


| UTMANANDE FORHALLANDEN

| slutet av ar 2012 uppgick arbets-
pensionsplaceringarna till 149,6
miljarder euro och den totala av-
kastningen till utmarkta 9,8 procent.
Osakerhetsfaktorerna i placerings-
miljon var emellertid manga, bl.a. en
svag ekonomiskt tillvaxt globalt och
skuldkrisen i Europa. Centralban-
kerna tog till stimulansatgarder for
att starka framtidstron, vilket syntes
som en god utveckling pa finans-
marknaden. | perioden ingick ocksa
extremt svaga tider, sasom april och
maj, men som helhet var dret positivt
pa marknaden. Fluktuationerna
lugnade sig och avkastningen av
olika placeringsslag var mycket god.

14

otalt sett kom den bista :
avkastningen per place-
i roomradet. Ett ytterligare steg i den
i riktningen skedde ar 2012, nér vikten
Rénteplaceringarna av- :
kastade 8,1 procent och :
till 42 procent. Férandringen gallde
i ndrmast aktier och masskuldebrev.
16st betydligt béttre dn den genom-
snittliga arsavkastningen i respektive :
kategori eller pa helhetsnivan under :
andel, men ocksa det Gvriga euro-

Den utmaérkta avkastningen syns
ocksa i ett 1angt tidsperspektiv. Den
genomsnittliga arliga realavkastning- :
en inom branschen r 3,9 procent un- :
: lands andel sjonk till 32 procent.
Det 6vriga euroomradets andel blev
i 26 procent. Bidragande faktorer ar
verkan syns som skillnader mel- :
lan arbetspensionsférsidkrarnas av- :
kastningssiffror. Akt6rerna har olika :
pa objekt med ett mera optimalt f6r-
i hallande mellan férvantad avkast-
i ning och risk. Nya placeringsobjekt
¢ har hittats pa tillvixtmarknader, dar
fentliga sektorn (12,4 procent) och :
de sma aktGrerna inom den priva-
ta sektorn, pensionsstiftelserna och :

-kassorna (11,2 pl’OCEnt) samt de sma Pé plus i barjan av éret tack vare

: aktiemarknaden
Pensionsforsédkringsbolagens av-

i Under de forsta manaderna ar 2013
har aktiemarknaden varit den dri-
i vande pa finansmarknaden. Ock-
Regleringen géller inte arbetspen- :
sionsanstalterna fér den offentliga :
sektorn, som darfor kan bedriva pla-
ceringsverksamhet med hogre risk
i va. Det syntes i att den procentuella
i avkastningen pa offentliga samman-
i slutningars skuldebrev i arbetspen-
. sionsforsdkrarnas portfoljer gick litet
: pa minus under det forsta kvartalet,
nar de laga 16pande ranteintdkterna
i inte helt rackte till for att tdcka den

ringskategori, 12,8 pro-
cent, av aktieplaceringar.

fastigheterna 5,5 procent. Dessa av-
kastningssiffror dr ndstan undantags-

de fem och femton senaste aren.

der perioden fran borjan av ar 1997
till slutet av ar 2012.
Den osdkra placeringsmiljons in-

strategier och sitt att ga till viga i ut-
manande forhallanden. Den hogsta
avkastningen pa gruppniva naddes
av pensionsférsakrarna for den of-

pensionsforsdkringsbolagen.

kastning var 8,2 procent. Pensions-
férsdkrarna inom den privata sektorn
omfattas av solvenslagstiftningen.

och eventuellt uppna hogre avkast-
ning pa en marknad i uppgang.

Placeringarna utanfor
euroomradet dkar

En hirskande trend pa medellang

sikt ar att arbetspensionsplacering-
arna foérskjuts mot lander utanfor eu-

av objekt utanfor euroomradet 6ka-
de med néastan fem procentenheter

En minskning som motsvarade vikt-
okningen pa objekt utanfér euroom-
radet ber6rde i huvudsak Finlands

omradets.

Minskningen av ranteplacering-
ar som penningmarknadsplacering-
ar och ArPL-aterlan ledde till att Fin-

skuldkrisen pa euroomradet och den
extremt laga rantan, som har lett till
att placeringar aktivt har flyttats 6ver

den snabbare viaxande ekonomin ar
ett trumfkort.

sa skuldebrev med kreditrisk har
gatt bra, béttre dn statsobligationer.
Statsobligationer av god kreditklass
har stéllvis lidit av en h6jd ranteni-
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forlust som nedgéngen i dessa rédnte- :
pappers priser férorsakade.

Pa det stora hela var de atta stors-
ta arbetspensionsférsdkrarnas place-
ringsverksamhet dnda framgangsrik :
under perioden i fraga. Den totala av-
kastningen varierade mellan 1,2 och
3,8 procent, tack vare aktieplacering-
arna.

tande och tydlig tillvaxt i realekono-

. min. For det behovs fortfarande cen-
¢ tralbankerna och en stimulerande

penningpolitik. Det kommer dnnu
att dr6ja innan styrrdntorna hojs. Ett

: tecken pa det var att ECB sénkte sin

styrranta till o,5 procent i borjan av

maj.

Framtiden ter sig osdker i den hér

omgivningen. Bland pensionsforsak-

Mattligt mot slutet av aret

Osdkerhetsfaktorerna kring realeko-
nomins globala utveckling verkar inte :
forsvinna. I synnerhet géller det eu- :
roomradet. F6r att uppgangen pa fi- :
nansmarknaden ska halla i sig, maste
det under ar 2013 uppnas en omfat- :

Arbetspensionsanstalternas nyckeltal ar 2012

Férsakrade (antal)
Pensionstagare (antal) *
Lanesumma/arbetsinkomst mn €

Inkomster mn€

Premieinkomst **

Nettoavkastning av placeringsverksamheten enligt hokfort varde
Sammanlagt

Kostnader mn €

Pensionsutgift// Utbetalda pensioner ***
Totala driftskostnader ****

Sammanlagt

Tillgangar och ansvar
Ansvarsskuld mn €

Placeringstillgangar mn € verkligt vérde
Fordelning av placeringama (%)
Fastigheter

Aktigr*****

Rénteplaceringar

Sammanlagt

Nettoavkastning av placeringar, verkligt varde %
Avkastning av placeringar, verkligt vérde mn €
Verksamhetskapital mn €

Verksamhetskapital utan utjamningsavsattning som jamstalls med
verksamhetskapital mn €

Solvensgrad, %
Solvensgrad utan tillfélliga lattnader for aren 2008-2012, %

* En pensionstagare kan fa pension fran flera pensionsanstalter.

**| premieinkomsten ingdr inte den andel som bekostas ur
statsbudgeten, FGPL 29,1 mn €, LFGPL 561,8 mn. €, SjPL 53,9 mn € och
StaPL 2 405,5 mn €.
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rarna rader det ocksa ritt enhetliga
i forvantningar pa hur placeringsav-
i kastningen kommer att utvecklas un-

der resten av aret: mattligare &n un-
der arets forsta kvartal.

Analytiker Maria Rissanen, Tela

fakta

B Arbetspensionsforsdkrarna TELAs med-
lemssammanslutningar skoter placeringsverk-
samheten for de lagstadgade arbetspensionerna.
Statistiken omfattar pensionsforsakringsbolagen,
pensionsstiftelsernas och -kassornas ArPL-fon-
der och arbetspensionsférsédkrarna inom den of-
fentliga sektorn, dvs. Keva, Statens pensionsfond
(SPF), pensionsfonden for FPA:s personal, Kyr-
kans centralfond (KCF) samt Finlands Banks pen-
sionsfond (SPERA). Den omfattar ocksa sarskilda
pensionsinrattningar, dvs. Lantbruksféretagarnas
pensionsanstalt (LPA) och Sjomanspensionskas-
san (SPK).

Endast fonderna for de lagstadgade arbets-
pensionerna ingar i statistiken. Den inbegriper
inte vardet av fonderna for det kollektiva tillaggs-
arbetspensionsskyddet, som pensionsstiftelserna
och -kassorna forvaltar. | slutet av aret uppgick
det till ca 4,4 miljarder euro.

Bolag Stiftelser Kassor SPK
(ArPL, FGPL) (ArPL) | (ArPL, FGPL) (SjPL)
1811752 21080 27 642 7622
1027 118 20485 25378 8592
54 4948 10648 10957 2553
12 304,3 2327 2293 572
32428 1322 165,4 40,2
15 547,1 364,9 394,7 974
118844 2523 256,3 1374
4072 50 70 6.3
122916 2573 2633 1437
78 468,6 23776 237710 6913
88103,6 26899 25989 8259
138 85 25 299

419 389 351 535

443 526 L4 16,6

100 100 100 100

8,2 18 103 113
68432 289.7 U146 839
18 564,2 770,6 7059 2636
15536,8 689,1 6233 2399
255 394 35,6 46,3

25 338 302 404

LPA Keva/ SPF Keva KCF | Sammanlagt
(LFGPL) (StaPL) (KomPL) (KyPL)

75919 (1) 155000 520 000 19000 2638015
137712 360 000 354,000 25317 1958 602
14354 66337 161210 516,0 81616,7

1713 16388 48255 175,9 196350
34 4876 38747 523 7998,6
1747 21264 87002 28,2 276336
8158 (2) 4009,2 38265 159.8 213617
16,4 26,4 530 45 5258
832,2 40356 38795 164,3 218675
9%4(1,3) - = - 839689
1939 153590 34359,2 10458 145176,2
18,7 29 79 19,1 115
358 425 45,3 40,6 426
455 54,6 468 403 45,9

100 100 100 100 100

12,7 113 129 123 98

22,6

1566,3

38747

1024

130304

*** nkl. Arbetslashetsforsakringsfondens avgift bortsett fran Keva och
LPA (ingar i Kevas premieinkomst)

**** Exkl. placeringsverksamhetens kostnader

%% |nkl. Griga/altemativa placeringar

1) InkL. stipendietagare
2) InkL. dven annat an LFGPL
3) Endast LFoPL



Arbetspensionsforsakringsbolagens bokslutssiffror 2012

Varma llmarinen LokalTapiola Pensionsbolag:  Pensions-Fennia Etera Veritas Pensionsforsakring|  Pensions-Alandia Sammanlagt

012 |Forandr % | 2012 | Forandr%| 2012 | Forandr% | 2012 | Forandr%| 2012 | Forandr%| 2012 | Forandr%| 2012 | Forandr%| 2012 | Forendr. %
FORSAKRADE. (antal)
ArPL 4985000 00% 5290000  27% 210572  -0,1%| 1889200  18%| 110000  00% 54331  -15% 10784 &A% 1602707  11%
FaPL £1280)  -16% 58776 36% 50997 33%| 39600  07% 6400  93%| 11290  -33% 1302  27% 209645  17%
Sammanlagt 539780 -0,1%| 587776)  28%| 261569 05% 228520  16% 1164000  05%| 65621  -18% 12086  42% 1811752  11%
PENSIONSTAGARE (antal)
Sammanlagt | 3314000 04% 307934 19%| 122729  17% 863700  18% 147166]  -19%| 27581  22% 393  22% 1027118  08%
INKOMSTER (mn €)
Premieinkomst
ArPL-premieinkomst L0410 63% 37634 TT% 13478 &0% 117100 130% 6216  40% 4000  82% 28] 90% 113788  7.1%
F6PL-premieinkomst 1897 8A%| 2865 1AW 2137 97%| 1840 135% A4 8% 50 80% 40 T46% 9564 110%
Iterforsakring mm. 01 529% -0 -117% 00 00 00 00 00 07 -112%
Sammanlagt 42306 64% 40193 79% 15616  48% 13550 131% 6430  48%| 4582  82% 37 95% 123063 74%
Nettoavkastning av 8774/ 19909% 12312 3345%  3513]  489%| 3046 10670% 3620/ 4324% 1080 42538% 83 -98% 32428 1481,1%
placeringsverksamheten enligt bokfart
varde
Sammanlagt 51080  300% 52505  é41% 19129  108% 16594  356% 10050 A7A% 5662  345% 450 54 155471 385%
KREDITFGRLUSTER (mn €)
Sammanlagt \ 164 00% 152 -22% 18 290% 93 11.2% 56 -350%) 37 -127%) 01 -704% 622 -07%
PENSIONSUTGIFT (mn €)
ArPL 42689 74% 35333 83% 17245 8% 8672 89% 10691  &5% 2795  104% 020 7% 11628 7%
FoPL 2315 59% 3135 78%  2602)  108% 1354  90% 24 574% 518 90% 35 73% 9984 84%
Sammanlagt 45004 73% 38468 B3% 13847  B6% 10029  89% 10716  45% 3314 102% 87 110% 121614 77%
Kostnadsfordelning 328 -236% 16 -898% 1018 -273%| 2608 194%  -3698 -111% T 2% 99 1% -2770)  -67.0%
Sammanlagt L1676 62% 384840 TB% 14866  50% 12437 108%  7018]  14% 4028  87% 336 110% 118844 68%
TOTALA DRIFTSKOSTNADER (mn €)
Anskaffning 103 309% 05 296% 105 -94% 99 -04% 06 44% 31 126% 02 34% 659 119%
Omkostnad %3 33% 67 145% 178 -29% 121 -06% 100, -85% 57 1% 02  23% 1239 42%
Forvaltning 154 -40% 156 -62% 83 38% 85 -24% Lol T4% 37 he% 08|  30% 59 -19%
Lagstadgade avgifter 100 -231% 93] -27% 36 -252% 3 -211% 16 -188% 10 -250% 00 87 -235%
Sammanlagt 7200 -01% 81 75% W03 -60% 36 -34% 8 -20% 135 7% 120 29% 2734 08%
Ersattning 483 414% 89 151% 97 -18% 138 159% 105 -50% 39 21% 02 02% 153 19.2%
Upprtthallande av arbetsformagan 65 -159% 51 -08% 18 -74% 21 126% 09 -83% 05 18% 00 02% 1700 -69%
Placeringsverksamhet 218 -05% 210 203% 9.3 48% 12,2 18,8 % 8,5 5,6 % 42 -113% 10 -138% 778 7,6 %
Gvriga 00 10 -182% 06 4383% 00 00 00 00 15 180%
Sammanlagt 86 94% 1440 10.1% 616 -41% 596 52% i1 -16% 21 -10% 24 b9 4850  55%
Totala driftskostnader % av 35 28% 36 20% 39 85% LE - T0% 73 -60% Ll -85% 66| -132% 39 -18%
premieinkomsten
Kostnader som tackts med 838  156% 801 83% 723 -60% W1 -29% 99 21% 899 13% 7200 -34% 814 57%
omkostnadsdelen, % av
omkostnadsintakten
FORDELNING AV DE TOTALA DRIFTSKOSTNADERNA (%)
Anskaffning 1 197% 15 178% 17 56% IR B 6% W 137% 71 88% W 61%
Omkostnad U 58% M L0% ¥ 12% 00 55% A 11% 2% 21% 0 76% 26 -12%
Forvaltning 10 -123% 1 -148% W 82% 1 -713% 0 91% 17 56% 32 83% 1 -69%
Lagstadgade avgifter 1 -097% 6 -316% 6 -220% 5 -250% L -175% 5 2% 0 6 -275%
Sammanlagt W 87% 61 -24% 85 -19% 5 81% 57 05% 61 27% M 82% 56 -h4%
Ersttning B 93% 0 ie% 6 -38% 3 102% 2 -35% B 31% 9 5h% 24 130%
Upprétthallande av arbetsformagan 4 -231% Lo -99% 3 -35% [A 70% 2 -69% 2 29% 0 54 % 4 -17%
Placeringsverksamhet 5 -90% 15 93% 15 93% 00 129% 18 73% 19 -104% K -93% 8 21%
{vriga 0 1 -257% 1 h814% 0 0 0 0 0 19%
Sammanlagt 100 100 100 100 100 100 100 100
ANSVARSSKULD (mn €)
Sammanlagt | 297668 28%| 255859)  57% 88441 44%| 66207  58% 53722)  51% 20588  75% 2203  46% 78468l 44%
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Varma llmarinen LokalTapiola Pensionsbolag:  Pensions-Fennia Etera Veritas Pensionsforsakring|  Pensions-Alandia Sammanlagt
212 ‘ forandr. % | 2012 | fordndr.% | 2012 | foréndr.% | 2012 | fordndr.% | 2012 | fordndr.% | 2012 | fordndr.% | 2012 | foréndr.% | 2012 | fordndr. %

PLACERINGSTILLGANGAR (verkligt virde, mn €)

Fastigheter 49607 17%| 34657 T1% 12554 Th% 11476 275% 9280, 141% 367,0 25% 297 -64% 121541 6,7%

Aktier 168354 166% 130102 64% 38304  557%| 24522  191%| 16890, 195% 7382 273% 830  395%| 366384  162%

Finansmarknadsinstrument (inkL. 122041 Th% 95254 Th% 42956  -167% 34906 30% 24680  -84%| 10549 29% 170/ -157% 331555 1.6%

masskuldebrev) 1)

Lan 23962 -171% 23520/ -159% 3249 253% 397.7 19% 4060, -19% 360 -105% 06 -136% 59094 -129%

Uvriga placeringar 17 15714% 00 00 72 2200 00 72 2461

Sammanlagt 1) 34 406,1 80% 283533 45% 97083 73% 74952 112% 57110 T1% 21941 9.7% 2376 29% 881036 70%

FORDELNING AV PLACERINGARNA (%) 1)

Fastigheter 14 -58% 12 24% 13 0,1% 15 147% 16 66% 17 -66% 13 -90% 1 -03%

Aktier 43 79% 46 18% 39 452% 33 71% 0 NM6% 34 161% 3B 3Bs% 42 8,6 %

Finansmarknadsinstrument (inkl. 35 -05% K[ 28% bh -224% 47 -T4% 43 -144% 48 -6,1% 49 -181% 38 -51%

masskuldebrev)

Lan 7 -233% 8 -195% 3 168% 5 -83% 7 -84% 2l -184% 0 -160% 7 -186%

Ovriga placeringar 0 0 0 0 A 0 3 0

Sammanlagt 100 100 100] 100 100 100 100 100/

AVKASTNING PA PLACERINGARNA, VERKLIGA VARDEN (%)

Sammanlagt \ 77| 4667 %) 75 2875% 90/ 390,3%| 103 746,2%) 99| 5287 %] 113 3306% 78] 490,0% 82 3823%

RAKENSKAPSARETS RESULTAT (mn €) 2)

Farsakringsrarelse -9.2 -35,0/ -70 -694 -19 -447 -10,2 -24,1 1,0 -31,0 6,0 -85 20 0,0 -153)  -2127

Placeringsverksamhet 11894 -13780 9112 -1756,2 454,1 -491,0 410,0 -256,6 295,0 -252,0 162,1 -148,6 99 S910 34117 -42915

Omkostnadsrarelse 212 353 270 337 179 14,6 14,3 122 00 10 18 20 06 05 828 993

Sammanlagt 12014 -13777 9312 17919 44,1 -5212 414,1 -268,5 306,0 -2830 1499 -155,1 124 -86 34791 -44060

% av ArPL-premieinkomsten 9.7 -36,2 24,7 -51,3 3,4 -40,2 35,4 -259 49,2 -413 34 -418 378 -286 30,6 -41,5

% av ansvarsskulden 40 -48 36 -74 52 -6,2 63 -43 57 -55 73 -8,1 56 -4,1 bk -59

Intakter av placeringsverksamheten enligt 26924 -7110 20484 -11530 8287 -2910 705,1 -1079 5210 -1250 295 -1024 18,1 -bh 68432 -24947

verkligt varde

Avkastningskrav pa ansvarsskulden -13030) 6671 -1137,1 -603,2 -3746,  -2000 -295,1 1487 -2210 -1270 -87.4 -46,2 -82 47 -B264) -17969

Sammanlagt 11894 -1378,1 9113 -1756,2 454,1 -491,0 4100 -256,6 294,0 -2520 1621 -148,6 9.9 S91 60168 -42916

GVERFGRING TILL KUNDATERBARINGAR 2) 3)

Overfiring till kundéterbaringar (mn €) 78,0 730 62,0 55,0 218 21,2 188 132 83 58 48 34 27 51 2024 176,7

% av ArPL-Gnesumman 04 04 04 04 05 04 04 03 03 02 03 02 09 18 04 04

% av ArPL-forsakringsavgiften 19 19 1,6 1,6 21 1,6 1,6 13 13 1,0 1,2 09 3,1 28 18 1,6

VERKSAMHETSKAPITAL OCH SOLVENS | GVRIGT (mn €)

Eget kapital 96,9 40% 86,2 36% 60,1/ 35% 36,7 36% 469 35% 172 1.9 % 09 L6% 3449 36%

Ackumulerade hokslutsdispositioner 0,0 2,7 9.4 % 00| 03 205% 05 223% 17 0,5% 0,0 52 7.9 %

Viarderingsdifferenser 54317 423%|  41960]  262% 122740 615%) 10007  667% 4385 562% 2614 859% 332 A11%| 125889  399%

Oféirdelat tilldggsforsakringsansvar 10728 -31,1% 4776 175% 54100 -43% 98,1 4,2% 3833 589% 982 L% 3320 -10% 26742 -96%

Ovriga -3 4% -1380 -27% -1100 -57% =15 -994,2% -1600 -1295% 4,11 -536,6% -00 <765 -61%

Utjamningsavsattning som jamstalls med 11470 47% 10036 55% 330,2 50% 2603 58% 200,6 27% 783 68% 75 57% 30274 50%

verksamhetskapital

Verksamhetskapital sammanlagt 77163 183% 57524  19.6% 21477 273% 13946  429% 10258  39.0% 4527 L57% 748 150% 185642  229%

Solvensgrad, % 2800 129% 239 133% 2700 201% 23 2% 213 7% 261 362% 417 89 % 255 169%

Verksamhetskapital/solvensgrans 24 -40% 22 -150% 27 -250% 28 77% 34 41T7% 24 43 % 35 -186% 24 -1.2%

Utjamningsansvar 11077 -11% 9860,  -11% 2686,  -32% 257 -b4% 5760, -11% 124,2 39% 127 B87% 33009 -13%

Fordelat tillaggsforsakringsansvar 78,0 68% 620 127% 218 31% 188 424% 83 407% L8 411% 10 171% 2007 163%

Verksamhetskapital utan 65693 211%| 47488  231% 18175  324% 11343 554% 8252 521% 37h4 511% 673 162%| 15538  27,1%

utjdmningsavséttning som jamstalls med

verksamhetskapital

Solvensgrad utan tillfalliga lattnader aren 229 15,5 % 189 16,6 % 29 259 % 174 470% 16,4 484 % 191 47 4% 36,0 9.9 % 205 210%

2008-2012, %

PERSONAL (antal)

Sammanlagt 5720 -27% 542 -06% 186  -41% 252 -16% 290 21% 137 22% 3 00% 1982 -11%
1) I bokslutshilagan om &r 2011 hade Fteras placeringstillgingar ~ 2) Vid Rékenskapsérets resultat och Overféiring till 3) I Pensions-Alandias dverforingar till kundaterbéringar ingar till
och fordelning av placeringama angetts utan bankdepositioner. | kundaterbdringar utgdrs jamforelsesiffran av motsvarande siffra skillnad fran de dvriga aven dverforing fran forsakringsrorelsen
bokslutsbilagan om &r 2012 har har bankdepositionema beaktats ~ &r 2011, inte en procentsats. (VA2).

for bade &r 2011 och ar 2012.
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Jaakko Kiander, llmarinen

Pensionsanstalternas
ledning glads at att fjolaret
blev bra. En del oroar sig
anda for att man allt mer
behdver soka avkastning
utanfor Finlands granser.

18

Ut |

Eeva Grannenfelt, Pensions-Fennia

laceringsverksamheten var :
mycket framgdngsrik i besvar- :
liga férhallanden, séger pen- :
sionsanstalterna om fjolarets :
. staterar att bolaget hade en forsiktigare
Det var ett bra &r. Ocksa

de som lyckades simst uppnadde resultat :
som var ett par procentenheter hogre dn :
langtidsmedelvardet. Men var forhallan- :
dena sé besvirliga? Virldens aktieindex :
: Kreditrisken stodde Fennia
Jaakko Kiander, pensions- och ekono- :
mipolitisk direktdr pa Ilmarinen, medger
att aret med facit pa hand inte var sa svart :
i som &r mycket mindre dn Ilmarinen. Den
i nominella avkastningen pa 10,3 procent
i var bolagets basta sedan ar 2005. Place-
. ringsdirekt6r Eeva Grannenfelt siger att
i hon dr mycket n6jd. Hon séger att det ab-
kastningen pa Varmas placeringar var 7,7
i resultatet var att hoja kreditriskandelen i
Som en orsak till den ritt svaga avkast- :

resultat.

steg ju med ndstan 20 procent.

som man forst fruktade.

Ilmarinen och Varma dominerar pen-
sionssystemet inom den privata sektorn.
Ar 2012 var giganternas avkastning sva-
gast inom branschen. Den nominella av-

procent och pa Ilmarinens 7,5 procent.

varlden

Merja Ailus, Keva

ningen har I[lmarinen i offentligheten an-
gett att Finlands vikt i portf6ljen dr for stor.
Kiander beskyller inte endast den svaga
avkastningen pa finska aktier, utan kon-

placeringsstrategi dn de Ovriga.
— Vi var mer pessimistiska dn de andra.

Efterklokt kan man forstas sdga att man
borde ha varit djdrvare.

En av de bésta avkastningarna inom bran-
schen redovisades av Pensions-Fennia,

solut viktigaste beslutet bakom det goda

slutet av ar 2011.
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Hannu Hokka, Apotekens Pensionskassa

ARBETSPENSION BILAGA

En delftrklaring till bolagets fina resultat ar di-
rekta fastighetsplaceringar, som avkastade nds- :
tan 15 procent. Pensions-Fennias fastighetspla- :
ceringar bestar i stillet fér kontorsbyggnader av :
kopcentrum och bostader, som gav en god av-
kastning. Grannenfelt medger att fjolarets avkast-
ningstopp delvis ocksa forklaras av forsdljningar :
i staterar Kiander.

— For forsta gdngen pa lange bokforde vi vir-
dedkning av fastigheterna utgaende fran utom-
i plotsliga eller radikala fordndringar inom en néra
i framtid.

och bokféringsatgérder.

stdende bed6mningar.

Ar det risken som bar upp Keva?

sionsanstalterna, 12,9 procent.

cerarna.

pa lyckad diversifiering och riskhantering.

Finska aktier siljs

Kevas diversifiering av placeringarna har redan :
lange varit synligt t.ex. i portféljens Finlandsvikt.
Vid arsskiftet var den 18 procent, medan t.ex. Il-
marinen hade placerat 36 procent av sina till- :

gangar i Finland.

IImarinen héller pd och minskar de inhem- :
ska aktiernas vikt i portféljen. Professor Keith
Ambachtsheer, som utvdrderade det finska
pensionssystemet pa uppdrag av Pensions- | Ett gott ar r inte nog
skyddscentralen, uppmanade vid arsskiftet alla :

: Alla pensionsholagscheferna ér ense om att det

Pensionsplacerarnas strivan att minska pa de

pensionsbolag att gora sa.
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inhemska placeringarna har vickt oro pa mark-
naden. Kiander pa Ilmarinen séger, att det kun-
de bli problem, om pensionsplacerarna lamnade
Helsingforshorsen med buller och bang.

— De finska placerarna dr réatt fa och jamforel-
sevis fattiga. Vid en sdnkning av aktiernas varde
skulle féretagen latt bli kapade utomlands, kon-

Han anser dock inte att det finns skal till na-
gon storre oro, eftersom det inte kommer att ske

Grannenfelt pa Pensions-Fennia oroar sig inte

i s& mycket for de stora finska bérsbolagen, utan
Placeringsdirekttrerna papekar gdrna att man ut-
dver avkastningen ocksa ska se pa for-
hallandet mellan avkastning och risk. :
Den kommunala pensionsforsikraren :
Keva uppnadde 4n en gang den hégsta :
nominella avkastningen bland pen-
i avkastningen kommer fran &st.
Som en orsak till Kevas framgang- :
ar anges ofta att Keva, som befinner :
sig i en monopolstillning, kan place- :
ra med storre risk dn pensionshbola-
gen inom den privata sektorn, efter-
som solvenslagstiftningen inte géller :
den. Langtidsstudier vittnar ocksa om :
detta. Privata pensionsbolag har haft :
mera placeringar i rintepapper med : Viga lilliputtar
lag risk @n de offentliga pensionspla- :
i For de sma pensionsstiftelserna och kassorna &r
Kevas verkstillande direkt6r Mer- :
ja Ailus anser dock att pastaendet :
att avkastningen har natts genom risktagning :
ar ordttvist och felaktigt. Hon tror att de privata
pensionsholagens chefer kan bygga upp en sa- :
dan placeringsportflj som de dnskar precis som :
Keva. Enligt Ailus tar Keva inte storre risker dn de
andra i sina placeringar, utan framgangen beror

for huruvida sma och medelstora industriféretag
i Finland far tillrdckligt med investeringar av pen-
sionsbolagen. Hon anser att investeringar i sma
och medelstora industriféretag skulle vara vikti-
ga med tanke pa hela det finlindska samhallet,
men for tillfallet ar det ett faktum att placerings-

Ailus pa Keva sammanfattar problemet.

— Det ar orimligt att samtidigt krava att vi gor
bra resultat och att vi placerar i objekt som inte
ger avkastning. Givetvis placerar vi gdrna ocksa i
sma och medelstora féretag, om vi far avkastning
av dem. Var uppgift 4r dnda att ta hand om pen-
sionerna, inte den finska industrin.

det ett livsvillkor att de nar en béttre avkastning
an pensionsbolagen.

Apotekens Pensionskassa, som fyller 150 ar
ndsta ar, dr den dldsta aktéren inom pensions-
sektorn i Finland. Under det senaste decenniet
har kassans arsavkastning sa gott som alltid le-
gat Over pensionsbolagens medeltal. Forra aret
avkastade kassans placeringar 10,2 procent.

— F6r min del skulle alla ar hiddanefter girna

fa vara lika, sdger verkstillande direktér Han-
i nu Hokka.

Enligt Hokka dr kassorna sma och viga, dvs.
det &r 1att for dem att anpassa sig till férandring-
ar pa marknaden. Hokka undertecknar inte pa-
stdendet att smaskaligheten ocksa 6kar risken att
raka illa ut.

— Det giller att skota sig vdl. Ocksa idag har
storsta delen av stiftelserna och kassorna en klart
battre solvens dn forsakringsbolagen.

ar placeringsavkastningen pa lang sikt som av-
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gor. Realavkastningsantagandet pa lang sikt, som PSC fast-
stiller, maste nyligen sédnkas till 3,5 procent.

Pensions-Fennia, som gjorde ett bra resultat i fjol, har inte
natt detta under sin 14-ariga historia. Dess genomsnittliga re-
alavkastning fr.o.m. ar 1999 har varit 3,0 procent. Av de tva
stora pensionsbolagen inom privata sektorn har Varma haft
resultat som varit lite simre &n detta, 2,8 procent sedan ar
1999. Ilmarinens genomsnittliga avkastning sedan ar 1997 har
varit 3,7 procent.

Eeva Grannenfelt papekar att man inte endast borde tala
om avkastningen utan om med hur stora risker den har natts.
I Pensions-Fennias portfélj har det t.ex. funnits mycket min-
dre noterade aktier de senaste aren &n i de tva stora bolagens.
I slutet av ar 2008 var endast 8 procent av bolagets placerings-
tillgangar i noterade aktier. I slutet av ar 2012 var siffran ca 19
procent.

Ilmarinen 6kade de noterade aktiernas vikt i sin portfolj

i fjol. I slutet av aret var den 31 procent. I[lmarinen hade den
storsta aktievikten bland pensionsbolagen inom den privata
sektorn, men hos den offentliga sektorns pensionsanstalter
var siffrorna 4nnu hogre. Av Kevas placeringstillgangar pa ca
34 miljarder var ndstan 38 procent placerade i noterade akti-
er. Kevas aktieplaceringar gav ocksa betydligt battre avkast-
ning dn Ilmarinens.

Fast det dr majligt att uppna hog avkastning med aktiepla-
ceringar, tror Jaakko Kiander inte att en standig 6kning av ak-
tievikten och riskhalten &r en 16sning pa hur man nar de lang-
siktiga avkastningsmalen.

— Pa senare tid har vi sett tecken pa att aktiemarknaden kan
raka in i langvariga svackor.

Teemu Muhonen

(FORSAKRINGSTEKNISK) ANVARSSKULD
Den forsakringstekniska ansvarsskulden
ar en uppskattning av arbetspensionsbola-
gens och pensionskassornas framtida pen-
sionsutgifter till den del de har fonderats.
Den antecknas i bokslutet. Ansvarsskulden
bestar av premieansvar och erséttnings-
ansvar.

KUNDATERBARING

En rabatt pa ArPL-avgiften som arbetspen-
sionsholag ger. Den bestams utgaende fran
arbetspensionsbolagets solvens och dver-
skott av omkostnadsrorelsen. Overskott av
placeringsverksamheten och omkostnads-
inbesparingar som uppstar pa grund av en
effektiv verksamhet Gkar solvensen. Den
maximala arliga terbaringen &r 1,1% av
solvenskapitalet utan utjamningsbelopp ut-
okat med hdgst hélften av omkostnadsré-
relsens dverskott.

NOMINELL AVKASTNING

Den arliga procentuella avkastningen pa ar-
betspensionspengarna utdver konsument-
prisernas utveckling dar ocksa hdjningen
av konsumentpriserna ar medraknad.

OFORDELAT
TILLAGGSFORSAKRINGSANSVAR

Det ofdrdelade tillaggsforsakringsansvaret
ar en sadan del av arbetspensionsbolagets
ansvarsskuld som ar avsedd att utgdra en
buffert mot svéngningar i placeringsverk-
samheten. Den betraktas som en del av
verksamhetskapitalet. Motsvarande storhet
i stiftelser och kassor ar tillaggsforsak-
ringsansvaret.
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OMKOSTNADSDEL

En del av ArPL-forsakringsavgiften som &r
avsedd for att tacka bolagets rorelsekost-
nader, t.ex. kostnader for skotseln av for-
sakringarna, avgdrandet av pensionsaren-
den och utbetalningen av pensioner.

REELL AVKASTNING

Den procentuella nominella avkastningen
pa arbetspensionstillgangarna utdver kon-
sumentprisernas utveckling.

SOLVENSGRAD

Solvensgraden beraknas genom att dividera
verksamhetskapitalet med den ansvars-
skuld som anvénds vid solvensberakning-
en. Fr.o.m. ar 2013 berdknas den genom

att dividera solvenskapitalet med den an-
svarsskuld som anvands vid solvensbe-
rakningen.

SOLVENSGRANS

Solvensgransen faststalls sa att det med
stor sannolikhet finns verksamhetskapital
kvar annu efter ett ar med beaktande av hur
placeringarna fordelas pa olika tillgangs-
slag. Fr.o.m. ar 2013 faststalls den sa att
det med stor sannolikhet finns solvenskapi-
tal kvar annu efter ett ar med beaktande av
forsakringsrorelsens risker och hur place-
ringarna fordelas p olika tillgangsslag.

SOLVENSKAPITAL
Arbetspensionsholagens och pensions-
kassornas buffert mot bade placeringsris-
ker och forsakringsrisker fr.o.m. ar 2013.
Den tidigare bufferten mot placeringsris-
ker, verksamhetskapitalet, och bufferten
mot forsakringsrisker, utjgmningsansvaret,
slas samman och bildar solvenskapitalet. |
pensionsstiftelser och pensionskassor kan
aven en separat post som grundar sig pa
skyldigheten att betala tillskottsavgift rak-
nas med i solvenskapitalet.

Sakkunniga som
sammanstallt bilagan

Bokslutsbilagan har
sammanstallts av analytiker
Maria Rissanen fran
Arbetspensionsférsakrarna
TELA och
kostnadsfordelningsspecialist
Eeva Puuperi fran Pensions-

UTJAMNINGSANSVAR ELLER AR EEETELL,

UTJAMNINGSBELOPP

Utjamningsansvaret uppkommer av forsak-
ringsrorelsens resultat och utgdr en buffert
for de ar da det beviljas mer nya pensioner
an under genomsnittliga ar. Det bestar av
delar for alderspension, invalidpension, ar-
betsldshetspension och premieforluster.

Bilder: Karoliina Paatos, Ilkka
Kumpunen

Redaktion: Riitta Vdkevdinen,
Pia Hansson

VERKSAMHETSKAPITAL

Med verksamhetskapital avses skillnaden
mellan tillgangar och ansvar enligt gang-

se varde. Verksamhetskapitalet ar avsett

for att utjamna placeringsverksamhetens

risker.

VARDERINGSDIFFERENS
Skillnaden mellan tillgangarnas gangse
vérde och bokférda varde.
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