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Statens Pensionsfond - spr

Statens Pensionsfond (SPF) 4r en fond utanfor statsbudgeten. Pen-
sionsfonden grundades ar 1990. Genom fonden bereder sig sta-
ten pa finansiering av de pensioner som skall betalas i framtiden
och utjamning av pensionsutgifterna. Statens Placeringsfond ar en
placeringsorganisation vars uppgift 4r att férvalta och placera till-

géngar som anfortrotts den.

* De arbetsgivare och anstéllda som omfattas av statens pensions-
system betalar in pensionsavgifterna till Pensionsfonden. Inga
pensioner betalas ur Statens Pensionsfond. Alla de pensioner som
omfattas av statens pensionssystem betalas ur for detta andamal

reserverade medel i statsbudgeten.

MISSION
Statens Pensionsfond har i uppgift att skota den formogenhet som
anfortrotts Pensionsfonden pa ett langsiktigt satt och sorja for
att placeringarna ar sakra, ger avkastning och kan omvandlas till
pengar samt att placeringarna pé ett andamalsenligt satt ar mang-

sidiga och diversifierade.

VISION
Vi vill vara en respekterad och framgangsrik pensionsplacerare.
[ vart arbete bor en hog yrkeskunskap och ett etiskt verksamhets-

satt accentueras.

AR 2004 1 KORTHET
* Islutet av &r 2004 var placeringsportfoljen vard cirka 6,9 miljar-
der euro mot 5,8 miljarder euro i slutet av ar 2003.
* Placeringsportfoljen &r uppdelad i ranteplaceringar och aktier.
Rénteplaceringarna stod for 60 procent och aktierna for 40 pro-
cent av portfoljen i slutet av ar 2004. Vid arets slut var 4,1 mil-
jarder euro placerade i ranteplaceringar och 2,8 miljarder euro
i aktier. Aret innan var motsvarande siffror 3,8 miljarder euro och
2,0 miljarder euro.
* Avkastningen pa placeringarna var 9,6 procent ar 2004 jamfort
med 9,4 procent dret innan. Avkastningen pé ranteplaceringarna
var 7,0 procent (4,0 procent) och pa aktieplaceringarna 14,4 pro-
cent (20,7 procent).
* Verksamhetskostnaderna var 0,05 procent av tillgdingarnas to-

tala varde.

Fordelning av SPF:s placeringsportfolj 31.12.2004

SPF:s placeringar, utveckling 1990-2004
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Timo Loyttyniemi

Verkstillande direktoren har ordet

Placeringsaret 2004 var bra for Statens Pensionsfond.

Diversifieringen av tillgangarna i Statens Pensionsfond fortsatte un-
der &r 2004 och Pensionsfonden uppnédde det uppstallda mélet, dvs.
en aktievikt om 40 procent. I fortsattningen kan aktievikten variera
i enlighet med marknadens utveckling och marknadsutsikterna. Ned-
géngen i rantenivan ledde till en okning av vardet pa langa rantevar-
depapper i placeringsportfoljen och de gav en god avkastning. Aven
avkastningen pa aktiemarknaden var god. Avkastningen pd SPF:s pla-

ceringsportfolj var 9,6 procent ar 2004, mot 9,4 procent dret innan.

Hogre fonderingsmal

Lagen om Statens Pensionsfond andrades i slutet av 4r 2004. And-
ringen, vars viktigaste mél var att oka fonderingsmalet frén 20 procent
till 25 procent, tradde i kraft 1.1.2005. Fonderingsmélet enligt lagen
kommer enligt uppskattningar att uppnés fore dr 2020. Staten forbe-
reder sig med hjélp av Statens Pensionsfond for statens pensionsut-
gifter i framtiden vilka forvintas oka fram till ar 2030. Avsikten &r att
anvanda fondens medel pa ett valavvagt satt under aren 2020-2040

da statens pensionsutgifterna kommer att vara som storst.
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Fondering av pensionsmedlen har 6kat i betydelse for varje ar. Fonde-
ringsgraden i Finlands APL-system okar och den beriknas uppga till
omkring 27 procent av pensionsansvaren. Aven flera lander i Europa
har under &r 2004 okat fonderingsgraden for pensionsmedel.

Andringen av lagen gor Pensionsfondens organisatoriska stall-
ning och overvakningen av Pensionsfonden klarare. Statens Pensions-
fond overvakas av finansministeriet. I Pensionsfondens styrelse sitter
representanter for finansministeriet och for Iontagarorganisationerna.

Statens Pensionsfond inledde verksamheten 1990. Pensionsfon-
den grundades efter det privata APL-systemet och kommunernas mot-
svarande system.

Pensionsfondens mal ar att bereda sig pa att betala statens pen-
sionsutgifter och att balansera utgifterna. Fondering ar en langsiktig
process. Nu efter 15 ar ar 12 procent av statens pensionsansvar fonderat.
Ar 1993 inleddes betalningen av lontagarnas pensionsavgifter till fonden.

Statens Pensionsfonds organisation skall aven i fortsittningen
vara liten. Rorelsekostnaderna uppgick dr 2004 till i genomsnitt 0,05

procent av tillgdngarna. Malet ar en effektiv verksamhet.




Diversifiering av medlen fortsatter

Statens Pensionsfond uppnadde sitt allokeringsmal fore utgangen av
ar 2004 enligt vilket 40 procent av placeringsmedlen skall vara place-
rade pé aktiemarknaden. Aktieplaceringar inleddes i slutet av ar 2000
och Pensionsfonden har fortsatt att utvidga sin placeringsverksamhet
under &r 2004. Vi har granskat flera europeiska fastighetsfondplace-
ringar och efterstravar att gora de forsta fondplaceringarna under &r
2005. Vi kommer aven att utvidga referensportfoljen for &r 2005 med
inflationsbundna ranteinstrument. Avkastningen pa och kapitalvardet
for inflationsbundna lan ar bundet till inflationsutvecklingen och dér-
for bibehaller de sitt realvarde p4 lang sikt.

Statens Pensionsfond har uppskattat vikten av placeringar i Fin-
land under dr 2004 med tanke pa diversifiering av medlen och forvin-
tad avkastning. I anslutning till placeringar beddmer Statens Pensions-
fond hur forménligt Finland ar jamfort med de ovriga marknaderna.
Pensionsfonden vill dock samtidigt sorja for tillracklig och behorig
diversifiering av medlen. Vid arets slut hanforde sig drygt 22 procent

av ranteplaceringarna och omkring 28 procent av aktieplaceringarna

till Finland. Saval i flera lander i Europa som i 6vriga varlden placeras
allmant en storre andel av pensionsmedlen i hemlandet an vad deras
vikt enligt det globala marknadsindexet skulle forutsatta

Vi fortsétter med diversifiering av medlen, men kommer ocksé
i fortsdttningen att ge placeringar i Finland en sarskild betydelse.
Vi kommer bland annat att undersoka olika kapitalfonder i Finland
som bra placeringsobjekt. Dylika placeringar har vid sidan av god av-
kastning aven uppskattats ha en bra nationalekonomisk inverkan pa
tillvaxt och sysselsattning.

Jag vill rikta ett varmt tack till personalen och vara samarbetspart-
ners som tillsammans bidragit till framgéngen for vér fond under aret.
Samtidigt vill jag dven tacka de personer som pa ett langsiktigt satt har

utvecklat fonden under de gangna 15 aren.

" - -
S 5

Timo Loyttyniemi Verkstallande direktor
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SPF:s organisation

Statens Pensionsfonds organisation betonar yrkesskicklighet samt arbetsgivarens och arbetstagarnas deltagande.

Direktionen

Placeringsverksamheten vid Statens Pensionsfond styrs av di-
rektionen som utnamnts av finansministeriet. Direktionen fattar
beslut om principerna for placeringsverksamheten och faststal-
ler placeringsplanen. Ordforande for Statens Pensionsfonds di-
rektion ar pol.kand Eino Keininen och vice ordférande statens
arbetsmarknadsdirektor Teuvo Metsapelto. Direktionsmedlem-
mar var Statskontorets generaldirektor Jukka Wuolijoki, budge-
tradet Elina Selinheimo p4 finansministeriet, forhandlingsdirektor
Pekka Hemmila pa FOSU rf, ordférande Matti Krats pd lontagar-
organisationen Pardia rf och ordférande Raimo Rannisto pd Sta-

tens Samorganisation VTY rf.
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Bestdende experter i direktionen ér regeringsrddet Veikko Liuksia
pé finansministeriet och administrativa direktdren Pertti Saarela
pé Arbetsgivarforeningen for transport- och specialbranscher.
Seija Kettunen pd SPF var direktionens sekreterare. Direktionen

samlades till mote nio ganger under &r 2004.

Personal

Verkstallande direktor for Statens Pensionsfond ar ekon.dr Timo
Loyttyniemi. Ar 2004 hade Pensionsfonden tretton heltidsanstallda
arbetstagare: ranteplaceringsdirektor ekon.mag. Jukka Jarvinen,
administrativ direktor pol.mag. Seija Kettunen, aktieplacerings-

direktor ekon.mag. Mika Pesonen, portfoljforvaltare ekon.mag.



Direktion

Ordforande
1 Eino Keinanen

Vice ordforande

2 Teuvo Metsapelto
Arbetsmarknadsdirektor
Finansministeriet

3 Pekka Hemmila
Forhandlingsdirektor
FOSU rf

4 Matti Krats
Ordforande
Pardia rf

5 Raimo Rannisto
Ordforande
Statens Samorganisation
VTY rf

6 Elina Selinheimo
Budgetrad
Finansministeriet

7 Jukka Wuolijoki
Generaldirektor
Statskontoret

Sakkunniga

8 Veikko Liuksia
Regeringsrad
Finansministeriet

9 Pertti Saarela
Administrativ direktor
Arbetsgivarforeningen for trans-
port- och specialbranscher

Suppleant

Veikko Liuksia
Regeringsrad
Finansministeriet

Jarmo Patari
Jurist
AKAVA rf

Seppo Vaananen
Forhandlingsdirektor
Pardia rf

Ilkka Alava

Ekonomi- och socialpolitisk sekreterare
Statens Samorganisation

VTY rf

Pekka Saarinen
Budgetrad
Finansministeriet

Timo Laitinen
Verksamhetsdirektor
Statskontoret

Placeringsdelegationen

Ordférande

Eva Liljeblom

Professor

Svenska handelshogskolan

Vice ordférande
Paavo Prepula

Liisa Jauri
Verkstéllande direktor
Finlands Vérdepapperscentral Ab

Topi Piela
Verkstéllande direktor
Umo Capital Abp

Vesa Puttonen
Professor
Helsingfors handelshogskola

Tuire Santamaki-Vuori
Ordforande

Kommunsektorns fackforbund KTV rf

Jari Sokka
Planeringsdirektor
Kommunernas Pensionsforsikring

Statens Pensionsfond
Verkstéllande direktor
Timo Loyttyniemi

Sekreterare
Mira Forsell

Administrativ direktor
Seija Kettunen

Jurist
Tiina Tarma

Portfoljanalytiker
Oona Lievonen

Ranteplaceringar

Rénteplaceringsdirektor
Jukka Jarvinen

Portfoljforvaltare
Antti Huotari

Portfoljforvaltare
Sami Lahtinen

Aktieplaceringar

Aktieplaceringsdirektor
Mika Pesonen

Portfoljforvaltare
Esa Artimo

Portfoljforvaltare
Jan Lundberg

Portfoljforvaltare
Hans Parhiala

Placeringsassistent
Musse Habbaba

Esa Artimo, placeringsassistent, studentmerkonom Musse Hab-
baba, portfoljforvaltare ekon.mag. Antti Huotari, portfoljforval-
tare ekon.mag. Hans Parhiala, portfoljforvaltare ekon.mag. Jan
Lundberg, sekreterare fil. mag. Mira Forsell, portfoljforvaltare ekon.
mag. Sami Lahtinen, jurist jur.kand. Tiina Tarma (7.1.2004) och
portfoljanalytiker ekon.mag. Oona Lievonen (1.6.2004).

Placeringsdelegationen

Placeringsdelegationen bestdr av sakkunniga inom investerings-
branschen och ansedda sakkunniga inom ekonomi. Pensions-
fondens direktion utnamnde 21.8.2003 deleationen for trears-
perioden 1.10.2003-30.9.2006. Ordforande for delegationen ar

professor Eva Liljeblom, vice ordférande Paavo Prepula och med-
lemmar professor Vesa Puttonen, verkstéllande direktor Liisa Jauri,
verkstéllande direktor Topi Piela, ordforande Tuire Santaméki-
Vuori och planeringsdirektor Jari Sokka. Placeringsdelegationens
mandatperiod stracker sig till 30.9.2006.

Placeringsdelegationens uppgift ar att bedoma SPF:s place-
ringsplaner och rapporter om forverkligad placeringsverksamhet
samt avge utldtande over dem till Pensionsfondens direktion.

Placeringsdelegationen samlades till mote tva génger under 2004.
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Mika Pesonen, Musse Habbaba och Jukka Jarvinen

Oona Lievonen och Antti Huotari

Tiina Tarma

Seija Kettunen och Tiina Tarma
Mira Forsell och Esa Artimo

Sami Lahtinen

Placeringsverksamhet — ekonomisk omgivning

Den hogkonjunktur inom varldsekonomin som inleddes under det senare halvaret 2003

har fortsatt stark under ar 2004.

Den starka uppgangen inom vérldsekonomin borjade jamna ut sig
mot slutet av aret. Utvecklingen var dock inte enhetlig. Som mot-
vikt till den snabba tillvéixten i USA, Kina och Ryssland forsvagade
den ekonomiska utvecklingen inom euroomradet och Japan sedan
sommaren. En markbar uppgang av priset pa olja samt starkare
valutor bromsade upp tillvaxten inom dessa omréden. Uppgangen
av priset pa olja och andra rdmaterial berattade dock for sin del
om att den starka tillvaxten fortsatter sarskilt i Kina. Oljepriset
steg i oktober for en kort tid over 50 dollar per fat, men under
slutet av aret sjonk priset till narheten av 40 dollar.

Under &r 2004 steg konsumentpriserna i en allt snabbare takt

séval inom euroomrddet som i USA. Utvecklingen borjade stabili-
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sera sig inom euroomrédet mot slutet av aret i och med att euron
blev starkare. Uppgéngen i oljepriset var inte den enda orsaken
till utvecklingen i USA, en stark ekonomisk tillvéxt bidrog ocksa
till en prisstegring. P4 grund av detta andrade USA:s centralbank
vid mitten av aret finanspolitiken frén en stimulerande till en mer
neutral instéllning. Fram till drets slut hade centralbanken hojt sin
centralbanksranta fran 1 procent till 2,25 procent. Aven central-
bankerna i Storbritannien och Kina hojde rantorna i syfte att dam-
pa den starka tillvaxten. Den europeiska centralbanken indikerade
under slutet av dret en hojning av rantan, om inflationstakten ar
fortsatt hogre 4n det inflationsmal som centralbanken uppstallt.

Centralbanken i Japan fortsatte med en nollrantepolitik.



Under slutet av éret sjonk den amerikanska dollarn avsevart. Dol-

larn forsvagades pé grund av placerarnas oro for de allt storre un-
derskotten i USA:s handels- och bytesbalanser och finansieringen
av dessa i framtiden. En bidragande orsak till den forsvagade dol-
larn var allokeringen av centralbankernas valutareserver i forsta
hand till euron.

Centralbanken i Japan bromsade uppgingen av yen genom
operationer pa valutamarknaden under ar 2004. Centralbanken
intervenerade mycket starkt sarskilt under borjan av aret genom
att salja yen och kopa dollar. Centralbanken placerade de kopta

dollarna i Forenta Staternas statslan.

SPFE:s placeringsportfolj och dess utveckling
Under dr 2004 okade Statens Pensionsfonds placeringsportfol]
betydligt. I slutet av dret var portfoljens marknadsvarde 6 867
miljoner euro (5 795 miljoner euro i slutet av ar 2003). Den enligt
GIPS-standarden tids- och kapitalavvagda kalkylerade avkastning-
en pa placeringsportfoljen var 9,6 procent. I avkastningssiffrorna
har alla kostnader for placeringsverksamheten beaktats. Under
samma period avkastade portfoljens jamforelseindex 9,6 procent.
Ar 2003 14g placeringsportfoljens avkastning pa 9,4 procent.

Vid arets slut var rénteplaceringarnas marknadsvarde 4 113
miljoner euro. Rianteplaceringarna var neutralt viktade (60 procent

av totalallokeringen i slutet av aret). Ranteportfoljens avkastning
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Placeringsverksamhet — ekonomisk omgivning

var 7,0 procent (avkastningen pé jamforelseindexet var 7,2 pro-
cent). I fjol var avkastningen pa aktieplaceringarna 14,4 procent
(jamforelseindexet avkastade 13,9 procent). I slutet av ar 2004 var
marknadsvérdet pa aktieplaceringarna 2 754 miljoner euro.
Tracking error pé hela placeringsportfoljen kalkylerat over 12
manader var 0,4 procent. Séledes foljde portfoljavkastningen si
gott som helt jamforelseindexets avkastning. Portfoljens Jensens
alfa var for sin del positivt och portfoljen avkastade efter riskkor-
rigeringen battre an jamforelseindexet. Sharpe-kvoten var 2,2.
Portfoljens beta var 0,9, vilket betyder att portfoljen enligt beta-
talet har en lagre riskniva och en mindre volatilitet &n jamforel-
seindexet. Aktieportfoljens riskkvoter har kalkylerats under tolv

manader utgdende fran manadsobservationerna.

De allmanna principerna for placeringsverksamheten

Statens Pensionsfond SPF ér en fond utanfor statsbudgeten om
vilken stadgas i lagen om Statens Pensionsfond. Genom Statens
Pensionsfond bereder sig staten pé betalning av framtida pensio-
ner och balansering av pensionsutgifterna. Dess syfte ar att samla
medel som kan anvandas for att balansera kostnadsverkan av de
stora &ldersklassernas pensioner under topparen for pensions-
utgifter genom att delvis och kontrollerat losa upp fonden.

Till sin natur ar Statens Pensionsfond en s.k. buffertfond. Detta
betyder att pensionsansvar som skall tickas, av den typ som finns
i fonder som lyder under APL, inte uppstar i fonden. P4 grund av
detta saknar Statens Pensionsfond bestammelser om soliditet.

D4 man gor placeringar for Statens Pensionsfond skall man sorja
for att placeringarna ar trygga, ger avkastning och gar att om-

vandla till pengar samt se till att placeringarna ar diversifierade.

Placeringarna har spridits ut och placeringsverksamheten — den
ekonomiska omgivningen gjorts méngsidigare pa samma sétt som
i ovriga arbetspensionssystem.

Styrelsen for Statens Pensionsfond uppgor érligen en place-
ringsplan som faststaller placeringsportfoljens neutrala grundal-
lokering, dvs. allokeringen av placeringar i olika placeringsklasser.
Malet ar en optimal placeringsportfolj som pa lang sikt ger basta
mojliga avkastning pd den risknivd som direktionen faststallt.
Resultatet av placeringsverksamheten jamfors med ett jamforelse-
index som overensstimmer med den neutrala grundallokeringen.

Statens Pensionsfond ar en léngfristig placerare. Pensions-
fonden kan tillampa en placeringspolitik dar avkastningen pé
placeringarna kan uppvisa stora variationer p& kort sikt. Place-
ringsbesluten fattas pd basis av fondens avkastningskrav och pla-
ceringsobjektens avkastningspotential med beaktande av riskniva-
erna. Placeringsrisken sprids genom att placeringarna gors i olika
placeringsklasser samt olika marknader och omraden, men é&ven
i olika instrument, bolag samt olika staters ldn och maturiteter.

Placeringsverksamhetens framgang betraktas pa ldng sikt och
portfoljen ses i forsta hand som en helhet. Rante- och aktieport-
foljerna uppfoljs separat och geografiskt specificerade med hjalp
av jamforelseindex.

Den internationella GIPS-standarden anvénds vid berakning
av avkastningen. Syftet med standarden &r att forenhetliga de olika
metoderna som anvands vid berdkning av avkastning och risker
och gora avkastnings- och riskstalen jamforbara.

Statens Pensionsfond har en tunn organisation och tydlig
verksamhet vilket bidrar till kostnadsbesparingar och underlat-

tar administrationen. Forvarings- och clearingverksamheterna for

Avkastningarna p4 SPF:s placeringsportfolj och jamforselseindexet
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Pensionsfondens placeringar samt avkastnings- och riskkalkyle-
ringen har utlokaliserats till utomstaende. Statskontoret skoter
bokferingen och gor upp bokslutet. Dessutom skoter Statskon-
toret uppgifter inom informations- och personalforvaltningen och

lonerakningen samt sékerhetstjanster och dvriga stodtjanster.

Agarpolitik

Statens Pensionsfond uppgjorde principerna for sin agarpolitik ar
2004. Enligt dem verkar Statens Pensionsfond som en sjélvstandig
portfoljplacerare. Eftersom Statens Pensionsfond ar en langsiktig
placerare och en betydande 4gare i flera foretag, kan Pensionsfon-
den pa basta mojliga satt framja mélforetagens framgéng genom
att agera ansvarsfull agare. En av foretagets viktiga uppgifter ar att
sorja for en 6kning av aktievérdet pa lang sikt.

Statens Pensionsfond foljer med malforetagen for att ha moj-
lighet att bilda sig en &sikt om foretagens framgang samt eventu-
ellt viktiga beslut vid bolagsstdimmorna. Statens Pensionsfond kan
i den utstrackning den bedomer nodvindig vara i kontakt med
andra institutionella placerare i fragor som hanfor sig till beslut
vid bolagsstamman eller i andra vittomfattande fragor. Personer an-
stallda vid Statens Pensionsfond deltar inte i de av Pensionsfonden
agda borsbolagens forvaltning. Pensionsfonden kan dock utse en

representant till en nomineringskommitté bestdende av aktieagare.

Samhallsansvar

I sin placeringsverksamhet foljer Statens Pensionsfond en place-
ringspolitik som grundar sig p& hallbar utveckling. Foretag som
foljer ideologin om hallbar utveckling har i manga fall visat sig

vara framgangsrika i sin egen verksamhetsmiljo.

Vid val av placeringsobjekt utnyttjar Statens Pensionsfond indexen
for hallbar utveckling som jamforelsematerial. Statens Pensions-
fond gor sina investeringar i forsta hand pd basis av placerings-
objektets forviantade avkastning, men da tvé foretag har likvardiga
forvantningar véljs det foretaget som eventuellt ingar i indexet for
héllbar utveckling. Vid utgéngen av ar 2004 var tvé tredjedelar av
placeringarna i den nordiska portfoljen och nastan 90 procent av
den direkta Europa-portfoljen placerade i bolag som hor till ett
centralt, internationellt index for hallbar utveckling. Sammansatt-
ningen av indexen ar foremal for regelbunden uppféljning.
Negativa vdrderingar kan dessutom anvandas i placeringspo-
litiken genom att man vid direkta placeringar undviker foretag
i vilka en stor del av omsattningen genereras fran alkohol-,
tobaks-, vapen-, porr- eller hasardspelsindustrin. Det samma gal-
ler for lander och foretag som inte respekterar de manskliga rattig-

heterna och de grundrattigheter som ILO faststallt i triangelavtal.

SPF:s avkastningar 31.12.2004

Medeltal
12 mén, % for 4 ar, %
Rantor 7,0 5,8

Utvecklingen av BNP i USA, Euroomréadet och Japan

Utvecklingen p4 aktiemarknaderna 2004

2000 2001 2002 2003 2004

USA:s BNP (4/4)
Japans BNP (/4) mms

Furoomradet BNP (4/4) Il

HEX-portfoljavkastningsindex
MSCI Nordamerika index

MCSI Europa index Il

Kalla: Reuters

Kalla: Reuters
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Réanteplaceringar

Rantemarknaden ar 2004

Réntemarknaden var positivare 4n forvantat under det forsta kvar-
talet dd rantorna sjonk i alla punkter av rantekurvan. En av de
storsta orsakerna till detta var att siffrorna som indikerar forbatt-
ring av sysselsattningen var klart lagre an vantat. Sysselsattnings-
rapporterna under det andra kvartalet fortédljde om en avsevart
biéttre ekonomisk utveckling som bidrog till en uppgang av ran-
torna och en utjamning av rantekurvan. Statens Pensionsfond holl
ranteplaceringarna nara neutralvikten nastan under hela det forsta
kvartalet.

Det senare halvaret var positivt for ranteplaceringar. I borjan
av perioden sjonk rantorna nigot over hela rantekurvan. Samti-
digt blev rantekurvan brantare vilket ledde till mindre avkastning
pé de langsta maturiteterna i kurvan i forhéllande till de kortare
maturiteterna. Mot slutet av aret sjonk rantorna for langfristiga lan
i rantekurvan. Samtidigt gav spekulationer om en rantehojning
upphov till en uppgang av de kortaste réantorna.

Utbudet av statslan var fortsatt stort under perioden. Under

ar 2004 sanktes kreditklassificeringen for Italien respektive Grek-

land och Klassificeringen for Spanien hojdes. Namnda andringar
av klassificeringarna hade ingen namnvard inverkan pé landernas
rantedifferens 1 forhallande till tyska statens ldn. Efterfragan av
inflationsbundna ldn var stark under hela aret och utbudet var
fortsattningsvis mindre an efterfragan sérskilt inom euroomradet.
P4 grund av stark efterfrigan och en outvecklad marknad avkas-
tade inflationsbundna statslén mer 4n vanliga statslén.

Den stora efterfragan pé foretagslan i forhallande till utbudet
av dem, foretagens allt starkare balansstruktur och det mycket ldga
antalet konkurser ar 2004, gjorde att skillnaden mellan avkast-
ning pa foretagsldn och statslan var mycket smal. Riskefterfrégan
via derivativmarknaden bidrog till att ytterligare minska pa skill-
naden i avkastning. Den genomsnittliga skillnaden i avkastning pa
Investment Grade-privatlan minskade fran ca 64 basis points till
ca 48 points under aret. Av alla ldn med Investment Grade-kredit-
Kklassificering skedde en betydlig okning av ranteskillnaden endast
i l&n emitterade av amerikanska bilforetag (GM och Ford). Efter-
fragan pd High Yield-l&n var fortsatt stark efter en kortvarig séljvag
i maj. Aven ldn pa utvecklingsmarknaden avkastade val som en
foljd av stark likviditet och efterfragan pa marknaderna. Mindre
skuldsattning for landerna pa utvecklingsmarknaden, oéverskott
i bytesbalansen och positivare ekonomiska utsikter understodde
denna formogenhetsklass, vilket dterspeglades i en hoéjning av
kreditklassificeringen for vissa lander, exempelvis Ryssland, frén

High Yield- till Investment Grade-klass.

SPF:s ranteplaceringar &r 2004
Statens Pensionsfonds ranteportfolj avkastade 7,0 procent da jam-

forelseindexet avkastade 7,2 procent. Statens Pensionsfond holl

Avkastingen p4 SRF:s ranteplaceringar och jamforselseindexet
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2001 2002 2003 2004 medeltal
for 4 ar
Ranteplaceringar Jamforelseindex HEE

Rantor enligt sektor 31.12.2004

48 %
13,0;‘ 63,6 %

18,6 %
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under néstan hela dret i sin allokering ranteplaceringar i undervikt
i forhallande till aktieplaceringar.

Durationen for Statens Pensionsfonds ranteportfolj 1ag litet
under indexdurationen fram till november. Alldeles i slutet av aret
overgick man till 6verduration. Under det senare halvaret holls
Finland-portfoéljen i undervikt och EMU-portfoljen pa motsva-
rande vis i overvikt. Genom detta forutsig man en sammanslag-
ning av portfoljerna frén borjan av &r 2005 och placeringar spreds
vidare till andra EMU-landers én Finska statens ldneforbindelser.
Under perioden koptes fler inflationsbundna lén till EMU-portfol-
jen och deras andel av hela ranteportfoljen uppgick vid 4rets slut
till 5,0 procent.

Foretagsldneportfoljen var i latt undervikt nastan hela aret.
Till portfoljen forvarvades som direkta placeringar hogklassiga
l&n med Investment Grade-kreditklassificering och som fondpla-
ceringar High Yield- och utvecklingsmarknadslin. Vidare forvar-
vades en liten mangd i en fond med konvertibla skuldebrevslan.
Andelen High Yield-lan minskades i november i enlighet med den

taktiska marknadsbilden. Penningmarknadsportfoljen var i over-

vikt nastan hela aret vilket bidrog till att minska ranteriskpositio-
nen i forhéllande till jamforelseindexet. De sista, direkt till staten
lanade skuldebrevsldnen forfoll under dret och darfor bestod port-
foljen vid arets slut i sin helhet av placeringar p4 marknadsvillkor.
Ranteplaceringarna inneholl annu ar 2004 direkta 1an med lagre
avkastningsnivé till Finska staten som bidrog till att minska ran-
teportfoljens avkastning med uppskattningsvis 0,15 procent. Vid
arets slut var penningmarknadsportfoljens vikt av hela ranteport-
foljen 4,8 procent.

Ranteportfoljens volatilitet var 2,0 procent och jamforelsein-
dexets motsvarande siffra var 2,3 procent. Portfoljens beta var 0,8.
Risktalen for ranteportfoljen kalkyleras for tolv ménader utgéende
fran ménadsintakterna. Till marknadsvarden raknat okade voly-
men pa Statens Pensionsfonds ranteportfolj fran 3 821 miljoner
euro i borjan av aret till 4 113 miljoner euro. Under éret kopte
Pensionsfonden masskuldebrevslan for 3 911 miljoner euro och
salde motsvarande lan for 3 221 miljoner euro. Under motsva-
rande period investerade man pé penningmarknaden for 2 031
miljoner euro.

Statens Pensionsfond placerar huvudsakligen medel sésom
egna direkta ranteplaceringar i statslén, foretagslan med Invest-
ment Grade-kreditklassificering och penningmarknadsplaceringar.
Ovriga placeringar gors som fondplaceringar. De direkta rantepla-
ceringarnas andel av hela ranteportfoljen var 90 procent.

I Statens Pensionsfonds ranteportfolj ar valutarisken fullstan-
digt skyddad eftersom produkterna ar antingen i euro eller fon-

derna som vi anvander har sjilva skyddat sin valutarisk.

Rantornas utveckling 2004

Tyskland 10 ar 3M Euribor 1N

De storsta direkta ranteplaceringarna 31.12.2004

%-Andel av
Miljoner euro  rénteportfoljen

Finska staten 4.7.2007 (5,0 %) 178, 6 49

Kalla: Reuters
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Aktieplaceringar

Aktiemarknaden ar 2004

Trots pristluktuationer pé aktiemarknaden avkastade aktierna val
ar 2004. Aktiekurserna uppvisade en stark uppgéng under bor-
jan av aret sarskilt 1 Asien. Placerarna overforde medel till aktier
da den fortsatt starka ekonomiska tillvaxten berdknades ha en
hojande effekt aven pa foretagens resultat. Bombdéden i Madrid i
mars ledde till en uppgéng av den rekordartat laga volaliteten pa
marknaden och aktiekurserna sjonk kraftigt i Europa under nagra
veckor efter attacken. I slutet av mars borjade en ménadsling
aterhamtning av aktiemarknaden som fick extra krafter av USA:s
positiva sysselsattningssiffror. Euron blev temporart svagare i for-
héllande till dollarn vilket ocksa bidrog till att pigga upp aktie-
marknaden i Europa.

De asiatiska aktiemarknaderna tappade i april-maj den starka
tillvaxten frén borjan av aret da héllbarheten i den ekonomiska
tillvaxten i Kina ifragasattes. Indexen for utvecklingsmarknaderna
gjorde en stortdykning d& den hogre rantenivan skramde place-
rarna och fick dem att dra bort sina tillgangar fran aktier.

De svaga sysselsattningssiffrorna i USA under sommaren belas-
tade aktiemarknaden anda fram till borjan av hosten. Det hoga olje-
priset bidrog till att dampa forvantningarna pa ekonomisk tillvaxt.
Borsen 1 USA fick en stark vitaminspruta da resultatet av president-
valet blev klart. Den klart svagare amerikanska dollarn i slutet av

aret minskade europlacerarens avkastningar frain Nordamerika.

De aktiemarknader som Statens Pensionsfond foljer med ut-
vecklades fram till medlet av augusti i nastan samma takt. Under
hosten spurtade aktiemarknaderna i Norden klart ifran de ovriga
viktigaste indexen. I Finland hade Nokia efter en paus p4 flera ar
utfardat en positiv resultatvarning i borjan av januari vilket da
ledde till en klar uppgang av nordiska aktier. T borjan av april
sankte Nokia sin forsaljningsprognos for hela éret vilket ledde till
en djupdykning for Nokias aktie. Bolagets aktie vande dock uppét
i medlet av augusti som en foljd av positiva forsaljningsprognoser
for aterstoden av aret.

I Finland lockades placerarna under hosten av starka resultat
for foretagen samt extra utdelningar. HEX-portfoljavkastningsin-
dex hade i fjol, pd samma satt som &r 2003, den basta avkastning-
en av Statens Pensionsfonds jamforelseindex trots nedgangen i
Nokias aktiekurs. Av de tunga indexaktierna uppvisade bankerna

och Fortum en stark utveckling under hela aret.

SPF:s aktieplaceringar &r 2004
I fjol avkastade Statens Pensionsfonds aktieportfolj 14,4 procent,
medan jamforelseindexet avkastade 13,9 procent. Orsaken till att
man overskred jamforelseindexet dr narmast overvikining av den
nordiska portfoljen, lyckade placeringar i smabolagsfonder samt
lyckade bolagsval i den nordiska portfoljen. Aven det faktum att
man tidsméssigt lyckades forlagga uppkopen rétt hade en positiv
effekt. Detta var tredje aret av fyra mojliga da Statens Pensions-
fonds aktieportfolj var battre an sitt jamforelseindex.

Ar 2004 var aktieportfoljens Jensens alfa klart positivt. Salunda
producerade portfoljen mervirde i forhallande till sitt jamforelsein-

dex. Aktieportfoljens tracking error var 1,6 procent och informa-

Aktieportfoljens landsfordelning 31.12.2004

4,9 %

97 % ‘ 41,5 %
........................................................... 7%
Norden 41,5 % |
........................................................... 13,9 O0
Europa 30,0 %
Nordamerika 13,9 % L
Japan 9,7 %
........................................................... 30.0 %

Aktieplaceringarnas avkastining jamfort och
jamforselseindexet

2001 2002 2003 2004 medeltal
for 4 ar

Aktieplaceringar Jamforelseindex IR
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tionsforhallandet 0,8. Aktieportfoljens riskkvoter har kalkylerats
under tolv manader utgdende fran ménadsobservationerna.

Statens Pensionsfond inledde aktieplaceringar i slutet av &r
2000. Okningen av aktievikten till 40 procent av hela placerings-
portfoljen genomfordes under fyra ar fore utgangen av ar 2004.
Den gradvisa okningen av aktieportfoljen aven under radande
svagare marknadslage tillsammans med uppgangen av marknaden
i mars 2003 ledde till att portfoljens marknadsvarde vid utgangen
av ar 2004 var 233 miljoner euro hogre an anskaffningspriset.
Vidare har Statens Pensionsfond mottagit 93 miljoner euro i di-
vidender och under fyra ar overstiger de realiserade forsaljnings-
vinsterna forsaljningsforlusterna med sa gott som 40 miljoner
euro. Sammanraknat kan man konstatera att aktieplaceringarnas
realiserade och icke realiserade kumulativa resultat i euro vid ut-
géngen av &r 2004 var cirka 360 miljoner euro. Aktieportfoljens
IRR-avkastning pé drsnivé var 6,6 procent dren 2001-2004.

1 fjol okade hela placeringsportfoljens neutrala aktievikt fran
35 procent till 40 procent. Under 2004 okade portfoljen i mark-
nadsvéarden matt fran nastan tva miljarder till 2,8 miljarder euro.
Under éret koptes aktier och fondandelar for ca 700 miljoner euro
och saldes for omkring 270 miljoner euro. Vid érets slut hade
Statens Pensionsfond direkta aktieplaceringar i nastan 150 bolag

och aktieportfoljen inneholl narmare femtio fonder.

Statens Pensionsfond placerar i direkta aktieplaceringar i Norden
och Europa. Vid arsskiftet hade omkring halften av hela aktie-
portfoljen placerats i direkta aktieplaceringar och de resterande
i placeringsfonder.

Aktieportfoljen ar uppdelad pd fem olika geografiska omra-
den. Tre av aktieportfoljerna var i fjol battre an sitt jamforelse-
index. Den storsta av aktieportfoljerna, den nordiska, avkastade
i fjol 22,0 procent och var klart battre an sitt jamforelseindex.
I portfoljen finns forutom finska aven svenska, norska och danska
bolag. Den nordiska aktieportfoljen var foremél for en stadig ok-
ning under bérjan av aret och den var klart overvikiad. Over-
vikten, som var over tre procentenheter som storst, avvecklades
i november—december.

Majoriteten av placeringarna i Europa (exklusive Norden) lag
vid drsskiftet i indexprodukter. Omkring en femtedel hade place-
rats i smébolagsfonder och en femtedel direkt i europeiska bolag.
Placeringarna i Europa-portfoljen avkastade i fjol 13,6 procent.

Statens Pensionsfond investerade i Nordamerika huvudsak-
ligen via indexfonder och effektiviserade indexfonder. En knapp
femtedel av de placeringar som gors i Nordamerika var fonder som
placerar i medelstora och sma bolag. Denna portfolj avkastade
i euro rdknat 4,0 procent. Placeringarna i Japan (avkastning 6,3
procent) och ovriga Asien (avkastning 5,6 procent) skottes i sin
helhet genom fonder.

Statens Pensionsfond har inte sjélv anvant derivat som en del
av sin riskhantering. Barandet av valutarisken har setts som en del

av diversifieringen av aktieplaceringar.

De storsta direkta aktieplaceringarna 31.12.2004

%-Andel av
Miljoner euro  aktieportfoljen

De storsta direkta fondplaceringarna 31.12.2004

%-Andel av
Miljoner euro  aktieportfoljen

Nokia Abp 91,8 33

BGI Europe ex UK Index Fund 100,4

Kalla: Reuters

Kalla: Reuters
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Statens pensionssystem

[ borjan av ar 2004 omfattades cirka 180 000 personer av statens pensionslag (StPL). Av dem hade 130 000 per-

soner en statlig tjanst. Totalt uppgick antalet pensionarer till inemot 300 000 personer. Ar 2004 fattade man cirka

24 000 pensionsbeslut pa Statskontoret och 2,9 miljarder euro utbetalades i pensioner.

Aven andra dn de som har en statlig tjanst omfattas av det statliga
pensionsskyddet. Den storsta gruppen ar de larare i grundskolor
och gymnasier som ér fodda fore ar 1970 och har tilltratt sin tjanst
fore ar 1999. T fortsattningen hor nya larare antingen till det kom-
munala eller det privata pensionssystemet {or arbetstagare. Aven
en del av de anstéllda vid de statligt subventionerade anstalterna

omfattas av det statliga pensionssystemet.

Statens pensionssystem narmare APL-systemet

Statens pensionssystem har omarbetats smaningom sedan 1960-
talet i huvuddrag enligt samma grundprinciper som den privata
sektorns APL-system. I statens pensionslag inkluderades for-
tjanstprincipen, ett indexskydd och integritetsprincipen. Statens

pensionsskydd, som ursprungligen var ndgot battre an pensions-
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skyddet enligt grundvillkoren i APL, motsvarar nu efter de senaste
andringarna pensionsskyddet séval inom den kommunala som
privata sektorn. I och med den pensionsreform som trader i kraft
fran borjan av dr 2005 forsvinner skillnaderna till pensionssyste-
met i den privata sektorn.

Den gemensamma maélsattningen for arbetspensionsreformen
ar att finlandarna skall stanna kvar i arbetslivet 2-3 &r langre an
i dag och pé det sattet garantera pensionerna ocksa for kommande
generationer. P4 de statliga arbetsplatserna har man redan lange ar-
betat for att de anstallda ska mé bra och orka i arbetet. Mottot ar att
skota arbetsformégan och hela arbetsgemenskapen sa att allt férre
skulle behova gd i pension fore alderspensionen. De anstélldas
mojligheter att orka i arbetet stods aven genom StPL-rehabilitering.

Ratten att fa rehabilitering forbattrades fran borjan av ar 2004.



Statens personal har en hog utbildningsniva.

Sammanlagt 40 procent av de anstallda har hogskoleexamen och 93 procent har yrkesexamen.

Staten och Statens Pensionsfond

Genom Pensionsfonden bereder sig staten p4 finansiering av framtida
pensioner samt pd att balansera finansieringen av pensionsutgifterna
for olika ér, i synnerhet de stora arskullarna. Staten bir sjalv ansvaret
for att man i framtiden kan betala de pensioner som har samlats.

Innan Pensionsfonden grundades visste de statliga ambetsver-
ken och institutionerna mycket litet om kostnaderna for pensio-
ner, eftersom alla pensioner i statens pensionssystem utbetalades
direkt med medel som reserverats i statsbudgeten. Man ville hoja
medvetenheten om kostnaderna for pensionsskyddet hos statens
arbetsgivarenheter genom inbetalning av pensionsutgifterna till
Statens Pensionsfond.

Ett belopp som motsvarade pensionsutgifterna for ar 1990
overfordes till Pensionsfonden direkt frén statsbudgeten. De stat-
liga &mbetsverken och institutionerna betalade forsta gdngen pen-
sionsavgifter till Statens Pensionsfond ar 1991. Pensionsavgifter
bestamdes ocksa for ovriga arbetsgivare som omfattas av statens
pensionsskydd. De sista som anslot sig till systemet var kommu-
nerna, vars undervisningspersonal av tradition har fatt sitt pen-
sionsskydd av staten. Sedan ar 1993 har aven arbetstagare som
hor till statens pensionssystem betalat lontagarnas pensionsavgift

till Statens Pensionsfond.

Motsvarande siffror for annan anstélld arbetskraft &r 16 procent och 78 procent.

Pensionsfondens uppgifter anfortroddes Statskontoret som skotte
dem fram till &r 2000. Statskontoret som verkstaller statens pen-
sionsskydd, bestammer érligen en pensionsavgiftsprocent for
statens dmbetsverk och institutioner och samlar in pensionsav-
gifterna till Pensionsfonden. Ursprungligen hade alla statliga ar-
betsgivare samma avgift, men fran och med 1997 tog man i bruk
arbetsgivarspecifika pensionsavgifter i StPL-systemet. Storleken
pa pensionsavgifterna avgors utgdende fran antalet anstéllda hos
arbetsgivaren, kons- och dldersstrukturen, antalet fall av arbetso-
formaga och lagre pensionsalder an normalt.

Ursprungligen var Statens Pensionsfond en bokforingsméssig
fond, vars medel staten forvaltade. Ar 1995 inleddes en aktiv pla-
ceringsverksamhet i rédnteinstrument. Sedan &r 2000 har egen per-
sonal anstllts till fonden eftersom fondens placeringsverksamhet
utvidgades frén ranteplaceringar som Statskontoret skotte ocksé
till aktieplaceringar. En direktion, som finansministeriet utndmnt,
leder placeringsverksamheten. I direktionen har bade arbetsgiva-
ren och de anstéllda egna representanter.

Under de forsta aren ldnade staten ofta medel fran Statens
Pensionsfond, men detta upphorde ar 1994. T stéllet utnyttjar sta-
ten varje dr den i lagen tillatna mojligheten att overfora medel fran

Pensionsfonden till statsbudgeten.De statliga pensionerna betalas
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ur medel som reserverats for detta i statsbudgeten. Statens pen-
sionsansvar uppgick till omkring 56 miljarder euro ar 2004.

I statens pensionssystem skoter Statens Pensionsfond fonde-
ringen av pensionsmedlen och Statskontoret beviljar och betalar
samtliga pensioner i APL-systemet. Statens Pensionsfonds fonde-
ringsmadl har satts i relation till statens pensionsansvar. I enlighet
med malet for Statens Pensionsfonds fondering som preciserades
i lagen om pensionsfonden ar 2004 maéste 25 procent av statens

fulla pensionsansvar finnas fonderat i Pensionsfonden. Inga pensi-

oner betalas ur Pensionsfonden, utan alla pensioner i statens pen-
sionssystem betalas med medel som arligen reserverats for detta
andamal i statsbudgeten.

En viktig faktor, som reglerar Pensionsfondens tillvaxt ar
overforingen frén pensionsfonden till statsbudgeten. For att tryg-
ga Statens Pensionsfonds tillvaxt har ett belopp stadgats i lagen.
Beloppet ar 40 procent av den arliga pensionsutgiften. Fram till
slutet av ar 2004 har over 13 miljarder euro overforts for att tacka

budgeten.

Pensionsrattigheternas nuvarde och pensionsmedlen 2000

Den privata

Offentliga sektorn ochden :
Privata i~ ) i offentliga : SPF
Mrd. euro sektorn i SPF Ovriga Totalt :sektorn tills. : 2004

Pensionsrattigheternas
nuvérde

23%  15%

Overforeningar av medel fran SPF 1990-2004

Miljoner euro
TA00

90 91 92 93 94 95 96 97 98 99 00 Ol 02 03 04

Kalla: Finlands Pensionssystem (2003) och SPF

Overvakning av Statens Pensionsfond

Finansministeriet

Enligt lagen om Statens Pensionsfond utndmner finansministeriet
for en tredrsperiod i sander styrelsen for Statens Pensionsfond och
befriar dess medlemmar frén sitt uppdrag. Vidare tillsdtter finans-
ministeriet drligen Statens Pensionsfonds revisorer och faststéller
fondens bokslut. Rapporten om Statens Pensionsfonds verksam-
het ingér i verksamhetsberattelsen om finansministeriets forvalt-

ningsomrdde som ministeriet overlater till riksdagen.

Direktion
Enligt lagen om Statens Pensionsfond har Pensionsfondens direk-
tion en ordforande, vice ordférande och hogst fem medlemmar.

Direktionen maste besitta tillracklig sakkunskap om placerings-
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verksamhet och dess tre medlemmar utses pé forslag av de vikti-
gaste centralorganisationerna for tjanstemén och arbetstagare.

I enlighet med den av lagen om Statens Pensionsfond och
finansministeriet faststillda arbetsordningen fattar Pensionsfon-
dens direktion beslut om principerna for placeringsverksamheten
och gor upp en placeringsplan. Direktionen vervakar att place-
ringsverksamheten har utfallit i enlighet med de faststéllda prin-
ciperna och placeringsbegransningarna samt forverkligandet av

placeringsplanen kvartalsvis eller oftare vid behov.

Vidare skall direktionen
* fatta beslut om overvakning av fonden

e fatta beslut om de anstilldas ratt att fatta beslut



o fatta beslut om interna verksamhetsdirektiv som fondens
verksamhet kraver

» godkanna fondens arliga budget

» godkanna och underteckna fondens bokslut

e Adrligen avldgga rapport till finansministeriet om fondens
verksambhet ret innan

» utndmna fondens verkstallande direktor och 6vrig personal

* bestamma om fondens organisation, interna forvaltning och
beslutsfattande, om den inte overfort detta i sin helhet eller
delvis till verkstallande direktoren

o fatta beslut om verkstallande direktorens och de évriga
tjanstemannens befogenheter.

Vidare beslutar direktionen om andra vittgaende fragor av princi-

piell betydelse for fonden. Direktionen for Statens Pensionsfond

beslutar om rapportforfarandet och de kredit- och riskmétare som

framfors i rapporterna. Statens Pensionsfond koper avkastnings-

och riskrapporteringen av Mandatum Kapitalforvaltning Ab.

Placeringsdelegationen
Fondens direktion ansvarar for Statens Pensionsfond och dess pla-
ceringsverksamhet. Som stod for direktionens beslutsprocess har en
placeringsdelegation utndmnts. Denna bestér av sakkunniga inom
investeringsbranschen och ansedda sakkunniga inom ekonomi.
Placeringsdelegationens uppgift ar att bekanta sig med place-
ringsplanen och ge ett utlitande om den innan den slutligt god-
kanns av direktionen. Delegationen skall fasta uppmarksamhet
vid hur placeringsplanen ar uppbyggd och méjligheterna att ge-
nomfora den samt bedoma huruvida placeringsplanen motsvarar
de uppstallda malen och kraven. Hérvid granskas sarskilt mél-
sdttningarna for spridning av placeringsverksamheten. Dessutom
skall placeringsdelegationen bedoma utfallet for placeringsverk-

samheten och utfallsrapporterna.

Myndighetsovervakning

Forsakringsinspektionen 6vervakar fondens placeringsverksamhet

i enlighet med lagen om Statens Pensionsfond. Eftersom Statens

Pensionsfond ar en statlig organisation, ar dess verksamhet och

ekonomi aven underkastad Statens revisionsverks overvakning.
Forsdkringsinspektionens syfte ar att genom tillsyn och over-

vakning sakerstalla att forsakrings- och pensionsanstalterna och

Forsdkringsinspektionens andra tillsynsobjekt efterfoljer lagen,
iakttar god forsakringssed och tillampar andamalsenliga tillviga-
géngssitt i sin verksamhet. Forsakringsinspektionen foljer upp
och bedomer tillsynsobjektens ekonomiska stallning, lednings-,
overvaknings- och riskkontrollsystem, verksamhetsforutsattning-
ar och forandringar i tillsynsobjektens omgivning.

Till sin natur ar Statens Pensionsfond en s.k. buffertfond.
Detta betyder att pensionsansvar som skall tackas, av den typ som
finns i fonder som lyder under APL, inte uppstar i fonden. For
Statens Pensionsfonds verksamhet ar det centrala mélet att fordela
medlen s& att placeringsriskerna minskar samt definiera place-
ringshorisonten. P4 grund av detta ar Forsakringsinspektionens
overvakning koncentrerad till att Pensionsfondens placeringar ar
tillrackligt spridda, att placeringsverksamhetens risker ar under

kontroll samt att processerna loper och bestimmelserna {oljs.

Revisorer

Finansministeriet tillsatter arligen tvé revisorer, som granskar Pen-
sionsfondens forvaltning, ekonomi och riakenskaper. Statens Pen-
sionsfonds revisorer sakerstaller att fondens bokslut ger korrekta
och tillrackliga uppgifter om fondens ekonomi och verksamhetens
resultat. Vidare har revisorerna i uppgift att sakerstalla att Statens
Pensionsfonds forvaltning, medelsforvaltning och bokforing ar
anordnad och skots i enlighet med bestammelserna. Revisionsbe-

rattelsen lamnas till fondens direktion samt finansministeriet.

Intern 6vervakning

I anslutning till att Statens Pensionsfond godkanner placeringspla-
nen godkanner den ocksé befogenheterna och limiterna for dem
som fattar placeringsbeslut. Statens Pensionsfond har vidare ett av
direktionen godként reglemente som faststaller verkstallande direk-
torens och personalens befogenheter och ratt att fatta beslut. Direk-
tionen godkénner ocksa Statens Pensionsfonds etiska anvisningar
och insiderregler. Verkstallande direktoren overvakar de anstélldas
verksamhet. Verkstédllande direktoren anlitar aven ett utomstaende
samfund for intern revision for évervakning. Den interna revisionen
avlagger rapport bade till verkstallande direktoren och direktionen.
Verkstallande direktorens verksamhet ¢vervakas av direktionen, som
vid sidan av normal rapportering kan, om den si onskar, hora savél

den interna revisionen som det utomstaende revisionssamfundet.
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Verksamhetsberittelse

Statens Pensionsfond (SPF) ar en ar 1990 grundad fond som star
utanfor statsbudgeten. Enligt lagen star fondens ekonomi och
verksamhet under finansministeriets ¢vervakning. Med hjalp av
pensionsfonden forbereder staten sig for finansieringen av fram-
tida pensioner och forsoker balansera pensionsutgifterna for olika
ar. Pensioner som omfattas av statens pensionssystem betalas ur
medel som reserverats i statsbudgeten for andamalet. Ar 2004 var
statens pensionsansvar 56,3 miljarder euro (55,1 &r 2003).

Enligt lagen om SPF kan medel i fonden overforas till stats-
verket. Ar 2004 overfordes ett belopp pa 952 419 127 euro
(916 951 918 euro ar 2003) till statsverket. SPF:s medel kan en-
ligt lagen aven lanas till staten eller statliga afféarsverk. Efter 1994
har staten inte ldnat medel ur SPE Av de ldn som staten tidigare
har lyft forfoll det sista i december 2004.

Lagen om Statens Pensionsfond fran &r 1989 har senare kom-
pletterats med bestammelser om en direktion och om arbetstagar-
nas pensionsavgifter samt genom att stadga att alla pensionsavgif-
ter i statens pensionssystem édr fondens inkomster. Lagen har aven
kompletterats med bestaimmelser om utlaning av SPF:s medel till
statliga affarsverk, placering av medel, retroaktiv inkassering av
pensionsavgifter samt fondens revisorer och personal. Lagindring-
arna har gjorts for att ge en tydligare bild av SPF:s organisation,
noga definiera direktionens stallning och uppgifter samt faststélla
bestammelser om placeringsverksamheten och dess 6vervakning.

Den forandring i lagen om SPF som tradde i kraft i borjan
av &r 2005 tryggar uppndendet av fondens fonderingsmaél och
forstarker dess administrativa stéllning under finansministeri-
ets overvakning. Centralt i lagandringen ar att fonderingsmalet
faststélls till 25 % av pensionsansvaret i statens pensionssystem.
Lagen anger ingen utsatt tid for malet, som emellertid torde nds
senast ar 2020. For att trygga att malet uppnds, andrades det be-
lopp som arligen overfors frén pensionsfonden till statens budget
fr.o.m. 1.1.2005 till en fast andel som motsvarar 40 % av statens
arliga pensionsutgift. Tidigare varierade beloppet varje ar och det
skulle ha okat frén att forut ha varit en tredjedel (1/3) till 50 % av

statens pensionsutgift frén och med &r 2007.

Personal
Verkstallande direktor for SPF ar ekon.dr Timo Loyttyniemi. Ar 2004

hade SPF tretton heltidsanstallda: ranteplaceringschefen ekon.mag.

Jukka Jarvinen, administrativa direktoren pol.mag. Seija Kettunen,
aktieplaceringschefen ekon.mag. Mika Pesonen, portfoljforvaltaren
ekon.mag. Esa Artimo, placeringsassistenten st-merkonom Musse
Habbaba, portfoljforvaltaren ekon.mag. Antti Huotari, portfoljfor-
valtaren ekon.mag. Hans Parhiala, portfoljforvaltaren ekon.mag.
Jan Lundberg, sekreteraren fil.mag. Mira Forsell, portfoljforvaltaren
ekon.mag. Sami Lahtinen, juristen jur.kand. Tiina Tarma (7.1.2004)
och portfoljanalytikern ekon.mag. Oona Lievonen (1.6.2004).

Ar 2004 var SPF:s personalkostnader 1,1 miljoner euro (0,8
milj. euro) och ovriga utgifter for placeringsverksamhet 2,0 miljo-

ner euro (1,6 milj. euro). Dessa utgifter betalades ur SPF:s medel.

Direktion
StatensPensionsfondharendirektionsomfinansministerietutnamnt
for overvakning av placeringsverksamheten. Direktionen fattar be-
slutomplaceringsverksamhetensprinciperochfaststallerplacerings-
planen. Politices kandidat Eino Keinanen var ordférande for SPF:s
direktion och statens arbetsmarknadsdirektor Teuvo Metsipelto
var vice ordférande. Medlemmarna var generaldirektor Jukka
Wauolijoki, Statskontoret, budgetradet Elina Selinheimo, finans-
ministeriet, forhandlingsdirektor Pekka Hemmila, FOSU rf, ord-
forande Matti Krats, lontagarorganisationen Pardia rf och ordfo-
rande Raimo Rannisto, Statens Samorganisation VTY rf.
Regeringsradet Veikko Liuksia, finansministeriet och adminis-
trativa direktoren Pertti Saarela, Arbetsgivarforeningen for trans-
port- och specialbranscher, var direktionens permanenta sakkun-
niga. Administrativa direktoren Seija Kettunen, SPE, var sekreterare

for direktionen. Direktionen sammantradde nio ganger ar 2004.

Placeringsdelegationen

Placeringsdelegationen bestér av sakkunniga pa placeringar och
ekonomi. 21.8.2003 utndmnde SPE:s direktion en placeringsde-
legation for tredrsperioden 1.10.2003-30.9.2006.

Ordforande for delegationen ar professor Eva Liljeblom, vice
ordforande Paavo Prepula och medlemmar professor Vesa Puttonen,
verkstallande direktor Liisa Jauri, verkstallande direktor Topi Piela,
ordforande Tuire Santamaki-Vuori och planeringsdirektor Jari Sok-
ka. Placeringsdelegationens mandatperiod upphor 30.9.2006.

Placeringsdelegationen bedomer SPF:s placeringsplan och de

rapporter som beskriver placeringsverksamhetens utfall samt ger
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sitt utlitande om dem till Pensionsfondens direktion. Placerings-

delegationen sammantradde tvd ganger ar 2004.

Revisorer
Revisorer som utndmnts av finansministeriet ar 2004 var Sirpa
Eriksson, CGR, och Paula Pasanen, CGR. Revisorerna utnamns

for ett ar 1 taget.

Placeringsverksamhet

Pensionsfondens direktion faststallde 11.12.2003 SPF:s place-
ringsplan och fullmakterna for placeringsverksamheten &r 2004.
Innan direktionen faststéllde placeringsplanen hade den fatt pla-
ceringsdelegationens utldtande om planen.

D4 man gor placeringar for SPF skall man i enlighet med pla-
ceringsplanen sorja for att placeringarna ar trygga, ger avkastning
och gér att ombilda till pengar samt se till att placeringarna ar
diversifierade. Placeringarna sprids ut och gors mangsidigare pé
samma sitt som i ovriga arbetspensionssystem. I SPF:s fall be-
tyder spridningen och mangsidigheten att placeringar dven gors
i aktier och andra formogenhetsklasser samt i utlandska place-
ringsobjekt.

SPF gor érligen upp en placeringsplan, dar man faststaller en
neutral grundallokation for placeringsportfoljen, alltsi hur place-
ringarna gors i olika placeringsklasser. Mélet ar en optimal place-
ringsportfolj, som pé lang sikt ger basta mojliga avkastning pa den
risknivd som bestdmts av direktionen. Resultatet av placerings-
verksamheten jamfors med ett jamforelseindex som motsvarar
den neutrala grundallokationen.

SPF:s organisation hélls begrdnsad och dess verksamhet klar,
vilket sparar pé utgifter och underlattar forvaltningen. Aktiviteter
i samband med forvaring och utredning av SPF:s placeringar samt
avkastnings- och riskkalkyer har lagts ut pd utomstéende organi-
sationer. SPF:s bokforing och bokslut skots av Statskontoret, som
aven skoter uppgifter i samband med informationsforvaltning och

lonerdkning samt sakerhets- och andra stodtjanster.

Ranteplaceringar
Under ar 2004 okade SPF:s ranteportfolj i marknadsvarde frén
3821 milj. euro i borjan av dret till 4 113 milj. euro. Under dret kopte

SPF masskuldebrevslén for 3 911 milj. euro och salde motsvarande
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lén for 3 221 milj. euro. Under motsvarande period investerade man
pa penningmarknaden for 2 031 milj. euro. Rénteplaceringarnas an-
del av SPF:s placeringsportfolj var 60 % i slutet av 2004.

Ar 2004 fortsatte spridningen av ranteplaceringarna. Fonden
borjade gora egna direkta placeringar i foretagslan dr 2002 och ar
2004 fortsatte man att bygga upp en foretagslaneportfslj. Aven for
statslanens del byggde man upp en méngsidigare portfolj. SPF pla-
cerar huvudsakligen medel sdsom egna direkta rénteplaceringar
istatslan, foretagslan pa Investment Grade-nivé och penningmark-
nadsplaceringar. Ovriga placeringar gors som fondplaceringar.

De direkta placeringarnas andel av hela ranteportfoljen var 90 %.

Aktieplaceringar

Ar 2004 okade SPF:s aktieportfolj berdknat i marknadsvarden
fran tva miljarder euro i borjan av aret till narmare 2,8 miljarder
euro. Under aret kopte SPF aktier och fondandelar for drygt 700
milj. euro och silde aktier och fondandelar for cirka 270 milj.
euro. Aktieplaceringarnas andel av SPF:s placeringsportfolj steg
fran 34 % till 40 %.

SPF placerar i direkta aktieplaceringar i Norden och 6vriga
Europa. Vid érsskiftet hade ungefar hélften av hela aktieportfoljen
placerats i direkta aktieplaceringar och resten i placeringsfonder.
I slutet av &r 2004 omfattade portfoljen aktier i narmare 150 bolag
i direkta placeringar. Det fanns narmare 50 fonder i aktieportfoljen.
SPF har direkt eller indirekt aktier i 6ver 2 000 bolag i sin aktie-
portfolj.

Tjanster som Statskontoret tillhandahaller SPF
Statskontoret levererar till SPF tjanster i anslutning till fondens per-
sonaladministration, bokforing och utbetalning, aktuarieberdkning
samt inkassering av pensionsavgifter. Ar 2004 anvande man i Stats-
kontoret en arbetstid pd 4,6 manar (4,8 &r 2003) for tjansterna till
SPF och kostnaderna for dessa tjénster uppgick enligt de berak-
ningsprinciper som f6ljs i Statskontoret till 343 000 euro (351 000
euro ar 2003). Statskontoret, som beviljar och betalar ut de statliga
pensionerna, verkstéller statens pensionsskydd i sin helhet.

Enligt den lagédndring som tradde i kraft i borjan av ar 2005
har samarbetet mellan SPF och Statskontoret &ndrats si att de
janster som Statskontoret levererar till SPF grundar sig pa avtal

och ar avgiftsbelagda.



Beskrivning av resultatbildningen

Enligt lagen om Statens Pensionsfond har man arligen genom
riksdagens beslut kunnat 6verfora medel ur fonden till statsbud-
geten till ett belopp som fram till a&r 2000 motsvarade hogst tre
fjardedelar (3/4) och fran och med &r 2001 motsvarar en tredjedel
(1/3) av den 4rliga pensionsutgiften i statens pensionssystem. Det
overforda beloppet har varierat mellan 400 milj. euro och 1 303
milj. euro. Totalt har 13,3 miljarder euro av SPF:s medel overforts
till statsverket. Pensionsfondens tillvaxt har i hog grad berott pa
de overforda beloppens storlek. Efter dndringen i lagen om SPF ar
den érligen overforda andelen faststalld till 40 % av statens arliga

pensionsutgift, raknat fran borjan av &r 2005.

Placeringsverksamhet
Pensionsfondens direktion faststaller arligen principerna for pla-
ceringsverksamheten i en placeringsplan. Direktionen foljer re-
gelbundet upp placeringsverksamheten méanadsvis. SPF:s place-
ringsportfolj motsvarade i slutet av 2004 ett marknadsvarde pé
6,9 miljarder euro (5,8 miljarder euro i slutet av 2003). Av pla-
ceringarna hade 60 % placerats i ranteinstrument i slutet av aret
och 40 % i aktier. Hela placeringsportfoljen gav under ar 2004 en
avkastning pa 9,6 % (9,4 % dr 2003) och jamforelseindexet lika
mycket. Avkastningen har kalkylerats enligt den internationella
GIPS-standarden och avdrag har gjorts for utgifterna for place-
ringsverksamheten. Utgifterna for placeringsverksamheten upp-
gick till 3,1 milj. euro under ar 2004. Tracking error p4 hela pla-
ceringsportfoljen var 0,4. Siledes foljde portfsljavkastningen si
gott som helt jamforelseindexets avkastning. Portfdljens Jensens
alfa var positivt och portfoljen gav en avkastning som med risk-
justering var battre an jamforelseindexet. Portfdljen hade ett beta
pa 0,9, alltsa enligt detta var portfoljen till sin riskniva mindre an
jamforelseportfoljen och betedde sig svagare an sitt jamforelsein-
dex. Sharpe-kvoten var 2,2.

Risktalen kalkyleras for tolv manader utgdende fran manads-
observationer. Den effektiva kostnaden for statsskulden var 3,9 %
ar 2004.

Ranteplaceringar
SPF:s rénteportfolj gav en avkastning pa 7,0 % (4,0 % ar 2003),

medan jamforelseindexet avkastade 7,2 % dr 2004. Rianteportfol-

jens duration var s& gott som hela aret under indexets duration,
men alldeles 1 slutet av dret hojdes den over indexets duration.
Foretagsldnens andel av allokationen var i undervikt och pen-
ningmarknadsplaceringarna var narapa neutrala i slutet av éret.
Ranteportfoljens volatilitet var 2,0 %, medan jamforelseindexets
motsvarande varde var 2,3 %. Portfoljen hade ett beta pa 0,8.

De sista skuldebrevsldnen som lanats direkt till staten forfoll
under ar 2004, vilket betyder att ranteportfoljen helt bestod av
placeringar till marknadsvillkor i slutet av aret. Utan dessa place-
ringar som lanats till staten var hela ranteportfoljens avkastning

7,1 % och hela placeringsportfoljens avkastning 9,8 %.

Aktieplaceringar

Statens Pensionsfonds aktieportfolj gav i fjol en avkastning pé
14,4 % (20,7 % 2003) mot 13,9 % for jamforelseindexet. Att jam-
forelseindexet overskreds berodde p& den nordiska portfoljens
overvike, lyckade placeringar i sméforetagsfonder samt lyckade
val av foretag i den nordiska portfoljen. Aven affarernas tidpunkt
inverkade pa resultatet. SPF:s aktieportfolj slog nu sitt jamforelse-
index tredje gdngen pa fyra ar.

Ar 2004 var aktieportfoljens Jensens alfa klart positivt. Si-
lunda producerade portfoljen riskjusterat mervarde i forhallande
till sitt jamforelseindex. Aktieportfoljens tracking error var 1,6 %
och informationsforhéllandet 0,8.

Statens Pensionsfond inledde aktieplaceringar i slutet av &r
2000. Okningen av aktievikten till 40 procent av hela placerings-
portfoljen genomfordes under fyra ar fore utgdngen av ar 2004.
Den gradvisa okningen av aktieportfoljen aven under radande
svagare marknadsldge tillsammans med uppgangen av marknaden
i mars 2003 ledde till att portfsljens marknadsvérde vid utgangen
av ar 2004 var 233 miljoner euro hogre an anskaffningspriset.
Vidare har Statens Pensionsfond mottagit 93 miljoner euro i di-
vidender och under fyra ar overstiger de realiserade forsaljnings-
vinsterna forsaljningsforlusterna med sa gott som 40 miljoner
euro. Sammanraknat kan man konstatera att aktieplaceringarnas
realiserade och icke realiserade kumulativa resultat i euro vid ut-
géngen av ar 2004 var cirka 360 miljoner euro. Aktieportfoljens

IRR-avkastning p4 drsniva var 6,6 procent aren 2001-2004.
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Bokslut

INTAKTS- OCH KOSTNADSKALKYL 1.1.-31.12.2004 1.1.-31.12.2003

Intakter av verksamheten

Forsaljningsvinst p aktier och andelar 70 193 134,46 14 774 355,33
Intdkter fran pensionsavgifter vid statens ambetsverk och inrattningar 727 749 326,89 697 010 519,65

Kommuner 304 593 940,09 297 362 050,76
Affarsverk 49 830 644,50 43 116 637,80

Val- och Valtava-anstalter 22021 010,45 22482 411,96
Nordiska institutioner 2 831 209,89 2 863 001,41
Kontoavdrag for verksamheten -7 764,76 0,00

379 269 040,17 365824 101,93

Arbetstagarnas pensionsavgifter 273170 719,91 261 436 007,98
Intakter frén arbetsloshetsforsakringsavgifter 3103 908,00 1 186 646,00
Intakter av verksamheten sammanlagt 1453 486 129,43 1 340 231 630,89

............. M aterta o ST et O A O e e e O B 20D 1L50)
............. PersonalkOSIAder | et ASO BZAG e 830, 653,28
............. O - .|y AN 21 -
............. R By ST et ettt e OB O e 1 98180,50
............. Ovrigakostnader eSO LI 3322818
............. . . &=L . . Okt 1
Kostnader for verksamheten sammanlagt -31 199 021,12 -8 582 658,89

ATERSTOD 1 1422287 108,31 1331 648 972,00
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1.1.-31.12.2004 1.1.-31.12.2003

Finansiella intikter

Rénteintakter
Lén till staten 1999 200,99 11 633 245,80
Placeringar 150 664 082,86 162 387 436,81
Drojsmélsrantor 23 242,16 51 144,15
Bankkonton 1012 787,57 270219283
153 699 313,58 176 774 019,59
Kursdifferenser pa fordringar -621 764,76 -1 581 649,13
Ovriga finansiella intakter
Dividender 47 937 458,80 27 158 149,14
Ovriga finansiella intakter 7 015 987,73 3 871 838,70
54 953 446,53 31029 987,84
Finansiella intakter sammanlagt 208 030 995,35 206 222 358,30
Finansiella kostnader
Drojsmélsrantor -420 0,00
Ovriga finansiella kostnader -1 018 019,33 -894 129,86
Finansiella kostnader sammanlagt -1 018 023,53 -894 129,86
ATERSTOD 11 1 629 300 080,13 1536 977 200,44
Overforingsekonomins intakter
Overgngsavgifter 44 461 153,10 86 326 356,12
Aterbetalning av pensionsrattigheter 2 030,93 165 716,03
Overforingsekonomins intiter ssmmanlagt 44 463 184,03 86 492 072,15
ATERSTOD 111 1673 763 264,16 1 623 469 272,59
RAKENSKAPSPERIODENS INTAKTSATERSTOD 1673 763 264,16 1623 469 272,59
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Balansrakning

AKTIVA 31.12.2004 31.12.2003

Anlaggningstillgdngar och 6vriga langfristiga placeringar

Kopta adb-program 943,71 873,52
Ombyggnad av lokaler 112136 118324
2 065,07 2 056,76

Inventarier 77 024,84 76 794,22

112 378,63 104 917,79

Placeringar 6 197 795 767,24 5123 061 574,75

6 197 795 767,24 5123 061 574,75

Anlaggningstillgingar och 6vriga langfristiga placeringar sammanlagt 6197 910 210,94 5123168 549,30

Amorteringar som forfaller foljande &r 0,00 437 288 608,80

182 154 295,21 635 199 759,46

Kortfristiga ranteplaceringar 194 719 979,38 92 869 133,79
Eurodepositioner 0,00 25 000 000,00
194 719 979,38 117 869 133,79

Bankkonton 41 293 333,87 6755 791,12
Samlingskontofordran pa staten 3456 881,05 15114 419,39

44 750 214,92 21 870210,51

Omsattnings- och finansieringstillgdngar sammanlagt 421 624 489,51 774939 103,76
AKTIVA SAMMANLAGT 6 619 534 700,45 5898 107 653,06
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PASSIVA 31.12.2004 31.12.2003

Eget kapital

... ctens Pensionsfonds kapital e ALS3638609412 o ....-l0061943417612
............. e O ... 8 .. )22 )L
............. Nt lstlionsiio i dlgerie EbGREEpEpREler e b S WA INTED D CUO 653 151

Rikenskapsperiodens intaktsdterstod 1673763 264,16 1623 469 272,59
.................................................................................................................................................................... OOIOWDIUND D O T V0
Eget kapital ssmmanlagt 6 619 080 460,46 5897 736 323,30

Avrdkningar mellan rékenskapsverken 30 902,88 28 458,43

Poster som skall redovisas vidare 17 035,27 15 504,78

Passiva resultatregleringar 406 301,84 323 442,57

Ovriga kortfristiga skulder 0,00 3923,98
Kortfristigt frammande kapital sammanlagt 454 239,99 371329,76
Frammande kapital sammanlagt 454 239,99 371 329,76
PASSIVA SAMMANLAGT 6 619 534 700,45 5898 107 653,06
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Bilagor till bokslutet

BILAGA 1
Utredning av grunderna for avskrivningar enligt plan och

andringar i dessa

Statens Pensionsfond

Pa Statens Pensionsfond har avskrivningarna enligt plan utraknats
enligt principer utgdende fran den ekonomiska livsldngden for
nationalformogenhet och anldggningstillgingar sdsom jamna av-
skrivningar pa det ursprungliga anskaffningspriset. De planenliga

avskrivningstiderna ar:

Anlaggningstillgangar

Immateriella tillgdngar

Kopta adb-program 3 ér
Adb-program utvecklade sésom kopt tjanst 5 ar
Sanering av lokaler 10 &r

Materiella tillgdngar

Adb-utrustning 34r
Kontorsmaskiner och -utrustning o 2L
Kommunikationsutrustning 3ar
Audiovisuell utrustning 5 &r
O modsmerodhmmentoy 2L
Inventarier 10 ar
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BILAGA 2

Personalkostnader och naturférmaner samt semesterloneskuld

Personalkostnader och naturafsrmaner 2004 2003
Lonerochavoden®) 8231473 68211393
Nt 30000 283178
PensIonskostIader 17063040 .. 108 %000
Ovriga lonebikostnader 75 237,33 45 098,75
Sammanlagt 1141 202,46 838 485,06

*) Loner och arvoden innehéller 50 966,45 euro i arvoden och

116 098,15 euro i resultatarvoden.

Loner, arvoden och pensionsavgifter till ledningen *)

2004 2003
Verkstéllande direktoren och ¢vriga medlemmar
av ledningsgruppen 7062 ...3T021893
Direktionen 62 484,65 60 599,11
Sammanlagt 509 531,64 436 816,04

*) I loner och arvoden ingdr 50 966,45 euro i arvoden till di-
rektionen och placeringsdelegationen. Ledningens andel av detta
ar 529,17 euro, direktionens andel ar 48 634,52 euro och place-
ringsdelegationens andel ar 1 802,76 euro. Loner och arvoden

innehaller 67 107,52 euro i resultatarvoden till ledningen.

Semesterloneskuld 01.01.2004 31.12.2004 Forandring
Semesterloneskuld R R S
Lonebikostnadsskuld 16 887,09 27 612,25 10 725,16
Sammanlagt 81 770,07 134 301,54 52 531,47




BILAGA 3

Forandring i anskaffningsutgifterna pa anlaggningstillgangar och ovriga langfristiga utgifter

Immateriella och materiella tillganger Kommuni- .
Adb- Adb- Kontors- kations- Ovriga
program Lokaler utrustning maskiner utrustning maskiner  Inventarier Sammanlagt
Anskaffningsutgift 1.1.2004 1 929,14 1237,57 50 494,39 12 953,06 6 165,58 701,26 890 788,04 163 269,04
0
Minskningar -277,55 -1 040,64 -1318,19

Anskaffningsutgift 31.12.2004 2 246,34 123757 65 372,67 12 771,31 5 124,94 1 657,66 94 593,86 183 004,35

Ac
Uppskrivningar 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Bokforingsvirde 31.12.2004 943,71 1121,36 28 357,67 4 783,82 824,25 1 388,05 77 024,84 114 443,70

Virdepapper ingaende i anlaggningstillgingarna och 6vriga langfristiga placeringar

Placeringar Placeringar Masskuldebrevs-
i euro ivaluta lan i euro Sammanlagt

9

Minskningar -285 588 406,50 -123 420 287,28 -3 376 141 859,12 -3785 150 552,90

Anskaffningsutgift 31.12.2004 2005 558 182,21 891 890 386,30 3300 347 198,73 6197 795 767,24

Ac

Uppskrivningar

Bokforingsvirde 31.12.2004 2005 558 182,21 891 890 386,30 3300 347 198,73 6197 795 767,24
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BILAGA 4
Uppskrivningar

Inga uppskrivningar har gjorts.

BILAGA 5

Beviljade l4n, som ar i kraft vid utgdngen av budgetaret, specificerade

Lén enligt anvandningsandamal

Lénekapital
1.1.2004

Forandring 2004
31.12.2004

Lanekapital
31.12.2004

Masskuldebrevslén i euro

2804014 373,18

496 332 825,55

3300 347 198,73

och ovriga kortfristiga placeringar

92 869 133,79

101 850 845,59

194 719 979,38

Sammanlagt

5653 219 317,34

739 296 429,28

6392 515 746,62

BILAGA 6

I slutet av budgetaret ikraftvarande, beviljade statsgarantier och ¢vriga ansvarsforbindelser

BILAGA 6.1

Statens pensionsansvar

Mottagare Sektor

Stam
31.12.2003

Forandring

Stam
31.12.2004

Forfattning som garantin eller
borgensforbindelsen grundar sig pa

PE]’SOI’IEI’, som omfattas av statens

pensionsskydd och deras anhoriga Hushall

55 100 000 000

1200 000 000

56 300 000 000

Sammanlagt

55 100 000 000

1200 000 000

56 300 000 000

Med pensionsansvar avses kapitalvirdet pa de pensionsréttigheter som

har samlats inom ramen f{or statens pensionsskydd fram till den 31.12.2003.

Vid kalkyleringen av ansvaret har en érlig diskontoranta om 2,5 % anvants.
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Lag om statens pensioner (280/1966), Lag om
statens familjepensioner (774/1968), Lag om
republikens presidents ratt till pension (40/1994),
Lag om pension for riksdagsman (329/1967),
Lag om pension till medlem av statsradet
(870/1977), Lag om lon, pension och familje-
pension till den som har tjénst i grundskolan
(9/1972), Gymnasielagen (477/1983), Lag om
yrkeslaroanstalter (487/1987), Lag om vissa
pensioner, som skall betalas av statsmedel
(382/1969), Lag om planering och statsandel for
social- och halsovarden (733/1992) samt dvriga
forfattningar om statens pensionsskydd och vem

skyddet galler.



BILAGA 6.3

Den formogenhet, varderad till marknadspris, som tacker pen- Leasingansvar
sionsansvaret var 6 988 730 796,64 euro den 31.12.2004 och Att betala Atcbetsln  Leasingansvar
innehaller bl.a resultatregleringar. rakenskapsperioden SENATE sammanlagt
Téckningen fordelade sig enligt foljande: Kopieringsapparater IS 611088 . HOL7Hel 712836
Telefonvaxelsystem 2 818,20 6 340,95 9159,15
Tillgangsslag % Sammanlagt 8929,08 7 358,43 16 287,51
e 0.00
Obligationer och ovrigamasskuldebreyslan ' " 18,38 Avtalet om Siemens Financial Services Oy:s telefonsystem har
A OEIOIEIEIET e 22 fluktuerande ranta. Efter den egentliga hyrestiden fortsatter avta-
L e let att galla och hyrestiden forlangs automatiskt med 6 ménader at
Ovriga aktiva resultatregleringar 1,69 gingen, sivida hyrestagaren inte skriftligen har sagt upp avtalet.
Ovriga aktiva resultatregleringar 02 Avtalet om Xerox Credit kopieringsapparaten skall sigas upp
Digposititoner i uio oulh loriiikiing emieplagenmeas 27 3 ménader innan avtalsperioden gar ut. [ annat fall fortsatter avta-
TillgAngan pa bankkonton 05 let med oférandrade villkor i ytterligare 12 ménader &t gingen.
Sammanlagt 100,00

Helsingfors 14.2.2005

Hilkka Kostiainen, Bitradande direktor

BILAGA 6.2

Placeringsforbindelser

Bindande avtal, som inte &nnu har lyfts, men som Statens

Pensionsfond har forbundit sig till enligt gallande avtal.

Mandatum kapitalfond I Ky 12 676 000,00

Crown Private Equity European Buyout Op 18 108 800,00

Sammanlagt 40 264 800,00

BILAGA 7
Kurs, som har anvéants som grund for omréikning av skulder,
fordringar och ovriga forbindelser i utlandsk valuta och finsk

valuta

Skulder och fordringar i utlandsk valuta har omraknats till euro
enligt den valutakurs som Europeiska Centralbanken noterade vid

arsskiftet.
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BILAGA 8 A

Aktier och andelar i olika bolag och av olika slag som Statens Pensionsfond innehar

Viérdepapprets namn och serie Antal Bokforingsvarde Marknadsvarde Lagsta varde Dividender

Aktier i euro

Finska aktier

CapMan Abp B 2390 000 4207 018,13 5497 000,00 4207 018,13 100 000,00
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Vardepapprets namn och serie Antal Bokforingsvirde Marknadsvarde Lagsta varde Dividender

Teleste Abp 600 000 6 125 368,28 3612 000,00 3612 000,00 40 000,00

YIT-Yhtyma Abp 800 000 7 636 338,45 14 688 000,00 7 636 338,45 432 000,00

Finska aktier sammanlagt 64 992 700 615 619 429,12 747 393 742,00 580 958 923,17 34 985 326,25

Ovriga aktier i euro

ABN Amro Holding NV 133 000 2385 551,51 2592 170,00 2385 551,51 141 756,11
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BILAGA 8 A

Aktier och andelar i olika bolag och av olika slag som Statens Pensionsfond innehar

Viérdepapprets namn och serie Antal Bokforingsvarde Marknadsvarde

Lagsta varde

Dividender

Deutsche Boerse AG 27 000 1251 646,33 1195 560,00
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1195 560,00

11 716,65



Virdepapprets namn och serie Antal Bokforingsvirde Marknadsvarde Lagsta varde Dividender

Total Fina ELF SA 28 500 3997 194,02 4579 950,00 3997 194,02 151 762,50

VN

Volkswagen AG 65 000 2533995,11 2167 750,00 2167 750,00 29 471,55
Ovriga aktier i euro sammanlagt 4928 500 111 075 865,39 117 309 934,78 107 201 158,37 2 046 976,86
AKTIER I EURO SAMMANLAGT 69 921 200 726 695 294,51 864 703 676,78 688 160 081,54 37 032 303,11

Aktier i valuta
Schweiziska aktier

Credit Suisse Group 1359 951,46 1518 050,09 1359 951,46 9 840,58

Nestle SA 2 514 547,47 2 313 824,10 2 313 824,10

2117 672,86 2286 570,23 2117 672,86

Schweiziska aktier sammanlagt 321 000 18 555 383,09 19 174 245,52 18 351 229,44 9 840,58

Danska aktier

Danisco A/S 118 000 4512 959,49 5298 155,16 4512 959,49 112 912,77

Novo Nordisk A/S B 230 000

TDC A/S 130 000 3 891 494,80 4 050 039,83 3 891 494,80 0,00
Danska aktier sammanlagt 703 000 26 732 461,75 27 833 328,22 26 461 967,28 605 111,78
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BILAGA 8 A

Aktier och andelar i olika bolag och av olika slag som Statens Pensionsfond innehar

Viérdepapprets namn och serie Antal Bokforingsvarde Marknadsvarde Lagsta varde Dividender

Aktier i Storbritannien

31 Group PLC 135 000 1252 322,64 1271 399,98 1252 322,64 14 062,15

2

BG Group PLC 180 000 864 500,72 896 745,47 864 500,72 9 580,92

500 000

British Airways PLC 320 000 1018 067,34 1 064 322,34 1018 067,34 0,00

Aktier i Storbritannien sammanlagt 11 168 000 52 679 255,16 56 261 931,07 51 579 245,59 1 760 880,77
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Virdepapprets namn och serie Antal Bokforingsvirde Marknadsvarde Lagsta varde Dividender

Norska aktier

NOrSkHYAI0 ASA e 200000 L 425420118 LLATLDT00 ADAOLIE 14278291
L T, 0000 8o1424307 .08 07240 . 099807240 27314223
O A 820000 . 788185168 . 945783900 T8BLEOLE8 16772983
Storebrand ASA 1 000 000 5363 848,95 71102 485,00 5363 848,95 83 216,06
Norska aktier sammanlagt 2360 000 26114 145,78 29 349 653,40 24 407 974,21 666 871,09

Svenska aktier

A Laval AB 200000 207109608 .. 220323500 .. 207109608 e 112 108,86
A ADIOY AB D 200000 2P320022 1132434000 293321022 2015
el s 030000 26282 360,07 1TH0224800 LT AOLABO0 325302.9
A3 COPCOABA s 20000 SIS Bl 20000 AR L S, 232 244,92
e A 800000 1222167073 ... 1348057800 i 1222167073 326 447,32
O A e G000 000 LT 3760371200 STO03TI200 e 9.00
Foreningssparbanken ABA oo 10000 1030073078 LT 10300 730,78 e T42.233,16
e U A 830000 1047286239 ZLBIAATO30 e 104728023 e TTATE6,T2
O A OO oL R2ITTOTL00 LAY 247 351,35
A e 220000 J13L 10628 ....833830560 .. JIBLI002L i 232 365,42
e 200000 W2 T3 DD TIAA0300 W22 2830 TOOTT8,3
U st A MLT2 20D BOLIITTO tL3T2 24800 i AT0 983,12
O A e 2000 127016639 o DO0LEALAD JE0LEHLAD i 225110
Svenska Handelsbanken ABA 190000 2040 1A LI000 20435403 o H03992783
N A e 2000000 . 12003 3L L 3B3200 733893200 i AT
e A e 200000 33093388 204200 309 i 236 131,11
B 200000 BB 8,3 830201200 A IB8 348, TS 229 639,11
e A e 220000 108418001 . 1012706100 1012706100 v SO2B243
Teiabonera AB et 00 000 L 0041663058 ....ST9M83L0 0044063608 1323360,28
Volvo AB B 390 000 7306 051,80 11392 527,90 7306 051,80 769 245,33
Svenska aktier sammanlagt 43 705 000 281 349 025,63 306 264 607,50 261 645 407,11 6900 708,96
AKTIER I VALUTA SAMMANLAGT 58 257 000 405 430 271,41 438 883 765,71 382 535 823,63 9943 413,18
AKTIER SAMMANLAGT 128 178 200 1132 125 565,92 1303 587 442,49 1070 695 905,17 46 975 716,31
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BILAGA 8 A

Aktier och andelar i olika bolag och av olika slag som Statens Pensionsfond innehar

Viérdepapprets namn och serie Antal Bokforingsvarde Marknadsvarde Lagsta varde Dividender
Aktiefonder

Aktiefonder i euro

SN G WA Stetey ol mes Getyllyes  eellosle Geyllyes e
Alfred Berg Small Cap Europe B 28881845 3451115070 3424800233 34248092,33 o 0,00
BGl Ewope ex UK IndexFund 8841173 ! 9979999999 . 100364999.98 . 9979999999 e 0,00
Coamgle bl el leogyenz i WGiazs pio 2l Wezo el e
Cammegle Smabolag e 152795 . 1584013224 == 1836820886 1584013204 o 0,00
Conventum USS00PIUSB e 421302 . 3126416083 3280958823 3126416083 o 0,00
Lo g Saall Comperigs doewel fusheRngn o esddLe fugpisngo e
LemIRE 0 S A 2500000 7135192391 7487500000 7135192301 668 279,96
B TS A et 479386 500000000 572866724 500000000 o 0,00
Specelplewaingeioden dbvers 0 LI9EE L Zessigner e
Evlil Eurape Quant Index By 0000 deissr 1507397068 1736758135 1507397068 o 0,00
EViUSAQuantIndexB e 99480 . 1004701759 . 996586993 . 996586993 0,00
Ty Bopzen Suel e Qo Tond dlimiis seabele s @Emelaes sy e
B i 403507503 447833798 . 403507503 o 0,00
B RS et 412555 ! 932761075 . 1635366127 . 932761075 o 0,00
Colbaan Socte Clolbell Bgony LomfShot2 somow Jamogng gazempn dameenoge e
GoldmanachsIGobalgact cal T d 401000 40001000,00 #40681000,00° 4000100000 0,00
Mandatum Europe Enhanced IndexK 70494070 6522122715 8703550369 . 65221227,15 o 0,00
szt ot ey, Zobeneel bdenlc Lol LR L A wlesos e
Mandatum US Small Cap Value KO 9010051 1100000000 = 1126004121 1100000000 . 0,00
Mercury Japan Opportunities Fund A = 1130279 3325041067 3954845486 . 33250 410,67 o 0,00
Sl | Bt velee bund B el Sy Lizde e e e
MNordea [NFarEastern Valie Fund B SRR iE L6743 24009586,78 2302795686 2302795686 o 0,00
Nordea Nordic Small Cap Tillvaxt 6559681 . 1318702803 1531482222 1318702803 .. 0,00
Hon Qg Bvepen Peyms dlagses domeeonneg JooEnoeney dopmvoeen e
P o e B e e G 03 802399175 .. 882564704 . BO2399LT5 o 0,00
R2 AlphaStrategies [Fund | e 60 300000000 299999987 .. 299999987 o 0,00
Sempy pgen Matee o FAEoloEaL BRIl IeoI0  d@des loede degEs logle e
SEE Earopean Equity Small Caps 202944 . 1500000000 1564698818 1500000000 .. 0,00
SEBHedge Fundof Funds e OB92T 1100000000 1120536551 1100000000 ... 0,00
SO Lol Pue = e fpgan BEili LR P doamze e
SIEID Wiowewrntiel Wledlolbiiore Bolbpegitonal 342005 3085464082 2800687834 2806008783% o 0,00
SISF European Equity Alpha 305 064 10 000 000,00 10 237 949,85 10 000 000,00 0,00
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Virdepapprets namn och serie Antal Bokforingsvirde Marknadsvarde Lagsta varde Dividender

UBS Key Selection European Equity 71388 10 000 000,00 10 117 075,90 10 000 000,00 0,00
Vanguard European Stock Index Fund 6 761 595 60 000 000,00 63 497 465,77 60 000 000,00 0,00
Aktiefonder i euro sammanlagt 947 747 769 898 051 156,42 978 682 446,94 886 079 228,95 668 279,96

Aktiefonder i valuta

B UK Index b N 211810 S0 000 2B 233335430 e 9.00
Fidelity Japan Fund 2000 P27 OBOT . 0022 A8 SRR ol - A 9.0
Aberdeen Asta Pacific Fund Jomel 1733068842 1823145337 17330 688,42 e 9.90
AIG Japan Small Companies o D300 1843236000 v 1030 10T 1843236000 s 9.00
BGLJapan Index Sub FUd. 82370 1000490000 .....220%0084 3 ... 30004 9300 e 9.0
BOLUS Index Sub Fund HI8 00 880102008¢....B 00 3T . B3 050233, e 9.90
Fidelity Asian Special Situation Fund HIE0 STOOLIIAL 38208ITTS 3OO 342D et 9.00
JPMF America Micro Cap FUBA A BOoH 2830800278 . 22980027 2830890278 e 9.0
JPME Asia Bquity Fund e L3030 2446141932 Rt LA T A 9,90
JPME Japanese Equity Fund s IR 288 30248843,30 32EOATITIL S AL 9.00
St A 0000 BI8ST250 e e A8 80A 293 462,53
TRowe Price US Large Cap VAIUE | oo 80210 748060000 o TAIITLAC TABITLAC e 9,90
Vanguard U.S 500 Stock Index Fund 4 386 305 37 115 400,00 36 825 484,20 36 825 484,20 0,00
Aktiefonder i valuta sammanlagt 71 648 395 486 460 114,89 467 096 509,63 451 529 369,22 293 462,53
AKTIEFONDER SAMMANLAGT 1019 396 164 1384511 271,31 1445 778 956,57 1337 608 598,17 961 742,49
Kapitalfonder

Cophtan Mezznine V Classic 20000 P000000 52000000 5000000 090
Crown Prvate Equly European Buyou.Op 000 2075355 189120000 18912000 000
Mandatum Kapitalfond I Ky 2162233 216223293 216223293 2162 232,93 0,00
KAPITALFONDER SAMMANLAGT 2702233 4 754 768,43 4573 432,93 4573 432,93 0,00
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BILAGA 8 A

Aktier och andelar i olika bolag och av olika slag som Statens Pensionsfond innehar

Viérdepapprets namn och serie Antal Bokforingsvarde Marknadsvarde Lagsta varde Dividender
Réntefonder
ABN AMRO Euro Credit Fund 137 75 000 000,00 91 374 962,49 75 000 000,00

CA-AM Oblig Emergents

40 046 103,22

43 065 263,87

40 046 103,22

Vanguard Euro Inv Grade Bond Index Fund 236 747 30 000 000,00 31 488 969,92 30 000 000,00 0,00
RANTEFONDER SAMMANLAGT 233 285 869 376 056 962,85 431 924 543,51 375 884 437,17 0,00
Fonder i euro sammanlagt 1183 735 871 1278 862 887,70 1415 180 423,38 1266 537 099,05 668 279,96
Fonder i valuta sammalagt 71 648 395 486 460 114,89 467 096 509,63 451 529 369,22 293 462,53

Aktier och fonder i euro sammanlagt

1253 657 071

2005 558 182,21

2279 884 100,16

1954 697 180,59

37 700 583,07

Aktier och fonder i valuta sammanlagt

129 905 395

891 890 386,30

905 980 275,34

834 065 192,85

10 236 875,71

Alla aktier och fonder sammanlagt

1383 562 466

2897 448 568,51

3185 864 375,50

2788 762 373,44

47 937 458,78
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BILAGA 8 B

Ovriga vardepapper, som Statens Pensionsfond forvaltar

Virdepapprets namn och serie Nominellt vairde  Anskaffningsvarde Bokforingsvirde Marknadsvarde Lagsta vérde
Masskuldebrevslan
ABN AMRO Bank N.V. 4.1.2014 4,75 % 10 000 000,00 9 980 400,00 9982 557,17 10 728 000,00 9982 557,17

10 000 000,00

9887 200,00

9 888 085,43

5

10 142 000,00 9 888 085,43
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BILAGA 8 B

Ovriga vardepapper, som Statens Pensionsfond forvaltar

Viérdepapprets namn och serie Nominellt virde  Anskaffningsvarde Bokforingsvarde Marknadsvarde Légsta varde
Fortum 3. 112000 8875 rrrsrsnsrrrinnnsn 00000000 3160680000 ..20Te18 . 319890000 3076 199,59
France Telecom 28.1.2013 7223 % - rerersrrririnnnsn 00000000 2I9300000 . 288733346 6080300,00 i 3 887 333,46
Gie Suez Allianc Lyoe 2£.6. 2015 3,123 % e 00000000 326030000 i 22T 20670 232800000 e 2257120870
Great Uniy Store 12.7.2007 $:123% .. eveesrrrrinnnsn 00000000 39380000 A0833007 212700000 ... 499633093
Hollandska staten 13,7200 40 2 s 15.000.00000 e 3646730000 ... REIEA A S 1041400000 ....H030L a8l
Holtandska staten 15.7.2007 3.0 % .. .o 300000000 .......... 327073000 . P2TEIB00 3932200000 ... 35273 493.00
Hollandska staten 15.7.2008 3,25 % ..o 20000000100 i 9731400000 ... P ATBITIE 9726300000 ... 418 1,36
Hollandska staten 1572010 35 s 4000000090 e 4100300000 ......... ATOT30363 4168400000 ... 33761 303,83
Holtandska staten 15.7.2011 3.0 % .. oo 80000900,00 .......... 8749320000 ... 87392 026,17 8784000000 ... 87392 026,17
Irlanska staten 18.4.2009 325 % oo 20000000100 . . 1092100000 .20kl 2023600000 ... 19932 504,21
155 Global 1892010 1733 s Q0000000 203830000 23221105 222150000 . 303521195
Jalienska staten 1.3.2007 43 % oo 2000000000 2078400000 ..201022222 .. 2081200000 ......... 20702 222,22
lalienska staten 1.0.20073 7 60 000000100 v 6028300000 ... GO BBION 6053400000 ... 60258 204,30
Jalienska staten 1.8.2014 425 % v 000000000 7009500000 JOOH A0S e 7287700000 .. 70 10% 449,34
lalienska staten 182034 3% o000 00000 2205230000 .....22 03884020 .. 466500000 ... 22 038 840,20
lalienska staten i1 13.9.2014 213 % oo 20000000100 i 30397 16 . 20382870100 2020 30382 870,09
lalienska staten 1, 13:9.2033 2,33 % oo 2000000000 1003532926 ... JOO3 1373 ... 1079833330 10035 133,73
Qe A DI AWIGIT e #0000000,00 .......... 4310600000 .. A2A5BY 4263200000 ... 32435598.29
Sl D TN 1000000010 .. i 231800000 ... ABB0 A 20200000 ... L 8o0 645,54
QOB A G PG e 2000000090 e 2472800000 ........ 2ATI30020 2582200000 ... 24713 202,02
S e P s 80000900,00 .......... 8730000000 ......... B4BL33BL 8601600000 ....... 8181335831
Kapiteeli Oy 30.10.2009 4375% o 220000000 i 2P0 2 AT 264963000 ... 2495 12847
Kommunalkredit 4,5 % 10.9:2003 reoessrrirnnnnnn 00000000 327633000 ANDIIGS 227730000 .. 3T H63
e e L STOOOOOOOOIOOONE gk SO 315400000 i JAIT 008 22610000 e 211740098
Kredit fur Wiederaufbau 3 % 1512007 20000000100 . . 1990380000 .Rderladas 2015600000 ... 19967 122,25
Kredit fur Wiederaufbau 3,125 % 13:11.06 oo 2000000090 e 2051200000 ........ 0 3 LT 9102600000 ....... 3L
Kredit fur Wiederaufbau 3,23 % 2542008 ............... 2000000000 ... 1996380009 1997809823 2026600000 ........ 1997809825
Kredit fur Wiederaufbau 4,75 % 17.8.2007 v 20000000100 i 310682000 ... SO0 3101800000 ... 3145029058
Gregiska staten 18:4.2008 3.0 % v 6000000090 e 6115800000........... L 11385203 6121200000 ... 6111585223
Gregiska staten 21.6.2000 275 % oo 120000000.0....... 11270000000 ...11283278328 ..12033200000 .117832783.28
Kuntarahottus 23.4:2008 3,5 % ..o 000, 00000 . W53 22000 K908 . 1526100000 ... 14595533,25
Lewiska staten 2.4, 2018 123 % oo .000900,00. e 398784000 e 3B 000 112600000 ... 3788 149,00
Litauiska staten 532013 5% o vvrrssrsrsrsrnsn 0000, 00000 003942000 ... 00981020 .. 632220000 oo 6035810,20
Nordbanken AD 26.3.2009/2014 5,75.% v 200000000 307860000 ..2PLIZEL . 329100000 . 3051 122,81
Nordea Bank Ab 4 % 30.9.2011 5 000 000,00 4971 300,00 4972 333,02 5090 500,00 4972 333,02
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Virdepapprets namn och serie

Nominellt varde

Anskaffningsvarde

Bokforingsvérde

Marknadsvarde Lagsta virde

NRW Bank 16.6.2009 3,5 %

10 000 000,00

9891 500,00

9903 265,06

10 173 000,00 9903 265,06
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BILAGA 8 B

Ovriga vardepapper, som Statens Pensionsfond forvaltar

Viérdepapprets namn och serie Nominellt virde  Anskaffningsvarde Bokforingsvarde Marknadsvarde Légsta varde

UPM Kymmene Corp 23.1.2012 6,125 % 4 000 000,00 4 014 800,00 4010514,93 4527 200,00 4010 514,93

2

YIT-Yhtymé Oyj 1.10.2009 4,75 % 2 000 000,00 2 020 600,00 2016 305,20 2 080 600,00 2016 305,20

Masskuldbrevlan sammanlagt 3151 684 759,00 3319909 626,74 3300 347 198,73 3381 235 789,03 3300 149 515,79

Penningsmarknadsplaceringar

Danisco yt 02.03.2005 10 000 000,00 9 942 927,60 9961 317,59 9962 187,96 9961 317,59

Fortum Abp yt 17.1.2005 10 000 000,00 9981 091,38 9989 630,76 9989 755,14 9989 630,76

9

Sanoma WSOY CP 15.2.2005 20 000 000,00 19 884 545,91 19942 272,95 19943 041,89 19942 272,95

Penningsmarknadsplaceringar sammanlagt 195 000 000,00 194 333 138,39 194 719 979,38 194 726 122,07 194 719 979,36
RANTEPLACERINGAR SAMMANLAGT 3 346 684 759,00 3514 242 765,13 3495 067 178,11 3575961 911,10 3 494 869 495,15
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BILAGA 9

Nationalférmogenhet, som Pensionsfonden dger och som inte
antecknas i balansrakningen
Statens Pensionsfond har inga sddana uppgifter som skall upptas

i bilagan.

BILAGA 10

Utredning ¢ver komplettering av bokforingen i bokslutet pé
det satt som avses i ett moment till budgetforordningens 42 f §
Statens Pensionsfond har inga sddana uppgifter som skall upptas

i bilagan.

BILAGA 11

Specifikation av budgetmedel som har ¢verforts till foljande
budgetar

Statens Pensionsfond har inga sidana uppgifter som skall upptas

i bilagan.

BILAGA 12

Fullmakter som har beviljats i budgeten samt anvandning av
dessa och utgifter for anvandningen av fullmakterna

Statens Pensionsfond har inga sddana uppgifter som skall upptas

i bilagan.

BILAGA 13
Avstamningskalkyl for bokslutet

Statens Pensionsfond har inga sidana uppgifter som skall upptas

i bilagan.

BILAGA 14

Forandringar i Statens Pensionsfonds eget kapital

Eget kapital 2004 2003

Fondens kapital 1.1. -11 536 386 094,12 -10 619 434 176,12

Overforingar till budgeten under

tidigare rikenskapsperioder -12 276 412 970,56 -11 359 461 052,56

Overforingar till budgeten under

rakenskapsperioden -952 419 127,00 -916 951 918,00

Fondens kapital 31.12.

-12 488 805 221,13 -11 536 386 094,13

Kontooppningsoverforing (Rakenskapsperiodens

avkastningséterstod) 1623469 272,59

Avkastningsaterstod for tidigare

rakenskapsperioder 15 810 653 144,84

Forandring av kapitalet under
ikensk )

Rakenskapsperiodens

avkastningséterstod 1.1. 1623 469 272,59

Overforing av rakenskapsperiodens

avkastningsédterstod 1673 763 264,16 1623 469 272,59

Rakenskapsperiodens
avkastningséterstod 31.12. 1673 763 264,16 1623 469 272,59

Fondens eget kapital

sammanlagt 31.12. 6 619 080 460,46 5897 736 323,30

Fondens grundkapital &r en overforing fran statsbudgeten, som
gjordes &r 1990. Overforingarna till statsbudgeten ar 6verforingar,

som har gjorts frén och med &r 1991.
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BILAGA 15

Finansiering utanfér budgeten, som skall upptas i intakts- och
kostnadskalkylen

Statens Pensionsfond har inga sddana uppgifter som skall upptas

i bilagan.

BILAGA 16
Lagerforda penningar, som har upptagits i balansrdkningen
Statens Pensionsfond har inga sddana uppgifter som skall upptas

i bilagan.

BILAGA 17

Lagerforda medel, fonder och foreningar, som inte upptagits i
balansrakningen och som rikenskapsverket innehar

Statens Pensionsfond har inga sddana uppgifter som skall upptas

i bilagan.

BILAGA 18
Overskridna budgetanslag och motiveringar till dessa
Statens Pensionsfond har inga sddana uppgifter som skall upptas

i bilagan.

BILAGA 19

Poster, som anknyter till placeringsverksamheten i intakts- och

kostnadskalkylen

2004 2003

14 773 819,86

Forsiljningsvinster pa aktier och andelar 70 193 134,46

59

50 946 505,02

Ovriga finansiella kostnader

-1018 019,33 -894 129,86

Sammanlagt 248 729 483,58 214 616 831,32
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BILAGA 20
Specifikation av avkastningen pa placeringsverksamheten och

nettointdkterna pa placeringarna till gangse varden

Avkastningsspecifikation for placeringsverksamheten

Milj. euro 2004 2003
DIRECIRGHOINELGET e eeerenomeeneen L 170
o LACIOTINGAT e 20 116

Masskuldebrevslan 131,5 1242

. edndgposttomer S i
...... Akderochandelar | She 30T
| Fesighiplaganmger GO — 00

Ovriga placeringar 0,0 0,0

om inte har allokerats till placeringsslagen V) 0,0 0,1
Vardeforandringar i bokforingen® 2o 2
...... Akder ochandelar 2 T
 Mesdaldbeslem L 2.9
| Fadhiplgomags CIO— 00

Ovriga placeringar 0,0 0,0

Nettointikter fran placeringsverksamheten

. 20O 2112
Forandring av varderingsposter 3173 366,4
Aktier och andelar 2412 296,8
| Nesdalddbedin WO ) 69,5
.. fastghetsplaceringar 00 o 00
Ovriga placeringar 0,0 0,0

Nettointdkter fran placeringsverksamheten

till gédngse vérden 564,3 577,6

1) Omfattar bl.a. sidana ranteposter i placeringsverksamheten
som inte bokfors bland intékter fran placeringsverksamheten.
2) Forsaljningsvinster och -forluster samt ovriga vardeforand-

ringar i bokforingen.



Nettoavkastning pa placeringarna till gangse varden 1)

Milj. euro 2004 2003

Lanefordringar 2,0 11,6

om inte har allokerats till placeringsslagen 0,0 0,1

Nettointakter fran placeringsverksamheten
till gangse varden 564,3 577,6

1) Nettointakter frén placeringsverksamheten till gangse varden
= Forandringen i marknadsvarden mellan borjan och slutet av

rapporteringsperioden — kassastrommarna under perioden. Med
kassaflode avses differensen mellan inkop/kostnader och forsalj-

ning/intakter.

Kalkylerna foljer Finansinspektionens uppstallning och anvis-

ningar.

BILAGA 21

Viarderings- och periodiseringsprinciper i bokslutet

Lagar och forfattningar som tilldmpas pa bokslutet

Vid uppgorandet av bokslutet for Statens Pensionsfond foljer man
lagen och forordningen om statsbudgeten samt finansministeriets
och Statskontorets foreskrifter och anvisningar. Pensionsavgifter-

na har upptagits i bokslutet enligt betalningsgrund.

Behandlingen av langfristiga placeringar

i bokforingen och bokslutet

Den verksamhet med placering av pensionsmedel som Statens
Pensionsfond idkar ar ldngsiktig till sin natur, med avsikten att
trygga betalningen av framtida pensioner. Darfor upptas langfristi-
ga placeringar, det vill saga aktier, andelar och masskuldebrevslan
i tillgdngsgruppen Anlaggningstillgdngar och ovriga langfristiga
placeringar i bokforingen.

Aktier och andelar upptas i bokforingen till anskaffningsvar-
det. I samband med forsaljning av aktierna anvands det matema-
tiska medelpriset pd aktiens anskaffningsvarde for faststallande
av forsdljningsvinst eller -forlust. Anskaffningsvardet kalkyleras
genom division av summan av de verkliga anskaffningsutgifterna
for alla de aktier som Pensionsfonden innehar vid tidpunkten for
forsaljningen med antalet aktier som Pensionsfonden innehar.
I bokslutet har aktier och andelar upptagits till anskaffningsvar-
det, det vill saga bokforingsvardet.

Masskuldebrevslan upptas i bokforingen till ett periodiserat
anskaffningsvarde, da skillnaden mellan masskuldebrevslanets
nominella varde och anskaffningsutgiften (emissionsdifferensen)
periodiseras sasom ranteintdkt eller minskning av denna under
masskuldebrevets loptid. 1 bokslutet har masskuldebrevsldnen
upptagits till det periodiserade anskaffningsvérdet, det vill siaga

bokforingsvardet.

Behandlingen av kortfristiga placeringar

i bokforingen och bokslutet

I bokforingen upptas de kortfristiga placeringarna, det vill séga
bankeertifikat, foretagscertifikat och depositioner 1 tillggngsgrup-
pen Vardepapper ingdende i finansieringstillgdngarna och 6vriga

kortfristiga placeringar. I bokforingen har bank- och foretagscer-
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tifikatenn upptagits till det periodiserade anskaffningsvérdet, det
vill siga bokforingsvardet och depositionerna till sin ursprungliga

anskaffningsutgift.

Uppskrivningar och nedskrivningar

Det dr mojligt att gora en uppskrivning pd placeringarna, forut-
satt att vardepapprets sannolika overldtelsepris ar bestdende va-
sentligt hogre an anskaffningsutgiften. Eftersom de langfristiga
placeringarna anses hora till anlaggningstillgdngarna, gors inga
nedskrivningar utgdende fran kursfluktuationerna, savida vérde-
minskningen inte kan anses vara bestdende och vasentlig. Enligt
det utldtande som Statens bokféringsnamnd har gett strider det
i statsbokforingen mot god bokféringssed att dterfora en nedskriv-

ningsavskrivning pa anskaffningsutgiften.

Poster i utlandsk valuta

Fordringar och ¢vriga forbindelser i utlandsk valuta omraknas till
euro enligt den kurs som Europeiska Centralbanken publicerar pa
bokslutsdagen.

De léngfristiga placeringar i utlaindsk valuta som Pensions-
fonden innehar ingar i anlaggningstillgangarna, vilket betyder att
dessa inte upptas till valutakursen pa bokslutsdagen. De kortfris-
tiga placeringar som ingér i finansieringstillgdngarna ar samtliga

gjorda i euro.

Varderingsprinciper for placeringarnas

gangse varde och marknadspris

Rénteplaceringar vérderas i lokal valuta och vérdena i valuta om-
vandlas till euro pa den sista dagen i ménaden pa basis av ECB:s
medelkurs. Finska statens masslan varderas klockan 14.00 da
Sampo Bank berdknar indexavkastningen p& Finska statens re-
ferensldn. Foretagens massldn vérderas enligt indexets avsluts-
notering (MSCI) och 6vriga staters masslan enligt marknadens
avslutsnotering. Penningmarknadsplaceringar varderas p& basis
av euribornoteringarna pa manadens sista bankdag. Icke-likvida
masslan varderas med hjalp av rantemarginalerna vid avslutstid-

punkten.
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Aktier véarderas enligt avslutskursen (close-kursen) pé &rets sista
borsdag. Om aktien inte har varit foremal for handel pa arets sista
borsdag varderas aktien enligt arets sista avslutskurs, om den lig-
ger mellan kop- och saljanbudet vid tidpunkten for avslutning
av borshandeln p4 érets sista borsdag. Om detta inte ér fallet, an-
vands antingen kop- eller saljnoteringen beroende pa vilkendera
som ligger nidrmare noteringen for arets sista borskop. Aktiekop
varderas i lokal valuta och vérden i valuta omvandlas till euro en-
ligt ECB:s medelkurs pa den sista dagen i manaden.
Fondnoteringar varderas enligt manadens sista notering eller
enligt den sista tillgangliga noteringen. Vid virdering av fondpla-
ceringar tillimpas generellt pélitliga informationskéllor (OMX,
Bloomberg, Reuters). Fondplaceringar véirderas i vérdeberak-
ningsvalutan och varden i valuta omvandlas till euro enligt ECB:s

medelkurs pd den sista dagen i ménaden.



BILAGA 22
Avkastningen pa Statens Pensionsfonds placeringsportfolj 2001-2004

Kapital vid drets ~ Avkastning p& SPF:s Jamforelse- Avkastnings-
Ar slut, milj. euro  placeringsportfolj, % index, % differens, % Alfa (SPF), % Beta (SPF)

Aritmetisk avkastning i medeltal 2001-2004 57
Geometrisk avkastning i medeltal 2001-2004 5,6
Kumulativ avkastning pa portfoljen 2001-2004 245

Den neutrala grundallokationen som Statens Pensionsfonds direktion fattat beslut om samt jamforelseindex (avkastningen)
i enlighet med den var 31.12.2004 foljande:

Tillgdngsklass %-andel Jamforelseindex

Ri

Finland Sampo statens referenslaneindex

Mandatum Kapitalforvaltning Ab tilliampar den internationella GIPS-standarden (Global Investment Performance Standards) vid berakning

av avkastning pa placeringar. En utomstiende och oberoende part verifierar drligen att Mandatum Kapitalforvaltning Ab:s berakningar
av avkastningen pé placeringar 6verensstimmer med GIPS-standarden. Placeringsportfoljens érliga IRR-avkastning var 6,0 procent dren

2001-2004.

Enligt Statskontorets berdkningar uppgick det effektiva medelrantan for Finska statens skuld till 6,0 % &r 2001, 5,2 % 4r 2002, 4,4 %
ar 2003 och 3,9 % ar 2004. Det aritmetiska medeltalet for dessa var 4,9 %. Den effektiva medelrantan pé statsskulden och avkastningen

pé Statens Pensionsfonds placeringsverksamhet berdknas enligt olika principer och de ar darfor inte direkt jamforbara.
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Genomgdng av bokslutskalkylerna

Resultatrakning
Statens Pensionsfonds inkomster ar 2004
Liksom tidigare bestod Statens Pensionsfonds inkomster av ar-
betsgivarnas och arbetstagarnas pensionsavgifter for dem som
omfattas av statens pensionssystem, Overgangsavgifter, rénte-
inkomster och avkastning pi placeringsverksamheten. Ar 2004
omfattade statens pensionssystem over 1 000 arbetsgivarenheter,
som redovisade pensionsavgifterna till Pensionsfonden en géng
i manaden. Pensionsfondens inkomstklasser har specificerats i in-
takts- och kostnadskalkylen.

De ranteintakter och dividender som hanfor sig till &r 2004
uppgick till sammanlagt 201,6 miljoner euro (ar 2003: 203,9 mil-

joner euro).

Statens Pensionsfonds intakter

2004 2003

miljoner euro miljoner euro

Pensionsaveifter 13802 .....13243
Lontagarens arbetsloshetstorsakringsavglit | LT L2
QUErgANESVBINEr S 863
Returnering av pensionsrattigheter ) 02
Forsaljningsvinster pa aktier och andelar 70,2 14,8
Rante- och dividendinuakeer 2080 206,2
Léneamortering 4373 3532
Sammanlagt 21433 1986,2
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Balansrakning

Enligt lagen om Statens Pensionsfond kunde man fram till slutet
av &r 2000 4rligen overfora fondens medel som tackning av stats-
budgeten med ett belopp som motsvarar hogst 3/4 av den arliga
pensionsutgiften 1 StPL-systemet. Lagen dndrades fran borjan av
ar 2000 och det belopp som far overforas till statsverket mins-
kades fran och med &r 2001 till hogst en tredjedel av de arliga
utgifterna for statspensionerna. I samband med en lagandring ar
2004 faststalldes att den andel som overfors ar 40 procent fran
och med borjan av ar 2005.

I slutet av 2004 var bokvardet pd SPF:s investeringsmedel
sammanlagt 6,4 miljarder euro (5,7 miljarder euro 4r 2003) och
marknadsvardet 6,9 miljarder euro (5,8 miljarder euro ar 2003).
Aktier och andelar har upptagits i balansrakningen till anskaff-
ningspriset. Masskuldebrevslan och kortfristiga placeringar har
upptagits till anskaffningsutgiften periodiserade med emissions-

differensen.

Statens Pensionsfonds placeringar (bokforingsvarde)

2004 2003

miljoner euro miljoner euro

. Londliowdinmggy pf e Gl W99
o Mesdatddbeebn B0 28070
......enningmarknadsistrument + kontanter | 2395 139,7
| Reidomdbemller ELC £25]
Romepleemngr ool SIB S0
B LS 949.7
| Wademdbgmdllee L
Akrieplaceringar sammanlagt 25214 1990.4
Sammanlagt 64373 5 700,1




Overvakning

Pensionsfondens direktion fattar beslut om principerna for pla-
ceringsverksamheten, overvakar att placeringsverksamheten har
utfallit i enlighet med de faststallda principerna samt ansvarar for
Pensionsfonden. SPF:s interna revision har frén ar 2004 skotts
av ett oberoende, utomstéende samfund. Enligt lagen om Statens
Pensionsfond skoter aven Statskontoret Pensionsfondens angela-
genheter. P4 Statskontoret granskar den interna revisionen aven
de uppgifter som galler skotseln av Pensionsfonden. Pensions-
fondens verksamhet ar reglerad i lag, i den arbetsordning som
finansministeriet faststallt och i Statens Pensionsfonds reglemente

och ekonomistadgar.

Bokslutet ar godkant i Helsingfors den 28 i februari 2005

Direktionen for Statens Pensionsfond

Finansministerietutserarligen tva revisorer, som skall granska Statens
Pensionsfonds verksamhet, ekonomi och rakenskaper. Enligt en lag-
andring, som tradde i kraft i borjan av &r 2000 harmoniserades over-
vakningenav Statens Pensionsfond med praxis for 6vriga pensionsbo-
lag. Samtidigt stadgade man att Finansinspektionen daven dvervakar
Statens Pensionsfonds placeringsverksamhet. Dessutom 6vervakar
Statens revisionsverk Statens Pensionsfonds verksamhet.

Statens Pensionsfond har insiderregler och etiska anvisningar

for de anstallda. Respekterandet av dessa foljs regelbundet upp.
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Helsingfors den 1 mars 2005

/‘
/

/
R s
Sirpa Eriksson

CGR

Avoocwn”

Paula Pasanen

CGR

VER | Arsberattelse 2004

49



50

Ordlista

Absolut avkastning

En positiv avkastning oberoende av marknadssituationen som grun-
dar sig pd en aktiv placeringspolitik, med vilken man stravar efter
att skydda sig for marknadsrisken. Placeringarna sprids pa olika slags

objekt, aven pé derivat.

Alfa (Jensens alfa)

Jensens alfa miter risken genom beta. Dess varde beskriver den till-
laggsavkastning som portfoljen fortjanat jamfort med en jamforelse-
portfolj som innehéller motsvarande betarisk. Harvid bestdr jamforel-
seportfoljen av en indexportfolj och riskfri ranta. Ju storre alfa, desto
framgéngsrikare har portfoljen varit i forhéllande till marknaden. Alfa

bor vara positivt.

Beta

Mater placeringens kanslighet for virdefluktuationer i forhallande till
jamforelseindexet. Om jamforelseindexets vérde sjunker och place-
ringen har ett beta som ar lagre &n ett, vantas placeringen inte sjunka
lika kraftigt som indexet. Om beta ér storre 4n ett vantas effekten vara
storre: kursnedgdngarna och aven kursuppgéngarna ar storre 4n jam-
forelseindexet. Om beta ar exakt ett beter sig placeringen lika som
sitt jamforelseindex. Beta kan &ven vara noll, vilket betyder att pla-
ceringen inte alls korrelerar med sitt jamforelseindex eller negativt,

vilket betyder att det ror sig mot sitt jamf{orelseindex.

Effektiv avkastning

Avkastningen av ett vardepapper i forhallande till dess marknadsvarde.

Enhanced index—placeringsfond (effektiviserad indexfond)

En fond, som huvudsakligen placerar i enlighet med jamforelseindex-
et, men den tillitna avvikelse, tracking error, som behovs for att fa till-
laggsavkastning ar storre an i en traditionell indexfond (har definierats

i fondens stadgar, skall t.ex. vara under tva).

Specialplaceringsfond
Placeringsfond som kan avvika fran placeringsbegransningarna i la-
gen om placeringsfonder, t.ex. genom att koncentrera placeringarna

endast pd nagra fa objekt.

ETF, Exchange Traded Fund
Andel i placeringsfond med vilken handel idkas pa borsen. Kan byg-
gas upp sa att den [oljer antingen avkastningen for ett geografiskt in-

dex eller ett branschindex.
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Hedge fund-placeringsfonder

Fonder med absolut avkastning (hedgefund) ar heterogena place-
ringsstrategier, placeringsinstrument och fonder som tillampar risk-
hanteringsprinciper som avviker fran traditionell medelsforvaltning
(avancerade). Deras mélsattning &r en absolut, positiv avkastning i alla
marknadslidgen. Man talar ofta ocksd om generering av alfa-avkast-
ning, dvs. avkastning som overskrider marknadsavkastningen, obero-

ende av om marknadsavkastningen ar negativ eller positiv.

High yield -placeringsfond
En specialplaceringsfond, som placerar i high yield-1an, det vill siga
sddana masslin, med hog ranteavkastning, som foretagen emitterat,

pé grund av att bolagets kreditklassificering ér svag.

Indexfond
En placeringsfond, som placerar i olika aktier eller ranteprodukter
i samma forhallande som dessa ingér i indexet. Stravar alltsa efter att

kopiera indexets utveckling.

Inflationsbundet 1an (inflation-linked bond)

Lan, som vanligen emitteras av staten, vars ranta och kapital juste-
ras pd basis av andringar i konsumentprisindex under perioden mel-
lan emissionsdagen och tidpunkten for forverkligande av kassaflodet

i syfte att uppné pé forhand avtalad realavkastning.

Investment grade-placeringsfond
En foretagsldnefond, som placerar i masslén som foretag med hog
kreditklassificering har emitterat, vars rdnteavkastning ar hogre an av-

kastningen p4 1an som olika stater har emitterat.

Derivat
Ett finansiellt instrument, vars vérde grundar sig pd vardet hos ett annat

underliggande vardepapper, index, en valuta, tillgang eller rattighet.

Masslan

Foretag, stater, kommuner och andra samfund (emittenterna) kan
lyfta lan av allménheten genom att emittera masskuldebrevslan, det
vill siga masslan. Masslanet fordelas pa masskuldebrev med olika no-

minella varden.

Lex-l4n

LEX-aktiel&neavtal 4r standardiserade derivatkontrakt. HEX ar avta-



lets motpart saval i forhéllande till langivaren som till lantagaren. Lan-

tagaren erlagger ersittning till langivaren i enlighet med avtalet.

Marknadsranta
Ranta som uppstér enligt efterfraigan och utbud pd marknaden. Mot-

sats administrativt faststalld rinta.

Marknadsrisk
Den allmanna kursutvecklingens effekt pa en enskild kurs. Systema-

tisk risk.

Modifierad duration
Den modifierade durationen beskriver hur kansliga ranteplacering-
arna dr for forandringar i rantenivén: ju hogre duration, desto hogre

ar fondens ranterisk.

Option
Avtal, till vilken hor ratt att kopa eller séilja formén som utgor objekt
for optionen vid en pé forhand overenskommen tidpunkt. Objektfor-

ménen kan t.ex. vara en aktie.

Penningmarknaden
Marknaden for statens, foretagens och samfundens skuldforbindelser
for placeringar och krediter, foretagscertifikat, bankcertifikat och sta-

tens skuldforbindelser, med en loptid pa hogst 12 manader.

Fondernas fond (fund of funds)
Placeringsfond eller kapitalplaceringsfond som placerar i andra pla-

ceringsfonder.

Sharp kvoten

Mater forhéllandet mellan avkastningen péd placeringen och dess risk
genom att jamfora den tillaggsavkastning som f&s jamfort med en risk-
fri avkastning till avkastningens volatilitet. Ju hogre Sharp kvoten ér,
desto battre ar den riskkorrigerade avkastningen. Kvoten kan aven
jamforas med jamforelseindexets siffror och differensen mellan dessa
borde vara positiv. Som riskfri avkastning anvands i allmanhet den

avkastning som man far pé en kortfristig penningmarknadsplacering.

Bankcertifikat
Ett skuldebrev, som en bank emitterat och som det finns en efter-

marknad for.

Termin
Ett avtal, som medfor skyldigheten att kopa eller silja det terminen
underliggande objektet, t.ex. en aktie, vid en viss tidpunkt i framtiden

till ett overenskommet pris. Objektforménen kan t.ex. vara en aktie.

Tracking error

Mater hur noggrant placeringens avkastning foljer avkastningen pa
jamforelseindexet. Detta ar slakt med volatiliteten, eftersom det mater
standardavvikelsen pé portfoljens avkastning jamfort med jamforel-
seindexets avkastning. Ett hogt tracking error betyder att placering-
ens avkastning har varierat kraftigt jamfort med sitt jamforelseindex.

Tracking error pa en passiv portfolj (aktiv risk) ligger néra noll.

Konvertibelt skuldebrevslén
Ett skuldebrev som emitterats av ett aktiebolag och som enligt lane-

villkoren kan bytas ut till aktier i foretaget.

Statens skuldforbindelse
Ett skuldebrev som staten emitterat och som duger pé eftermarkna-

den. Skuldebrevets lanetid 4r hogst 12 manader.

Jamforelseindex
Det index med vilket placeringens avkastning och risker jamfors, till

exempel HEX-portfoljindex. Benchmark-index.

Havsténgsfond
En placeringsfond, som i sin placeringsverksamhet aktivt anvander
sig av derivatinstrument for att uppnd en hogre avkastning dn i ge-

nomsnitt.

Volatilitet

Volatiliteten, avkastningens standardavvikelse, ar den vanligaste
riskmataren. Den miter fluktuationerna i placeringens avkastning.
Ju storre risk, desto storre volatilitet. Volatiliteten anges vanligen
i drliga procenttal. Om till exempel volatiliteten ar 20 betyder det att
avkastningen under tvé av tre ar ligger i intervallet -10 till +30 procent
vid en férvantad avkastning pa 10 procent. Portfoljens volatilitet jam-

fors med jamforelseindexets eller marknadsportfoljens volatilitet.
Foretagsbevis

Ett kortfristigt skuldebrev, som ett foretag emitterat och som det finns

en eftermarknad for.
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Kontaktinformation

Statens Pensionsfond

Verkstillande direktor
Timo Loyttyniemi
tfn (09) 2515 7010

Sekreterare
Mira Forsell
tin (09) 2515 7019

Administrativ direktor
Seija Kettunen
tfn (09) 2515 7011

Jurist
Tiina Tarma
tfn (09) 2515 7024

Portfoljanalytiker

Oona Lievonen
tin (09) 2515 7026
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Ranteplaceringar

Rénteplaceringsdirektor
Jukka Jarvinen
tfn (09) 2515 7012

Portfsljforvaltare
Antti Huotari
tfn (09) 2515 7017

Portfsljforvaltare
Sami Lahtinen
tfn (09) 2515 7025

Aktieplaceringar

Aktieplaceringsdirektor
Mika Pesonen
tfn (09) 2515 7013

Portfoljforvaltare
Esa Artimo
tin (09) 2515 7016

Portfoljforvaltare
Jan Lundberg
T (09) 2515 7014

Portfoljforvaltare
Hans Parhiala
tin (09) 2515 7015

Placeringsassistent
Musse Habbaba
tfn (09) 2515 7018

Ovriga placeringar

Portfoljforvaltare
Ilkka Tomperi
tin (09) 2515 7027



Statens Pensionsfond tfn fax www.ver.fi
Unionsgatan 13, FI-00130 Helsingfors (09) 2515 7019 (09) 2515 7052



	Statens Pensionsfonds Årsberättelse 2004
	Innehåll
	År 2004 i korthet
	Verkställande direktören har ordet
	SPF:s organisation
	Placeringsverksamhet – ekonomisk omgivning
	SPF:s placeringsportfölj och dess utveckling
	De allmänna principerna för placeringsverksamheten
	Ägarpolitik
	Samhällsansvar

	Ränteplaceringar
	Räntemarknaden år 2004
	SPF:s ränteplaceringar år 2004

	Aktieplaceringar
	Aktiemarknaden år 2004
	SPF:s aktieplaceringar år 2004

	Statens pensionssystem
	Statens pensionssystem närmare APL-systemet
	Staten och Statens Pensionsfond

	Övervakning av Statens Pensionsfond
	Finansministeriet
	Direktion
	Placeringsdelegationen
	Myndighetsövervakning
	Revisorer
	Intern övervakning

	Verksamhetsberättelse och bokslutskalkyler
	Verksamhetsberättelse
	Bokslut, Intäkts- och kostnadskalkyl
	Balansräkning
	Bilagor till bokslutet
	Genomgång av bokslutskalkylerna
	Övervakning

	Ordlista
	Kontaktinformation



