Berakning av medelavkastningen

Anvisningen for berdkning av medelavkastningen pa arbetspensionsplaceringarna har godkdnts
av Telas rapportgrupp for placeringar 3.10.2011

Anvisningen innehaller foljande avsnitt:

Berakning av genomsnittlig nominell avkastning i procent

Gruppmedelvarden

Berakning av genomsnittlig realavkastning i procent

Gruppmedelvarden

Rekommendation av Telas rapportgrupp for placeringar gallande offentlig rapportering av
medelavkastningen pa en enskild arbetspensionsforsakrares placeringar for
berakningsperioder pa dver ett ar

Berakning av genomsnittlig nominell avkastning i procent

Finansinspektionens foreskrifter till arbetspensionsforsakrarna inom den privata sektorn
innehaller ett berakningssatt for placeringarnas nominella avkastning for en tidsperiod pa hogst
ett ar. Perioden ar ett kalenderar eller de 1-3 forsta kvartalen under samma kalenderar.

Enligt foreskrifterna beraknas avkastningen med en s.k. anpassad Dietz-formel, dvs.
avkastningen ar tids- och penningavvag (MWR).

Finansinspektionen foreskriver att avkastningssiffrorna ska publiceras for det forsta halvaret och
for kalenderaret. De storsta aktorerna inom arbetspensionsbranschen publicerar sina
avkastningssiffror i enlighet med rekommendationen av arbetsgruppen for avkastningsberakning
oftare an sa, dvs. efter varje kvartal raknat fran arets borjan.

Finansinspektionens foreskrifter om publiceringen av avkastningen galler inte
arbetspensionsforsakrarna inom den offentliga sektorn. Ocksa de har for enhetlighetens skull
publicerat avkastningssiffrorna per kalenderar och kalenderarets 1-3 forsta kvartal beraknade
med MWR-metoden.

Det finns flera situationer dar man vill ha den aktorspecifika medelavkastningen for langre tid an
ett ar, aven om det (tillsvidare) inte finns nagra myndighetsbestammelser om
berakningsmetoden. Telas arbetsgrupp for avkastningsberakning har darfor anvisat att den
nominella avkastningen for en enskild forsakrare for en langre tid an ett ar ska beraknas som ett
geometriskt medelvarde (TWR) av MWR-avkastningen for hela ar eller delar. Noga raknat galler
rekommendationen hittills endast en tidsperiod som borjar fran nagon annan tidpunkt an
kalenderarets borjan eller som slutar vid nagon annan tidpunkt an vid kalenderarets slut. For
enhetlighetens skull borde samma berakningssatt ocksa anvandas da berakningsperioden endast
innehaller fulla kalenderar.

Aktorerna torde utover MWR-avkastningen ocksa berdkna TWR-avkastningen per kalenderar och

delar av aret. | denna rekommendation anvands emellertid som avkastningssiffror for respektive
kalenderar och delar av aret siffror som erhallits med hjalp av MWR-metoden, eftersom de bl.a.
av ovannamnda orsaker finns att fa publicerade. Vid berakningen av medelavkastningen som gar
over kalenderar och delar tillampas emellertid inte MWR-berakning, eftersom det i allmanhet ar
svart att definiera det sysselsatta kapitalet som beraknats dver kalender- och delar.

Formellt innebar det som sagts ovan foljande:



F(i,c,k) =aktorens i avkastning i pengar (kontantavkastning och vardeforandringar) i
placeringsklass c under perioden k,

S(i,c,k) = aktorens i sysselsatta kapital enligt MWR-berakningen i placeringsklass ¢ under period
K.

Storheten c kan ocksa far vardet “alla placeringar”. Perioderna k ar kalenderar eller de 1-3
forsta kvartalen under kalenderaret.

Siffrorna f(i,c, k) = 100 * F(i,c,k)/S(i,c, k) ar saledes de avkastningssiffror for kalender- eller
delaret, som aktoren i har rapporterat.

Avkastningskoefficienterna for berakningsperioden (”ranta pa ranta”) uttrycks genom
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En medelavkastning av ”"TWR-typ” i procent per ar f(i,c,1,n) under perioden n, vars
sammanlagda langd ar Y ar beraknas enligt foljande:

fi,c,1,n) =100 (Y/r(i,c,1,n) — 1) (2)
Avrundningen gors forst i resultatet av formel (2) och da med en decimals noggrannhet.

Som perioder anvands de langsta tidsintervallen, for vilka det sysselsatta kapitalet enligt MWR-
berakningen finns att tillga, i praktiken saledes fulla kalenderar eller 1-3 kvartal av samma
kalenderar. Perioderna indexeras i formeln fran den senaste bakat. (Obs. Om
berakningsperioden borjar med en del av kalenderaret, erhalls den forsta termen for produkten
genom att avkastningskoefficienten for hela kalenderaret divideras med
avkastningskoefficienten for de kvartal som foregar den del som inkluderas.)

Exempel: Om man beraknar den nominella avkastningen for perioden 30.9.2008-30.6.2011, ar
berakningsperioden saledes 1:a-2:a kvartalet 2011 + ar 2010 + ar 2009 + 4:e kvartalet 2008 dvs.
Y=0,5+1+1+0,25=2,75.

Gruppmedelvarden

Pa var webbplats finns forsakrargrupp- eller systemspecifika medelvarden for den nominella
avkastningen som beraknats 6ver kalenderaren.

Betecknas F(c, k) =Y, F(i,c,k); S(c,k) = X;S(i,c, k) jaf(c,k) =100 * F(c,k)/S(c, k) .

Med tillampning av MWR-metoden erhalls en arlig medelavkastning for berakningsperioden enligt
foljande
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Den arliga medelavkastningsprocenten under berakningsperioden ar saledes det med sysselsatt
kapital vagda medelvardet av de enskilda arsavkastningsprocenttalen.

Medelvardena har saledes med MWR-metoden beraknats endast for de berakningsperioder som
bildas av fulla kalenderar.



Medelvardena har ocksa beraknats med tillampning av TWR-berakningsmetoden enligt féljande

fowr(c,1,m) = 100 + (YJH;;:l (1+55) - 1) (4)

Med TWR-berakningsmetoden kan man berakna medelvarden for den reella avkastningen ocksa
for en berakningsperiod i vars borjan eller slut ingar delar. Om formel (4) har tillampats, anges
detta t.ex. i fotnoten till diagrammet eller tabellen.

Berakning av genomsnittlig realavkastning i procent

Det finns inga myndighetsbestammelser om berakningen av realavkastningen men daremot olika
praxis. | allmanhet hanvisas med prefixet real till hur mycket forandringen i den ursprungliga,
dvs. den nominella storheten och priserna avviker. Exempelvis avses med forandringen i
reallonerna skillnaden mellan forandringen i de nominella l6nerna och konsumentpriserna. Ocksa
t.ex. i samband med analyser av aktiemarknaden avses med realavkastning skillnaden mellan
forandringen i avkastningen och konsumentpriserna. | Pensionsskyddscentralens berakningar av
ArPL-avgiftsnivan avses med antagen realavkastning skillnaden mellan forandringen i
avkastningen och konsumentpriserna.

Statistikcentralen publicerar manatligen indextal som beskriver konsumentprisnivan. Saledes
beskriver poangtalet H(0) for prisindexet den manad som omedelbart foregar perioden den
prisniva som foregar avkastningsperioden och poangtalet H(m) for den sista manaden prisnivan
vid berakningsperiodens slut.

Realavkastningen beradknas utifran totalavkastningen och den behdver inte beraknas separat for
olika placeringsklasser. Lat oss betrakta en period pa Y ar, som bestar av perioderna 1,.,n.
Aktorens i koefficient for den nominella avkastningen for alla placeringar betecknas (i, 1,n).
Koefficienten for den nominella avkastningen erhalls med formel (1). Den koefficient som ”blir
mellan” koefficienten for den nominella avkastningen och konsumentprisernas
forandringskoefficient ar koefficienten for realavkastningen, varvid

realavkastningsprocenten per ar for berakningsperioden 1-n (Y ar) da ar

r(i,1,n) = 100 (/= (i, 1,n) * H(0)/H(m) — 1) (5)
Avrundningen gors forst i resultatet av formel (5) och da med en decimals noggrannhet.

Statistikcentralen justerar tidvis basaret for konsumentprisindexet. Darfor ar man tvungen att pa
ett eller annat satt lanka samman indexpoangtalen som beraknats for olika basar.
Statistikcentralen uppratthaller och publicerar emellertid manatligen en tillrackligt lang fardigt
sammanlankad indexserie levnadskostnadsindex (1951=100). De indexpoangtal som beskriver
konsumentpriserna tas fran denna indexserie.

Gruppmedelvarden

Pa var webbplats finns forsakrargrupp- eller systemspecifika medelvarden for realavkastningen
som beraknats over kalenderaren.

Med tillampning av MWR-metoden 6ver aren maste den nominella totalavkastningen (F8k) i euro
omvandlas till realavkastning i euro per period for samma ar 1,...,n, for vilka beloppet av det



sysselsatta kapitalet har beraknats. Den arliga medelavkastningen under berakningsperioden
erhalls pa féljande satt genom en variant av formel (3)
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Medelvardena har saledes med MWR-metoden endast beraknats for de berakningsperioder som
bestar av fulla kalenderar.

Indexpoangtalen H(k-1,12) och H(k,12) ar poangtalen for levnadskostnadsindexet i december
aren k-1 och k. Den arliga medelavkastningsprocenten for berakningsperioden ar saledes det
med det sysselsatta kapitalet vagda medeltalet av de reella arsavkastningsprocenttalen.

De medelvarden for realavkastningen som foljer TWR-berakningsmetoden erhalls med en variant
av formel (4) utgaende fran de grupp- eller systemspecifika periodvisa nominella
totalavkastningsprocenttalen f(k) enligt foljande

Trwr(1,1) = 100 * <Y\/mg=1 (1+£5) 1 0)/H(m) - 1> (7)

Berakningsperiodens langd ar Y ar och tolkningen av poangtalen H(0) och H(m) ar den samma
som i den aktorspecifika formeln (5).

Med TWR-berakningsmetoden kan man ocksa berdkna medelvarden for realavkastningen for
sadana berakningsperioder som innehaller delar i borjan eller slutet av perioden.

Den tillampade formeln anges t.ex. i fotnoten till det diagram eller den tabell som publicerats.

Rekommendation av Telas rapportgrupp for placeringar gallande offentlig rapportering av
medelavkastningen pa en enskild arbetspensionsforsakrares placeringar for
berakningsperioder pa over ett ar

Rekommendationen av rapportgruppen for placeringar ar att da ett kalenderar har fyllts,
rapporteras offentligt utdver for detta kalenderar den genomsnittliga nominella avkastningen for
minst de 5 eller 10 senaste aren. Efter arets 1-3 kvartal kan man rapportera medelavkastningen
for en period 6ver de 5 senaste aren (”rolling”).

Fusion, fission eller nagon annan metamorfos har format en del av arbetspensionsforsakrarna
under de senaste 15 aren, varfor perioder langre an 10-12 ar tillsvidare inte alltid ar méjliga per
aktor. Aktorerna kan emellertid efter eget val ocksa rapportera den genomsnittliga nominella
avkastningen i procent for en berakningsperiod som ar langre an 10 ar.

Den nominella medelavkastningsprocenten beraknas enligt formel (1) och (2).

Rekommendationen av rapportgruppen for placeringar innehaller ingen regelbunden rapportering
av realavkastningen pa lang eller kort sikt. | praktiken kan aktorerna av olika orsaker och i olika
sammanhang bedoma att rapporteringen av realavkastningen ar motiverad. Da rapporteras i
forsta hand realavkastningen i procent per ar for en berakningsperiod pa 5 och 10 ar. Aktorerna
kan efter eget val naturligtvis ocksa rapportera den genomsnittliga realavkastningen i procent
for en berakningsperiod som ar langre an 10 ar.

Den reella medelavkastningsprocenten beraknas enligt formel (1) och (5).



