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otalavkastningen p4 arbetspensionsmed-
len blev 9,3 procent 4r 2006, medan

avkastningen aret innan var hela 12,5
procent. Utvecklingen under arets lopp
var mycket oenhetlig. Efter det forsta
halvéret visade alla de stérsta pensions-
forsikrarnas rinteplaceringar pa negativ avkast- |
ning och iven aktieavkastningen varierade frin :

ett till fem procent.

Under resten av aret forbittrades avkastningen
emellertid och placeringarna med den stérsta
risken gav den bista avkastningen. Alla arbets-
pensionsanstalters genomsnittliga avkastning pa
aktieplaceringar var 20,2 procent och pa fastig-
hetsplaceringar 10,1 procent. Rinteplaceringar,
som i allminhet anses ha en lag risk, avkastade
ddremot endast 1,3 procent, vilket p4 grund av
en inflation pd knappa tva procent innebar en
negativ reell avkastning.

Den genomsnittliga avkastningen pa arbets- |
pensionsmedlen dren 1998-2006 var nominellt :
7,5 procent och reellt 5,8 procent. Den héga
avkastningen forklaras delvis av den sjunkande
trenden i rintenivin och den exceptionellt starka :

utvecklingen pd den finlindska aktiemarkna-
den.

Bra, battre, bast

Storsta delen av avkastningsskillnaderna mellan
pensionsanstalternas placeringar forklaras av
skillnaderna i aktiernas och fastigheternas andel
av placeringarna. Figur 1 askddliggor sambandet
mellan férdelningen av placeringarna och utfal-
let av avkastningen, som bokslutssiffrorna visar.

Med undantag av tvé iakttagelser placerar sig

anstalterna i en prydlig rad.

Arbetspensionsanstalten med den hogsta
avkastningen torde finnas antingen bland kas- :

sorna (8 stycken) eller stiftelserna (31 stycken). I
denna 6versikt behandlas stiftelserna och kassorna
som ett kollektiv. De enskilda kassornas och stif-
telsernas bokslutssiffror kommer att presenteras
pa Forsikringsinspektionens webbplats i host.
Sarskilt framgangsrika placerare var pensions-
kassorna med en genomsnittlig avkastning pa 11
procent. En ritt stark betoning pé fastigheter har
varit typisk for kassorna. Dessutom motsvarade
betoningen pa aktier i kassornas placeringar den
genomsnittliga nivan i slutet av 2006. Pensions-
kassorna dr mycket solventa. Deras verksamhets-

kapital uppgick i genomsnitt till 44 procent av
ansvarsskulden. Det 6verstiger dven det allra :

solventaste bolagets verksamhetskapital.

Pensionsstiftelserna ter sig som ritt konserva- |
tiva placerare. De har placerat en klart mindre :
del av sina pengar i aktier och fastigheter in :

Utvecklingschef Ismo Risku,
Pensionsskyddscentralen

Avkastningen blev god pa

den inhemska och europeiska
aktiemarknaden i fjol. Aven
sysselsattningen och l6nesum-
man okade kraftigt fortfaran-
de. Avkastningen av mass-
skuldebrevslan blev daremot
ansprakslos 2006 pa grund av
att rantenivan steg.

FOR ARBETSPENSIONSANSTALTERNA

bolagen och kassorna. Med en sidan férdelning :
ir det inte 6verraskande att avkastningen blir :

ligre (7,6 %) dn hos andra typer av anstalter.
Diremot ir det dverraskande att stiftelserna
minskade aktiebetoningen under arets lopp. Det

avkastningskrav som 6kningen av ansvarsskul- :

den stiller pa en enskild anstalt foljer samtliga
anstalters genomsnittliga solvens och aktieavkast-

ning. Stora avvikelser frin den genomsnittliga :
fordelningen av placeringarna innebir dirfor |

med 4ren en visentlig placeringsrisk f6r den
enskilda anstalten.

Av de anstalter som hir presenteras indivi-
duellt var det kyrkans centralfond som i likhet :

med i fjol uppnidde den bista avkastningen,
11,7 procent. Huvudsakligen forklaras den héga

avkastningen av den relativt stora betoningen :
¢ pd aktie- och fastighetsplaceringar. I och for sig !

fick kyrkan en ndgot ligre avkastning p4 aktierna
(17,2 %) 4n pensionsanstalterna i genomsnitt.

Det ir svért att analysera den goda avkastningen

nirmare, eftersom kyrkans centralfonds verk-
samhetsberittelse inte ger en exakt rapport av
avkastningen av enligt placeringsslag.

Oberoende av vem som lyckades fi den bista
avkastningen pd sina placeringar i fjol, valdes
Statens Pensionsfond till den bista finlindska
pensionsfonden i en tivling som ordnades av
tidningen Investment and Pensions Europe.
Ilmarinen gjorde dock dnnu bittre ifrin sig. I
samma tivling valdes Ilmarinen till den bista
pensionsplaceraren i Europa.

De minsta arbetspensionsbolagen var fram-
gangsrikast pa placeringsmarknaden. Den bista
avkastningen bokférde Veritas (10,8 %). Alandia,
som hade uppndtt den nist bista avkastningen
(9,8 % ) var sirskilt framgingsrik med tanke pa
den jimforelsevis stora andelen rinteplaceringar
i bolagets balansrikning. Sist i jimfrelsen av
bolagens avkastning blev Pensions-Tapiola med
siffran 6,8 procent. Pensions-Tapiola betonade
rinteplaceringar.
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Arbetspensionsanstalternas
placeringsavkastning 2006 och
placeringarnas fordelning
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Andelen aktie- och fastighetsplaceringar i bérjan av aret.

Fortsattningsvis mer aktier

I likhet med ar 2005 6kade alla arbetspensionsbo-
lag aktiernas andel bland sina placeringar i fjol.
Nu har ca 40 procent av pensionsbolagens medel
placerats i aktier. Aven den offentliga sektorns
pensionsforsikrare 6kade aktiernas andel. Vid
utgdngen av ar 2006 hade redan 43 procent av
arbetspensionspengarna placerats i aktier. Tack
vare den kraftiga utvecklingen pa aktiemarknaden
har betoningen p4 aktier i pensionsplaceringarna
fortsiteningsvis kat i 4r.

Utvecklingen har gdtt i samma riktning som
miélen for den privata sektorns placeringsreform,
dven om betoningen pa aktier har 6kat mer och
snabbare 4n man riknade med under bered-
ningen av reformen. Avkastningsférvintningarna
pa aktier 4r stdrre dn pa rinteplaceringar. Till
foljd av detta sjunker det forviintade virdet pa
avgiftsnivén, nir en stdrre andel av pensions-
medlen allokeras i aktier.

Ofta tinker man att upp- och nedgangarna pa
aktiemarknaden pa ling sikt tar ut varandra och
det avgorande ir just den genomsnittliga avkast-
ning som kan frvintas. En minst lika triffande
forenkling dr emellertid att aktieplaceringar ger
antingen god eller dalig avkastning,.

God och dalig avkastning kompenserar var-
andra endast i friga om férvintade virden. Ju
mer pensionspengar som placeras i aktier, desto
ligre kan avgiftsnivdn ldggas nir avkastningen ir
god. Om avkastningen diremot ir dilig, méste
avgiften hojas desto mer ju mer pengar som har
placerats i aktier.

Nir man 6kar aktieplaceringarnas andel, dr det

annu viktigare dn forr at i forvig ta stillning till

riskerna. Forr, nir merparten av arbetspensions-
medlen placerades i ligriskobjeke, var det mycket
naturligt att variationer i avkastningen endast
paverkade arbetspensionsavgiftens nivd. Det dr
inte sjilvklart att den gamla principen leder till
bista tinkbara resultat i nya omstindigheter.

Solvensen forbattrades

Under arets forsta hilft var berikningsrintan 6,0
procent och under andra hilften 6,5 procent.
Eftersom avkastningen pa placeringarna tydligt

oversteg okningen av ansvarsskulden i alla bolag :
okade verksamhetskapitalet i proportion till
ansvarsskulden. Bolagens verksamhetskapital

okade diremot inte i forhallande till solvens-

grinsen, eftersom bolagen 6kade aktiernas andel

av placeringarna.

Bolagens forsikringsrorelse gick sammantaget
pa forlust, eftersom utjimningsansvar frin tidi-
gare &r upplostes genom premienedsittningar.

Bokslutssiffrorna visar att bolagens drifts-
kostnader utvecklades mycket oenhetligt. Ilma-
rinens driftskostnader sjonk med tre procent. P4
Pensions-Fennia 6kade de bokforda driftskostna-
derna, men ckningen berodde till stérsta delen
pa en indrad bokféringspraxis. Fennia bérjade

bokfora kostnader med lang verkningstid som §

arliga kostnader.

Effektivast i forhallande till omkostnads-
premien var Varma. I snitt behévde bolagen
ca 80 procent av sin omkostnadspremie for att
ticka driftskostnaderna. Driftskostnadernas
roll som konkurrensmedel torde accentueras

i fortsittningen, nir omkostnadséverskottet i
framtiden kommer att ha en omedelbar inverkan
pa dterbiringarna.

Overforingar mellan anstalterna

Vid arsskiftet 2005—2006 6verfordes Postens pen-
sionsstiftelses ansvar till Ilmarinen och Kvaerner
Masa-Yards stiftelses ansvar till Varma. Antalet
forsikrade i stiftelser minskade med ca en fem-
tedel frin aret innan. Under drets lopp 6kade
antalet stiftelser med ett, nir Orions gamla
pensionsstiftelse lades ner och en pensionsstif-
telse for Oriola och en ny pensionsstiftelse for
Orion grundades.

I éverforingarna mellan bolagen fick Varma
och Pensions-Fennia ta emot flest nya forsikrade,
medan Pensions-Tapiola och Ilmarinen fick avstd
fran fler forsikrade in de fick ta emot.

Finns det talamod att
bereda sig for framtiden?

Under det senaste aret 6kade pensionsfonderna
snabbare dn vintat. I borjan av aret uppgick de
till 102 miljarder euro och i slutet av aret till 114
miljarder euro. Sirskilt snabbt 6kade Statens
Pensionsfonds medel. Nistan hela premiein-
komsten enligt StPL f6r &r 2006 blev tillskott
till fonden.

Stora belopp som dkar snabbt vicker natur-
ligtvis frigan om den fornuftiga och riktiga
anvindningen av pengarna. I offentligheten
har det pd sistone foreslagits dtminstone bittre
pensionsindex, sirskild finansiering till innovativa
foretag och sinkning av pensionsavgiften.

Trots de jimforelsevis stora pensionsfonderna
ir var arbetspension endast delvis fonderad.
Enligt de nyaste uppskattningarna uppgick
virdet av de redan intjinade arbetspensionerna
vid utgdngen av ar 2006 till 410 miljarder euro,
dvs. nistan fyra ginger sd mycket som pensions-
fonderna. Att pensionerna fonderas delvis och
befolkningen aldras snabbt r en utmaning for
finansieringen av pensionerna.

Som bist utvecklas de internationella ramarna
for nationalrikenskaper i en sidan rikening av
pensionsansvaren och 6kningen av dem skall
inféras i bilagorna till nationalrikenskapen.
Om reformen lyckas bidrar den till en bittre
forstielse av pensionssystemets dimensioner
och verksamhet.

Text: Ismo Risku
Foto: Juha Rahkonen
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ontagare tjinar in ny alderspensions-

ritt utifrin den I6n som betalats till

dem. Arbetsgivarens och arbetstagarens

arbetspensionsavgifter bestims ocks3 pd

basis av 16nen. Om lontagaren ir 18—52

ar gammal, tillvixer alderspensionsrit-
ten med 1,5 procent av 16nen per ar. Om l6nerna
under ett 4r 4r t.ex. 30 000 euro, ir arbetsgivarens
och léntagarens arbetspensionsavgift inom den
privata sektorn sammanlagt 6 300 euro eller 21
procent av 30 000 euro.

Under éret tillvixer pensionsritten med 450
euro, dvs. 1,5 procent av 30 000 euro. Pensionen
betalas ut under de &r lontagaren far dlderspen-
sion tillsammans med den pension som han eller
hon tjinat in under sina dvriga ar i arbetslivet.
Om han eller hon lever 14 ar som pensionstagare,
betalas den pension pa 450 euro som tillvuxit
under detta dr 14 ginger. Sammanlagt blir det
lika mycket som den inbetalade avgiften, dvs.
6 300 euro.

Den partiella fonderingen inom den privata
sektorn innebir att pensionsanstalten fonde-
rar en del som motsvarar en tredjedel av hela
alderspensionstillvixten pd 1,5 procent, dvs.
0,5 procent. I exempelfallet fonderas alltsa ett
belopp som ska ricka till utbetalningen av 150
euro under varje ar som pensionen betalas ut.
Pensionsanstalten fir den del av avgiften som
ska fonderas till sina tillgingar, och den 8kning
av pensionsansvaret som uppstict bokfdrs pd
balansrikningens andra sida. Med sina tillgingar
ansvarar pensionsanstalten fr utbetalningen av
den fonderade delen av pensionen under hela
den tid personen fir dlderspension. Den del som
inte fonderats finansieras i sinom tid genom en
avgift som tas ut pa basis av den tidens lontagares
l6ner. A andra sidan anviinds 16 procentenheter
av avgiften for varje l6ntagare nu till att bekosta
de nuvarande pensionirernas pensioner.

Storleken pa den
pensionsavgift som fonderas

Hur stor dr d4 den del av avgiften som motsvarar
den fonderade pensionsbehallningen pa o,5 pro-
cent och det belopp som bokférs som 8kning av
pensionsanstaltens pensionsansvar? Hur riknas
det? Om antalet levnadsir som élderspensionir
enligt de berikningsgrunder som giller livslingden
ir 20, ger en forenklad berikning svaret att den
penningsumma som behdvs ir 20 ginger 0,5
procent, dvs. 10 procent av l6nen. Emellertid
placeras och forvaltas pengarna av pensions-

fran avkastning till
pensionsansvar

anstalten kanske i drtionden, vilket innebir att
det ursprungliga kapitalet inte behéver vara ens
nirmelsevis s stort som “nollrintekalkylen” med
enkel multiplikation visar.

Om vi antar att pensionsansvaret arligen
okar med 3 procent, hinner den ungefir 2,8-
faldigas pa 35 dr. Koeflicienten ir resultatet av
en rinta pd rinta-berikning och benimns hir
diskonteringsfaktor beriknad for 35 ir med 3
procents rinta. Nir man bestimmer storleken
pa den avgift som ska fonderas, gors kalkylen
andra vigen. Man beriknar allesd hur stort det
ursprungliga kapitalet ska vara som fonderas
for utbetalningen av den fonderade pensionen
under tiden med alderspensionen, om kapitalet,
dvs. det fonderade ansvaret drligen vixer enligt
fondriintan, dvs. 3 procent. Berikningen gors
sé att den fonderade pensionen for varje ar
som pensionerad (150 euro om aret i exemplet)
divideras med motsvarande diskonteringsfaktor,
dvs. genom att diskontera med fondrintan och
addera de diskonterade pensionerna for varje &r
som pensionerad.

Med de tidigare exempelsiffrorna far vi som
resultat act det for ate betala en arlig fonderad
pension pa 150 euro under 20 &r (= 3 900 euro)
behéver 35 ar tidigare fonderas 3 000 euro divide-
rat med rintefaktorn 2,8, dvs. ca 1 070 euro. I och
med att [onen var 30 000 euro, ir den avgift som

Utvecklingschef Reijo Vanne pa Arbetspen-
sionsforsdakrarna TELA skriver om hur man
bestammer storleken pa den pensionsavgift
som overfors till fonderna och hur den fon-
derade pensionen vixer.

behavs for fonderingen ca 3,6 procent av [6nen.
Nir berikningen gors med dédlighetstal enligt
gillande berdkningsgrunder och med verkliga
ansvarstillvixctider, kommer vi fram till att det
i genomsnitt behovs 3 procent av 16nen for den
fonderade delen av alderspensionen.

Den avgift som ska fonderas beriknas alltsa
med antagandet att pensionsansvaret dkar med
3 procent om dret. Om ansvaren i arbetspen-
sionsanstalternas balansrikningar vixer med
3 procent om aret och medlen avkastar t.ex.
mer 4n 8 procent om dret, sisom de i medeltal
gjorde under rikenskapsaret 2006, kar da inte
medlen vildigt mycket i forhallande till ansvaren?
Skulle det inte vara motiverat att utgd frin en
hégre diskontorinta nir man dimensionerar den
avgift som ska fonderas, s3 att avgiftskalkylen
resulterade i en ligre avgift in med 3 procents
fondrinta?

Placeringarna hojer fonderingsgraden

Vilken diskontorinta som anvinds vid avgifts-
kalkylen spelar ingen stor roll for slutresultatet,
eftersom placeringsavkastningen 6kar pensions-
ansvaren. Som huvudposter pd passiva-sidan i
arbetspensionsanstaltens balansrikning ingar
pensionsansvaret och bufferten for placerings-
risker, dvs. verksambetskapitalet. Verksamhetska-
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pitalets proportion till pensionsansvaret kallas
solvensgrad.

Okningen av arbetspensionsanstalternas
ansvar halls i takt med 6kningen av medlen for
att alderspensionsansvar som uppstitt tidigare
hgjs, forutom med fondrintan, med en avsizr-
ningskoefficient for pensionsansvaren. Den bestims
utifrin pensionsanstalternas genomsnittliga
solvens. Hog avkastning pd pengarna hojer
anstalternas genomsnittliga solvens, vilket i sin
tur hojer avsittningskoeflicienten. P sa sitt styrs
ocksé avkastning som overstiger fondrintan smé-
ningom till en 6kning av pensionsansvaren.

Férindringarna i de placerade medlen, det
fonderade pensionsansvaret och verksamhets-
kapitalet syns i den privata sektorns arbetspen-
sionsanstalters balansrikningar. Aven lon- eller
pensionstagarens sammantagna pensionsritt lever
frin &r till &r, trots att det inte syns i balansrik-

ningssiffrorna. Om léntagaren fortfarande fir
16n, ger l6nen ny pensionsritt. Dessutom justeras
den pensionsritt som lontagaren har tjdnat in
tidigare med en linckoefficient, som beriknas s3
att férindringen i l6nenivin viger 8o procent
och férindringen i konsumentpriserna viger 20
procent. Pensionstagarnas pension och pensions-
ritt justeras arligen enligt arbetspensionsindex,
ddr lonernas och prisernas vigs tvirtom in i
lénekoefhicienten.

Det fonderade pensionsansvaret, som uppstatt
under respektive ar i arbete och sedan hojts
med fondrintan och avsittningskoefficienten,
uppléses nir pensionen betalas ut. Om avkast-
ningen har varit riklig, har ansvaret vuxit sig
stort och ricker till att bekosta en stor del av
pensionsutbetalningen. D4 minskar pensionsav-
giftens utjimningsdel, dvs. den del av arbetspen-
sionsavgiften som behévs av arbetsgivarna och

Arbetspensionsanstalternas nyckeltal 2006
Uppgifterna enligt pensionsanstalternas bokslut och TELA

lontagarna for att bekosta l6pande pensioner,
pa motsvarande sitt.

Kan det i alla fall visa sig problematiskt att
anvinda en ”1ig” fondrinta p4 3 procent for att
den avgift som fonderas med de senare tillskotten
som fas frin avkastningen ir for stor och den
utjimningsdel som framtida generationer blir
mindre 4n den nuvarande utjimningsdelen?
Det ir mycket osannolikt, eftersom det faktum
att befolkningen aldras 6kar den icke-fonderade
pensionsutgiften, t.ex. den som betalas som
indexhéjningar. Den totala pensionsutgiften
inom privata sektorn 6kar mera dn den fonderade
delen enligt nuvarande fonderingsbestimmelser
och realistiska avkastningsforvintningar kan
forvintas vixa.

Text: Reijo Vanne
Foto: Juha Rahkonen

Bolagen Stiftelserna : Kassorna Etera SPK LPA SK/ SPF KomPL*** KyPL**** Totalt
(APL) (APL, FOPL) (SjPL) (LFoPL) (VEL)
Forsakrade 1357 693 78 292 34 442 322 000 9550 87 626 180 000 480 000 16 659 2566262
Pensionarer 765 870 40 353 28 873 154 527 8 636 171369 310 000 304 151 17 329 1801108
Inkomster
Premieinkomst mn € 80239 6752 207,9 724,9 553 1358 14910 33522 128,9 14 795,1
Nettoavkastning av 4129,9 367,5 170,1 363,0 61,1 3,2 365,1 1944,2 68,0 7 472,0
placeringsverksamheten
enligt bokfort varde
Totalt 12153,8 1042,7 378,1 1087,9 116,4 139,0 1856,1 5206,4 196,8 222671
Kostnader
H Pensionsutgift/UtbetaIda 69018 ; 4556 ; 282,6 8255 104,6 638,0 30930 24942 106,7 | 14.902,0 ;
: pensioner ] ] : H : H : : : :
Rorelsekostnader totalt 283,1 8,4 6,6 46,6 6,4 16,3 3,7 52,0 7,0 430,1
Totalt 7184,9 464,0 289,2 8721 111,0 654,3 3096,7 2546,2 113,7 15332,1
Tillgdngar och ansvar
Ansvarsskuld mn € 58 244,6 4 810,0 2210,0 5501,2 581,0 25.0 ** - - - 71371,8
i Placeringstillgangar mn € 64 843,5 46293 2977,2 5848,0 691,0 140,3 10 305,6 21951,4 746,8 1121331
i verkligt varde ;
Fordelningen av placeringarna %
Fastigheter 10,7 7.1 20,6 1,9 25,9 14,8 - 7,0 11,0 9,6
Aktier* 44,9 28,3 4,5 37,0 11,8 29,2 44,5 54,0 44,0 43,0
Rénteplaceringar 44,4 64,6 37,9 51,1 32,3 56,0 55,5 39,0 45,0 47,4
Totalt 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100
Nettoavkastning 7,6 1,0 7.7 9,2 8,9: 7,0 98! 17 9,3
av placeringar, ] : : H :
verkligt varde %
Verksamhetskapital mn € 15 649,4 1299,8 806,8 1454,0 192,0 - - - - -
Solvensgrad 31,1 321 43,7 32,3 38,0 - - - - -

*Inkl. dvriga/alternativa placeringar
**Endast for LFOPL, LPA:s ansvarsskuld 110,6 mn euro.
*** Kommunernas pensionsforsakring

**** Kyrkans centralfond
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Arbetspensionsforsakringsbolagens bokslutssiffror 2006

Siffran inom parentes anger férandringen fran ar 2005, antingen absolut (utan %-tecken) eller relativt (med %-tecken)

Varma limarinen P_?_:;lig{;s- P%:z'r? ir;s- E;/:;:ga;s— Pf\lnasr']%?;' Sammanlagt Etera
. forsakring
‘Forsakrade (antal)
APL / KAPL 426100; (+43%): 387000 (+8,4%): 181783  (-0,1%): 135450: (+2,8%): 40854: (+43%); 61200 (+1,7%): 1177316; (+4,7%):170000  (+1,2%)
FOPL / KoPL 37400: (+1,9%): 49898 (+0,8%): 47644: (+4,5%): 29930 (+7,3%): 14309 (-1,8%): 1196 (+23%): 180377: (+2,8 %) 152 000 (+2,0 %)
Sammanlagt 4635000  (+4,1%): 436898: (+7,5%); 229427. (+0,8%): 165380: (+3,6%): 55163: (+2,6%): 7325 (+1,8%): 1357693 (+4,4%):322000  (+1,6 %)
PENSIONSTAGARE (antal)
{Sammanlagt 1206 400i (+12%) 2578841 (+58%)i 110624i (+104%): 75660 (+21%)i 22079: (+36%); 3223 (+21%): 765870: (+4,1%): 154 527 (11 %)
INTAKTER (mn €)
‘Premieinkomst ; : H ; : H ; H ; : H
PL / KAPL { 2850,00 (+#82%)i 24732} (+140%)i 1046,0i (+1,6%)i 788,4i (+103%)i 2370i (+85%)i 192] (+47%)i 74238! (+93%): 5806  (+6,4%
premieinkomst
:FOPL /KoPL 125,0:  (+0,6 %) 18140 (+11%) 1453° (+48%). 1009 (+7,8%) 472 (+0,1%) 300 (+51%) 6028 (+2,0%) 1442i  (+14.4 %)
-premieinkomst
Aterforsdkring mm. 07; (737%) 2,0; (-33,6 %) 0,0 - 0,0 - 00 - 00 - 27; (-523%) -
Sammanlagt 29833 (+7,9%): 26526 (+13,1%): 1191,2! (+2,0%): 8893 (+10,0%): 285: (+7,0 %) 222; (+4,8%): 80239 (+8,8%): 724,9 (+7,9 %)
{Nettoavkastning av f163100 (+537%)F 170411 (4246 %) 317,00 (+43%)i 3677 (+231%)] 9531 (+335%)] 130! (+627%) 41202i(+327%)! 3630  (11%)!
laceringsverksamheten : : : : : : : : : : : : : : :
nligt bokfort varde ; : : ; : : : ; ; : ; : : : ;
:Sammanlagt 4 614,4§ (+20,6 %)% 4 356,8§ (+17.3 %)§ 1 509,1§ (+2,5 %)% 1 257,1§ (+13,5 %)§ 380,5§ (+12,6 %): 35,2§ (+20,7 %)§ 12153,1 (+15,9 %)% 1 087,9§ (+0,7 %)
‘KREDITFORLUSTER (mn €): 95! (+6,0%): 7,8 (20,5%): 73 (+658%) 47 (277%)  41i  (97%) 00 (687%) 333 (26%) 88  (+1,6%):
PENSIONSUTGIFT (mn €)
{APL/KAPL Ca71450 (470%)) 212890 (+9,1%)! 70220 (+65%)! 5435 (+6,0%): 1548) (+9,0%) 109! (+7,4%) 62548 (+7,6%)! 7940  (+32%)
FOPL / KoPL 1720:  (+29%): 2085: (+54%): 1461 (+7,9 %) 878: (+54%): 304: (+7,4%) 22 (+9,7%) 647,0; (+5,4 %) 31,6;  (+24,7 %)
Sammanlagt 2886,4: (+6,8%): 23374 (+88%): 8483 (+6,8%) 631,3; (+59%): 1852 (+8,7 %) 1320 (+7,8%): 69018 (+7,4%): 8255: (+66,9 %)
Ansvarsférdelning -329,5:  (+9,2 %) -983; (-131%):  119,5; (-20,2%) 79,2; (+18,6%):  422;  (-13,0 %) 43:  (-91%): -182,6:(+258%): -201,4 (-11,2 %)
:Sammanlagt : 2556,9: (+65%): 22391: (+10,0%): 967,80 (+25%): 7104: (+72%); 2274: (+39%); 175 (+31%): 67191 (+70%): 6242 (+132,9%):
TOTALA DRIFTSKOSTNADER
{Anskaffning ] 45 (+6,4%); 85 (0,0%): 93i (#80%):  103i (+302%); 18] (+34%)  01i (+78.4%): 34,6: (+11,1%); o -
Omkostnader 36,8: (46,8 %) 28,5: (-3,0%) 12,4 (+10,3 %) 17,4} (+62,0 %) 52 (+1,4 %) 01i (-50,3 %) 100,4: (+10,1 %) 20:  (+29,8 %)
Administration 14,6 (0,0 %) 17,50 (-1,2%) 9,0i (+12,7 %) 6,8: (+4,1%) 3,1 (+6,0 %) 0,6 (+31,9 %) 51,5: (+2,7 %) 12 (+21,0 %)
Sammanlagt 559 (+4,9 %) 54,5: (2,0 %) 30,7: (+10,3 %) 344: (+37,0%): 10,0:  (+3,1%) 0,9 (+12,4 %) 186,5: (+8,2 %) 320 (+26,4%)
Ersattningar 18,4 (+58 %) 153 (-9,0 %) 6,9: (+14,6 %) 8,0! (+25,0 %) 19 (5,4 %) 02: (+11,9 %) 50,7: (+3,9 %) n (-2.3 %)
:Uppratthallande av 3,2; (+68,0 %) 42 (+87%) 0,8: (18,7 %): 0,5: (+27,5%):  01:  (-13,6 %) 0,0: - 8,7: (+21,5%): 1 (+17,7%):
arbetsformagan
Placeringsverksamhet 123 (+8,6 %) 92: (-1,8%) 3,6: (+14,1%) 6,4: (-1,2%) 19 (+17,7 %) 03 (+10,0 %) 33,7: (+4,6 %) 3 (-0,1%)
Ovriga 0,0 - 1,9 (+0,0 %) 07i (+24,5%) 0,0 - 0,0 - o, - 2,6 (+55 %) o -
:Sammanlagt 89,8 (+7,0%): 851: (-2,8%): 42,7: (+10,8%): 493 (+28,5%): 14,0:  (+3,4%): 14; (+11,8%):  2822i (+73%): 46,6 (+16,5%):
i9% av premieinkomsten 2,5 (-0,1): 278 (-08) 32 (+03)i 48 (+09) 42 49i  (+03) 300 (00 64! (+0,5):
‘9% av omkostnadsdelen 729! (210! 758 (107 7720 (+48) 10521 (+139) 857 830  (+144) 795  (15)! : (o
{ANSVARSSKULD (mn €) i 237743] (+89%): 209172 (+107%) 66819: (+80%): 5269,7 (+10,4%): 14433 (+10,6%): 1583 (+11,7%)i 58244,6: (+9,6%) 55012]  (+8,2%):
PLACERINGSTILLGANGAR (verkligt varde, mn €)
{Fastigheter {27364 (+0,8%) 23537 (+92%): 8942i (+257%): 6445 (+6,8%); 3108 (+11,6%) 122 (0,0%) 69518} (+73%): 697,0.  (+19,1%):
Aktier 12428,4; (+41,9%): 8959,0: (+273%); 2137,9; (+29,8%): 2452,0: (+36,6 %): 644,2; (+33,5%) 577; (+131%); 26 679,2:(+34,9 %); 2004,0;  (+16,5%)
{Finansmarknads- 1107627 (11,7%)i 105431 (1,6%)} 420180 (0,9%) 23329! (-97%) 7547 (+39%)i 99,51 (+71%)! 287847 (-6,0%)i2990,0i  (+0,8%):
iinstrument H H H H H H H H H H H H H H H H
i(inkl. masskuldebrev) : H ; : H H H H : H
Lan 930,6 (2,4 %)% 1139,1 (+5,9 %)g 80,9 (-1771 %)% 243,1% (1,5 %)g 20,0 (16,7 %) 7,5% (-51 %)g 2421,2; (+0,6 %)% 1 56,0% (-1,3 %
‘Sammanlagt 2685810 (+0,1%): 220049° (+9,6%): 74048] (+91%) 56725 (+85%) 17207 (+144%) 1769 (+79%) 648369% (+9,4%): 584805  (+7,7%):
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Pensions-

Pensions-

Veritas

Pensions-

Varma limarinen Tapiola Fennia E)igch;P:é Alandia Sammanlagt Etera
PLACERINGARNAS FORDELNING
{Fastigheter 10; (-0,8); 10 (0,0): 12 (+1,6): n (02 18 (-0,5): 7i (-0,5): 1 (02 12 (+1,7):
Aktier 46 (+10,7) 39 (+5,4) 29 (+4,6) 43 (+8,9) 37 (+5,3) 33 (+1,5) 4 (+7.8) 34 (+2,6)
:Finansmarknads- 40 (-9,4) 46: (-52) 58 (-5.:8) 41 (-83) 44 (-4,4) 56: (-0,4) 44 (-7.3) 51 (:3,5):
instrument (inkl. msb)
Lan 3 (-0,4) 5 (-0,2) 1 (-03) 4 (-0,4) 1 (-0,4) 4 (-0,6) 4 (-03) 3 (-0,2)
:Sammanlagt 100! (0,0): 100! (0,0): 100: (0,0): 100! (0,0)i 100: (0,0): 100! (0,0): 100! (0,0): 100! (0,0):
AVKASTNINGEN PA VERKLIGT VARDE (%)
‘Sammanlagt L 94 (22): 85 (36) 68 (24)} 82  (36) 108 (+01)i  98i (0,0): 87 (27 77 (-4,0):
‘RAKENSKAPSPERIODENS RESULTAT (mn €)
Forsakringsrorelse i 321 (1750%)0  19,9i (611%); 227 (281,6%);  -13,11(-307,0%): -0,4 (-69,2%): 120 (0,0%): 1,8i(-102,1%):  -26,0: (+1200,0 %)
Placeringsverksamhet 11242 (-304%): 807,6: (-44,4%): 1342; (-560%): 1632 (-53,5%): 90,8:  (+1,0%) 88: (-64%): 23288 (391%);: 164,0:  (-559 %)
Ombkostnadsrorelse 28,5 (+21,3 %) 22,9: (+95,7 %) 17 (11,4 %) -1,9: (-161,3 %) 2,0: (+122,2%) 02; (-50,0%) 63,4: (+20,1 %) -
:Sammanlagt 11207 (-333%): 8503; (-43,9%): 168,6: (-449%): 1483 (-589%): 925 (+3,4%). 101 (-82%); 23904 (39,7%); 1380  (-62,7 %):
{9 av premieinkomsten 3920 (244) 3440 (354) 6. 1881 (316)] 389! (19 525 (74} 3220 (267)] 19,0 (-361):
{96 av ansvarsskulden 47 (30 410 (40) 25! 280 (47 64! (04 64 (-1,4): 4 (34 25 (-4,8)
{Avkastning av placenngs— 2329,8]  (71%)i 18030i (171%)i 4851i (-140%); 4346 (21,1%); 1683 (+153%); (+10,0%); 52373} (121%); 4260} (254 %);
:verksamheten : : : : : : :
ienligt verkligt varde : : : : H : H
{Avkastningskrav pa C120560 (4351%) 9955 (+37,0%) 350,90 (4355%) 27131 (4358%) 775 (+381%) (+375%)] 29085 (+362%): 26100  (+312%):
ansvarsskulden ;
Sammanlagt 112420 (304%): 8075 (444%) 1342 (560%) 1633 (535%)) 908  (+1,0%): (-6,4%): 23288 (39,1%): 1640  (-559 %)
Overforing till kundaterbéring *
:9% av APL/KAPL- 0,6 (-0) 07 (-01) 0.4 (0,0) 0,2 (-01) 05 (+0,7) 14 (+0,5) 0,6 (-0,1) 07 -
:l6nesumman
‘9% av APL/KAPL-premien 2,7 (-0,5) 33 (03): 17: (-03): 09: (06) 26 (+1,0): 2,1 (2,8): 26:  (-03) 32 -

* | Veritas Pensionsforsakrings och Pensions-Alandias 6verforingar till kundaterbaringar ingar till skillnad fran de 6vriga aven 6verskott fran forsakringsrorelsen (VA2).

VERKSAMHETSKAPITAL OCH SOLVENS | OVRIGT (mn €)

‘Eget kapital 755 (+149%)) 861 (+t08%) 465 (+54%) 285 (+89%) 221 (59%): (+7.2%); 259,41 (+88%): 350i  (+0,4%);
i Ackumulerade boksluts- 03 (396%); 147 (-52%) 0,0i  #DIV/o! 02i (259%); 24 (-168%): (-28,0 %) 17,7; (-81%) ; -
dispositioner

Varderingsdifferenser 3603,7: (+241%): 2177,9: (+4,6%): 8205 (+23,6%): 5917: (+124%): 308,6: (+29,6 %) 23,80 (+159%): 75261 (+17,0%): 466,0i  (+14,5%)
:Ofdrdelat tillaggs- 3008,4;: (+14,0%): 35883 (+22,0%); 6m,0. (-45%); 5830 (+175%); 100,8: (+171%); 256; (+27,0%); 79172;(+16,0%): 974,0; -
forsakringsansvar

Ovriga -22,2: (+113,0 %) 39,0 (+55,2 %) -72; (-54,7 %) 11,00 (-888%): -1,80  (-41,2%) -0,0i (-333%) 7108 (+12,7%) 21,00 (-102,3 %)
Verksamhetskapital 66657 (+19,0%): 58280 (+14,5%): 1470,9: (+10,4%): 12024 (+156%): 4322 (+24,4%);: 501: (+21,1%): 15649,4: (+163%): 1454,0:  (+10,4 %)
Verksamhetskapital / | 3210 (29 337 2] 243 (02  257)  (+13)) 323} 37 3781 (37 3l (200 323 (+08):
iansvarsskuld vid solvens- : ; : ; i E : i : : : : : : :
:berdkningen % H ; ; : ] ] ; ;
iVerksamhetskapital / 21 (-03); 24 (-01) 22 (-0,4) 178 (o4 24 (0,0); 310 (+04)i 220 (-03) 2,8 (0,0);
solvensgrans %

Utjdmningsansvar 910,4: (39%): 909,9: (+1,8%): 3332: (+65%): 256,6: (-50%): 1132 (-1,4 %) 13,00 (+0,0%): 25365 (-0,6%): 661,0i (+273,4%)
Fordelat tillaggs- 78,0 (-8,1 %) 81,0: (+3,8 %) 21,0 (0,0 %) 7.4: (-32,5%) 6,1: (+74,9 %) 0,4: (+112,7 %) 194,00 (2,3 %) 23,0 -
forsakringsansvar

‘PERSONAL (antal) 671.  (00%): 5250 (40%)  360. (+28%) 245 (00%). 124, (08%)  19. (+56%) 1584 (14%) 394 (57%):
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VARDERINGSDIFFERENS
Skillnaden mellan tillgdngarnas gdngse varde och
bokférda varde.

KUNDATERBARING

En aterbdring som delas ut till APL-férsdakringstagar-
na och som beaktas som sankta forsakringsavgifter.
Kundaterbdringen delas ut fran det fordelade til-

laggsforsakringsansvaret.

OMKOSTNADSDEL
En del av forsakringsavgiften som ar avsedd for att
tacka bolagets rorelsekostnader.

ANSVARSSKULD SOM SKA TACKAS

Den ansvarsskuld som ska tackas ar ansvarsskulden
enligt bokslutet utdkad med skulderna till ansvarsfor-
delningen och férsakringstagarna efter avdrag for
premieansvaret for pensionsforsakringen for fore-
tagare.

LAGSTADGADE AVGIFTER

De lagstadgade avgifterna i resultatrakningen inklu-
derar det belopp med vilket pensionsanstalten bidrar
till att bekosta Pensionsskyddscentralens verksamhet.
Forsakringstillsynsavgiften ingar i rérelsekostnaderna
i resultatrakningen, i likhet med justitieforvaltnings-
avgiften, med vilken kostnaderna for besvarsnamn-
den for arbetspensionsarenden finansieras. Justitie-
forvaltningsavgiften tas ut fran och med 2006.

UTJAMNINGSANSVAR

Utjamningsansvaret uppkommer av forsakringsro-
relsens resultat och utgor en buffert for de ar da det
beviljas mer nya pensioner an under genomsnitt-
liga ar.

VERKSAMHETSKAPITAL

Med verksamhetskapital avses skillnaden mellan
bolagets tillgangar och ansvar enligt verkligt varde.
Verksamhetskapitalet dr avsett for att utigmna place-
ringsverksamhetens risker.

SOLVENSGRANS
Solvensgransn ar en storhet som berdknas utifran
strukturen hos bolagets placeringsbestand och
ansvarsskuldens belopp. Inom ett ar bor det inte
kunna ske storre vaxlingar i placeringarnas varde an
solvensgransen.

FORSAKRINGSTEKNISK ANVARSSKULD

Den forsakringstekniska ansvarsskulden ar en upp-
skattning av bolagets framtida pensionsutgifter till
den del de har fonderats. Den antecknas i bokslutet.

Siffrorna i bokslutsbilagan har sammanstallts av ansvarsfordelningsspecialist
Minna Mékela pa Pensionsskyddscentralen och riskhanteringschef Mika Tapa-
nainen pa limarinen.

18 Arbetspension 1 - 2006





