensionssystem fick ett gott allmant vits-
ord, men det finns omraden av systemet som borde vidareutvecklas.

Avkastningen pa Statens Pensionsfonds placeringar till marknadsvarde
for 2021 var 14,6 procent. Den reala avkastningen var 10,8 procent. Vid
VER féster man dnd3 stérst vikt vid avkastningar pa langre sikt. Aven vid
finansministeriet foljer man sarskilt noggrant avkastningen pa langre
sikt, och som konkret matinstrument anvdander man den rullande 10-ars-
avkastningen. Medelvardet av den arliga avkastningen under 2012-2021
var nominellt sett 7,1 och realt sett 5,9 procent.

VER:s stora tillgangsklasser, likvida ranteplaceringar och noterade ak-
tier, gav vardera en positiv avkastning ar 2021. Avkastningen pa likvida
ranteplaceringar var 0,7 procent och avkastningen pa noterade aktiepla-
ceringar 24,2 procent.

VER:s placeringsportfélj hade i slutet av 2021 ett marknadsvéarde pa
23,6 miljarder euro (21,0 miljarder ar 2020). Placeringarna bestod till
37,9 procent av ranteplaceringar, till 52,3 procent av aktieplaceringar
och till 10,9 procent av Ovriga placeringar. Inverkan av derivat var 1,1
procent.

Enligt det langsiktiga avkastningsmal som finansministeriet satt upp
for VER ska fonden pa Iang sikt ge en stérre avkastning @n kostnaden for
statens skuld. Under de tio senaste aren har VER:s avkastning i genom-
snitt varit 5,8 procentenheter hégre an medelkostnaden for statsskul-
den. Under den tid verksamheten har bedrivits i sin nuvarande form fran
ar 2001 har avkastningen pa VER:s placeringar till marknadsvarde varit
cirka 10 miljarder euro storre dn medelkostnaden for den motsvarande
statsskulden under samma tid.
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Enligt det operativa resultatmal som faststallts av finansministeriet ska
den riskkorrigerade avkastningen av VER:s placeringsverksamhet dver-
stiga avkastningen av det jamforelseindex som anges i fondens place-
ringsplan. Ar 2021 var det s.k. Sharpe-talet som anger den riskkorrige-
rade avkastningen av VER:s totala portfolj 3,07 (jamforelseindex 2,38).

Beloppet av influtna pensionsavgifter och darmed jamforbara inkoms-
ter uppgick under rékenskapsperioden till sammanlagt 1 549,9 (1508,7)
miljoner euro. Da man avdrar 6verféringen till statsbudgeten, 1 941,0 (1
931,5) miljoner euro, fran detta blir VER:s nettoavgiftsintdkter -391,1 (-
422,8) miljoner euro. Dessutom betalade VER 15,5 (15,9) miljoner euro
till Keva i sa kallade omkostnader for verkstallandet av statens pensions-
system.

Verksamhetskostnaderna uppgick ar 2021 till 7,4 (7,4) miljoner euro,
dvs. 0,03 procent av det genomsnittliga kapitalet under aret. VER hade i
genomsnitt 27 anstallda under ar 2021. VER satsar pa personalens yrkes-
kunnighet och erbjuder goda mdjligheter att utveckla yrkeskunnigheten,
vilket ar viktigt med tanke pa bade malet att uppna goda placeringsintak-
ter och riskhanteringen.

Enligt lagen om statens pensionsfond (2006/1297) ar fonderingsmalet
for statens pensionssystem 25 procent. Arbetsgruppen vid finansmi-
nisteriet som utvarderat revideringen av lagstiftningen om Statens Pens-
ionsfond foreslog i en promemoria (2019:68) som fardigstalldes den 31
december 2019 att VER:s dverforing till statsbudgeten ska utokas samt
att nya bestdmmelser om overféringen till statsbudgeten ska tas in i la-
gen for den tid som foljer efter att den i lagen angivna fonderingsgraden
pa 25 procent har uppfyllts. Finansministeriet har framjat lagstiftnings-
projektet under ar 2021 och regeringen gav sin proposition till riksdagen
i borjan av februari 2022.

Statens Pensionsfonds maluppstallning pa lang sikt har preciserats i
fondens strategi, som godkdndes ar 2016. | sin stravan efter en tillracklig
langsiktig avkastning godkanner VER en kortsiktig placeringsrisk. VER bi-
behaller dock den breda spridningen i portféljen och kontrollerar dessu-
tom marknadsriskerna aktivt med hjalp av saval kontantinstrument som
derivat. Statens pensionsfonds styrelse uppdaterar sina langsiktiga mal
efter den revidering av lagen om statens pensionsfond som nu ar under
beredning.

Principer for ansvarsfull placering, som godkdnns av VER:s styrelse,
uppdaterades hosten 2021. ESG-kriterierna, som galler placeringsobjek-
tens miljo, samhallsansvar och god férvaltningssed, utgér en vasentlig
del av VER:s bedémning av de langsiktiga riskerna och mojligheterna.
Principerna for ansvarsfull placering omfattar alla tillgangsklasser och
tillampningen av principerna varierar beroende pa tillgangsklassen och
placeringssattet. | principerna for ansvarsfull placering definieras bland
annat de sektorer i vilka VER inte placerar, liksom sektorer som ar fore-
mal for sarskild ESG-uppfdljning. VER foljer ocksa arligen upp att bolagen



i VER:s placeringsportfolj foljer de internationella normerna. VER anlitar
en utomstdende tjansteleverantor for uppfoljningen av normerna.

VER har varit undertecknare av UN Principles for Responsible Invest-
ment (PRI) sedan 2011.

1.2 Statens Pensionsfond (VER) och dess forvaltning

Statens Pensionsfond (VER), som inrdttades 1990, ar en fond som star
utanfor statsbudgeten. Med hjalp av VER forbereder sig staten pa finan-
sieringen av framtida pensioner och stravar efter att jamna ut pensions-
utgifterna under olika ar. VER &r en buffertfond. Fondens medel anvands
inte direkt till att betala ut pensioner, utan alla pensioner inom statens
pensionssystem betalas ur de anslag som reserverats i statsbudgeten.
Fran Statens Pensionsfond 6verfors arligen till statsbudgeten ett belopp
som utgor 40 procent av statens arliga pensionsutgift.

VER &r en placeringsorganisation som har till uppgift att férvalta de
medel som anfortros denna. VER har utlokaliserat stodfunktioner sdsom
kalkyleringen av risker och avkastning samt bokféringen av placerings-
verksamheten (OP Kapitalforvaltning Ab), uppgifter inom ekonomi- och
personalforvaltningen (Palkeet) samt dataadministrationen (Statens cen-
ter fér informations- och kommunikationsteknik). Tjdnsterna for forva-
ring och clearing av VER:s vardepapper produceras av J.P. Morgan.

Sedan 2013 har uppgifterna i anslutning till insamlingen och indriv-
ningen av statliga arbetsgivares pensionsavgifter skétts av Keva pa det
satt som faststalls i lag. Keva skoter ocksa bokféringen av pensionsav-
giftsintakterna, som i Palkeet slas samman med VER:s 6vriga bokforing.
Kevas aktuariefunktion rdknar ut statens pensionsansvar, som presente-
ras i noterna till VER:s bokslut.

1.2.1 FINANSMINISTERIETS STYRNING OCH TILLSYN

Enligt lagen om statens pensionsfond ansvarar finansministeriet for den
allmanna styrningen och tillsynen dver fonden, och ministeriet har ratt
att utfarda allmanna féreskrifter om organiseringen av fondens forvalt-
ning, fondens ekonomiadministration och fondens placeringsverksam-
het. Enligt den géllande foreskriften (3.3.2016) ska minst 35 procent av
VER:s placeringar vara ranteplaceringar, medan aktieplaceringarna far
uppga till hogst 55 procent och kategorin 6vriga placeringar till hégst 12
procent av portfdljens vdrde. Fastighetsplaceringarna ska géras som
fondplaceringar eller motsvarande indirekta placeringar.

1.2.2 STYRELSEN

Finansministeriet utser VER:s styrelse, som ansvarar for fonden. Styrel-
sens mandatperiod &r tre ar. Fram till slutet av februari 2021 var politices
doktor Jukka Pekkarinen styrelseordférande. Posten som vice ordfo-
rande innehades av bitrédande direktér Anu Sammallahti (Statskontoret).
De ovriga styrelseledaméterna bestod av filosofie kandidat Juha
Kotajoki, direktér Niko Simola (Fackférbundet Pro rf), finansrad Marja
Paavonen (finansministeriet), rektor, chef for verksamhetsomradet for

utbildning och gemensamma tjanster Anne Karjalainen (Férhandlingsor-
ganisationen for offentliga sektorns utbildade FOSU rf) samt verksam-
hetsledare Maria Lofgren (Férbundet for den offentliga sektorn och val-
fardsomradena JHL rf). Fran och med den 1 mars 2021 var politices
doktor Jukka Pekkarinen ordférande och posten som vice ordférande in-
nehades av bitradande direktér Anu Sammallahti (Statskontoret). De 6v-
riga ledamoterna bestod av budgetrad Annika Klimenko (finansministe-
riet), finansrad Markku Puumalainen (finansministeriet),
verksamhetsledare Maria Lofgren (Férhandlingsorganisationen for of-
fentliga sektorns utbildade FOSU rf), radgivare till ledningen Keijo Kar-
humaa (Férbundet for den offentliga sektorn och vélfardsomradena JHL
rf) samt ekonomi- och forvaltningsdirektdr Jani Salenius (Fackférbundet
Pro rf). Som styrelsens sekreterare fungerade Tiina Tarma, direktor for
juridiska arenden. Styrelsen sammantradde nio ganger ar 2021.

1.2.3 PLACERINGSDELEGATIONEN

Placeringsdelegationen, som utses av VER:s styrelse, har till uppgift att
utvdrdera VER:s placeringsplan och placeringsverksamhetens utfall samt
att ge ett utlatande om dem till VER:s styrelse.

Placeringsdelegationen bestar av sakkunniga inom investerings-
branschen och ekonomiska experter. Fram till den 30 september 2021
var ordférande for placeringsdelegationen verkstallande direktor Jussi
Laitinen och viceordférandeposten innehades av senior advisor Erik Val-
tonen. De dvriga medlemmarna bestod av strateg Kirsi Martin, place-
ringsdirektor Ira van Gilse van der Pals och nationalekonom Roger Wess-
man. VER:s styrelse inrdttade en placeringsdelegation fér perioden
1.10.2021-30.9.2024, och enligt detta var delegationens ordférande fran
och med den 1 oktober 2021 verkstallande direktor Jussi Laitinen och vice
ordférande professor Matti Suominen. De 6vriga medlemmarna bestod
av strateg Kirsi Martin, professor Niku Maattanen, placeringsdirektor Ira
van Gilse van der Pals och nationalekonom Roger Wessman.

1.2.4 REVISORER

Finansministeriet tillsatter arligen revisorer fér VER. Ar 2021 var dessa
CGR Petri Kettunen och GR, OFGR Tuomas Koskiniemi fran revisionssam-
fundet KPMG Oy.

1.3 Placeringsverksamhet

Enligt lag dr det viktigt att man i placeringsverksamheten ser till att pla-
ceringarna ar trygga, ger avkastning och kan omvandlas till pengar samt
att de ar diversifierade. Placeringsverksamheten utgar fran de precise-
rade malen i den strategi som VER:s styrelse godk&nde i juni 2016. Grun-
dallokeringen for placeringsportféljen faststélls i den arliga placerings-
planen. Grundallokeringen ska enligt de uppstdlida modellerna uppfylla
de langsiktiga mal som satts upp for VER.
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VER:s placeringsportfélj hade i slutet av 2021 ett marknadsvéarde pa
23,6 (21,0) miljarder euro. Vid utgangen av aret bestod 37,9 (36,2) pro-
cent av portféljen av ranteplaceringar, 49,5 (52,4) procent av aktieplace-
ringar och 11,4 (10,9) procent av 6évriga placeringar. Derivatens inverkan
pa allokeringen i portféljen var 1,1 (0,4) procent.

Avkastningen av placeringsportfoljen var 14,6 (4,0) procent till verkligt
varde under 2021. Avkastningen har berdknats som kapitalviktad avkast-
ning enligt rekommendationerna av Fl:s och TELA:s rapporteringsgrupp
for placeringar. Fran avkastningen har man avdragit kostnaderna for pla-
ceringsverksamheten, som uppgick till 7,4 (7,4) miljoner euro ar 2021.
Den effektiva genomsnittliga kostnaden for statsskulden var 0,4 (0,7)
procent under rapporteringsaret. Nettointakterna av placeringsverksam-
heten till verkligt varde var 3 043,8 (818,8) miljoner euro.

VER:s arliga placeringsplan och allokeringsvikterna som presenteras i
planen utgodr det viktigaste aktiva beslutet i placeringsverksamheten. Al-
lokeringen har viktats pa ett satt som har bedémts vara lampligt for VER
i egenskap av finlandsk placerare och placerare i euroomradet. De arliga
férandringarna i allokeringsvikterna har vid sidan av de langsiktiga stra-
tegiska linjedragningarna ocksa anknytning till aktivt beaktande av mark-
nadslaget.

VER foljer placeringsportfoljens totala avkastning i proportion till ris-
ken (Sharpe-talet) i en granskning pa lang sikt i forhallande till jamforel-
seindex. Ar 2021 var Sharpe-talet for placeringsportféljen (exklusive icke-
likvida placeringar) 2,30 (jamforelseindex 2,06), volatiliteten 5,9 (jamfo-
relseindex 6,0) procent och beta 0,9. | en femarsjamférelse har Sharpe-
talet for VER:s hela portfolj 6verstigit jamforelseindexets Sharpe-tal, som
ar baserat pa allokeringsvikterna i placeringsplanen, med 0,07 enheter
och i en tioarsjamforelse med 0,07 enheter 0,07. Den annualiserade
overavkastningen jamfort med allokeringsvikterna som presenteras i pla-
ceringsplanen har i en femarsgranskning varit 0,0 procentenheter och i
en tioarsgranskning -0,1 procentenheter. | en femarsgranskning har
VER:s avkastning overstigit den effektiva rantekostnaden for statsskul-
den med 6,0 procentenheter och i en tioarsgranskning med 5,8 procen-
tenheter. | jdmforelsen bér man beakta att dessa siffror inte ar helt jam-
férbara pa grund av inverkan av berakningstekniska faktorer.

VER:s placeringsdelegation konstaterade i sitt utlatande att huvudrikt-
linjerna i placeringsplanen for ar 2021 har iakttagits och att den reali-
serade allokeringen i portféljen har varit nara grundallokeringen och hu-
vudsakligen i linje med jamforelseindexen med avseende pa risken. Ar
2021 var ett bra placeringsar pa marknaden i allmanhet nar det galler
risktillgangar, men ett daligt ranteplaceringsar. Det féregaende arets re-
kordstora finans- och penningpolitiska stimulansatgarder ledde till en
stark ekonomisk tillvaxt nastan dverallt i varlden. Féretagens resultat
starktes under aret och pa aktiemarknaden steg foretagens varderings-
nivaer mycket hogt. A andra sidan tog inflationen fart, vilket oroade rén-
teplacerarna. De allt hogre ranteférvdantningarna ledde till en svagare
vardeutveckling fér ranteplaceringarna. Aven de 6kade politiska konflik-
terna i Ukraina lade sordin pa stdmningen i slutet av aret, vilket kan leda
till forsiktigare placeringsprognoser for ar 2022.



Enligt placeringsdelegationen astadkom VER ar 2021 ett utmarkt pla-
ceringsresultat. Portféljens kumulativa avkastning under bade de fem
senaste och de tio senaste aren dverstiger alltjamt klart den effektiva ge-
nomsnittskostnaden for statens skuld.

1.3.1 RANTEPLACERINGAR

1.3.1.1 LIKVIDA RANTEPLACERINGAR

De likvida rénteplaceringarna gav 2021 en avkastning pa 0,7 (2,1) procent
och deras riskkorrigerade marknadsvarde uppgick i slutet av aret till 8,3
(7,1) miljarder euro. Ranteportféljens duration var hela aret Iagre an den
neutrala durationen, och placeringarna i statslan var underviktade.

Handelserna ar 2021 dominerades av coronaviruset, den tilltagande in-
flationen samt forvdntningarna pa och delvis ocksa centralbankernas at-
garder for en stegvis skarpning av penningpolitiken mot en mer normal
niva.

Centralbanken i USA, FED, hojde under aret sina tillvaxt- och inflations-
prognoser avsevdrt samt forbdttrade sin bedémning av den kommande
utvecklingen pa arbetsmarknaden. Som en foljd av detta tidigarelade
centralbanken under det tredje kvartalet sin beddmning av den forsta
rantehdjningen till ar 2022, da FED &nnu i borjan av aret forvantade sig
att rantorna kommer att hojas tidigast efter ar 2023. | december indike-
rades tre rantehojningar pa 25 rantepunkter ar 2022. FED inledde dess-
utom en minskning av vdardepapperskdpen i november och planen dr att
kopen ska upphdra under det forsta kvartalet 2022. Den goda sysselsatt-
ningsutvecklingen, den ekonomiska tillvaxten och framfor allt den dkade
inflationen och inflationsférvdantningarna krdver en normalisering av
penningpolitiken.

Aven europeiska centralbanken ECB inledde en normalisering av pen-
ningpolitiken i september genom att dra ner pa den tillfalligt héjda képt-
akten inom PEPP-programmet. ECB kommer att avsluta vardepappers-
kdpen i anslutning till PEPP-programmet i mars 2022, men hojer den
manatliga APP-képtakten for Q2 och Q3 for att delvis ersatta effekten av
det avslutade PEPP-programmet. ECB tror att inflationen ar tillfallig och
pa langre sikt kommer att aterga till en niva under malnivan pa tva pro-
cent utan nagon storre dtstramning av penningpolitiken under den narm-
aste tiden.

Inom VER:s likvida ranteplaceringar belastade rantedkningen i synner-
het avkastningen pa ranteplaceringar i tillvaxtldndernas dollardenomine-
rade l1an. Daremot gav placeringarna i statsobligationer i USA en utmérkt
avkastning tack vare den korta durationen och den stdrkta dollarn, trots
rantedkningen. Foretagslanens riskpremier forblev synnerligen stabila
och avkastningen pa VER:s placeringar i foretagslan var klart positiv trots
den stigning av rantenivan som namns nedan, i fraga om placeringar i
foretagslan med lagre kreditvardighet till och med utmarkt.

1.3.1.2 OVRIGA RANTEPLACERINGAR

Med VER:s 6vriga rénteplaceringar avses placeringar i private credit-fon-
der och direkta icke-likvida lan. Private credit-fonderna ar huvudsakligen
kapitalfonder, och fonderna placerar i icke-likvida lan. | slutet av 2021
var de 6vriga ranteplaceringarnas andel av VER:s portfolj 2,7 (2,4) pro-
cent.

Trots att ar 2021 fortsattningsvis dominerades av coronaviruset och
atskilliga ekonomiska osdkerhetsfaktorer, forbattrades féretagens resul-
tatformaga jamfort med aret innan. Detta syntes ocksa i private credit-
fondernas portfdljféretag och de problem som stort det foregdende arets
affarsverksamhet minskade fér en betydande del av féretagen. For fore-
tagen med anknytning till mobilitet och handel var marknadsldget fort-
sattningsvis svart, trots att ett uppsving kunde kdnnas i luften. Fonderna
vars strategi syftade till att utnyttja den instabila situationen pa mark-
naden var mest framgangsrika i portféljen.

De 6vriga ranteplaceringarna avkastade 11,6 (4,4) procent under 2021.
Private credit-fonderna avkastade 13,1 (3,9) procent och de direkta lanen
6,1 (5,6) procent. Under arets lopp gjordes en ny fondplacering, cirka 88
miljoner euro. Andelen 6ppna placeringsforbindelser var 315 (384) miljo-
ner euro vid arets slut.

1.3.2 AKTIEPLACERINGAR

1.3.2.1 NOTERADE AKTIEPLACERINGAR

Ar 2021 var ett mycket starkt &r for VER:s noterade aktier, vilka gav en
avkastning pa 24,2 (6,2) procent. En annan indikation pa en stark aktie-
marknad under aret &r att den férsta manaden med negativ avkastning i
VER:s portfdlj infoll forst i september. Den starka aktiemarknaden fram-
jades av den kraftiga aterhamtningen fran coronapandemin, i synnerhet
ndr det gdller bdrsbolagens resultat. Resultaten och resultatprognoserna
steg kraftigt under hela dret och huvudsakligen tack vare detta utveckla-
des dven aktiemarknaden i en positiv riktning. Osdkerhetsfaktorerna var
manga under aret, men de lyckades inte svdnga den positiva stdmningen
pa aktiemarknaden. Av dessa osdkerhetsfaktorer var komponentbristen,
i synnerhet nar det géller chip, ett stort tema under &ret. Aven andra te-
man, till exempel den kraftiga 6kningen av energipriset, var centrala
orosmoment fér manga borsbolag. Utdver detta var ocksa den okade in-
flationen nagot som féljdes noggrant av aktieplacerarna aret igenom.
Trots alla osdkerhetsfaktorer blev ar 2021 ett ytterst starkt ar for VER:s
noterade aktieplaceringar. Den bésta avkastningen, sa mycket som 36
procent, uppnaddes pa den Nordamerikanska aktiemarknaden.

Vérdet pa noterade aktier, berdknat enligt marknadsvardet, steg fran
9,8 miljarder euro vid arsskiftet (2020) till 10,3 miljarder euro. Under ar
2021 minskade VER aktierisken genom att i stor utstrdckning sdlja note-
rade aktier och fonder. Andelen direkta placeringar i portféljen var vid
arets slut 22,5 (24,8) procent, och andelen fondplaceringar var 77,5
(75,2) procent. | slutet av aret hade VER direkta placeringar i 89 (92) bo-
lag och andelar i 58 (69) olika fonder.
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1.3.2.2 OVRIGA AKTIEPLACERINGAR

VER:s 6vriga aktieplaceringar inbegrep placeringar i kapitalfonder och
onoterade aktier. | slutet av aret stod de Gvriga aktieplaceringarna for 6,1
(5,9) procent av VER:s portfolj.

For kapitalfondernas del var aret ytterst gynnsamt. Trots att vi fortfa-
rande befann oss mitt i coronakrisen och foretagens affarsverksamhet
paverkades negativt av bland annat 6kningen av energipriset och kom-
ponentbristen, var portféljféretagens resultatutveckling till storsta delen
positiv. Dessutom bidrog den starka aktiemarknaden till att féretagens
varderingsnivaer okade under hela aret. De héga vérderingsnivaerna
mojliggjorde ocksa mycket goda I6sgoringar. Vi kommer att komma ihdg
ar 2021 for den goda avkastningen pa kapitalfonderna, men dven for den
mycket livliga lanseringen av nya fonder.

Avkastningen pa placeringar i kapitalfonder landade vid arets slut pa
47,7 (6,6) procent. Under arets lopp gjordes placeringar i sju nya fonder
till ett belopp av cirka 297 miljoner euro. Andelen 6ppna placeringsfor-
bindelser var 726 (654) miljoner euro vid arets slut.

De onoterade aktieplaceringarna omfattar placeringar i tre bolag. Un-
der aret I6sgjordes en av placeringarna. Portféljens avkastning uppgick i
slutet av aret till 57,9 (12,2) procent.

1.3.3 OVRIGA PLACERINGAR

VER:s 6vriga placeringar omfattar placeringar i realtillgangsfonder (fas-
tighets- och infrastrukturfonder) och hedgefonder. | slutet av 2021 var
de ovriga placeringarnas andel av VER:s portfdlj 11,4 (10,9) procent. Fas-
tighetsfondernas andel av de placerade medlen var 3,4 (3,5), infrastruk-
turfondernas andel 2,9 (2,4) och hedgefondernas andel 5,0 (3,7) procen-
tenheter.

Aret var mycket gynnsamt for de onoterade fastighetsfonderna. Port-
foljens avkastning uppgick i slutet av aret till 13,3 (1,2) procent. Avkast-
ningen paverkades éverlag av den positiva stamningen inom fastighets-
sektorn, da osdkerheten som coronapandemin hade medfért bérjade
forsvinna och transaktionsmarknaden fortsatte att aterhamta sig. Detta
syntes ocksa som en positiv utveckling av vardet pa fastigheter. Av sek-
torerna gav framfdér allt logistiksektorn fortsdttningsvis en utmarkt av-
kastning. Aven bostadsplaceringar var fortsattningsvis populéra.

Under arets lopp genomférdes placeringar i sammanlagt tre nya fon-
der, och det investerade kapitalet uppgift till sammanlagt cirka 188 mil-
joner euro. Andelen 6ppna placeringsforbindelser var 593 (454) miljoner
euro vid arets slut.

Infrastrukturfondernas avkastning var precis som aret innan pa en
mycket god niva. De lyckade |I6sgéringarna samt dividendintakterna och
foretagens hogre varderingsnivaer lag bakom den positiva utvecklingen.
Som helhet har VER:s infrastrukturplaceringar klarat coronakrisen bra,
trots att bolagen med anknytning till resor har drabbats hart av begréns-
ningsatgarderna. En betydande del av VER:s portfdlj ar inriktad pa s.k.
basinfrastruktur, som har paverkats i liten utstrackning av krisen. Port-
foljens avkastning uppgick i slutet av aret till 14,9 (12,2) procent.



Under aret fattades beslut om placeringar i fyra nya fonder, till ett be-
lopp av sammanlagt cirka 180 miljoner euro. Andelen 6ppna placerings-
forbindelser var 245 (252) miljoner euro vid arets slut.

Avkastningen pa hedgefonder och systematiska strategier for 2021 var
5,1 (4,9) procent. Portféljens avkastning hélls pa samma niva som aret
innan. Av hedgefonderna gav multistrategifonderna den bdasta avkast-
ningen, eftersom de lyckades utnyttja det fortsatt goda risksentimentet.
Aret var utmanande for fonder med inriktning pa tillvaxtmarknader.
Dessa fonder drabbades hart av rénterérelserna pa marknaden och pro-
blemen pa den kinesiska kreditriskmarknaden. Nar det galler de syste-
matiska strategierna som genomfdérdes med derivat gav strategierna
med inriktning pa tillvaxtmarknadernas valutor och nyttigheter en god
avkastning, medan strategier med fokus pa aktiemarknaden klarade sig
samre under perioden.

1.3.4 ANVANDNING AV DERIVAT

VER kan anvdnda sig av valuta-, rdnte-, aktie- och ravaruderivat i sin verk-
samhet. Ar 2021 bestod derivatens resultateffekter av valutaderivat, som
anvandes for valutariskskydd, aktiederivat som huvudsakligen anvdndes
fér hantering av aktierisken och rantederivat som anvandes for hantering
av ranterisken. VER skyddar valutarisken i anslutning till sina rénteplace-
ringar och 6vriga placeringar fullt ut (med undantag for USA:s statslan,
Ian i lokal valuta pa tillvaxtmarknader och Gvriga aktieplaceringar). |
fraga om hanteringen av aktierisken tillampades ett taktiskt skydd ar
2021.

1.4 Analys av bokslutskalkylerna

1.4.1 INTAKTS- OCH KOSTNADSKALKYL

VER:s intékter bestar av pensionsavgifterna for de arbetsgivare och ar-
betstagare som omfattas av statens pensionssystem och den ddrmed
jamforbara premieinkomsten samt av avkastningen pa placeringsverk-
samheten.

Ar 2021 infl6t sammanlagt 1 549,9 (1 508,7) miljoner euro till VER i
form av pensionsavgifter och darmed jamférbara avgifter. Enligt de upp-
gifter som fatts fran Kevas aktuariefunktion insamlades sammanlagt
cirka 1 041,9 (1 016,3) miljoner euro i arbetsgivarens pensionsavgifter
och cirka 484,1 (470,9) miljoner euro i arbetstagarens pensionsavgifter.
Sammanlagt 11,4 (8,3) miljoner euro infl6t i arbetsloshetsférsakringsav-
giftsintakter och 12,5 (12,1) miljoner euro i overféringsavgifter.

Den sammanlagda premieinkomsten var cirka 41 miljoner euro hogre
jamfort med ar 2020. Den genomsnittliga pensionsavgiftsprocenten
holls oférandrad jamfort med aret innan och var 24,4 procent. Forhands-
uppgifter ger vid handen att den totala Idnesumman for de arbetstagare
som omfattas av statens pensionssystem Gkade nagot jamfort med ar
2020.

Intdkterna i intakts- och kostnadskalkylen bestod av férsdljningsvins-
ter for aktier och andelar, 1169,2 (362,9) miljoner euro, och finansiella
intakter, 542,6 (603,3) miljoner euro. De finansiella intékterna inbegriper
ranteintakter, dividender, vinster och forluster, netto, av forsaljning av
obligationer, intakter av derivat och andra intakter. Kostnaderna bestod
av forsdljningsforluster for aktier och andelar pa 37,0 (54,5) miljoner
euro och finansiella kostnader pa 243,5 (201,0) miljoner euro. Nedskriv-
ningar for finansiella kostnader har bokats for vardepapper, derivatfor-
luster och andra finansiella kostnader. Eftersom VER inte har nagot lan
inkluderar de finansiella kostnaderna inga rantekostnader. En redogo-
relse for bokforings- och bokslutsprinciperna foér placeringsverksam-
heten finns i noterna till bokslutet.

VER:s rorelsekostnader uppgick ar 2021 till sammanlagt 7,4 (7,4) mil-
joner euro. Av kostnaderna var 3,3 (3,1) miljoner euro personalkostnader
och 4,1 (4,3) miljoner euro andra kostnader. Som organisation stravar
VER efter att ha en sa kostnadseffektiv verksamhet som mgjligt. Rorelse-
kostnaderna var i férhallande till fondens varde 0,03 (0,04) procent.

VER betalar till Keva omkostnaderna for skotseln av de uppgifter som
faststalls i lag for verkstallandet av statens pensionsskydd. Omkostnads-
beloppet faststills arligen av finansministeriet. Ar 2021 var det 15,5
(15,9) miljoner euro.

1.4.2 BALANSRAKNING

Balansomslutningen fér Statens Pensionsfond i slutet av 2021 var 16,9
(15,8) miljarder euro. Den storsta tillgangsposten i balansrdkningen &r
anlaggningstillgangar och &vriga langfristiga placeringar, vilkas bokfo-
ringsvarde uppgar till 15,4 (14,6) miljarder euro. VER bedriver en langsik-
tig verksamhet med placering av pensionsmedel i syfte att bereda sig for
statens framtida pensionsutgifter. Av denna anledning upptas langsik-
tiga placeringar, dvs. aktier, fondandelar och obligationer, i tillgangs-
gruppen Anlaggningstillgangar och 6vriga langfristiga placeringar i bok-
foringen.

| balansrdkningen upptas kortfristiga placeringar, dvs. bank- och fore-
tagscertifikat och depositioner, i tillgdngsgruppen Vardepapper ingdende
i finansieringstillgdngarna och &vriga kortfristiga placeringar. Bokfo-
ringsvardet av dessa uppgick vid arets slut till 0,1 (0,1) miljarder euro.
Fondens bankfordringar uppgick till 1,1 (0,9) miljarder euro.

Overféringen av medel till statsbudgeten har varit en central faktor
som reglerat VER:s tillvéxt. Beloppets storlek faststalls i lag och utgor 40
procent av statens arliga pensionsutgift. Ar 2021 uppgick det 6verforda
beloppet till 1941,0 (1931,5) miljoner euro. Overforingen till statsbudge-
ten 6kade ar 2021 med 9,5 miljoner euro jamfort med ar 2020 som en
direkt foljd av att statens pensionsutgifter 6kade. Fram till slutet av 2021
har sammanlagt 37,9 miljarder euro av VER:s medel dverforts till stats-
budgeten.

Statens pensionsansvar uppgick i slutet av aret till 93,3 (93,1) miljarder
euro. Med pensionsansvar avses kapitalvardet av de pensionsratter som
influtit inom statens pensionsskydd fére 31.12.2021. Sedan bérjan av
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2013 har Keva statt for berdkningen av statens pensionsansvar. Fonde-
ringsmalet for VER ar enligt lag 25 procent av pensionsansvaret. | slutet
av 2021 var fonderingsgraden 25,42 (23) procent berdknat enligt siff-
rorna i bilaga 10.2 till bokslutet. Placeringsintdkterna, pensionsavgiftsin-
tdakterna, de medel som overfors till statsbudgeten samt pensionsansva-
rets utveckling inverkar pa VER:s fonderingsgrad.

1.5 Personalen

VER:s styrelse utndmner verkstallande direktéren och de direktérer som
ar understdllda honom eller henne. Verkstadllande direktéren utnamner
den 6vriga personalen. Ledningens nominerings- och Idnedrenden bereds
av styrelsens nominerings- och ersattningsutskott. Verkstdllande direk-
tor var ED Timo Léyttyniemi. Ledningsgruppen bestod dessutom av ran-
teplaceringsdirektor EM Mikko Radsdnen, aktieplaceringsdirektor EM Jan
Lundberg, placeringsdirektor for icke-likvida placeringar PM Maarit
Saynevirta, placeringsdirektor for positionsforvaltning EM Sami Lahtinen
och direktor for juridiska arenden, jur.kand. Tiina Tarma.

| slutet av 2021 fanns det 27 (26) tjanster vid VER, av vilka den senast
inrattade tjansten var obesatt. Under rapporteringsaret rekryterades tre
personer for tidsbundna anstallningsforhallanden, av vilka tva baserade
sig pa moderskaps- och fordldraledighet. Omsattningen bland VER:s fast
anstallda personal har varit obetydlig.

Av den ordinarie personalen hade 85 (85) procent atminstone hogre
hogskoleexamen och de Gvriga atminstone Idgre hogskoleexamen. Ut-
bildningsnivan har varit hg under hela den tid fonden har varit verksam.
VER satsar pa medarbetarnas utbildning och sporrar dem till att uppratt-
halla och forbattra sin yrkeskunnighet. VER:s medarbetare &r engagerade
i att utveckla sig sjdlva och deltar i yrkesutbildning.

VER foljer upp hur personalen trivs pa sin arbetsplats arligen med hjalp
av en VMBaro-enkat. Medeltalet av barometersvaren under rapportering-
saret var 3,8 (3,9) pa skalan 1-5. Arbetstrivseln har hela tiden varit hogre
vid VER &n i staten i genomsnitt. Ar 2021 uppgick sjukfranvaron till 47
(36) kalenderdagar, och i de flesta fallen var det fraga om korta sjukfran-
varoperioder pa 1-3 dagar.

Som arbetsgivare stravar VER efter att trygga medarbetarnas och ar-
betsgemenskapens utveckling och framjar dessutom personalens arbets-
halsa. VER:s foretagshalsovard har organiserats via Mehildinen Oy, och
samarbetet med foretagshalsovarden har utvecklats pa olika satt.

1.6 Utlatande om utvéardering och bekréaftelse gdllande
den interna kontrollen

1.6.1 INTERN KONTROLL

VER:s ledning svarar for att andamalsenliga verksamhetssatt for fondens
ekonomi och verksamhetens omfattning, innehall och darmed anknutna
risker tillampas och att intern kontroll har ordnats vid VER. Syftet med



den interna kontrollen &r att sakerstdlla att VER:s verksamhet skots ef-
fektivt och andamalsenligt, att riskhanteringen har organiserats, att rap-
porteringen om verksamheten &r palitlig och att alla relevanta lagar, be-
stammelser, anvisningar och befogenheter iakttas.

Bestdammelser om VER:s verksamhet finns i en speciallag om pensions-
fonden. VER:s arbetsordning faststdlls av finansministeriet, som ocksa
tillsatter styrelsen och revisorerna for VER. Styrelsen ansvarar for fonden
och ser till att bokforingen, den interna kontrollen och riskhanteringen
organiseras pa ett dandamalsenligt satt. Styrelsen faststéller VER:s eko-
nomistadga, centrala verksamhetsregler och instruktioner som galler
hela personalen. Dessutom faststaller styrelsen arligen placeringsplanen
och fullmakterna for placeringsverksamheten, och 6vervakar att place-
ringsverksamheten genomférs. Ledningen for VER ansvarar for hur pla-
ceringsverksamheten genomfors och rapporterar till styrelsen. Persona-
lens verksamhet 6vervakas av verkstdllande direktdren.

1.6.2 INTERN REVISION

Den interna revisionen hjalper VER att uppna sina mal. VER:s interna re-
vision genomfordes under ar 2021 av den externa oberoende tjanstele-
verantdren Ernst & Young Ab. Styrelsen godkanner den arliga planen for
intern revision, som omfattar den interna revisionens fokusomraden
och de prelimindra revisionsobjekten. Ar2021 synades omfattningen av
placeringsriskerna och de operativa riskerna samt kontrollpunkterna i
risk- och avkastningsrapporteringen som separata revisionsobjekt.

1.6.3 RISKHANTERING

For att sdkerstdlla en effektiv riskhantering beslutar VER:s styrelse varje
ar om en riskhanteringsplan for fonden och, fran och med ar 2016, i sam-
band med den ocksa om en beredskapsplan fér fonden. Vid VER kontrol-
lerar och utvecklar man kontinuerligt de olika funktionernas processer ur
riskhanteringssynvinkel. Inom riskhanteringen av placeringsverksam-
heten analyseras saval den realiserade utvecklingen som framtida risker
med hjalp av flera olika metoder och nyckeltal.

Riskhanteringen grundar sig pa de allokeringsgrénser som ingar i fi-
nansministeriets foreldggande — diversifiering av portféljen pa basis av
tillgangsklasser. Storsta delen av VER:s avkastningsférvantningar och
marknadsrisker hdnfor sig till den allménna utvecklingen pa aktiemark-
naden. Rédntenivan ar fortsattningsvis ytterst 1ag och aktiernas varde-
ringsnivaer hoga, delvis som en f6ljd av finanspolitiken och den monetara
stimulansen. Den laga réntenivan minskar nyttan av en diversifiering
mellan aktie- och ranteplaceringar. Vid en krissituation pa aktiemark-
naden innebar en sdnkning av rantenivan jdmfért med nuldget inte nod-
vandigtvis en balansering av portféljens totala risk i fortsattningen. Aven
i fraga om ranteplaceringar ar en risk som ligger nara aktierisken domi-
nerande. Dessutom har férvantningarna pa att centralbankerna ska
skdrpa penningpolitiken 6kat. | samband med riskhanteringen har en di-
versifiering som &r oberoende av tillgangsklasser fatt allt storre bety-
delse.

1.6.4 DEN INTERNA KONTROLLENS OCH DEN DARI
INGAENDE RISKHANTERINGENS ANDAMALSENLIGHET OCH
TILLRACKLIGHET

Utifran de dvervakningsatgarder och riskkartldggningar samt den interna
revision som VER:s ledning utfort ar VER:s interna kontroll tillracklig och
dndamalsenligt ordnad och fyller de mal som faststalls i 69 § i férord-
ningen om statsbudgeten. Den interna kontrollen utvecklas och effekti-
viseras kontinuerligt pa basis av eventuella observerade brister i 6vervak-
ningen och speciellt enligt de atgardsrekommendationer som den interna
revisionen ldgger fram.
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STATENS PENSIONSFONDS INTAKTS- OCH KOSTNADSKALKYL

1.1. - 31.12.2021 1.1. - 31.12.2020

VERKSAMHETSINTAKTER

Ovriga verksamhetsintakter
Forsdljningsvinst pa aktier och andelar
Intakter av pensionsavgifter
Intdkter av arbetsléshetsforsakringsavgifter

Ovriga intakter

KOSTNADER FOR VERKSAMHETEN
Material, férnédenheter och varor
Inkép under rdkenskapsperioden
Personalkostnader
Hyror
Inkop av tjanster
Ersattning for verkstdllandet av statens pensionsskydd
Ovriga kostnader
Ovriga kostnader
Forsdljningsforluster pa aktier och andelar

Avskrivningar

ATERSTOD |

FINANSIELLA INTAKTER OCH KOSTNADER
Finansiella intdkter

Finansiella kostnader

ATERSTOD Il

ATERSTOD 11l

RAKENSKAPSPERIODENS INTAKTS-/KOSTNADSATERSTOD

1169172 173,45
1525942 252,20
11437 272,02

12 483 238,79

37 635,99
3313 546,01
325 277,26
3527 744,37
15 482 245,23

224 466,68
37 026 258,15
9 275,05

542 647 863,98
-243 498 852,15
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2719 034 936,46

-59 946 448,74

2659 088 487,72

299149 011,83

2958 237 499,55

2958 237 499,55

2958 237 499,55

362 864 687,45
1488 331 818,15
8 256 725,90
12 077 205,01

33 749,55
3115928,37
316 573,37
3667912,48
15930 272,89

249 831,40
54 493 277,30
9 275,05

603 347 863,44
-201 000 684,01

1871530 436,51

-77 816 820,41

1793713 616,10

402 347179,43

2196 060 795,53

2196 060 795,53

2196 060 795,53



STATENS PENSIONSFONDS BALANSRAKNING

AKTIVA
ANLAGGNINGSTILLGANGAR OCH OVRIGA LANGFRISTIGA PLACERINGAR

MATERIELLA TILLGANGAR

Inventarier

VARDEPAPPER INGAENDE | ANLAGGNINGSTILLGANGAR OCH OVRIGA LANGFRISTIGA PLACERINGAR

Kop av obligationer i euro
Ovriga langfristiga placeringar i euro
Kop av obligationer i valuta

Ovriga l&ngfristiga placeringar i valuta

ANLAGGNINGSTILLGANGAR OCH OVRIGA LANGFRISTIGA PLACERINGAR SAMMANLAGT

OMSATTNINGS- OCH FINANSIERINGSTILLGANGAR

LANGFRISTIGA FORDRINGAR

Langfristiga fordringar

KORTFRISTIGA FORDRINGAR
Resultatregleringar

Ovriga kortfristiga fordringar

VARDEPAPPER INGAENDE | FINANSIERINGSTILLGANGARNA OCH OVRIGA KORTFRISTIGA PLACERINGAR

K&p av obligationer i euro

KASSA, BANKTILLGODOHAVANDEN OCH OVRIGA FINANSIERINGSMEDEL

Ovriga bankkonton

OMSATTNINGS- OCH FINANSIERINGSTILLGANGAR SAMMANLAGT

AKTIVA SAMMANLAGT
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31.12.2021

2358 379 649,20
8126 082 672,76
1178 695 679,66
3758 144 548,45

172 372 614,13
114 095 057,07

18 550,10

15 421302 550,07

15 421321100,17

1045 419,93

286 467 671,20

109 489 425,97

1050 703 660,98

1447706 178,08

16 869 027 278,25

31.12.2020

2089 252 662,36
7 865 449 020,49

846 375 399,15
3826 659 487,23

143990 732,83
43704 409,83

27 825,15

14 627736 569,23

14 627 764 394,38

952 315,38

187 695 142,66

144903 280,13

879 698 538,84

1213 249 277,01

15841013 671,39



PASSIVA 31.12.2021 31.12.2020
EGET KAPITAL

Fondens kapital -35982 937 796,02 -34 051476 221,81
Fordndring av kapitalet under tidigare rékenskapsperioder 51767 566 501,53 49 571505 706,00
Budgetdverforingar -1940 950 705,14 -1931461574,21
Rédkenskapsperiodens intdkts-/kostnadsaterstod 2958 237 499,55 16 801915 499,92 2196 060 795,53 15784 628 705,51

FRAMMANDE KAPITAL

KORTFRISTIGT

Leverantorsskulder 217 570,46 155 118,83

Poster som ska redovisas vidare 141 269,31 137 558,40

Passiva resultatregleringar 61493 460,57 34300 259,82

Ovriga kortfristiga skulder 5259 477,99 67111778,33 21792 028,83 56 384 965,88

FRAMMANDE KAPITAL SAMMANLAGT 67111778,33 56 384 965,88

PASSIVA SAMMANLAGT 16 869 027 278,25 15 841013 671,39
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STATENS PENSIONSFONDS FINANSIERINGSANALYS

1.1. - 31.12.2021 1.1. - 31.12.2020%)
EGEN VERKSAMHET
Forsdljning av tjanster, hyror, bruksersattningar och 6vriga verksamhetsintakter 1547 410 388,12 1507 891 695,02
Ranteintakter och intdktsféring av vinst 540 918 820,21 607910 231,80
Utgifter for kép av varor och tjanster -18 537 100,65 -20 112 383,26
Personalutgifter -3261620,59 -3090 281,34
Ovriga utgifter -214 979,66 -231713,73
KASSAFLODE FOR EGEN VERKSAMHET 2 066 315 507,43 2 092367 548,49
INVESTERINGAR
Placeringar i vardepapper *) -1078 339 288,70 -151 566 763,01
Forsdljningsvinster pa placeringar 1132145 915,30 308 371 410,15
Beviljade lan **) -29 686 382,47 29308 496,92
INVESTERINGARNAS KASSAFLODE 24120 244,13 186 113 144,06
FINANSIERING
Andring av eget kapital -1940 961 574,21 -1931 461 574,21
Andring av skuld -13882 909,37 12 076 239,19
FINANSIERINGENS KASSAFLODE -1 954 844 483,58 -1919 385 335,02
ANDRING AV LIKVIDA MEDEL 135591 267,98 359 095 357,53
LIKVIDA MEDEL 1.1 1024 601 818,97 665 506 461,44
LIKVIDA MEDEL 31.12 1160 193 086,95 1024 601818,97

*) Sattet att presentera finansieringsanalysen har dndrats, vilket innebar att uppgifterna om penningflédena under jamférelseperioden 2020 avviker fran de penningfléden som presenteras i finansieringsanalysen i bokslutet for 2020.
| samband med andringen flyttades fordrings- och skuldposterna till de relaterade avkastnings-, kostnads- eller balansposterna. Siffran Likvida medel 31.12 paverkades inte av andringen.

**) Posten Placeringar i vardepapper inkluderar finansieringskostnader.

***) Posten Beviljande lan inkluderar andringen av stallda sakerheter och kéllskattefordringar.
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BILAGORNA TILL BOKSLUTET

Bilaga 1 till Statens Pensionsfonds bokslut:
Principer for upprattande av bokslut och upp-
gifternas jamférbarhet

Bokslutet fér Statens Pensionsfond upprdttas med iakttagande av lagen
och forordningen om statsbudgeten samt finansministeriets och stats-
kontorets foreskrifter och anvisningar. Intdkts- och kostnadskalkylen,
balansrakningen, finansieringsanalysen och noterna har uppgjorts i en-
lighet med den foreskrift som finansministeriet utfardat 19.1.2016 (TM
1602) gallande scheman for bokslutet for statliga fonder utanfor bud-
geten och de uppgifter som ska inga i bilagorna till bokslutet.

1) Andringar som berdr budgetering och principerna for
upprattande av bokslut samt uppgifternas jamforbarhet

Statens Pensionsfonds bokféring skots av Servicecentret for statens
ekonomi- och personalforvaltning (Palkeet). Vardepappersbokforingen
skots av OP Kapitalforvaltning Ab och bokforingen av pensionsavgifts-
intdkterna av Keva. Bdgge delbokféringar fors manatligen in i VER:s
huvudbokforing i Palkeet.

Uppgifterna for bokslutsaret ar jamforbara med féregaende ars
uppgifter.

2) Valutakurs som anvants vid omvandling av
fordringar och skulder samt 6vriga forbindelser i
utldndsk valuta till euro

Likvida medel, bankfordringar, dvriga finansiella tillgangar samt kort-
fristiga fordringar och skulder i utlandsk valuta har omvandlats till euro
enligt den kurs som Europeiska Centralbanken (ECB) publicerade pa
arets sista bankdag.

Valuta ECB:s kurs 31.12.2021
USD (US-dollar) 1,326
JPY (japanska yen) 130,38
GBP (engelska pund) 0,8403
SEK (svenska kronor) 10,2503
DKK (danska kronor) 7,4364

CHF (schweiziska franc) 1,0331
NOK (norska kronor) 9,9888
MXN (mexikanska peso) 23,1438
PLN (polska zloty) 4,5969
TRY (turkiska lira) 15,2335
ZAR (sydafrikanska rand) 18,0625

Statens Pensionsfonds langfristiga placeringar i utlandsk valuta ingar i
anldggningstillgangarna. Placeringarna har i regel varderats till valuta-
kursen vid anskaffningstidpunkten med undantag av de valutadenomi-
nerade placeringar vars bokforingsvarde har sankts.

3) Varderings- och periodiseringsprinciper och -
forfaranden som tillampats vid upprattandet av
bokslutet

BOKFORINGSVARDET PA LANGFRISTIGA PLACERINGAR

Statens Pensionsfond bedriver en langsiktig verksamhet med place-
ring av pensionsmedel i syfte att bereda sig for statens framtida pens-
ionsutgifter. Darfor upptas langsiktiga placeringar, dvs. aktier, fondan-
delar och obligationer, i tillgangsgruppen Anldggningstillgangar och
ovriga langfristiga placeringar i bokforingen.

Aktier och fondandelar upptas i balansrdkningen i huvudsak till be-
loppet av de rérliga utgifter som orsakas av anskaffningen. Obligationer
upptas i balansrakningen till den periodiserade anskaffningsutgiften,
varvid skillnaden mellan obligationens nominella varde och anskaff-
ningsutgiften (emissionsdifferensen) periodiseras sasom rdnteintakt el-
ler minskning av denna under obligationens I6ptid. Motposten anges
som minskning eller 6kning av anskaffningsutgiften.

Placeringarnas anskaffningsutgift rdknas med tillampande av medel-
priset.

BOKFORINGSVARDET PA KORTFRISTIGA PLACERINGAR

| balansrdkningen upptas kortfristiga placeringar, dvs. bank- och fére-
tagscertifikat och depositioner, i tillgangsgruppen Vardepapper inga-
ende i finansieringstillgdngarna och &vriga kortfristiga placeringar.
Bank- och féretagscertifikat upptas till den periodiserade anskaffnings-
utgiften och depositioner till den ursprungliga anskaffningsutgiften.
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BOKFORINGSVARDET PA ANDRA TILLGANGAR AN PLACERINGAR
Immateriella tillgangar samt maskiner, utrustning och inventarier upp-
tas i balansrdkningen till anskaffningsutgiften minskat med avskriv-
ningar enligt plan.

BOKFORINGSVARDET PA FORDRINGAR
Fordringar upptas i balansrakningen till det nominella vardet eller till
ett sannolikt vdrde som ar permanent lagre an det nominella vardet.

UPPSKRIVNINGAR OCH NEDSKRIVNINGAR
VER:s placeringstillgangar vdrderas normalt till anskaffningspriset i en-
lighet med statens bokféringsforeskrifter.

Langfristiga placeringar hor till anldggningstillgangarna. Darfor gors
inga nedskrivningar med anledning av kursfluktuationer, savida varde-
minskningen inte kan anses vara bestaende och vasentlig. Nedskriv-
ningar bokades for forsta gangen i bokslutet for ar 2008 och darefter i
boksluten for aren 2009-2020. | bokslutet for ar 2021 har nedskriv-
ningar for finansiella kostnader bokats till ett belopp av totalt 13 047
057,42 euro for sadana vardepapper vars marknadsvarde 31.12.2021
var mer an 50 procent ldgre an bokforingsvardet.

Enligt ett utlatande av Statens bokféringsnamnd &r det inte férenligt
med god bokféringssed i statsbokféringen att aterféra en nedskriv-
ningsavskrivning pa anskaffningsutgiften for Iangfristiga placeringar.

Det &r mojligt att géra en uppskrivning pa placeringarna, forutsatt
att vdrdepapprets sannolika overlatelsepris ar bestdende vdasentligt
hdgre an anskaffningsutgiften. Inga uppskrivningar har gjorts.

PLACERINGARNAS VERKLIGA VARDE

Som verkligt varde pa aktier och fondandelar samt obligationer som no-
teras pa den officiella vdrdepappersborsen eller som i dvrigt ar foremal
for offentlig handel har anvants den sista under fortlopande handel no-
terade kopkursen pa bokslutsdagen. Om bokslutsdagen inte &r en bors-
dag har man anvdnt motsvarande kurs dagen innan. Penningmarknads-
placeringar har varderats utifran euribornoteringarna pa manadens
sista bankdag.

Som verkligt vérde pa andelar i placeringsfonder har man anvént det
varde pa fondandelen som fondbolaget meddelat pa arets sista vérde-
ringsdag. Som verkligt varde pa kapitalfondsplaceringar har man an-
vant ett varde som utréknats pa basis av det varde pa fondandelen som
fonden senast meddelat.

Placeringar i utlandsk valuta har varderats i den lokala valutan, och
varden i utldandsk valuta omraknas i euro enligt Europeiska centralban-
kens medelkurs pa den sista bankdagen i manaden.



DERIVAT
Under rdkenskapsperioden har VER anvant aktie-, rante- och valutaderi-
vat samt swappar. | bokféringen och bokslutet har derivaten delats in i
skyddande och icke-skyddande derivat enligt anvdndningsandamal. Va-
lutaderivaten har huvudsakligen behandlats som skyddande och de 6v-
riga derivaten som icke-skyddande derivat. Resultaten av alla stangda
och forfallna derivat har bokférts till fullt belopp som resultatpaver-
kande. Vid tidpunkten for bokslutet har ocksa orealiserade vardefor-
dndringar pa 6ppna, icke-skyddande derivat bokforts som resultatpa-
verkande.

| noterna till bokslutet har de &ppna derivatavtalen varderats till
marknadsvérde pa bokslutsdagen eller, om sadant saknas, till ett verk-
ligt varde som uppskattats av utomstaende parter. Kontanter som getts
som sdkerhet for derivatavtal har upptagits i balansrakningen som ford-
ran. De ansvar som féljer av derivatavtal och de sakerheter som stallts
for derivathandel specificeras i noterna (bilagorna 10.4 och 10.5).

OMKOSTNADER OCH PENSIONSAVGIFTSINTAKTER
Pensionsavgiftsintdkterna antecknas i VER:s bokféring pa basis av ma-
nadsvisa sammandragsverifikat som fas fran Keva och verifikat som
producerats for bokslutet.

4) Intakter och kostnader, budgetintakter och -utgifter
samt justering av fel som hanfor sig till tidigare ar, om
de inte ar av ringa betydelse

Statens Pensionsfond har inga justeringar som hanfoér sig till tidigare
ar.

5) Redogdrelse for de vasentligaste transaktionerna efter

bokslutsaret till den del som de inte uppges i verksam-
hetsberattelsen

De mest vasentliga handelserna efter Statens pensionsfonds bokslutsar

tas upp i verksamhetsberattelsen.

Bilaga 2 till Statens Pensionsfonds bokslut:
Utfallet av dispositionsplanen for fondens
medel eller av budgeten som faststallts for
fonden

| lagen om statens pensionsfond faststalls att det fran fonden arligen
ska dverforas till statsbudgeten ett belopp som utgor 40 procent av sta-
tens arliga pensionsutgift.

| budgeten for ar 2021 hade man budgeterat som en 6verféring fran
Statens Pensionsfond ett belopp pa 1944 443 000 euro, och som slut-
lig 6verforing till budgeten faststalldes ett belopp pa 1940 950 705,14
euro (= 0,40 x 4 852 376 762,85 euro).
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Bilaga 3 till Statens Pensionsfonds bokslut:
Specifikation av personalkostnaderna

2021 2020

Personalkostnader 2 779 582,59 2620 570,23
Léner och arvoden 2570 307,87 2 439 194,07
Resultatbaserade poster *) 209 274,72 181376,16
Lonebikostnader 533 963,42 495 358,14
Pensionskostnader 475 718,15 448 957,13
Ovriga I6nebikostnader 58 245,27 46 401,01
Sammanlagt 3 313 546,01 3115 928,37

Naturaférmaner 52 962,99 50 459,16
Ledningen 11 859,76 12 081,08
Ovrig personal 41103,23 38 378,08
Semesterléneskuld 546 750,40 499 177,21

* 12021 ars resultatbaserade post har upptagits resultatpremier for ar 2021 till ett belopp pa 199 210,74 euro och
resultatpremier for ar 2020 till ett belopp pa 8 463,98 euro, och grunderna for dessa faststalldes forst efter att
bokslutet for aret i fraga fardigstallts.
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Ledningens loner och arvoden samt resultatbaserade poster

VER:s ledningsgrupp bestar av verkstallande direktdren, placeringsdirektorerna och direktoren for juridiska
drenden. Stdllforetrddare for verkstdllande direktdren Timo Loyttyniemi dr placeringsdirektdr Maarit Sdyne-
virta. Nominerings- och lénedrenden som galler verkstallande direktéren och den 8vriga ledningen behand-
las av styrelsens nominerings- och ersattningsutskott och besluten fattas av VER:s styrelse. Ar 2021 betala-
des sammanlagt 983 120,83 euro i I6ner och resultatpremier till ledningsgruppen, och verkstdllande
direktdrens andel var 235 518,80 euro.

VER har sedan 2001 tillampat ett resultatpremiesystem som baserar sig pa placeringsverksamhetens fram-
gang. | enlighet med finansministeriets direktiv kan den arliga resultatpremien motsvara hégst tva mana-
ders 16n. Resultatpremien betalas under de tva ar som foljer pa det ar da den faststallts. Ledningsgruppens
I6ner och arvoden inkluderar resultatpremier for 2019 och 2020 som betalats ar 2021 till ett sammanlagt
belopp pa 118 833,18 euro, av vilket verkstdllande direktorens andel var 12 501,18 euro.

Finansministeriet beslutar om manadsarvodet till VER:s styrelseledamoter. Ordférandens arvode ar 1500
euro, viceordférandens arvode 1250 euro och ledaméternas arvode 750 euro i manaden. Ersattare far ma-
nadsarvode (750 euro) endast fér de manader da de deltar i moten. VER:s styrelse fattar beslut om arvo-
dena till placeringsdelegationen. Modtesarvodet for ordféranden for placeringsdelegationen ar 500 euro,
och medlemmarnas motesarvode dr 300 euro. Styrelsens och placeringsdelegationens métesarvoden upp-
gick till sammanlagt 84 700 euro.

Ovriga formaner

VER:s ledning och personal har haft mobiltelefonsforman samt lunch-, kultur- och arbetsresesedlar.

Ledningen eller personalen omfattas inte av pensionsarrangemang som avviker fran statens pensionsskydd.
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Bilaga 4 till Statens Pensionsfonds bokslut: Grunderna for avskrivningar enligt plan och andringarna i dem

Tillgangsgrupp Avskrivningsmetod Avskrivningstid ar Arlig avskrivning, % Restvarde € eller %
Kopta ICT-program Jamna avskrivningar 3 33,3 0%
Ovriga utgifter med 1&ng verkningstid Jamna avskrivningar 5 20 0%
Datorutrustning och kringutrustning Jamna avskrivningar 3 33,3 0%
Kontorsmaskiner och anordningar Jamna avskrivningar 5 20 0%
Kommunikationsutrustning Jamna avskrivningar 3 33,3 0%
Telefoncentraler och 6vrig kommunikationsutrustning Jamna avskrivningar 5 20 0%
Ovriga maskiner och anldggningar Jamna avskrivningar 5 20 0%
Inventarier Jamna avskrivningar 5 20 0%

Avskrivningarna enligt plan har berdknats enligt enhetliga principer vid Statens Pensionsfond och som jamna avskrivningar enligt anldggningstillgangarnas ekonomiska livstid pa det ursprungliga anskaffningspriset.
Berakningen av avskrivningar inleds senast fran och med bdrjan av den manad som féljer manaden da tillgangen togs i bruk.

Grunderna for avskrivningar enligt plan har inte andrats under rdkenskapsperioden.
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Bilaga 5 till Statens Pensionsfonds bokslut: Avskrivningar av anlaggningstillgangar och dvriga utgifter med lang verkningstid

Materiella tillgangar Inventarier Sammanlagt
Anskaffningsutgift 1.1.2021 46 375,25 46 375,25
Okningar 0,00 0,00
Minskningar 0,00 0,00
Anskaffningsutgift 31.12.2021 46 375,25 46 375,25
Ackumulerade avskrivningar 1.1.2021 -18 550,10 -18 550,10
Ackumulerade avskrivningar pa minskningar 0,00 0,00
Avskrivningar enligt plan under rékenskapsperioden -9 275,05 -9 275,05
Avskrivningar avvikande fran planen under rakenskapsperioden 0,00 0,00
Nedskrivningar under rédkenskapsperioden 0,00 0,00
Ackumulerade avskrivningar 31.12.2021 -27 825,15 -27 825,15
Uppskrivningar 0,00 0,00
Bokforingsvérde 31.12.2021 18 550,10 18 550,10

Véardepapper ingaende i
anlaggningstillgangar och
6vriga langfristiga placeringar

Vardepapper ingaende i anldggningstillgangar och Obligationer i sura Ovriga langfristiga placeringar i

Obligationer i valuta Langfristiga placeringar

ovriga langfristiga placeringar euro

Anskaffningsutgift 1.1.2021

Okningar

Minskningar

Anskaffningsutgift 31.12.2021
Ackumulerade avskrivningar 1.1.2021
Ackumulerade avskrivningar pa minskningar

Avskrivningar enligt plan under rdkenskapsperioden

Avskrivningar avvikande fran planen under réken-
skapsperioden
Nedskrivningar under rakenskapsperioden

Ackumulerade avskrivningar 31.12.2021
Uppskrivningar
Bokféringsvarde 31.12.2021

2 089 252 662,36
1006 738 394,36
-737 611 407,52
2358 379 649,20
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

2 358 379 649,20

8 064 350 305,33
1315994 994,22
-114 257 843,14

8 266 087 456,41
-198 901 284,84

68 646 691,16
0,00

0,00

-9750 189,97
-140 004 783,65
0,00

8 126 082 672,76

16
VER BOKSLUT 2021

846 375 399,15
549537 983,07
-217 217 702,56
1178 695 679,66
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

1178 695 679,66

3853 266 380,42
688 146 355,36
-763 923 239,24

3777 489 496,54
-26 606 893,19

10 558 812,55
0,00

0,00

-3296 867,45
-19 344 948,09
0,00

3 758 144 548,45

14 853 244 747,26
3560 417 727,01
-2833 010 192,46
15580 652 281,81
-225508 178,03
79 205 503,71
0,00

0,00

-13 047 057,42
-159 349 731,74
0,00

15 421 302 550,07



Bilaga 6 till Statens Pensionsfonds bokslut: Finansiella intdakter och kostnader

Finansiella intakter Foérandring 2021-2020
Réantor pa fordringar i euro 22 842 082,59 33 009 261,61 -10167 179,02
Réntor pa fordringar i valuta 27 434 011,07 29 521375,79 -2 087 364,72
Emissions-, kapital- och kursdifferenser for fordringar 9 376 363,64 81656 339,58 -72 279 975,94
Dividender 122788 767,66 92 311 416,17 30 477 351,49
Ovriga finansiella intakter 360 206 639,02 366 849 470,29 -6 642 831,27
Finansiella intdkter sammanlagt 542 647 863,98 603 347 863,44 -60 699 999,46
Finansiella kostnader 2021 2020 Foérandring 2021-2020
Kontoavdrag for placeringar och Ianefordringar 13 047 057,42 42 244 241,30 -29197 183,88
Ovriga finansiella kostnader 230 451794,73 158 756 442,71 71695 352,02
Finansiella kostnader sammanlagt 243 498 852,15 201 000 684,01 42 498 168,14
Netto 299 149 011,83 402 347 179,43 -103 198 167,60

Bilaga 7 till Statens Pensionsfonds bokslut: Lan som beviljats ur fonden

Inga 1an har beviljats ur Statens Pensionsfond.
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Bilaga 9 till Statens Pensionsfonds bokslut: Finansiella poster och skulder i balansrakningen

Finansiella poster bland aktiva
Obligationer i euro

Ovriga langfristiga placeringar i euro
Ovriga placeringar i valuta

Ovriga kortfristiga placeringar i euro

Samlingskontofordran pa staten

Kassa, banktillgodohavanden och andra
finansieringstillgangar

Sammanlagt

*) Av aktier och fondandelar i euro och valuta
**) i siffran beaktas givna och erhallna kontanta sakerheter

Under 1 ar

3432 345,18
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

3432 345,18

Vaxlande ranta 1-5 ar

2 000 000,00
0,00
0,00
0,00
0,00

0,00

2 000 000,00

Over 5 ar

0,00
8126 082 672,76%)
3758 144 548,45%)
0,00
0,00
0,00

11 884 227 221,21
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Under 1 ar

16 779 169,87
0,00

429 246 396,73
109 489 425,97
0,00

1087 973 951,57*)

1643 488 944,14

Fast ranta 1-5 ar

811567 919,40
0,00
447022 980,51
0,00
0,00
0,00

1258 590 899,91

Over 5 ar

1524 600 214,75
0,00

302 426 302,42
0,00

0,00

0,00

1827 026 517,17

Sammanlagt

2 358 379 649,20
8126 082 672,76
4936 840 228,11
109 489 425,97
0,00

1087 973 951,57

16 618 765 927,61



Bilaga 10 till Statens Pensionsfonds bokslut: Statsborgen och -garantier samt 6vriga ansvarsforbindelser

Bilaga 10.1: Beviljade borgensfdorbindelser och garantier

Statens Pensionsfond har inte beviljat borgensférbindelser eller garantier.

Bilaga 10.2: Ansvarsforbindelser

EUR eller verbal forklaring 31.12.2021 31.12.2020 Forandring 2021-2020

Ansvar for skade- och forsakringsersattningar

Statens pensionsansvar 93300 000 000,00 93100 000 000,00 200 000 000,00

Med pensionsansvar avses kapitalvardet av de pensionsratter som influtit inom statens pensionsskydd fére 31.12.2021. Réntan vid diskontering av kapitalvardet pa pensionsratter &r 2,7 %, som antas vara en realrdnta som
overstiger framtida &ndringar i inkomstnivan och indexhdjningarna av pensioner. Pensionsansvaret 31.12.2021 anges pa indexnivan for ar 2022.

Pensionsansvarsbeloppet 31.12.2021 paverkas av familjepensionsreformen som tradde i kraft i bérjan av 2022 och minskade statens pensionsansvar med uppskattningsvis 0,2 miljarder euro. Dessutom har uppskattningen
av pensionsansvaret med anknytning till invalidpensioner minskats med cirka 1,6 miljarder euro som en f6ljd av en langvarig utveckling. Pensionsansvaret 31.12.2021 omfattas ocksa av en &ndring i indexnivan for presentation
av pensionsansvaret, vilken hojer pensionsansvarsbeloppet med cirka 2,1 miljarder euro. Indexjusteringarna som gjordes i formanerna dagen efter bokslutsdagen var kanda redan pa bokslutsdagen, och darfor kan de anses
ingad i pensionsansvaret. Tidigare har pensionsansvaret presenterats med indexnivan pa bokslutsdagen. Presenterat med indexnivan ar 2021 skulle pensionsansvaret 31.12.2021 ha uppgatt till cirka 91,2 miljarder euro.

Pensionsansvaret 31.12.2021 har huvudsakligen berdknats pa individniva utgdende fran person-, pensions- och inkomstuppgifterna 31.12.2021 forhojda till indexnivan 2022. | fraga om de I6pande pensioner dar Keva inte
fungerar som sista anstalt som betalar ut pension har man i berdkningen av pensionsansvaret anvdnt pensionsuppgifterna per 31.12.2020 forhojt till indexnivan fér 2022. | fraga om pensionsratt som influtit under oavlénade
perioder har kapitalvardet berdknats pa statens uppskattade kostnadsandel av den utgift for de oavionade perioderna som uppstatt fram till 31.12.2021.

Statens Pensionsfonds medel anvands inte direkt till att betala ut pensioner, utan pensionerna inom statens pensionssystem betalas ur de anslag som reserverats i statsbudgeten. Bestdmmelser om det belopp som arligen
ska verforas fran Statens Pensionsfond till statsbudgeten i syfte att jamna ut statens pensionsutgifter finns i lagen om statens pensionsfond (1297/2006).

Vardet pa de tillgdngar som utgor tackning for pensionsansvaret 31.12.2021 var 23 721 483 632,76 euro varderat till marknadspris. Dessa tillgangar bestar av placeringsportféljen varderad till marknadspris, kort- och
langfristiga fordringar, kortfristigt frammande kapital samt banktillgodohavanden. | vardet pa de tillgangar som utgér tdckning for pensionsansvaret har dven beaktats samtliga 6ppna derivatavtal till verkligt vérde. Den
otackta andelen av pensionsansvaret uppgick till cirka 69,6 miljarder euro.

De viktigaste forfattningarna som ansvaret baserar sig pa ar pensionslagen for den offentliga sektorn (81/2016) och lagen om inférande av pensionslagen for den offentliga sektorn (82/2016).).

Helsingfors den 2 februari 2022

Roman Goebel
Aktuariechef, finansdirektoér (SHV, vid sidan av sin egen tjanst)
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Bilaga 10.3: Placeringforbindelser

Bindande férbindelser som annu inte har betalats men som Statens Pensionsfond har forbundit sig till enligt gdllande avtal.

Infrastrukturfonder

Aino Holdingyhtit Ky

Allianz European Infrastructure Fund S.A. RAIF
Allianz Tulip SCSp

Blackstone Infrastructure Partners F.3 (LUX)
DIF Infrastructure IlI

EQT Infrastructure Il

EQT Infrastructure Il

Exilion Tuuli Ky

First Sentier EDIF IlI

Impax New Energy Investors Il LP

Impax New Energy Investors Il

Impax New Energy Investors IV

JPM IIF Luxembourg 1 SCSp

Macquarie European Infrastructure Fund 6 SCSp
Macquarie European Infrastructure Fund V
Macquarie Infrastructure Partners IV SCSp

Platina Energy Ill LP

Private Credit -fonder

Arcmont Capital Solution Fund | (A) SLP
Arcmont Senior Loan Fund Il (A) SLP
Armada Mezzanine Fund Il

Armada Mezzanine Fund IV

Armada Mezzanine Fund V

Bridgepoint Credit Il

Bridgepoint Credit Opportunities Il Fund
Brookfield Real Estate Finance Fund V
CapMan Mezzanine IV L.P.

CapMan Mezzanine V Fund FCP-SIF

Aterstaende placerings

forbindelser
50 912 986,65

11 049 550,00
728 815,91
92375451
982 448,09
1535 685,17
3276 878,58
10 885 249,74
9 480 333,40
2518 138,00
8 811 454,99
50 000 000,00
52 777 411,27
26 472 067,02
1125 115,09
3842 050,23
997 043,82

Aterstaende placerings

forbindelser
24964 161,22

33912 345,75
25712112

2 985 569,40
10 748 517,75
11290 246,00
13 256 625,57
10 000 185,51
200 238,00
2579 652,97

Cheyne European Strategic Value Credit Fund Inc
Direct Lending Fund I, LP

Direct Lending Fund Il SLP

Direct Lending Fund Il (EUR) SLP

European Real Estate Debt Fund Il L.P.

European Real Estate Debt Fund Il L.P.

Hayfin Direct Lending Fund LP

Proventus Capital Partners IV

Senior Loan Fund | (A) SLP

Strategic Value Special Situations Feeder Fund V,
SVP Global Strategic Value Dislocation Feeder Fund
Triton Debt Opportunities Fund | L.P.

Triton Debt Opportunities Fund Il L.P.

White Oak Summit Fund, ILP

White Oak Yield Spectrum Feeder ICAV

Kapitalplaceringsfonder

Abris CEE Mid-Market Fund Il LP

Abris CEE Mid-Market Fund Il L.P.

Access Capital Fund Ill Mid-market Europe Buyout E
Access Capital Fund V - Growth Buyout Europe
Adams Street Global Secondary Fund 5 LP
Amanda IV West Ky

Cinven Fund VII

DevCo Partners IV Ky

Enterprise Fund V (No.2) Limited Partnership
eQ PE SF Ky

EQT IX (No.1) EUR SCSp

EQTV

EQT VI (No.1) Limited Partnership
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2500 000,00
2 849178,30
10 048 163,80
19 040 681,61
2818 672,43
3085500,02
6 813 512,01
24288 000,00
15362 804,51
65 971 764,08
6597 176,41
9556 198,15
31866 294,68
312190,63
333707733

Aterstaende placerings

forbindelser
1152 284,16

10767 177,71
2891000,00
1937500,00
7683 637,24
2 561942,36
42 376 225,44
22 000 000,00
8517 712,22

2 653 236,36
17 649 137,53
266 162,38

2 008 725,01



EQT VII (No.1) Limited Partnership

Industri Kapital 2007 Fund (IK2007 LP Ill Fund)
Inflexion Buyout Fund IV (No.1) Limited Partnershi
Inflexion Buyout Fund V (No.2) Limited Partnership
Inflexion Buyout Fund VI, Guernsey Ltd partnership
Inflexion Partnership Capital Fund | (No.1) Limite
Inflexion Partnership Capital Fund Il (No.2) Limit
Inflexion Supplemental Fund IV (No.1) Limited Part
Inflexion Supplemental Fund V (No.2) Limited Partn
Intera Fund Il Ky

Intera Fund IIl Ky

Intera Fund IV Ky

Kasvurahastojen Rahasto Il Ky (KRR 11)
Kasvurahastojen Rahasto Il Ky (KRR I1I)
Kasvurahastojen Rahasto IV Ky (KRR 1V)
Kasvurahastojen Rahasto Ky (KRR 1)

Keyhaven Secondaries (Top Up) Il LP

Keyhaven Secondaries Fund Il

Keyhaven Secondaries Fund Il

LCP IX (Luxembourg) SCSp

LCP VIII (Offshore), L.P

LMMI (Offshore) IV, L.P.

MB Equity Fund IV

MB Equity Fund VI Ky

Pantheon Access (Luxembourg) SLP SICAV SIF

Pantheon Multi-Strategy Program 2014 (Luxembourg)

Partners Group European Buyout 2005 (A)
Saga VIl USD K/S

Sentica Kasvurahasto Il

Sixth Cinven Fund (No.2) Limited Partnership
Triton Smaller Mid-Cap Fund Il

Vaaka Partners Buyout Ill Ky

Vaaka Partners Buyout IV

Warburg Pincus Financial Sector II-E, L.P.

2155 084,52
347185,34
947 087,74

9 668 434,05

71233 527,25

1132 501,48

17768 298,49
1004 788,08
13 256 644,90
1042 500,00
3642 000,01
28 245 000,00
3988 722,89
11712 936,63
27930 000,00

1456 969,89

8 934 267,48

5644 359,23

37200 023,90
27176 516,71
10 532 641,06
14 932 936,62
190 728,70
22134 956,79
57 550 000,00
19 598 356,00
2278 201,11
38 563 293,31
38 304,99
1587 228,85
38 508 121,88
5906 256,35
20 000 000,00
73 888 375,78
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Warburg Pincus Global Growth
Warburg Pincus Private Equity XII-E

Fastighetsfonder

Aberdeen Indirect Property Partners

AXA Development Venture Il

CapMan Hotels RE Il FCP-RAIF

CBRE Asia Value Partners IV Class A

CBRE Asia Value Partners V SCSp SICAV-RAIF
CBRE Asia Value Partners VI SCSp

CBRE Global Investment Partners Asia Fund Ill Clas
Curzon Capital Partners Il LP

Curzon Capital Partners IV LP

Development Venture IV

European Property Investors Special Opportunities
European Property Investors Special Opportunities
European Property Investors Special Opportunities
European Property Investors Special Opportunities
Exilion Asemahotellit Ky

Franklin Templeton Asian Real Estate Fund

Franklin Templeton European Real Estate Fund of Fu

IceCapital Housing Fund V Ky
IceCapital Housing Fund VI

Legal & General UK Property Income Geared Fund Two

LahiTapiola Asuntosijoitus Suomi Ky

LahiTapiola Yhteiskuntakiinteistét Suomi Ky
Northern Horizon Aged Care Fund IV SCSp

NV Property Fund | Ky

OREIMA IV

PATRIZIA TransEuropean Property VII SCSp-RAIF
VVT Property Fund | Ky

VVT Property Fund Il Ky

SAMMANLAGT
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10 414 742,49
617 495,71

Aterstaende placerings
forbindelser

2812 767,64
6 058 626,03
1209,00
19174 787,40
48 409 543,92
87 084 625,06
2498 513,26
2657 610,00
3970 091,00
11 617 331,00
1860 812,00
3400 547,00
26 356 149,00
60 000 000,00
42720 000,00
4547 803,29
1017 376,98

13 034 360,45
29 501730,10
1484 023,97
1767161,31

46 764 705,87
40 000 000,00
3215 680,00
17750 000,00
44250 000,00
26 723 243,70
43 834 500,00

1877 316 411,42



Bilaga 10.4: Ansvarsforbindelser relaterade till derivatavtal
VER anvdnder sig av valuta-, rdnte-, aktie- och ravaruderivat i sin verksamhet. | bokféringen och bokslutet
har derivaten delats in i skyddande och icke-skyddande derivat enligt anvdndningsandamal. Valutaderivaten
har huvudsakligen behandlats som skyddande och de &vriga derivaten som icke-skyddande derivat. Resulta-
ten av alla stangda och forfallna derivat har bokforts till fullt belopp som resultatpaverkande. | bokslutet har
ocksa orealiserade vardeforandringar pa 6ppna, icke-skyddande derivat bokforts som resultatpaverkande.
Vardena och de verkliga vardena pa vid bokslutstidpunkten 6ppna valuta- och réntederivatavtals referens-
tillgangar anges nedan. Avtalen varderats till marknadsvarde pa bokslutsdagen eller, om sadant saknas, till
ett verkligt vdarde som uppskattats av utomstaende parter.

Oppna derivatavtal 31.12.2021 31.12.2020
Skyddande
Valutaterminsavtal

Referenstillgdngarnas vérde 1706 386 350,24 1490 030 941,90

Avtalens verkliga varde -1485 637,34 28 079 693,25
Icke-skyddande
Valutaterminsavtal

Referenstillgdngarnas vérde 0,00 78 290 578,44

Avtalens verkliga varde 0,00 200 644,02
Valutaoptioner

Referenstillgangarnas vdrde 0,00 932 864 707,77

Avtalens verkliga varde 0,00 941 276,20
Aktieoptioner

Referenstillgangarnas vérde 0,00 612186 117,28

Avtalens verkliga varde 0,00 395 240,81

Rantefuturer
20 361360,82 10 553 166,06
625 020,00 34 000,00

Referenstillgangarnas varde
Avtalens verkliga varde

Ranteswappar (swap)

Ranteswappsoptioner (swaption)
Referenstillgangarnas vérde
Avtalens verkliga varde

Kreditriskswappar pa indexniva
(Credit Default Swap)

Referenstillgangarnas varde

Avtalens verkliga varde
Totalavkastningsswappar (Total Return Swap)
Referenstillgangarnas vdrde

Avtalens verkliga varde
Inflationsswappar

Referenstillgangarnas varde

Bilaga 10.5: Stéllda sékerheter

Stallda sdkerheter for derivathandel

Vdrdepapper
Kontanta sdkerheter

Sammanlagt

Referenstillgdngarnas varde

Avtalens verkliga varde

325316 969,80
-17 069 216,50

261492 950,86
-31476 529,31
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323400 000,00
1967 921,09

135000 000,00
2 072 311,65

371448 751,83
-1 544 884,41

990 000 000,00
-15178 099,60

323 400 000,00
1143 711,82

135000 000,00
1546 616,71

124 204 520,03
1453 681,24

50 000 000,00
-404 096,30

31.12.2021
10700 000,00
39 253277,92
49 953 277,92




Bilaga 10.6: Ovriga flerariga ansvarsforbindelser

Penningbehov
sammanlagt

Utgifter 2021 Penningbehov 2022 Penningbehov 2023

Hyra for kontorslokaler 322 437,18 333 731,75 284 751,82 618 483,57

Bilaga 11 till Statens Pensionsfonds bokslut:
Fonderade medel i balansrdkningen

Statens Pensionsfond har inga fonderade medel i balansrakningen.

Bilaga 12 till Statens Pensionsfonds bokslut:
Fonderade medel som inte ingar i balansrdkningen

Statens Pensionsfond har inga fonderade medel som inte ingar i balansréakningen.

Bilaga 13 till Statens Pensionsfonds bokslut:
Fordndringar i skulden

Statens Pensionsfond har inga skulder.

Bilaga 14 till Statens Pensionsfonds bokslut:
Maturitetsfordelning och duration avseende skulden

Statens Pensionsfond har inga skulder.
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Bilaga 15 till Statens Pensionsfonds bokslut: Ovriga kompletterande uppgifter som ar nédvindiga for lamnande av riktiga och tillrickliga uppgifter

Riskhantering

1. Riskhantering som en del av den interna kontrollen

Med riskhantering, som utgor en del av den interna kontrollen, avses
att identifiera, beddma och begransa vdsentliga risker som orsakas av
VER:s verksamhet eller den externa operativa miljon och att kontrollera
dessa pa lang sikt. Genom den interna kontrollen stréavar man ocksa ef-
ter att minimera risker som inte kan forutses och sdkerstalla en effektiv,
ekonomisk och tillforlitlig verksamhet.

For vasentliga funktioner har VER skriftligt faststdllda rutiner och mal
som fdljs upp fortlopande.

VER analyserar sin verksamhetsmiljo ur fyra perspektiv: placerings-
risker, operativa risker, ESG-risker och risker med anknytning till verk-
samhetsmiljon. | praktiken kan realiseringen av operativa risker slutli-
gen bli risker aven for placeringsverksamheten — eller vice versa.
Mojligheterna att mata risker och vidta riskhanteringsatgdrder &r bero-
ende av hur mycket vi vet och i hur utstrdckning vi formar bedéma ris-
ker i forvag.

Vilka metoder som anvdnds for att hantera identifierade risker beror
pa huruvida riskerna ar 6nskvéarda eller icke-6nskvdrda och huruvida de
ar kompenserade eller icke-kompenserade. Pa lang sikt har de viktig-
aste riskerna i anslutning till VER:s egen verksamhet att géra med pla-
ceringsverksamhetens framgang och avkastningen pa placeringarna.
En central risk ar att VER:s placeringsavkastning inte uppnar de fast-
stallda malen pa lang sikt. Dessa mal ar bland annat det langsiktiga av-
kastningsmalet som faststallts av finansministeriet, dvs. en avkastning
som Overstiger kostnaden for statsskulden.

2. Organisering, ansvar och rapportering av riskhante-
ringen

Finansministeriet ansvarar fér den allmanna styrningen och tillsynen
over VER, och ministeriet har ratt att utfarda allmanna foreskrifter om
organiseringen av fondens forvaltning, ekonomiadministration och pla-
ceringsverksamhet. Finansministeriet tillsatter VER:s styrelse for en
mandatperiod pa tre ar och beviljar dess ledaméter ansvarsfrihet. Fi-
nansministeriet tillsatter ocksa VER:s revisorer. Rapporteringen av
VER:s verksamhet ingar i den verksamhetsberattelse Gver forvaltnings-
omradet som finansministeriet éverlamnar till riksdagen.

Enligt VER:s arbetsordning ar det styrelsens uppgift att bl.a. styra
fondens placeringsverksamhet, fatta beslut om fondens placeringsprin-
ciper och godkanna en placeringsplan. En placeringsdelegation har ut-
namnts som stod for beslutsfattandet om VER:s styrelses placerings-
plan. Delegationen bestar av sakkunniga inom placeringsbranschen och

ansedda ekonomiexperter. Styrelsen faststaller riskhanteringsplanen
varje ar och fran ar 2016 &dven en beredskapsplan i anslutning till den.
Styrelsen beddmer den interna kontrollen genom att folja den interna
och externa revisionens arbete och fa tillgang till tillsynsrapporter. Sty-
relsen godkdnner ocksa VER:s interna verksamhetsregler, inklusive in-
sider- och handelsreglerna och verksamhetsprinciperna gdllande kon-
fliktsituationer.  Styrelsen  far manatligen en rapport om
placeringsportfdljens allokering, avkastning och risker.

Verkstallande direktdren ansvarar for riskkontrollen i enlighet med de
principer som styrelsen faststdllt i riskhanterings- och placeringspla-
nerna. VER har ocksa en av styrelsen godkand ekonomistadga, som till
ovriga delar faststdller verkstallande direktérens och personalens befo-
genheter och ratt att fatta beslut. Styrelsen dvervakar verkstallande di-
rektorens verksamhet och kan utdéver den normala rapporteringen vid
behov dven hora saval den interna revisionen som revisionssamfundet.
Dessutom beslutar regeringen om ansvarsprinciperna for placerings-
verksamheten, godkdnner principerna for verksamhet vid tvister samt
godkanner insider- och handelsreglerna. Personalens verksamhet éver-
vakas av verkstdllande direktéren. Verkstdllande direktéren och led-
ningen ansvarar for organiseringen av placeringsverksamheten och
hanteringen av operativa risker.

Revisorerna granskar varje ar VER:s forvaltning, ekonomi och konton.
Revisorerna forsakrar sig om att fondens bokslut ger riktiga och tillrack-
liga uppgifter om fondens ekonomi och verksamhetens resultat. Revi-
sorerna ska ocksa forsakra sig om att VER:s administration, finansfor-
valtning och bokféring ar organiserad och genomférs enligt
foreskrifterna. Revisionsberdttelsen dverldamnas till VER:s styrelse och
finansministeriet.

Finansinspektionen dvervakar VER:s placeringsverksamhet och iakt-
tagandet av bestammelserna om insideranmalan och insiderregistret.
Aven Statens revisionsverk granskar VER:s verksamhet och ekonomi.

3. Mal och allmanna principer for riskhanteringen

Malet for riskhanteringen &r att skydda VER:s placeringstillgangar mot
onddiga finansiella eller andra forluster. Genom riskhantering saker-
stalls att riskerna, om de realiseras, inte orsakar vdsentliga ekonomiska
forluster eller dventyrar verksamhetens kontinuitet, uppnaendet av
verksamhetsmdssiga mal eller fortroendet for VER.

Riskhantering forutsatter att besluten bereds noggrant, placerings-
processerna iakttas omsorgsfullt och personalens kompetens sdker-
stalls samt dven datatekniska skydd, ersattararrangemang samt mek-
anismer for 6vervakning och godkannande. Personalen instrueras dven
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i fragor om jav. Vid utlokalisering av verksamhet ska VER:s ansvar for
utlokaliserade uppgifter anvdndas som utgangspunkt och tillsynsansva-
ret 8ver de utlokaliserade funktionerna anammas.

Placeringsverksamhetens riskniva leds av styrelsens arliga faststallda
placeringsplan och placeringsverksamhetens fullmakter och limiter.
Placeringsledningen ansvarar fér organiseringen av placeringsverksam-
heten och dess operativa risker. Berdkningen av risktalen fér portféljen
ar nufdrtiden en del av den servicehelhet inom vdrdepappersforvaltning
som VER kopt av OP Kapitalférvaltning Ab. Styrelsen far manatligen en
rapport om placeringsportfoljens allokering, avkastning och risker.

En strateg (Funktionen for strategisk analys och riskhantering) ansva-
rar for hanteringen av placeringsrisker och samordningen av den till-
sammans med placeringsteamen samt fér uppféljningen av placerings-
risker och utvecklingen av spridningen i portféljen. Funktionen stéder
ocksa den forebyggande riskhanteringen i placeringsverksamheten.
Dartill ansvarar funktionen ocksa for riskanalysen av portféljen och ut-
vecklingen av den samt for stresstestningen av portfdljen. Stresstest-
ningen rapporteras manadsvis till riskhanteringskommittén och kvar-
talsvis till styrelsen. | funktionen analyseras riskkoncentrationerna i
portfoljen ur helhetsperspektiv samtidigt som man ocksa fokuserar pa
de risker som inte beaktas i den traditionella diversifieringen mellan till-
gangsklasserna.

Portféljférvaltningen fattar placeringsbeslut inom ramarna for limi-
terna och bedémer i forvdg hur dessa placeringar paverkar den egna
portfoljens riskniva. Middle office, en funktion som ar oberoende av
placeringsverksamheten, ansvarar for dvervakningen av placerings-
verksamhetens limiter i enlighet med de befogenheter som faststallts
av styrelsen. Denna limitkontroll ar fortldpande och middle office rap-
porterar manatligen om den till VER:s riskhanteringskommitté och
kvartalsvis till styrelsen. Middle office underrattar utan droéjsmal verk-
stallande direktoren, placeringsdirektdren och portféljférvaltaren om
overskridande/underskridande av limiten. Alla 6verskridningar behand-
las i riskhanteringskommittén, som fattar beslut om atgérder for att eli-
minera o©verskridningen. Ansvaret for atgdrderna efter &verskri-
dande/underskridande avseende respektive tillgdngskategori innehas
av den ansvariga portfoljférvaltaren och den placeringsdirektér som an-
svarar for verksamheten. Dessa korrigerande atgarder rapporteras till
verkstdllande direktdren.

Direktoren for juridiska drenden samordnar de operativa riskerna.
Compliance-funktionen féljer lagstiftningen inom branschen, évervakar
iakttagandet av lagar och anvisningar inklusive VER:s interna regelverk.



Resultaten av 6vervakningen av insider- och handelsreglerna rapporte-
ras kvartalsvis till styrelsen.

VER:s riskhanteringskommitté, som sammantrader en gang i mana-
den, dr ett internt organ som har till uppgift att pa ett heltdckande satt
utveckla och félja upp riskhanteringen med tanke pa riskhelheten. Risk-
hanteringskommittén far rapporter om risker och genomférandet av
risker samt fattar beslut om riskhanteringsplanen som ska presenteras
for regeringen.

Riskhanteringskommitténs beslutande medlemmar bestar i fraga om
placeringsverksamheten av personer som inte ingar i placeringsverk-
samheten, dock sa att placeringsdirektdrerna ar narvarande vid mo-
tena. Riskhanteringskommittén behandlar regelbundet limitévervak-
ningen, avstamningen av tillgangar och centrala risktal, foljer
systematiskt mojligheten till risker i den operativa, ESG- och verksam-
hetsmiljon samt behandlar eventuella realiserade riskhdndelser. Risk-
hanteringskommittén fattar beslut om produktgodkdnnande av nya
placeringsprodukter, rapporteringens innehall som helhet och férand-
ringar i rapporteringen samt processbeskrivningar av funktioner Kom-
mittén behandlar ocksa centrala férandringar i VER:s verksamhet och
serviceleverantorer, interna revisionsberattelser och andra mojliga fak-
torer som paverkar verksamheten. Riskhanteringskommittén behandlar
arligen placeringsplanen och limiterna for placeringsverksamheten
samt riskhanteringsplanen innan de slutgiltigt godkanns i styrelsen.
Kommittén gor ocksa varje ar en riskkartldggning innan beredningen av
riskhanteringsplanen inleds. | beredskapsplanen, som utgdér en fast del
av riskhanteringen, faststdller man bland annat ersattare for kritiska
funktioner och ersattande verksamhetslokaler.

3.1. RISKER | PLACERINGSVERKSAMHETEN

De centrala riskerna for VER:s verksamhet hanfér sig till placeringsverk-
samheten. Riskhanteringen av placeringsverksamheten grundar sig pa
de allokeringsgranser som ingar i FM:s foreldggande och som galler ran-
teplaceringarnas minimibelopp och aktieplaceringarnas och de &vriga
placeringarnas maximibelopp.

Placeringsriskerna inkluderar en avkastningsrisk, som innebdr en risk
for att VER inte uppnar den faststallda forvantade avkastningen. Place-
ringsriskerna inkluderar ocksd marknadsrisker som uppstar nar till-
gangar placeras i olika tillgangsklasser med anvandning av olika place-
ringsstrategier och -instrument. Marknadsrisker ar bland annat aktie-,
kredit-, rante-, valuta- eller likviditetsrisker samt koncentrationsrisker
eller 6ver-/underviktningsrisker. Marknadsriskerna har en vasentlig an-
knytning till férandringar i marknadspriserna, deras volatilitet eller
marknadens likviditet. Aven olika faktorer med anknytning till placerar-
nas beteende kan 6ka placeringsverksamhetens risker. Modellrisken ar

forknippad med alla placeringsrisker, vilka man stravar efter att kvanti-
fiera till exempel med anvandning av olika avkastningsforvantningar el-
ler historiska volatiliteter och korrelationer.

Genom att ta risker i sin placeringsverksamhet férsoker VER uppna
sitt avkastningsmal pa lang sikt och samtidigt trygga vardet pa den
egendom som redan astadkommits med sa hog sannolikhet som mgj-
ligt. VER stravar efter att kontrollera den totala risknivan och osdker-
hetsfaktorerna i placeringsverksamheten genom att sprida sina place-
ringstillgangar mycket mellan placeringsstrategierna for de olika
tillgdngskategorierna och olika geografiska omraden. Ocksa sprid-
ningen oberoende av tillgangsklasserna, den tidsmassiga diversifie-
ringen och spridningen mellan de externa portféljforvaltarna ar viktig.

| sin placeringsplan godkanner VER:s styrelse arligen grundalloke-
ringen och jamforelseindexen samt limiterna for den dynamiska och
taktiska allokeringen. Den forvdntade avkastningen i VER:s placerings-
portfdlj galler till sin vésentligaste del aktieplaceringar. Pa motsvarande
satt hanfor sig storsta delen av VER:s marknadsrisker till den allmanna
utvecklingen pa aktiemarknaden, och om dessa risker realiseras kan de
orsaka aven betydande forluster i VER:s placeringsportfdlj.

3.2. OPERATIVA RISKER

De operativa riskerna omfattar risker som, ifall de realiseras, skulle
dventyra kontinuiteten i VER:s verksamhet sadan som den &r avsedd att
vara samt risker som skulle leda till forluster som en foljd av till exempel
en otillracklig eller misslyckad intern process eller handelser med an-
knytning till personalen eller systemen.

Riskerna hanteras genom att identifiera dem och sakerstalla att upp-
foljnings- och hanteringsatgarderna &r tillrdckliga. Vissa risker kan man
forbereda sig pa med reservsystem, och betréffande manga risker ar
ombesdrjande av tydligt dokumenterade och uppdaterade processer en
central del av riskhanteringen. VER har utlokaliserat en betydande del
av sina funktioner, sasom middle office- och back office-funktionerna,
vardepappersbokforingen och rapporteringen om placeringsverksam-
heten, férvaringen av och redogoérelsen for vardepapper samt betal-
ningsuppgifterna inom vardepappershandeln. Ekonomi- och personal-
forvaltningen samt IT-férvaltningen har ocksa utlokaliserats.
Utlokaliseringen &r férknippad med motsvarande operativa risker som
om verksamheten skoéttes internt. Darfér ar uppféljining och 6vervak-
ning av utlokaliserade tjanster en av de mest centrala riskhanterings-
metoderna. En av riskerna med utlokalisering &r dessutom att VER sjdlv
inte langre har tillracklig know-how om de utlokaliserade funktionerna.

Riskerna och faran att de realiseras ar alltid forknippade med en ryk-
tesrisk, som innebér att VER:s rykte skulle solkas ned eller att VER skulle
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drabbas av negativ publicitet pa grund av till exempel missbruk, fortro-
endebrist eller onodigt risktagande eller en realisering av riskerna pa
samsta mojliga satt.

3.3 ESG-RISKER

Som organisation maste VER ocksa beakta sitt samhdlls- och miljoan-
svar. VER stravar efter att agera ansvarsfullt inom bade placerings-
verksamheten och sin évriga verksamhet. VER har gdllande principer
for ansvarsfull placering, och iakttagandet av principerna féljs upp re-
gelbundet. Forfaranden som strider mot principerna for ansvarsfull
placering innebar bade en strategisk risk och en ryktesrisk for VER.

3.4 RISKER MED ANKNYTNING TILL VERKSAMHETSMILJON

VER:s verksamhetsmiljo & mangfacetterad och férandras standigt.
Med risker som gdller den externa verksamhetsmiljon avses i detta
sammanhang i synnerhet de risker som VER:s institutionella stallning
medfor, vilka kan riktas mot penningfloden utanfér VER:s placerings-
verksamhet.

VER har stéllt upp sina mal utgdende fran den géllande lagstift-
ningen, enligt vilken fonderingsmalet &r 25 procent. Pa grund av att
fonderingsmalet haller pa att uppnas har finansministeriet under aret
framjat ett projekt for revidering av lagstiftningen, enligt vilket fon-
dens verksamhet ska regleras i en situation dar fonderingsmalet har
uppnatts. Lagstiftningsprojektet framskrider under ar 2022.

De externa faktorerna, dven om detta egentligen inte gdller verk-
samhetsmiljon, kan ocksa inkludera forandringar i aktuarieberak-
ningar och -prognoser eller andra fenomen som kan ha en direkt eller
indirekt inverkan pa VER:s verksamhet.

4. Kartlaggning av risker

Riskerna identifieras i egenkontrollen, och deras sannolikhet och kon-
sekvenser fér VER:s verksamhet beddéms. Vid bedémningen reder man
ut metoder for att hantera de olika riskerna, och de anvands for att
forhindra och begransa uppkomsten av risker. Risker minimeras ocksa
genom att man utvecklar kdrnprocessernas kvalitet och kontinuerligt
utvdrderar verksamheten. Malet &r att verksamheten ska vara effektiv,
omsorgsfull, hogklassig och I6nsam. Resultaten av beddmningarna an-
vands for att utveckla riskhanteringen.



UNDERSKRIFTER

Verksamhetsberdttelsen och bokslutet har godkants i Helsingfors den 28 februari 2022. Bokslutet och verksamhetsberattelsen har uppgjorts enligt god bokféringssed. Over utférd revision har i
dag avgivits beradttelse.
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