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Arbetspensionsfondernas marknadsvarde

steg till 135 miljarder euro

Ekonomin, aktiekurserna och
konsumentpriserna pa vag upp

Finlands ekonomi vande uppét ar 2010. Aktiekurserna steg fort-
sattningsvis kraftigt har och pa annat hall. Kurshojningarna var
dock inte lika hisnande som aret innan. Dessutom accelererade
konsumentprisinflationen. Pa sista raden blev det dock en ut-
markt realavkastning pa arbetspensionspengarna.

arknadsvirdet av de arbetspen-
sionstillgangar som ar med i den
sammanfattande granskningen
av boksluten ¢kade ar 2010 frén
122 miljarder euro till 135 miljar-
der. Arbetspensionstillgdngarna i proportion till
bruttonationalprodukten steg till ca 77 procent,
dvs. ater mer dn négonsin forr, fast den ekono-
miska tillvixten ocksa var rétt snabb.

Poingtalet for MSCI World-avkastningsindex,
som mats i euro, steg med ca 21 procent ar 2010.
Kursuppgéngen var emellertid inte jamn under
aret. Under det andra kvartalet sjonk aktiekur-
serna, men de steg under de ovriga kvartalen.

Mera borsaktier

I hela branschens placeringar 6kade de borsnote-
rade aktiernas andel med ca sju procentenheter
till 37 procent ar 2010. I gengéld minskade mass-
skuldebrevens andel med fem procentenheter till
32 procent. Det innebar att man dkade placerings-
risken nagot under aret.

Fore slutet av ar 2010 hade placeringarnas for-
delning blivit ungefar densamma som i slutet av
ar 2007. Andelen noterade aktier var lika.

Den storsta skillnaden var att masskuldebre-
vens andel var fyra procentenheter mindre och
ArPL-aterlanens andel tre procentenheter storre
4n tre ar tidigare. Aterlanens andel 6kade under
och efter finansmarknadsstérningen ar 2008. An-
delen var litet mindre 4n fyra procent i slutet av ar
2010, dvs. densamma som aret innan.

Hos arbetspensionsforsikrarna inom den pri-
vata sektorn okade andelen placeringar av aktietyp
frén 35 procent till 45 procent under aret. Place-
ringar av aktietyp innefattar utover noterade ak-
tier dven icke-noterade aktier, kapitalplaceringar
och hedgefondsandelar.
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Genomsnittlig avkastning pa alla
placeringar var 11 procent

Den genomsnittliga avkastningen pé alla arbets-
pensionsplaceringar var 11,2 procent ar 2010.
Fran december 2009 till december 2010 steg kon-
sumentpriserna med ndstan tre procent och den
genomsnittliga realavkastningen pé arbetspen-
sionsplaceringarna var 8,0 procent. I konsument-
prisernas utveckling skedde en vandning, efter-
som priserna dnnu ar 2009 sjonk.

Inom den privata sektorn var den nominella
genomsnittliga avkastningen 10,8 procent och den
reella 7,6 procent. Realavkastningen rackte till for
att hoja den arliga genomsnittsavkastningen till
over fyra procent riknat fran borjan av ar 1997,
dvs. den tidpunkt da de avkastningsorienterade
placeringsbestimmelserna som tillater risktag-
ning tradde i kraft.

Aktieplaceringarna gav ca 20 procents avkast-
ning och réanteplaceringarna knappt fem och fast-
ighetsplaceringarna ca sex procent. Avkastningen
pa aktieplaceringar var exceptionellt hog. Avkast-
ningen pa rinteplaceringar var rétt lag med beak-
tande av prisstegringen.

Offentliga samfunds masskuldebrev avkasta-
de ca tvd procent och 6vriga masskuldebrev Gver
sju procent. Avkastningen pa offentliga samfunds
masskuldebrev belastades av sjunkande mark-
nadsvirden till f6ljd av att flera staters kreditvar-
dighet sjonk.

Risk blir avkastning

De storsta arbetspensionsforsidkrarna kade ak-
tiernas andel av placeringstillgdngarna, bortsett
fran Statens Pensionsfond (SPF), dir andelen var
oférdndrad. Varma och Veritas 6kade andelen
mest. Bland pensionsbolagen har dock Ilmarinen

fortfarande den hogsta andelen noterade aktier.
Diremot dr det Varma som har den hogsta an-
delen placeringar av aktietyp, som é4r en vidare
kategori.

Pa grund av andelen placeringar av aktietyp
skiljde sig placeringsstrukturen hos de storsta
pensionsbolagen Varma och Ilmarinen i slutet av
ar 2010 inte lingre mycket fran placeringsstruk-
turen hos de stora offentliga pensionsforsikrar-
na, Keva och SPE I andelen fastighetsplaceringar
finns det skillnader. Hos Varma var den tretton
procent, hos Ilmarinen elva, hos Keva atta och hos
SPF tva procent. SPF hade mera ranteplaceringar.

Det finns inga solvensbestdmmelser for forsak-
rarna inom den offentliga sektorn, vilket tidigare
sannolikt har bidragit till att Kevas och SPF:s pla-
ceringsstruktur har varit ngot mer riskfylld an
arbetspensionsbolagens.

Ar 2010 belonades hogre risk med hogre av-
kastning. De offentliga arbetspensionsférsakrar-
nas genomsnittliga avkastning var 12,1 procent,
arbetspensionsbolagens 10,6 procent och stiftel-
sernas och kassornas 12,1 procent.

Bland de atta storsta arbetspensionsforsak-
rarna uppnadde Keva, SPF och Veritas en hogre
avkastning 4n branschgenomsnittet. Deras av-
kastningssiffror var 12,3 respektive 11,7 och 11, 5
procent.

Reijo Vanne
Direktor
Arbetspensionsforsikrarna TELA
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Sju feta och sju
magra ar?

5&- Inom den privata sektorn har det varit méjligt
att placera arbetspensionspengarna avkastnings-
orienterat och saledes med en mattlig risktagning
fran och med &r 1997. I slutet av &r 2010 hade det
alltsa gétt fjorton ar sedan den nya eran borjade.

Har vi haft sju feta och sju magra 4r? Nej, ef-
tersom vi har haft nio &r med god avkastning och
fem ar med dalig, om tecknet pa ett &r med god
avkastning r att placeringarna reellt har avkastat
minst fyra procent.

Hir ér skillnaden mellan bra och daligt forva-
nansvirt tydlig. Under det sdmsta av de «goda”
dren (1997) var realavkastningen 6,3 procent, med-
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Den genomsnittliga realavkastningen av den privata sektorns arbets-
pensionsplaceringar i procent per ar enligt utgangsar fér berakningen.

2009-2010 (2)

2007-2010 (4)

2003-2010 (8)

2000-2010 (11) 1997-2010 (14)

gront = utgangsaret intraffar under en god period
rott = utgangsaret intraffar under en dalig period

Arbetspensionsanstalternas nyckeltal ar 2010

Bolag (ArPL, Stiftelser Kassor (ArPL, SPK (SiPL) LPA (LF6PL) SK/ SPF Keva (KomPL) KCF (KyPL) Sammanlagt
FoPL) (ArPL) FoPL) (StaPL)

Forsakrade (antal) 1759 224 24839 35540 7523 80897 (1) 165000 495000 17062 2585085
Pensionstagare (antal) * 1005714 21677 25656 8731 151805 343000 339900 22516 1918999
Inkomster mn €
Premieinkomst ** 10 652,7 2296 2285 532 160,2 16216 43276 164,2 17 4376
Nettoavkastning av 3566,3 2215 295,5 591 26 5435 31058 593 78536
placeringsverksamheten
enligt bokfort vdrde
Sammanlagt 142190 451 524,0 123 162,8 2165, 74334 2235 252912
Kostnader mn €
Pensionsutgift// Utbetalda pensioner *** 10304,6 296,7 281,2 1254 7431(2) 3684,5 3306,2 1390 18880,7
Totala driftskostnader**** 390,3 70 84 8,0 16,5 273 592 53 522,0
Sammanlagt 10694,9 3037 2896 1334 7596 378 33654 1443 194027
Tillgangar och ansvar
Ansvarsskuld mn € 75414 23345 23035 648,2 358(1,3) - = - 807334
Placeringstillgangar mn € verkligt varde 85194,6 26317 26920 760,2 1599 (2) 139370 287785 9571 13510
Fordelningen av placeringarna %
Fastigheter 126 94 26,6 30,5 16,7 20 76 129 10,7
AktigrH 458 40) 39,0 517 375 437 492 453 46)
Ranteplaceringar 416 50,5 344 178 458 54,3 432 418 432
Sammanlagt 100 100 100 100 100 100 100 100 100
Nettoavkastning pa placeringar, 10,6 19 123 137 17 n7 123 138 n.2
verkligt varde %
Avkastning pa placeringar, 82022 3346 3297 939 15,3 14398 31058 129 13634,2
verkligt varde mn €
Verksamhetskapital mn € 194164 8054 8011 225] - - - -
Verksamhetskapital utan 16 606,2 7256 792 2023 - - -
utjdmningsavsattning som jamstalls
med verksamhetskapital mn €
Solvensgrad, % 288 42] 408 410 - - - -
Solvensgrad utan tillfélliga lindringar 236 36,4 352 354 - - -
aren 2008-2012, %

* En pensionstagare kan fa pension fran flera pensionsanstalter. 1) Inkl. stipendietagare

** | premieinkomsten ingdr inte den andel som bekostas ur statsbudgeten, 2)  Inkl. dven annat an F6PL

FOPL:105,3 mn €, LFOPL: 500,9 mn £, SJPL: 48,8 mn €, StaPL 2 212,0 mn €. 3)  Endast LF6PL

% Inkl. arbetsloshetsforsakringsfondens avaift bortsett fran Keva (ingdr i Kevas premieinkomst)

o Exkl. placeringsverksamhetens kostnader

e nkl. Gvriga/alternativa placeringar
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an den under det bésta "daliga» dret (2007) var
2,7 procent.

De feta och de magra aren har fordelat sig pa
fem perioder. De feta dren intriffade 1997-1999,
2003-2006 och 2009-2010, medan aren 2000-
2002 och 2007-2008 var magra eller mycket mag-
ra tider.

Figuren visar genomsnittlig arlig realavkast-
ning fran det forsta aret till ar 2010 sa att de gro-
na pelarna beskriver perioder som bérjar med ett
ar som ocksé inleder en god period och de roda
pelarna beskriver perioder som bérjar med ett ar
som inleder en dalig period. Pa den vagrita axeln
anges det forsta och det sista aret i en beraknings-
period, och antalet ar som tagits med i berdkning-
en anges inom parentes.

Den genomsnittliga avkastningen anges som
geometriska medelvarden, vilket innebir att varje
ars avkastning véger lika mycket i berakningen.

Det syns om det forsta aret
ar bra eller daligt

Om berékningen inleds med goda &r, 6verskrids
fyra procents genomsnittlig avkastning i samtliga
fall, aven om t.ex. berdkningen som inleds dr 1997
naturligtvis ocksa innehaller tva perioder med dé-
lig avkastning. Om berdkningen utgér fran borjan
av en délig period, kommer man i ingetdera fallet
ens ndra fyra procent.

Vad betyder det? De avkastningsorienterade
placeringsbestimmelserna har varit i kraft en sa

kort tid att valet av utgangsar fér berdkningen pa-
verkar resultatet dramatiskt.

Antagligen har vi orsak att vara ndjda med att
de feta och de magra dren inte har fordelat sig pa
bara tva perioder, som i ursprungstexten som rub-
riken hinvisar till. Om de fem daliga aren hade
intraffat efter varandra, skulle den genomsnittliga
arliga realavkastningen under dessa fem ér ha va-
rit -3,5 procent. Solvensen skulle ha prévats hért.
Sékert finns det ocksd orsak att vara njd med att
viidetlevande livet - inte bara i rdknedvningarna
- kunde bérja med de feta aren 1997-1999.

Reijo Vanne

Vad sager arbetspensions-

bolagens bokslut?

nligt lagen dr arbetspensionsbolagens

uppgift att bedriva lagstadgad pen-

sionsforsikringsrorelse som hinfor sig

till den sociala tryggheten genom att

skota verkstilligheten av det lagstad-
gade pensionsskyddet enligt lagen om pension for
arbetstagare och/eller lagen om pension for foreta-
gare samt skota de medel som inflyter till bolaget for
detta dndamdl pd ett sditt som tryggar de formdner
som forsikringarna omfattar.

Trots att meningen 4r tungrodd, lonar det sig
att orka lasa den till slut. Den sammanfattar kdrn-
fullt arbetspensionsbolagens uppgift, som pa ett
avgorande sitt skiljer dem fran andra aktorer pa
foretagsfiltet.

Till exempel har vanliga aktiebolag enligt la-
gen som syfte att producera vinst till aktiedgar-
na, vilket ligger fjdrran frén syftet med arbetspen-
sionsbolag.

Sararten aterspeglas i bokslutet

Uppgiftens sdrart aterspeglas i innehallet i ar-
betspensionsforsékringsbolagens bokslut. Hos
arbetspensionsbolagen ir t.ex. rakenskapsperio-
dens vinst minimal i forhallande till tillgdngarna.
Av det foljer att en normal berdkning av procen-
tuell avkastning pé placerat kapital, vinsten i pro-
portion till det placerade kapitalet, skulle ge en
ganska trostlos bild av arbetspensionsbolagens
verksamhet.

Soliditeten (eget kapital i forhdllande till totalt
kapital) och den relativa skuldsittningen (skulder
i forhallande till omséttningen) skulle ocksa vara
orovickande i en normal betraktelse.
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Grundprincipen for bokslutet ar inda densam-
ma: den ska ge en riktig och tillricklig bild av fo-
retagets verksamhet och ekonomiska stéllning. I
fréga om arbetspensionsbolag lonar det sig inte
heller att stirra pé siffrorna fran ett dr, utan se pa
situationen i ett langre perspektiv och fista upp-
miérksamhet vid forandringarna.

I fortsdttningen behandlas i synnerhet upp-
komsten av arbetspensionsbolagens resultat och
andra nyckeltal som presenteras i tabellerna den-
na bilaga.

Vad paverkar resultatet?

I allménhet talat resultatrakningens sista rad om
rikenskapsérets resultat. Hos arbetspensionsfor-
sdkringsbolagen gor den inte det.

Det synliga overskottet bestims enligt berak-
ningsgrunderna, men rakenskapsperiodens verk-
liga (bokforingsméssiga) resultat framgér i hog
grad av overforingarna till ansvarsskuldsbuffer-
tarna, det ofordelade tilliggsforsakringsansvaret
och utjimningsansvaret.

Det ofordelade tilliggsforsikringsansvaret 4r
en sidan del av ansvarsskulden som ska fungera
som buffert mot svingningar i placeringsverksam-
heten. Overforingarna till det oférdelade tilliggs-
forsakringsansvaret uppkommer ocksa till en stor
del av sddana intékter av placeringsverksamheten
som bokforingsmassigt 6verstiger avkastningskra-
vet pa ansvarsskulden.

En annan kélla till 6verforingar dr over- eller
underskott av forsikringsavgiftens omkostnads-
del, omkostnadsresultatet, men den 4r mycket
mindre.

Overmatematiker Mikko Kuusela vid
SHM:s forsdkringsavdelning skriver
om hur arbetspensionsbolagens sa-
rart aterspeglas i boksluten.

Nir rakenskapsarets resultat analyseras anges
ocksa forsdkringsrorelsens resultat. Dess resul-
tateffekt elimineras genom en overforing till ut-
jamningsansvaret, som i sin tur dr en sddan del
av ansvarsskulden som ska utgora en buffert mot
variationer i forsidkringsrorelsen. Forsakringsro-
relsens resultat dr i allménhet av mycket mindre
storleksklass dn placeringsverksamhetens netto-
resultat.
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Vad paverkar resultatet mindre?

Arbetspensionsforsakringsbolagens premiein-
komster 4r enorma. Ar 2010 var de sammanlagt ca
10,7 miljarder euro. Storsta delen av denna sum-
ma dr dock bunden till ett visst anvindningsinda-
mal, och det finns en motsvarande kostnadspost i
resultatrakningen. Bara nigra procent av inkom-
sten kan fritt anvandas till att tdcka rorelsekostna-
derna. Givetvis har det en inverkan pé resultatet
(se omkostnadsresultatet), men mycket mindre
an man skulle kunna tro utgaende fran premie-
inkomstens volym.

Den arliga pensionsutgiften &r av samma stor-
leksklass som premieinkomsten. Pensionsutgiften
paverkar dock resultatet annu mindre.

Storsta delen av pensionsutgiften bekostas ge-
mensamt och pengar till det samlas drligen i form
av forsakringsavgifter. Eller vice versa, storsta de-
len av de avgifter som tas ut, premieinkomsten,
anvinds till att betala pensioner under samma ér.

Dessa tvé, pensionsutgiften som bekostas ge-
mensamt och de pengar som samlas in for den
som premieinkomst, eliminerar varandra i resul-
tatrdkningen.

Pensionerna innehaller ofta ocksa en fonderad
del, som betalas ur pensionstillgdngar som sam-
lats for andamélet, dvs. ansvarsskulden. I detta fall
blir det inte heller nagon resultateffekt, eftersom
utbetalda fonderade pensioner minskar ansvars-
skulden. I resultatrakningen redovisas utbetalda
fonderade pensioner som kostnad, men i gengild
minskar en annan kostnadspost, ndmligen 6k-
ning av ansvarsskulden. Eftersom premieinkom-
sten och pensionerna i praktiken 4nda inte utfaller
som forvintat, uppstar det ett resultat av forsak-
ringsrérelsen.

Verksamhetskapital
och solvens

Med verksamhetskapital avses det belopp med vil-
ket ett arbetspensionsbolags tillgdngar overstiger
dess skulder. Verksamhetskapitalet bestar huvud-
sakligen av tvé poster, det ovan ndmnda of6rde-
lade tillaggsforsakringsansvaret och virderings-
differenserna. Med det senare avses skillnaden
mellan placeringstillgdngarnas verkliga virde och
bokforda virde i balansrakningen.

I praktiken har placeringstillgangarna alltsa
vérderats enligt deras verkliga virde pé verksam-
hetskapitalkalkylen. Fastin det ofordelade till-
laggsforsdkringsansvaret ar en del av ansvars-
skulden, betraktas det i det hir hidnseendet som
tillgdngar och inte som skuld eftersom det ar av-
sett att fungera som en buffert mot svingningar i
placeringsverksamheten.

Solvensen talar om arbetspensionsforsakrings-
bolagets forméga att klara av sina skyldigheter i
fraga om ansvarsskulden pa lang sikt. Allmant an-
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vinds tvé olika métt, solvensgraden och solvens-
stillningen.

Solvensgraden ér en storhet som ér oberoende
av risker och anger buffertens storlek i forhallande
till det ansvar som bufferten ska skydda. Solvens-
stillningen, kvoten av verksamhetskapitalet och
solvensgrinsen, anger diremot forhallandet mel-
lan bufferten och riskerna i placeringsportféljen.

Vill man snabbt ha en bild av arbetspensions-
bolagets placeringsrisk med hjélp av dessa tva
nyckeltal, kan man berdkna férhallandet mellan
solvensgraden och solvensstillningen. D4 far man
nimligen fram solvensgransprocenten, som r de-
sto storre ju mer riskfylld portféljen ar.

Aterbiringarna och avkastningen
pa placeringarna

Det som arbetspensionsbolagen kan konkurrera
sinsemellan med 4r nirmast servicens kvalitet och
dess pris. Att konkurrera med sjélva produkten &r
svért, eftersom alla har ssmma produkt.

Priset konkretiseras i de kundaterbdringar som
arbetspensionsbolagen delar ut. Kundaterbéring-
arnas maximala storlek ar beroende av verksam-
hetskapitalet och omkostnadsrorelsens resultat.

Tekniskt delas kundaterbdringarna ut till for-
sdkringstagarna i det fordelade tillaggsforsak-
ringsansvaret och anvénds dérifréan till foljande
ars forsakringsavgifter, om man inte avtalar om
annat.

Placeringsverksamheten och dess framgangar
spelar en viktig roll i arbetspensionssystemet av
dagens snitt. Den dr ocksd den mest betydelsefulla
enskilda faktorn som paverkar arbetspensionsbo-
lagets faktiska resultat.

Man bor dock lagga mérke till att placerings-
verksamhetens resultat under rikenskapsaret sé-
dant som det syns i bokforingen kan ge en vilse-
ledande bild av hur placeringsverksamheten har
lyckats. Vi tanker oss att tva arbetspensionsfor-
sdkringsbolag har en exakt likadan aktieplacering.
Med tiden stiger aktiens vdarde och ett ar beslu-
tar det ena bolaget att silja aktierna. D redovisas
virderingsdifferensen mellan anskaffnings- och
forsaljningspriset som intikt pd bolagets resultat-
rikning, medan den hos det andra bolaget fortfa-
rande redovisas som virderingsdifferens utanfor
balansrakningen (och resultatet).

Dirfor ger placeringsverksamhetens bokfo-
ringsmassiga resultat inte en tillforlitlig bild av
hur framgangsrik placeringsverksamheten dr,
utan man bor endast se pa placeringsverksamhe-
tens resultat enligt verkliga varden.

Pensionsstiftelserna och -
kassorna nastan lika i huvuddrag

Arbetspensionsskyddet kan ocksa ordnas i en pen-
sionsstiftelse eller -kassa. Aven hos dessa typer av

pensionsanstalt foljer bokslutet huvudsakligen de
ovan nimnda principerna. Nagra skillnader finns
det dnda.

En pensionsstiftelse eller -kassa, eller ndrmare
bestdmt en arbetsgivare som 4r delagare i en kassa
eller stiftelse, kan ganska fritt variera sin drliga av-
gift. Det dr mojligt eftersom tilldggsforsikringsan-
svaret kan anvandas friare.

Genom att 4ndra avgiftens nivé och tilldggs-
forsakringsansvaret far man ofta noll pa resultat-
rikningens sista rad. Eftersom arbetsgivaren sjilv
kan péaverka avgiftens niva, behovs inget dterba-
ringssystem.

Reformer

Som sagt lonar det sig att studera resultatet av ar-
betspensionsbolagens placeringsverksamhet en-
dast utgdende fran verkliga virden.

Som bist utreds det om man inom arbetspen-
sionssektorn skulle kunna overg till att anvinda
placeringarnas verkliga virden i bokforingen. Ett
mal dr ocksé att avhjélpa problem som uppstar
till f6ljd av periodiseringsskillnader mellan bok-
foringen och beskattningen.

Andringar planeras ocksa betriffande verk-
samhetskapitalet och solvensen. Det 4r meningen
att verksamhetskapitalet och utjamningsansvaret
ska kombineras till en buffert, som kallas solven-
skapital. Det skulle effektivera anvindningen av
buffertar, eftersom korrelationen mellan place-
ringsverksamhetens och forsakringsrorelsen re-
sultat &r ratt liten.

Solvensgrinsen for den gemensamma buffer-
ten skulle alltsd ligga lagre d4n summan av grin-
serna for dessa tvéd buffertar.

Hela solvensmekanismen ska ocksa omarbetas.

Dessutom utreds arbetspensionsanstalternas
tillsyns- och forvaltningspraxis, i synnerhet med
tanke pa riskhanteringen, och hela sektorns be-
redskap infor exceptionella forhallanden.

Reformforslagen grundar sig pé ett utred-
ningsarbete som borjade i maj 2009. Slutrap-
porterna publicerades i mars 2010. En del av de
andringar som foreslogs i rapporterna har redan
genomforts.

I mars i ar tillsatte social- och hilsovardsmi-
nisteriet en arbetsgrupp och tre undergrupper
till den for att fortsitta arbetet. Arbetsgrupper-
nas mandatperiod gér ut 31.3.2013, men en del av
andringarna kan forhoppningsvis genomforas re-
daniar

Mikko Kuusela

overmatematiker
Social- och hdlsovirdsministeriet
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Arbetspensionsforsakringsbolagens bokslutssiffror 2010

Varma

lImarinen

Pensions-Tapiola

Pensions-Fennia

Etera

Veritas

Pensionsférsakring

Pensions-Alandia

Sammanlagt

2010] forandr, %

2010] forandr, %

2010] forandr. %

2010] forandr, %

2010] forandr, %

2010] forandr, %

2010] forandr, %

2010] forandr. %

Muutosprosentti kertoo muutoksen edellisvuoteen 2009 verrattuna.

FORSAKRADE (antal)
ArPLY 483300]  28%| 501000 61%|  27997] 6% 18150]  26%| 12000]  00%| 56635]  30%|  9798]  59%| 1567250]  30%
FoPL 38400]  03%| 53660 27%| 47285  -20%| 34720 34% 50000  313%|  n727[  -50% 1182 12%| 191974 12%
Sammanlagt 526700 27%| 554660 58%| 265282  17%| 216 240 27%| 117000 10% 68362 15%| 10980 51%| 1759224]  28%
PENSIONSTAGARE (antal)
Sammanlagt | 3269000  12%| 2958271  45%] 95| 27%]  82980]  17%| 1522000 4% 26141 36%] 37 41%| 1005714]  20%
INKOMSTER (mn €)
Premieinkomst
ArPL-premieinkomst 35868  101%| 31784]  66%| 12485  25% 990)|  20%| 596 57% %3] 27% 293 106% 9929]  66%
FoPL-premieinkomst 1485 38% B2 62% 1772 41% 1362 84% 10| 2714% 492]  05% 3] 33% 754 55%
Aterforsakring mm. 01 500% -264]  -629% 00 00 00 00 00 265 -615%
Sammanlagt 37352 99%| 33832]  63%| 14257 27%| 11262 27%|  5696]  60%| 04|  24% 4] 98%| 106527  65%
Nettoavkastning av 11340 542%| 12066  381%|  4022] 178% 3959 -247% 2770 18% 1546]  -85% 60| -928%| 35663 368%
placeringsverksamheten enligt
bokfort varde
Sammanlagt 48692 1% 45898]  106%| 18279  -26%| 15221 77%| 8466  -33% 5150 39% 484 1% 14290  -92%
KREDITFORLUSTER (mn €)
Sammanlagt \ 54l 163%| 138]  -70%] 050 159%] 78] -237% 62 -521%] 46 130%] 00]  -897%] 593 -200%
PENSIONSUTGIFT (mn €)
ArPL 375300 102%] 3063 82%  9748]  66% 454 68% 9975 24% 2313 91% 164 93%| 97347 81%
FoPL 2085 41% 2742 81% 248 92% 64| 62% 08 2% 4] 78% 3] 38% 8619 71%
Sammanlagt 39614 98%| 32905  82%| 11896 7% 8618  68%| 9983  24%  2554]  89% 195  84%| 10596]  80%
Ansvarfordelning 3084]  -94% 20| -2314% 442]  -41% 1698 4% 3438 51% 607 57% 85 152%  -2920]  140%
Sammanlagt 36531 8% 32675  68% 13338 57% 10317 53%| 6545 0% 3%60]  59% 0] 104%| 103046 78%
TOTALA DRIFTSKOSTNADER (mn €)
Anskaffning 23] -08% 51 309% 18 19% 96]  83% 84]  134% 300 150% 02]  230% 604]  107%
Omkostnader a8 -95% 93] -45% 204]  -65% 07 32% 05| -231% 55| -44% 03 559% 1225 -79%
Administration 144 51% 63 39% 103 87% 57]  -28% 50 33% 3 -80% 08]  403% 57 39%
Lagstadgade avgifter 144 49% 13,2 23% 55 22% 43 -27% 22 51% 15 12% 41] 16%
Sammanlagt 829 36% 759 4% 4800 0% 314 21% 1 -80% 132 1% 12 299%  2796]  -07%
Erséttning 51| 205% 282 82% 94 81% 24 23% 13 47% 36l 326% 03 382% 904]  109%
Upprétthallande av 60 539% 74l 69% 22| 40% 18] 275% 09 484% 04 -84% 00 87 242%
arbetsformagan
Placeringsverksamhet 79]  128% B4l 92% 75 180% 84 1% 64 01% 42 190% 07 75% 606 109%
Ovriga 00 n - 73% 03 59% 00 00 00 00 15 128%
Sammanlagt 1520]  43% 1280 55% 675 27% 50/ 45% 458 32% 24]  68% 22| B55% 4509  38%
Totala driftskostnader, 35 51% 38 -0,7% 47 0,0% 48 17% 80 -87% 56 43% 6,8 52% 42 -25%
% av premieinkomsten
Kostnader som téckts med 726]  -97% 5] 8% 86|  -29% 769 -06% 953 31% 874 18% 4 170% 76| -44%
omkostnadsdelen,
% av omkostnadsintakten
FORDELNING AV DE TOTALA DRIFTSKKOSTNADERNA (%)
Anskaffning 9 -41% 2] 241% B -09% 18 37% B 172% 14 77% 7 334% B 67%
Omkostnad 2| 132% 24 -95% 30 -90% 2] 2% 25| -205% 26| -105% B 350% | 12%
Administration n 08% B 5% 15 58% . -69% 1 6,7 % 5| 139% B 24% 12 01%
Lagstadgade avgifter 1 06% 10 31% 8 -48% 8 -69% 5 01% 7 -715% 0 9 -21%
Sammanlagt 63 15% 5] 3% 7 31% 58 7% 5| -49% 62 4% 55 125% 62 -43%
Ersittning 9] 156% 2 25% M 52% B 2% B 82% 7 22% 2] 196% 0] 69%
Rehabilitering 5| 476% 6 13% 3| 208% 3 220% 2| 533% 2l 142% 0 4 197%
Placeringsverksamhet U 82% 12 35% N 149% B 63% M 35% 19 5% 33 -200% B 69%
Ovriga 0 | -26% ] 31% 0 0 0 0 0 160%
Sammanlagt 100 100 100 100 100 100 100 100
ANSVARSSKULD (mn €)
Sammanlagt | 290888]  47%] 246574]  91%] 8291]  55%| 62007]  75%| 51632]  29%| 18827]  93%|  1996] 104%| 754n4]  64%
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Varma lImarinen Pensions-Tapiola Pensions-Fennia Etera Veritas Pensions-Alandia Sammanlagt
Pensionsférsakring

2010] forandr, % 2010] forandr., % 2010] forandr, % 2010] forandr, % 2010] forandr., % 2010] forandr, % 2010] forandr., % 2010] forandr, %
PLACERINGSTILLGANGAR (verkligt varde mn €)
Fastigheter 4646 28%| 30284 175%| 10780 76% 7994 6,0 % 769,0 -20% 354,0 -49% 295 446%| 107044 6,7 %
Aktier 167032]  509%| 134250 362%| 34197 484%| 23352 295%| 21990 427% 852,0 788% 82) 374% 390162 439%
Finansmarknadsinstrument (inkl, 81757 -248%| 85304 -105%| 44916 -56% 31737 19%| 1970 -158% 8446  -123% 1223 24%| 273054 -138%
masskuldebrev)
Lan 36788 538% 31378 23% 3889 -46% 4536 -19% 486,0 64 % 354 -27% 191 -736%| 81824 03%
Ovriga placeringar -13.9 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 139 -1302%
Sammanlagt 33189,9 109%| 281217 7% 93782 107% 67619 97%| 54200 37% 20860 123% 236,0 140%| 851946 10,6 %
FORDELNING AV PLACERINGARNA (%)
Fastigheter 14 13% I 52% n 28% 12 34% 14 -55% 7] 153% 13 269% 13 -35%
Aktier 50 36,1 % 481 20% 36 341% 35 18] % 4 376 % 4 59.2% 35 205% 46 301 %
Finansmarknadsinstrument (inkl, 250 -322% 300 -199% 48| -147% 47 1% 36| -188% 400 -29% 52 101 % R 2%
masskuldebrev)
Lan I -46% - -125% 4 -138% 71 160% 9 97% 20 -32% 11 -769% 10 93%
Sammanlagt 100 100 100 100 100 100 100 100
AVKASTNING PA PLACERINGARNA, VERKLIGA VARDEN (%)
Sammanlagt \ mol  220% 108]  316%] 108]  200%] 100 10% 80l 223%] m5]  -65%] 4l 269%] 106 234%
RAKENSKAPSARETS RESULTAT (mn €) ?
Forsakringsrorelse 145 1,6 9.4 -225 386 179 24,7 -209 190 10 165 -30 25 -02 3428 -63,9
Placeringsverksamhet 18740 2151 1578, 21752 525,0 591,2 3078 2464 1510 2200 1246 894 16,5 203]  45770] 54936
Omkostnader 354 227 316 217 1.8 97 1.8 11,2 18 06 22 24 05 0,7 9] 750
Sammanlagt 20544 21853 17062 21804 5754 583 344.3 236,7 7.8 2096 143,2 838 19,5 208| 50148 55047
% av ArPL-premieinkomsten 573 671 537 73] 46) 479 348 244 308 39,6 432 215 66,6 785 50,5 59,2
%av ansvarsskulden 71 79 6,9 96 70 75 56 4] 33 42 76 52 938 15 6,6 78
Intakter av placeringsverksamheten 32778 35511 27388 34104 9155 10160 620,7 570,9 4100 4940 2144 1816 250 2900 82022 92530
enligt verkligt varde
Avkastningskrav pa -14039| 14001 -1160,7| 12353  -3906 -424.8 3129 3245 -259,0 -274,0 -898 92,2 -85 87| -36254| -37596
ansvarsskulden
Sammanlagt 18740 21510 1578 2175) 524,9 591,2 3078 2464 150,0 2190 1246 894 16,5 203] 45768 54934
OVERFORING TILL KUNDATERBARINGAR 2) 3)
Overforing till kundaterbaringar 89,0 61,0 70 520 253 186 159 12] 90 70 52 39 19 16 2173 156,2
(mn€)
% av ArPL-I6nesumman 05 04 05 04 04 03 04 03 04 03 03 03 0,7 06 05 04
% av ArPL-forsékringsavgiften 25 19 22 17 20 15 1,6 12 16 13 16 1.2 34 3] 22 17
VERKSAMHETSKAPITAL OCH SOLVENS I OVRIGT (mn €)
Eget kapital 888 40% 1014 36% 55,5 39% 339 38% 434 41% 19,7 05% 08 50% 3436 36%
Ackumulerade 0,0 24| -693% 00 02| 482% 00 19 -05% 0,0 450 -550%
hokslutsdispositioner
Varderingsdifferenser 44813 9,7%| 40067 61,9 % 12873 678 % 734,2 441% 4734]  390% 2416]  493% 374 36%| 112620 701 %
Oférdelat 23094 6% 15529 6,8% 5316 -19% 2187 553% 2824 42% 1277 470% 289 323% 50576 5%
tilldggsforsakringsansvar
Ovriga 3701 -56,0% 86| -2003% -106 4.7% 011 406% -3 19 6,6 % -00 92% 614  -538%
Utjdmningsavsdttning som 10705 6,4% 9234 92% 3054 6,0% 2387 6,5% 195,2 28% 70) 74% 6.8 73%| 28102 70%
jamstalls med verksamhetskapital
Verksamhetskapital sammanlagt 79129 35% 6582  349%| 21554]  322%| 12256 351% 9914 176 % 459, 376 % 739]  288%| 194164 323%
Solvensgrad, % 308 237% 297 258% 296]  249% 24 214 % 212 14,6 % 213 282% 45] 19.9% 288 238%
Verksamhetskapital/solvensgrans 23 -179 % 26 -4.8% 30 00% 28 37% 24 43% 241 -200% 4] -128% 25 -95%
Utjdmningsansvar 1158,3 140%| 10679 99% 3228 136 % 2610 103% 624.8 12% 1301 13.9% 138 155%| 35788 100%
Fordelat tillaggsforsakringsansvar 890/  459% 70 365% 253 360% 159 314 % 9.2 291 % 52 320% 10l 1570% 265 396%
Verksamhetskapital utan 68424| 366%| 56548 403%| 18699 377% 986,8|  445% 796,2 218% 38901  450% 67] 315%| 166062 377%
utjdmningsavsattning som
jamstalls med verksamhetskapital
Solvensgrad utan tillfalliga 256  284% 24,5 287% 244 301% 165  363% 16,3 188% 22 350% 393 224% 236  289%
lindringar aren 2008-2012, %
PERSONAL (antal)
Sammanlagt \ 601 -23%) 545]  179%] 198]  26%) 253 08%] 292]  107%] 132 00%] 3 00% 2024 6%
1) Siffran anger antalet ArPL-forsakrade i slutet av ar 2010. Pa grund av sitt annorlunda bestand anger Etera i sitt bokslut en siffra (212 000) som ocksa omfattar konrttidsanstallda som varit forsakrade under dret.
2) Vid Rakenskapsérets resultat och Overforing till kundaterbaringar utgos jamforelsesiffran av motsvarande siffra ar 2009, inte en procentsats.
3) | Pensions-Alandias dverforingar till kundaterbaringar ingar till skillnad fran de 6vriga dven 6verforing fran forsakringsrorelsen (VA2).
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Sakkunniga som sammanstallt bilagan

Artiklarna och tabellerna i bokslutsbilagan har
producerats av direktor Reijo Vanne pa Arbets-
pensionsforsidkrarna TELA (bild t.v.) 6vermatema-
tiker Mikko Kuusela pa social- och hilsovards-

ministeriet, berakningschef Martti Rouvala pa
Ilmarinen samt ansvarsfordelningsspecialist Eeva
Puuperi pa Pensionsskyddscentralen.

TERMFORKLARINGAR

Foto: Karoliina Paatos

Redigering: Anne livonen

Forsakringsteknisk anvarsskuld

Den forsakringstekniska ansvarsskulden ar en
uppskattning av framtida pensionsutgifter till den
del de har fonderats. Den antecknas i bokslutet.

Kundaterbaring

En éaterbaring som delas ut till arpl-forsak-
ringstagarna och som beaktas som sankta for-
sidkringsavgifter. Kundaterbiringen delas ut
fran det fordelade tillaggsforsikringsansvaret.

Nominell avkastning

Kassaintékter i form av réntor, vinstutdelning
och hyror mm. P4 arbetspensionsplaceringar-
na samt 6kning och minskning av placerings-
objektens virde i procent av det bundna kapi-
talet, jfr realavkastning.

Ofordelat tillaggsforsakringsansvar
Det ofordelade tillaggsforsakringsansvaret ar

en sddan del av ansvarsskulden som ar avsedd
att utgora en buffert mot svingningar i pla-
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ceringsverksamheten. Vid granskning av sol-
vensen betraktas det som en del av verksam-
hetskapitalet.

Omkostnadsdel

En del av forsakringsavgiften som dr avsedd
for att ticka bolagets rorelsekostnader.

Reell avkastning

Den procentuella nominella avkastningen pé
arbetspensionstillgdngarna minskat med den
samtidiga procentuella forandringen av kon-
sumentpriserna.

Solvensgrad

Solvensgraden berdknas genom att dividera
verksamhetskapitalet med den ansvarsskuld
som anvéinds vid solvensberdkningen.

Solvensgréans

Solvensgrinsen ér en storhet som berdknas uti-
fran strukturen hos placeringsbestdndet och an-

svarsskuldens belopp. Inom ett ar bor det inte
kunna ske storre vaxlingar i placeringarnas varde
an solvensgransen.

Utjamningsansvar

Utjamningsansvaret uppkommer av forsakrings-
rorelsens resultat och utgor en buffert for de ar
da det beviljas mer nya pensioner dn under ge-
nomsnittliga ar.

Verksamhetskapital
Med verksamhetskapital avses skillnaden mellan
tillgdngar och ansvar enligt gangse virde. Verk-
samhetskapitalet ar avsett for att utjamna place-
ringsverksamhetens risker.

Varderingsdifferens

Skillnaden mellan tillgdngarnas gangse virde och
bokforda virde.
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