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Arbetspensionsfondernas mark-
nadsvdrde minskade fran 122
miljarder till 103 miljarder euro.
Stérningar pa finansmarknaden
forandrade allokeringen av pla-
ceringarna. Fastigheter var arets

basta placeringsobjekt.

Utvecklingschef Reijo Vanne,

Arbetspensionsforsakrarna TELA

nligt Férsdkringsinspektionens - fran
och med 2009 Finansinspektionens
— foreskrifter rapporterar arbetspen-
sionsforsdakrarna inom den privata
sektorn om fordelningen av sina placeringar i
olika slags objekt och avkastningen av dem i av-
snittet om nyckeltal i noterna till bokslutet och
i halvarsrapporten.
Forsdkrarna inom den offentliga sektorn
producerar uppgifter enligt samma principer
for TELA:s placeringsstatistik
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Fordelnings- och avkastningssiffrorna i ta-
bellerna 1 och 2 grundar sig pa dessa noter till
bokslutet.

Dessutom rapporterar de atta arbetspen-
sionsforsdkrare som har de storsta placerings-
tillgangarna om férdelningen och avkastningen
enligt en mer detaljerad placeringsklassindel-
ning bland annat i sin arsredovisning. Iakttagel-
serna nedan grundar sig pa dessa kéllor.

Marknadsvardet av de arbetspensionsmedel
som dr med i sammanfattningen av boksluten
minskade fran 122 miljarder euro till 103 miljar-
der euro. Aldrig tidigare har tillgangarna varit
mindre i slutet av aret dn i bérjan av det. Mel-
lan kvartalen har det skett minskningar ocksa
nagon gang tidigare. Vardeminskningen berod-
de pa exceptionella forhallanden pa den inter-
nationella finansmarknaden, som ledde till att
vardena pa borsnoterade aktier {61l drastiskt
under aret. Exempelvis sjonk poangtalet fér av-
kastningsindex for finlandska borsaktier med
ca 51 procent.

Aktiernas andel minskade kraftigt,
rdnteplaceringarnas 6kade

Ett utmarkande drag for de exceptionella for-
hallandena pa den internationella finansmark-
naden var ett bristande fortroende f6r gdldena-
rernas och eventuella kredittagares ekonomiska
stillning. Fortroendebrist radde ocksa pa mark-
naden mellan bankerna. I sadana férhallanden
minskade ocksa viardet pa omséttbara skuldin-
strument.

En f6]jd av marknadsutvecklingen var att ar-
betspensionsforsdkrarnas portfoljstrukturer un-
der fjolaret férdndrades mer &n nagonsin foérut.
I arbetspensionsbolagens placeringstillgangar

uppgick ranteplaceringarnas andel i borjan av
aret i genomsnitt till 42 procent, men i slutet
av aret till 57 procent. Andelen noterade aktier
minskade fran 35 procent till 16 procent. Fast-
ighetsplaceringarnas andel 6kade fran 11 pro-
cent till 14 procent.

Forandringarna berodde pa att aktiernas
marknadsvirden sjonk, att bolagen salde ut ut-
landska aktier for att starka sin solvens och att
aterlaningen fick ett uppsving. Det sistndmn-
da var ocksa en foljd av turbulensen pa finans-
marknaden, eftersom osédkerheten ledde till att
riskmarginalerna i rantorna steg kraftigt pa den
ovriga kreditmarknaden.

Arbetspensionsbolagens placeringar skiljer
sig fran varandra till sin struktur, men skillna-
derna har inte 6kat mycket under ar 2008. I1-
marinen har fortfarande den tyngsta andelen
borsnoterade aktier och Pensions-Tapiola mest
ranteplaceringar medan Varma och Pensions-
Fennia har en stérre andel placeringar i hedge-
fonder an de 6vriga. Pensions-Fennia, Varma
och Veritas minskade ocksa vikten av noterade
aktier i hogre grad dn de andra.

Arbetspensionsférsakrarna inom den offent-
liga sektorn har inga begrdnsningar pa grund
av solvensbestammelser, och hos dem var over-
gangen fran aktieplaceringar till ranteplacering-
ar ungefdr 10 procent, fastan aktieplaceringar-
nas andel var hogre dn hos den privata sektorn
redan i b6rjan av aret. Under fjolaret minskade
de noterade aktiernas andel av placeringarna
pa Kommunernas pensionsforsakring fran 48
till 36 procent och pa Statens Pensionsfond fran
38 till 31 procent.

Pensionsstiftelserna och -kassorna hade den
lagsta andelen aktier redan i borjan av aret, i
genomsnitt ca 34 procent (icke-noterade aktier
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och kapitalplaceringar medrdknade) och denna
andel minskade endast med ca fem procenten-
heter under aret.

Arbetspensionsplaceringarna avkastade
-16,4 procent i genomsnitt

Avkastningen pa aktieplaceringarna &r i allman-
het det som avgor placeringsarets allmdnna
uppsyn”, och skillnaderna mellan aktieplace-
ringsandelarna avgor hur placerarnas avkast-
ningssiffror férhaller sig till varandra. Ar 2008
var generellt sett mycket daligt, och de som gyn-
nade rdnte- och direkta fastighetsplaceringar i
stdllet for aktieplaceringar fick den minst dali-
ga genomsnittliga avkastningen.
Avkastningen pa bundet kapital var i ge-
nomsnitt -16,4 procent i fraga om alla arbets-

pensionsplaceringar och -15,0 procent i fraga
om den privata sektorn.

Den grupp som hade den basta genomsnitts-
avkastningen var stiftelserna och kassorna med
-13,2 procent. Den genomsnittliga avkastning-
en pa pensionsbolagens placeringar var -15,2
procent och de offentliga pensionsforsakrar-
nas -19,4 procent. I gruppen bolag hade Pen-
sions-Tapiola pa grund av den st6rsta tonvikten
pa rdnteplaceringar den klart basta avkastning-
en, -8,3 procent.

Fastighetsplaceringarna pa plus

Bland de stora placeringsklasserna var fastig-
hetsplaceringarna den basta ar 2008. Den ge-
nomsnittliga avkastningen pa alla arbetspen-
sionsplacerarnas fastighetsplaceringar var 2,9

procent, medan den genomsnittliga avkastning-
en pa rianteplaceringar var 1,0 och pa aktiepla-
ceringar -37,7 procent. Aven fastighets- och rin-
teplaceringarna avkastade av ovan beskrivna
orsaker klart mindre dn den genomsnittliga av-
kastningen pa lang sikt &r i dessa placerings-
klasser.

Det som tirde varst pa avkastningen i aktie-
placeringsklassen var borsnoterade aktier med
en avkastning pa ca -42 procent. Den genom-
snittliga avkastningen pa placeringar i hedge-
fonder var ca -23, i kapitalplaceringar ca -16 och
iicke-noterade aktier ca -7 procent.

Reijo Vanne

Skribenten dr utvecklingschef pa Arbetspen-
sionsforsdkrarna TELA.

Arbetspensionsanstalternas

nyckeltal 2008

Bolag Stiftelser Kassor SPK LPA SK/ SPF KP KCF Sammanlagt
(ArPL, FOPL) (ArPL) (ArPL, FoPL) (SIPL) (LFOPL) (StaPL) (KomPL) (KyP)

Forsakrade (antal) 1717 204 52 737 41585 9163 84063 190 000 495 000 18719 2608 471
Pensionstagare (antal) * 957 030 37027 29791 8 665 162 095 312 000 321876 19603 1848 087
Inkomster mn €

Premiginkomst 10118,2 576,8 298,1 57,8 140,3 15971 38747 152,3 16 815,3
Nettoavkastning av placeringsverksamheten enligt bokfort varde -6 878,6 -333,6 -202,7 -56,1 -2,2 99,8 -5091,5 -102,5 -12 567,4
Sammanlagt 3239,6 2432 95,4 1,7 138,1 1696,9 -1216,8 498 42479
Kostnader mn €

Pensionsutgift/Utbetalda pensioner ** 8687,3 514,6 2448 96,4 684,92 3326,0 28432 120,9 16 518,1
Totala driftskostnader 4136 10,2 8,5 75 17,0 35,2 67,7 3,6 563,3
Sammanlagt 9100,9 524,8 253,3 103,9 701,9 3361,2 29109 1245 170814
Tillgéngar och ansvar

Ansvarsskuld mn € 64 058,8 3716,3 2289,6 564,1 21,9(1) - - - 70 650,7
Placeringstillgdngar mn € verkligt vérde 64 958,9 37727 2563,1 607,8 1184 (2 10 355,0 19967,9 674,8 103 018,6
Fordelningen av placeringarna %

Fastigheter 14,2 79 319 39,2 12,7 - 10,3 12,7 124
Aktier™ 28,7 332 254 335 349 38,6 40,3 33,6 32,1
Rénteplaceringar 571 58,9 42,7 27,3 52,4 61,4 49,4 53,7 5515)
Sammanlagt 100 100 100 100 100 100 100 100 100
Nettoavkastning pa placeringar, verkligt vérde % -15,2 -13,6 -12,7 -15,2 -12,0 -15,8 -20,6 -17,6 -16,4 (3)
Verksamhetskapital mn € 8957,7 710,5 613,5 1121 - - - - -
Verksamhetskapital utan utjdmningsavsattning som jamstélls med 6527,2 579,3 529,3 90,9

verksamhetskapital M€

Solvensgrad, % 15,3 22,6 30,4 22,1

Solvensgrad utan tillfélliga lindringar ren 2008-2010, % 10,7 17,7 251 17,2

* En pensionstagare kan f& pension fran flera pensionsanstalter

** Inkl. premie or arbetsloshetsforsakringsfonden, bortsett frén Kommunernas pensionsfdrsakring (i premieinkomsten hos KP)

*** Inkl. dvriga/alternativa placeringar

1) Endast for LFSPL, LPA:s ansvarsskuld 108,5 mn euro

2) Aven annat 4n LF6PL

3) Inkl. &ven avkastningen for Finlands Banks pensionsanstalt och FPA:s personalpensionsfond
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Privata och offentliga sektorns
arbetspensionsplaceringar avkastade
-16.4 procent i genomsnitt

Solvenslagstiftningen
andrades temporart

Solvensbestammelserna om
pensionsanstalter som bedri-
ver arbetspensionsforsakring
inom den privata sektorn
andrades temporart i slutet
av ar 2008. Den temporéra
lagen stiftades till foljd av
finanskrisen, som fick sin
boérjan i USA.

risens foljder blev synligare i f6rmo-

genhetsposternas vardeutveckling

under ar 2008. Aktiekurserna sjonk

med ca 60 procent fran toppnote-
ringarna ar 2007 till slutet av ar 2008. Avkast-
ningen av den privata och den offentliga sek-
torns arbetspensionsplaceringar i aktier var
-37,7 procent i genomsnitt, och den genomsnitt-
liga avkastningen pa alla placeringar -16,4 pro-
cent dr 2008.

Krisen borjade pa finansmarknaden men har
senare ocksa spritt sig till realekonomin. Det har
uppskattats att ndstan halften av formdgenhe-
ten i virlden har gatt férlorad under de senas-
te ett och ett halvt aren. Nér det finansiella sys-
temet drabbas av en sa stor global omvilvning,
syns foljderna oundvikligen ocksa i de finldnd-
ska arbetspensionsanstalternas solvens.

Solvensutvecklingen préaglades av
sjunkande aktiekurser

I slutet av ar 2007 var arbetspensionsbolagens,
-stiftelsernas och -kassornas sammanlagda
verksamhetskapital 19,8 miljarder euro. Laget
dndrades pa ett avgorande sétt ar 2008: i slu-
tet av juni var verksamhetskapitalet 14,6 miljar-
der euro och i slutet av september 10,4 miljarder
euro. Till f6ljd av att vardet pa tillgangarna, nar-
mast aktierna, hade sjunkit, hade verksamhets-
kapitalen under de tre forsta kvartalen mins-
kat med ca 9,5 miljarder euro, dvs. ndstan med
halften.

Utvecklingen pa marknaden visade sig ock-
sa genom att fordelningen av arbetspensions-
anstalternas placeringar blev mindre riskfylld.
Andelen aktier enligt den klassificering som an-
vands vid berdkningen av solvensgransen hade
under de tre férsta kvartalen ar 2008 minskat
fran 38 procent till 26 procent i genomsnitt.

Efter slutet av september 2008 sjonk aktie-
kurserna fortsdttningsvis och f6ll i oktober-
november med ndstan en tredjedel till, vilket
innebar att pensionsanstalternas verksamhets-
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kapital minskade ytterligare. I genomsnitt 1ag
verksamhetskapitalen redan ndra solvensgran-
sen.

Nar formogenhetsvardena minskar kan ar-
betspensionsanstalterna hoja sin solvensgrad
endast genom att ersdtta de mest riskfyllda pla-
ceringsobjekten med sadana dar risken &r lagre
och som binder mindre verksamhetskapital. Det
var uppenbart att det kunde ga sa att arbetspen-
sionsanstalterna skulle bli tvungna att sédlja ut
sina placeringar i t.ex. finska aktier f6r att hoja
sin solvensgrad.

I slutet av juni 2008 hade arbetspensions-
anstalterna mer dn atta miljarder euro place-
rade i finska foretags borsnoterade aktier. Om

man hade blivit tvungen att sdlja, skulle aktier-
na ha salts i ett marknadsldge, dir aktiernas
marknadsvarden var exceptionellt laga. Massi-
va utfoérsdljningar av aktier skulle kanske ock-
sa ha fatt nedgéngen pa aktiemarknaden att ac-
celerera och fordjupat den ekonomiska krisen
i Finland, vilket ocksa kunde ha férsvagat pre-
mieunderlaget for ArPL och arbetsgivarnas for-
maga att betala avgifterna.

Tempordr lag for att starka
arbetspensionsanstalternas solvens

Den 17 oktober 2008 6verlamnade regeringen en

proposition med forslag till en lag om temporar
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andring av bestammelserna om fondering av al-
derspensioner och om verksamhetskapitalet i
pensionsanstalter som bedriver lagstadgad pen-
sionsforsakringsverksamhet. Lagen skulle gal-
la arbetspensionsbolag, pensionsstiftelser och
pensionskassor som bedriver verksamhet enligt
ArPL samt Sjomanspensionskassan.

Riksdagen gav sitt svar den 10 december och
republikens president stadfdste lagen den 19 de-
cember. Lagen trddde i kraft den 22 december
2008 och giller till och med den 31 december
2010. En del av dndringarna tradde i kraft sa att
de giller fran och med den 17 oktober 2008.

Syftet med lagen &r att starka arbetspen-
sionsanstalternas solvens sa att pensionsan-
stalterna inte blir tvungna att sdlja ut bland
annat finldndska aktieplaceringar i ett ogynn-
samt marknadslédge. Solvensen stédrktes genom
att dndra bestimmelserna om fondering av al-
derspension och faststdllandet av det aktieav-
kastningsbundna tillaggsforsdakringsansvaret
och att jamstélla en del av utjamningsavsatt-
ningen med verksamhetskapital.

Andringar som 6kar
verksamhetskapitalet

Alderspensionsfonderna utokades ar 2008 en-
dast sa mycket att det motsvarade fondrédntan,
dvs. tre procent. Avkastning motsvarande av-
sittningskoefficienten for ar 2008 6verfordes
inte till alderspensionsansvaren, utan den stan-
nade kvar i verksamhetskapitalet, tilldggsfor-
sdkringsansvaret. Andringen minskade arbets-
pensionsanstalternas ansvarsskuld och 6kade
verksamhetskapitalen med sammanlagt ca 1,3
miljarder euro. Till denna del tradde lagand-
ringen i kraft den 17 oktober 2008.

Overgéngsbestimmelsen om aktieavkast-
ningsbundet tillaggsforsakringsansvar upphav-
des, vilket innebar att graden av bundenhet till
aktieavkastningen héjdes fran fyra till tio pro-
cent redan ar 2008. Det aktieavkastningsbund-
na tillaggsforsakringsansvaret var sammanlagt
-2,6 miljarder euro och pa grund av den nega-
tiva aktieavkastningen ca 1,6 miljarder euro
mindre dn berdknad enligt fyraprocentsregeln.
Verksamhetskapitalen 6kade med ett motsva-
rande belopp.

Utjamningsavsittningen, som ingar i
ansvarsskulden, dr en ansvarsskuldspost som
halls for att buffertera den gemensamt bekos-
tade pensionsutgiften och arbetspensionsavgif-
ternas niva pa kort sikt.

Efter Finlands anslutning till Europeiska
monetdra unionen har utjdmningsavsattning-
en hallits storre dn den arliga bufferteringen av
de pensionsutgifter som ska bekostas gemen-
samt egentligen forutsétter (s.k. EMU-buffert).
En del av det belopp som &verskrider minimi-
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beloppet jamstalls med verksamhetskapital till
slutet av ar 2010. Den del som ska jamstéllas
ar fyra procent av den ansvarsskuld som an-
vands vid berdkningen av solvensgransen fore
avdrag for jamstédllandet. Forfarandet minskar
den ansvarsskuld som ska anvdndas vid berak-
ningen av solvensgransen. Det belopp som ska
jamstdllas med verksamhetskapital dr ca 2,6
miljarder euro.

Andringar som
minskar solvenskravet

Vid berdkningen av solvensgransen nollstall-
des avsattningskoefficientens varde och graden
av bundenhet till aktieavkastning hojdes till tio
procent fran och med den 17 oktober 2009.

Dessa dndringar inverkar sdnkande pa sol-
vensgransen. I och med att avsattningskoeffi-
cienten nollstélldes vid berdkningen av solvens-
graden sjonk gransen med ca 1,58 procentenheter.
Hojningen av bundenheten till aktieavkastningen
till tio procent bidrog ocksa till att sénka solvens-
gransen. Det beror pa att en stérre méngd av de
risker som hanfor sig till aktieplaceringar lades pa
hela systemets gemensamma ansvar, vilket inne-
bér att den enskilda anstaltens behov av verksam-
hetskapital minskar. Andringens séinkande effekt
pa solvensgransen var knappt en procentenhet i
medeltal.

Aven minimibeloppet fér verksamhetska-
pitalet dndrades tempordrt. Under normala
forhallanden dr minimibeloppet fér verksam-
hetskapitalet 2/3 procent av solvensgréinsen for
arbetspensionsbolagen, och 1/3 av solvensgran-
sen for pensionsstiftelserna och -kassorna.

Genom den tempordra lagen dndrades sattet
att bestimma verksamhetskapitalets minimibe-
lopp sa att det for arbetspensionsbolagen dr tva
procent av den ansvarsskuld som anvands vid
berdkningen av solvensgrdnsen, fér pensions-
stiftelserna och -kassorna en procent. Medan
den temporara lagen ar i kraft &r minimibelop-
pet alltsa inte beroende av hur riskfyllda pla-
ceringarna ar.

Avgiftssdankningar och
solvensnyckeltal i bokslutet

Den temporédra lagen inverkar ocksa pa hur
aterbaringar och understédsavgifter bestams.
Den 6verforing till verksamhetskapitalet som
motsvarar avsattningskoefficienten och den del
av utjdmningsavsattningen som ska jamstéllas
med verksamhetskapital kan inte utdelas till
forsakringstagarna i form av rabatter pa forsak-
ringsavgifter och understédsavgifter.

I bokslutet uppger arbetspensionsanstal-
terna sina solvensnyckeltal i enlighet med den
tempordra lagen. I noterna till bokslutet ska de

dessutom uppge verksamhetskapitalet och mi-
nimibeloppet for verksamhetskapitalet utan de
tillfalliga lattnaderna, dvs. verksamhetskapita-
let utan utjamningsavsattning som ska jamstal-
las med verksamhetskapitalet samt minimibe-
loppet for verksamhetskapitalet berdknat enligt
de regler som tillampades fore den temporara
lagen.

Allt som allt starktes arbetspensionsanstal-
ternas verksamhetskapital med ca 5,5 miljar-
der euro och minimibeloppet for verksamhets-
kapital sanktes med ca 1,9 miljarder euro. Ca 2,6
miljarder euro av 6kningen av verksamhetska-
pitalet utgjordes av utjdamningsavsattning som
tillfalligt ska jamstallas med verksamhetskapi-
tal. Det var en synnerligen betydande starkning
av verksamhetskapitalen.

Aktieavkastningsbundet
tillaggsforsakringsansvar dter upp
okningen av verksamhetskapital

Arbetspensionsanstalternas sammanlagda sol-
vensgrad i slutet av ar 2008 var 16,2 procent,
men 11,5 procent utan den andel av utjamnings-
avsdttningen som tillfalligt ska jamstdllas med
verksamhetskapital. Det ar klart mindre an i
borjan av ar 2007, da de senaste reformerna av
placeringsverksamheten och solvensreglerna
tradde i kraft.

Malet for reformerna ar 2007 var att 6ka den
forvantade avkastningen pa placeringarna ge-
nom att 6ka riskhalten. Detta mal efterstrava-
des genom att 6ka anstalternas férmaga att bara
risker bland annat genom att till ansvarsskul-
den foga en del av tilldggsforsakringsansvaret
som var bunden till aktieavkastningen. Forst
var graden av bundenhet till aktieavkastning-
en tva procent, och den skulle stiga till 10 pro-
cent fram till ar 2011.

Andringen av det aktieavkastningsbund-
na tillaggsforsdkringsansvaret grundar sig pa
den genomsnittliga avkastningen av pensions-
anstalternas noterade aktieplaceringar. Av ar-
betspensionsanstalternas sammanlagda place-
ringar var ca 12 procent noterade aktier i slutet
av ar 2008. Nir graden av bundenhet till aktie-
avkastningen dr 10 procent, styrs storsta delen
av avkastningen av aktieplaceringarna till att
Oka det aktieavkastningsbundna tillaggsforsak-
ringsansvaret och endast en liten del till att 6ka
verksamhetskapitalen.

Om aktiekurserna i stiger syns det alltsa i
framtiden inte som 6kade verksamhetskapital
i den utstrackning som man kunde tdnka sig.

Vesa Hdnninen

Skribenten dr 6vermatematiker
vid Finansinspektionen
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Arbetspensionsforsakringsbolagens bokslutssiffror 2008

Varma lImarinen Pensions-Tapiola Pensions-Fennia Etera Veritas Pensions-Alandia Sammanlagt
Pensionsforsakring
2008 : fordndr.% i 2008 i forandr.% i 2008 G forandr.% : 2008 G fordndr.% : 2008 : fordndr.% i 2008 : fordndr.% i 2008 : fordndr.% i 2008 : fordndr. %

FORSAKRADE (antal)

ArPL 480 200 74 %: 480000 151%: 210626 99%: 173260 6,3%: 121000 6,2 % 52 807 14,2 % 8474 254 %: 1526 367 9,0 %
FoPL 38 400 29% 52 814 30% 49 340 -0,2% 32920 41% 2666:  66,3% 13479 -34 % 1218 -03%: 190837 24 %
Sammanlagt 518 600 71%: 532814 13,8%: 259966 78%: 206180 6,0%: 123666 5,3 % 66 286 10,1% 9692 21,4%: 1717 204 82 %
PENSIONSTAGARE (antal)
: Sammanlagt i 309200 24%: 273605 40%: 110732:  -33%: 80200: 33%: 155563: -03%: 24289 53%: 3441 37%: 957030 1,9%:
INKOMSTER (mn €)

Premieinkomst

ArPL-premiginkomst 32977 93%: 30730 191%: 12412 1,1% 9719 13,3 % 562,6: -10,0% 2874 11,5% 23,9 133%: 94576 11,6 %
FOPL-premiginkomst 1334 34% 204,7 5,6 % 161,8 3,6 % 17,0 6,0 % 63:  799% 479 -01% 29 2,6% 674,0 4.7 %
Aterforsékring mm. 01: -441% -133: 4736 % 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -134: 4352%
Sammanlagt 34310 90%: 32644 17,7%: 14030 101%: 10889 12,5% 568,8 95 % 3354 9,7 % 26,8 120%: 101182 11,0 %
Nettoavkastning av placerings- 199761 -231,9%: -34833: -348,3% 131,28 -137,3% 4257 -278,0% -690,0: -364,4 % -1455: -181,2% 53 -1564%: -6878,6: -2738%
verksamheten enligt bokfort véarde

Sammanlagt 14334:  -69,2% 2189 -1052%: 1271,8: -218% 6632: -451% 121,20 -1136 % 189,9: -608% 215: -355%: 32396: -752%
KREDITFORLUSTER (mn €) 1,7: 361 %: 11,9 298%: 65: -244%: 59  423%: 115:  855%: 27 85%: 00: -37,7%: 502:  281%
PENSIONSUTGIFT (mn €)

ArPL 3080,2 6,7%: 24971 9,7 % 816,6 7,9% 623,8 72 % 906,3 5,0 % 186,3 10,2 % 13,2 11%: 81234 7%
FGPL 185,5 4,0% 232,1 55 % 171,8 8,5 % 98,6 6,2 % 0,1: 799,5% 36,2 9,2% 2,6 72% 7271 6,1%
Sammanlagt 32657 66%: 27293 9,3% 988,3 8,0 % 7224 7,0 % 906,4 5,0 % 222,5 10,1% 15,8 105%: 88505 75%
Ansvarsfordelning -267,3: 152 % 26,0 -736% 179,0 25,6 % 167,3 58,0 % -276,2 26,9 % 54,3 18,3 % 57 17,6 % -1632:  -50,8%
Sammanlagt 29985 90%: 27033 127%: 11674 10,4 % 889,7 13,9 % 630,1 2,4 % 276,8 11,6 % 21,5 123%: 86873 10,0 %
TOTALA DRIFTSKOSTNADER (mn €)

Anskaffning 438 -9,3% 93: -332% 12,0 10,5 % 9,7 -0,8% 718 -17,0% 2,0 4.8% 01: -10,3% 450: -108%
Omkostnader 434 58 % 3438 2,8% 184 21,0% 12,1 4,7 % 15,8 -3,7 % 58 32% 02: -11,6% 1304 53 %
Administration 13,1 9,8% 16,1 -3,4% 10,5 17,8 % 5,6 0,4 % 55: -281% 3,6 20,2 % 0,7 89 % 55,1 1,3%
Lagstadgade avgifter 150: 166,6 % 142:  168,0% 59: 1298% 46 1420% 27: 1504% 16: 1404 % 441 156,7 %
Sammanlagt 76,3 19,4 % 744 6,6 % 46,9 24,7 % 32,0 1,2% 31,1 1,7 % 12,9 16,1 % 1,0 25% 2746 11,7%
Erséttningar 21,2 22,2 % 215 10,5 % 8,0 0,6 % 9,0 1,2% 12,5 19,8 % 2,3 9,6 % 01: -379% 74,7 13,8 %
Upprétthallande av arbetsformagan 43 11,0 % 49 75,3 % 09: -106% 1,0 54,6 % 07: -465% 04: 391% 0,0 12,1 23,5 %
Placeringsverksamhet 15,8 8,0 % 1,2 13,6 % 62: 448% 7,0 19,3% 66: 235% 30 22,7 % 0,7 10,2 % 50,5 17,3%
Ovriga 0,0 15 0,2 0,0 0,0 0,0 0,0 1,7

Sammanlagt 17,5 179% 1135 9,7 % 62,3 21,1% 49,0 129 % 50,9 04 % 18,6 16,7 % 1,8 1,3% 4136 12,9%
Totala driftskostnader, % av 34: 8,2%: 35:  -69%: 44:  100%: 45: 0,4%: 89: 108%: 55: 6,3%: 68: -96%: 41 1,7 %
premiginkomsten

Kostnader som tackts med 693: -64%: 706: -178%: 81,7: 09%: 7410 122%: 101,7: 52%: 845:  27%: 702: -215%: 759:  -85%
omkostnadsdelen, % av : : : : : : : : : : : : : : :
omkostnadsintakten H : : :

FORDELNING AV DE TOTALA DRIFTSKOSTNADERNA (%)

Anskaffning 4: -231% 8: -391% 19 -8,8 % 200 -122% 14: -173% 1 -102% 70 -114% 1 -210%
Omkostnader 37: -103% 31 6,3 % 30 -01% 25 -7,3% 31 -41% 3 -116% 9: -127% 32 6,7 %
Administration 1 6,9 % 14: -119% 17 2,7 % 1M -111% 1: -284% 19 30% Il 75% 13:  -102%
Lagstadgade avgifter 13: 1261 % 120 1444% 10 89,7 % 9: 1143% 5: 1495% 9: 106,1% 0 1 1274%
Sammanlagt 65 1,3% 66 -28% 75 2,9% 65 -1,6 % 61 -8,0 % 69 -0,5% 56 1,2% 66 -1,0%
Erséttningar 18 37% 19 0,8 % 13:  -169% 18 -1,6 % 25 19,4 % 12 -6,1% 6: -387% 18 0,8%
Rehabilitering 4 -5,9 % 4:  598% 2i -262% 2 36,9 % 10 -467% 2 19,2 % 0 3 94 %
Placeringsverksamhet 13 -84 % 10 36% 10 19,5 % 14 5,7 % 13 231% 16 52 % 38 8,8 % 12 39%
Ovriga 0 1 0 0 0 0 0 0

Sammanlagt 100 100 100 100 100 100 100 100
ANSVARSSKULD (mn €) 242050  -53%: 206128: -90%: 72361 05%: 53817: -48%: 48925: -140%: 15611 -62%: 1697  -09%: 640588: -66%
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Varma lImarinen Pensions-Tapiola Pensions-Fennia Etera Veritas Pensions-Alandia Sammanlagt
Pensionsforsakring
2008 : fordndr.% i 2008 i fordndr.% i 2008 : foréndr.% i 2008 i fordndr.% i 2008 : fordndr.% i 2008 i forandr.% @ 2008 : forandr.% : 2008 i forandr. %
PLACERINGSTILLGANGAR (verkligt varde, mn €)
Fastigheter 37728 159%: 25095 15,9 % 940,1 -4,0 % 7.2 10,5 % 852,0 -2,9% 355,1 21,0% 12,2 02%: 92129 11,3%
Aktier 76405: -485%: 69694: -378%: 10689: -525%: 12849: -549%: 13330: -459% 301,8: -56,9% 363: -434%: 186348: -458%
Finansmarknadsinstrument 10 746,7 156%: 86972 -40%: 49809 95%: 30282 304%: 24260 -6,0 % 961,0 12,7 % 119,8 87%: 309598 7,6 %
Lén 24249: 1374%: 26956: 1175% 309,3: 241,8% 383,6 61,4 % 307,0 82,7 % 238 46,9 % 72 22%: 6151,4: 1212%
Sammanlagt 245849: -135%: 20871,7: -118%: 72992 72%: 54679: -105%: 49180: -192%: 1641,7: -119% 1755 -95%: 649589: -125%
FORDELNING AV PLACERINGARNA (%)
Fastigheter 15 34,0% 12 314% 13 34 % 14 23,4 % 17 20,3 % 22 373% 7 10,7 % 14 211 %
Aktier 311 -405% 33: -295% 15 -487% 230 -496% 270 -330% 18: -511% 211 -375% 29: -381%
Finansmarknadsinstrument (inkl. 44 33,7 % 42 89 % 68 18,0 % 55 45,6 % 49 16,3 % 59 27,9 % 68 20,1 % 48 22,9 %
masskuldebrev)
Lén 10: 1744% 13: 1466 % 4: 2684 % 7 80,2 % 6: 1262 % 1 66,8 % 4 81% 9: 1527 %
Sammanlagt 100 100 100 100 100 100 100 100
AVKASTNING PA VERKLIGA VARDEN (%)
i Sammanlagt -152: -353,3%: 17,70 -4105%: -83: -3024%: 121 -4025%: 17,00 -4778%: -155: -3123%: 10,7 -3229%: -152: -380,1 %'
RAKENSKAPSPERIODENS RESULTAT (mn €) *
Forsakringsrorelse 739 34,0 76,4 9,0 83 -38,2 -1,1 38 -1,0 37,0 2,8 11,0 09 2,1 154,6 58,7
Placeringsverksamhet -4 318,0 4346: -44492 3216 -631,4 -50,1 -730,4 -348: -10250 8,0 -292,5 51,7 -20,8 09: -114673 7319
Omkostnadsrorelse 36,6 26,6 34,7 14,0 10,9 10,1 12,7 6,6 0,7 15 25 1,9 0,6 0,1 973 60,8
Sammanlagt -4207,4 4952 -4338,1 344,6 -612,2 -78,2 -718,9 2441 -1026,7 46,5 -292,9 64,5 -194 32: -112156 8514
% av ArPL-premieinkomsten -127,6 16,4 -141,2 134 -49,3 -7,0 -74,0 2,8 -182,5 74 -101,9 25,0 -81,1 15,2 -118,6 10,0
% av ansvarsskulden 174 19 21,0 1,5 -8,5 -1,1 -134 -0,4 -21,0 0,8 -18,8 39 -114 19 -17,5 12
Avkastning av placeringsverksamheten
enligt verkligt vérde -44554: 16321 -45715: 13250 -669,8 303,2 -759,8 237,5: -1031,0 265,0 -297,0 129,7 -20,5 86: -118050: 39011
Avkastningskrav pa ansvarsskulden 1374: -11975 122,3: -1003,4 -38,4 -353,3 29,3 -272,4 6,0 -256,0 45 -78,0 -0,4 7.7 260,7: -3168,3
Sammanlagt -4318,0 4346 -44492 321,6 -708,2 -50,1 -730,4 -34,8:  -1026,0 8,0 -292,5 51,7 -20,9 09: -115452 7319
Overforing till kundaterbaringar **
% av ArPL-I6nesumman 0,2 0,6 0,2 0,6 0,2 04 0,1 04 0,2 0,7 0,2 05 2,6 0,7 0,2 0,6
% av ArPL-forsakringsavgiften 11 30 1,0 29 1,0 1,8 0,6 138 0,7 29 1,0 2,3 1,0 24,7 71 2,7
**| Veritas Pensionsforsakrings och Pensions-Alandias Gverforingar till kundaterbaringar ingar till skillnad fran de Gvriga aven dverforing fran forsakringsrorelsen (VA2).
VERKSAMHETSKAPITAL OCH SOLVENS | OVRIGT (mn €)
Eget kapital 82,6 45% 95,0 4,9 % 51,9 55 % 31,7 55 % 40,6 5,5 % 195 0,1% 08 6,5 % 322,0 47 %
Ackumulerade hokslutsdispositioner 0,1 -71,5% 83: -183% 0,0 0,1 -84 % 0,0: -100,0% 16: -360% 00: -784% 10,1: -248%
Varderingsdifferenser 12635: -660%: 10120: -518% 2433: -68,8% 256,00  -56,6 % 1292: -725% 1050 -59,2 % 78: -663%: 30167: -620%
Oftrdelat tillaggsforsakringsansvar 14543: -554% 7659: -80,5% 4904: -169% 1491:  -724% 2663: 72,7 % 56,3: -711,6% 218 -206%: 32041: -664%
Ovriga 1190 -549% 1,08 -985% -101: -180% 02: -938% 0,0: -100,0% 25 1430% -00: -704% -258: 792 %
Utjmningsavséttning som jamstalls 909,4 7929 268,5 208,8 185,0 60,1 59 2430,6
med verksamhetskapital
Verksamhetskapital sammanlagt 36979: -474%: 26730: -560%: 10439: -258% 6455 -442% 6211: -57,8% 2400: -496 % 363: -292%: 8957,7: -493%
Solvensgrad, % 16,9: -463% 140:  -569% 162: -239% 129:  -432% 140:  -551% 16,7: -488% 214:  -401% 153: -488%
Verksamhetskapital / solvensgrad, % 2,8 47,4 % 2,0 -0,5% 29 61,1 % 2,6 52,9 % 2,2 10,0 % 2,7 22,7 % 45 66,7 % 25 273 %
Utjdmningsansvar 1007,8 7,4 % 993,9 8,3 % 303,0 2,7% 258,1 -0,8 % 6475 -1,4% 118,1 -4,4% 128 -120%: 33412 4,2%
Fordelat tillaggsforsékringsansvar 370:  -59,8% 31,00 -581% 127: -352% 63: -588% 44:  -760% 30: -502% 02: -242% 94,7 -581%
Verksamhetskapital utan 27885: 1880,1: 7754: 436,7: 436,1: 179,9: 304: 6527,2:
utjmningsavséttning som jamstélls
med verksamhetskapital
Solvensgrad utan tillfélliga lindringar 12,2: 95: 11,6: 84: 94: 12,0: 17,3: 10,7:
Aren 2008-2010, % : ; : ; : ; : ;
PERSONAL (antal) 629: -26%: 529: 0,8%: 188 05%: 250 1,2%: 357:  -30%: 129: 32%: 20: 0,0%: 2102:  -08%
* Som jamforelsetal i forandringskolumnen for rakenskapsperiodens resultat har det i stéllet for en procentsats anvants motsvarande eurobelopp frén &r 2007.
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TERMFORKLARINGAR

AKTIEAVKASTNINGSBUNDET TILLAGGSFORSAKRINGSANSVAR

Det aktieavkastningsbundna tillaggsforsakringsansvaret infordes i borjan
av ar 2007 och det bestdms enligt utfallet av den genomsnittliga aktieav-
kastning som arbetspensionsanstalterna inom den privata sektorn fatt ef-
ter det sa att positiv avkastning 6kar ansvaret medan negativ avkastning
minskar det. Nar det &r som minst kan det minska ansvarsskulden med
10 % och nar det dr som storst 6ka den med 5 %. Underskott tacks ur verk-
samhetskapitalet och 6verskott avsitts till alderspensionsansvaret.

FORSAKRINGSTEKNISK ANVARSSKULD

Den forsakringstekniska ansvarsskulden dr en uppskattning av framti-
da pensionsutgifter till den del de har fonderats. Den antecknas i bok-
slutet.

KUNDATERBARING

En aterbaring som delas ut till ArPL-férsakringstagarna och som beaktas
som sdnkta forsakringsavgifter. Kundaterbaringen delas ut fran det for-
delade tillaggsforsakringsansvaret.

OMKOSTNADSDEL
En del av forsakringsavgiften som &r avsedd for att tdcka bolagets rorel-
sekostnader.

SOLVENSGRANS

Solvensgransen dr en storhet som berdknas utifran strukturen hos place-
ringsbestandet och ansvarsskuldens belopp. Inom ett ar bor det inte kun-
na ske storre vaxlingar i placeringarnas varde dn solvensgransen.

UTJAMNINGSANSVAR

Utjamningsansvaret uppkommer av férsakringsrorelsens resultat och ut-
gor en buffert for de ar da det beviljas mer nya pensioner dn under ge-
nomsnittliga ar

UTJAMNINGSAVSATTNING

Utjamningsavsattningen, som ingar i ansvarsskulden, dr en ansvarsskulds-
post som halls for att buffertera den gemensamt bekostade pensionsut-
giften och arbetspensionsavgifternas niva pa kort sikt.

VERKSAMHETSKAPITAL

Med verksamhetskapital avses skillnaden mellan tillgangar och ansvar
enligt gdngse vdrde. Verksamhetskapitalet dr avsett for att utjadmna pla-
ceringsverksamhetens risker.

VARDERINGSDIFFERENS
Skillnaden mellan tillgangarnas gdngse varde och bokforda varde.

Sakkunniga som sammanstallt bilagan

Artiklarna och tabellerna i bokslutsbilagan har producerats av utveck-
lingschef Reijo Vanne pa TELA, 6vermatematiker Vesa Hanninen pa Fi-
nansinspektionen, redovisningsspecialist Martti Rouvala pa Ilmarinen
samt aktuariechef Jaakko Aho och ansvarsfordelningsspecialist Eeva
Puuperi pa Pensionsskyddscentralen.
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