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Ett bra placeringsar till

PENSIONSFONDERNA

Under de senaste aren har arbetspensionsplaceringarna gett 6,8 procent
realavkastning, som Gverstiger konsumentprishdjningen.

TEXT OCH GRAFIK REIJO VANNE

rbetspensionsfonderna i proportion till
bruttonationalprodukten har 6kat fran 69
procent till 85 procent pa tre ar. Under sam-
ma tidsperiod har man ocksa borjat ta ut
mer pengar ur arbetspensionsfonderna till
pensionerna dn man fonderar av de for-
varvsarbetandes pensionsavgifter. En avsikt med pen-
sionsfonderingen har fran forsta borjan varit att pen-
ningflodena ska byta riktning nér befolkningen aldras.

MARKNADSVARDET av det placerade kapitalet var 172,5
miljarder euro i slutet av ar 2014. Rianteplaceringarna
uppgick till 71,0 miljarder (41,2 procent), fastighetspla-
ceringarna till 17,1 miljarder (9,9 procent) och 6vriga pla-
ceringar till 84,4 miljarder (48,9 procent).

Den storsta kategorin bland ranteplaceringarna var

offentligrattsliga samfunds och foéretags masskuldebrev,
som uppgick till 58,9 miljarder. Deras andel utgjorde 34,2
procent av alla tillgangar. Placeringar som noteras bland
ovriga var en lika stor kategori.

I slutet av ar 2014 hade arbetspensionsférsakrarna
inom den privata sektorn placeringstillgangar som upp-
gick till 110,3 miljarder euro och arbetspensionsforsak-
rarna inom den offentliga sektorn hade placeringstill-
gangar som uppgick till 62,2 miljarder euro.

Avkastningen pa hela arbetspensionssektorns place-
ringar var 7,4 procent ar 2014. Ranteplaceringarna av-
kastade 4,4 procent och fastigheterna 5,4 procent. De
ovriga placeringarna, varav storsta delen var noterade
aktier, avkastade 10,7 procent. Den genomsnittliga av-
kastningen pa placeringarna for den privata sektorn var
6,8 procent och for den offentliga sektorn 8,5 procent. m

Avkastning och risker i god
ordning

AVKASTNINGSSIFFROR efter placeringska-
tegori har samlats sedan ar 1998. Den ge-
nomsnittliga avkastningen pa alla réntepla-
ceringar har varit 4,4 procent om aret aren
1998—2014. Fastighetsplaceringarna har av-

kastat 5,4 procent om aret i genomsnitt. Den
arliga snittavkastningen pa dvriga placering-
ar, dvs. aktier och placeringar av aktietyp, in-
klusive hedgefonder, har varit 10,7 procent.

| synnerhet bland placeringar av aktie-
typ finns det placeringskategorier som skil-
jer sig fran varandra. Om den langsiktiga av-
kastningen av dessa underkategorier har det

samlats material i synnerhet om arbetspen-
sionsforsadkringsbolagens placeringar, som
langst fran de tio senaste aren. Den arliga
snittavkastningen pa alla aktieplaceringar
(bortsett fran hedgefonder) var 7,9 procent
aren 2005—2014. Noterade aktier avkastade
7,1 procent, icke-noterade aktier 18,2 procent
och kapitalplaceringar 13,6 procent. m
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Nominell avkastning av arbetspensionsfonderna 1997—2014

i procent av bundet kapital
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Under fem av 18 dr har avkastningen varit ldg.

Aren 1997-2014: toppar och dalar

visar den procentuella avkastning-
en pa arbetspensionsplaceringarna aren 1997-2014. Av-
kastningsorienterade placeringar mdjliggjordes inom
den privata sektorn genom en andring av placerings-
regleringen i borjan av ar 1997.

Som vi kan se i figuren har avkastningen varit lag
under fem av 18 ar. A andra sidan har det ocksa funnits
tvasiffriga positiva tal under fem ar.

Den arliga nominella avkastningen har i genomsnitt
varit 6,0 procent och den reella drsavkastningen 4,2 pro-
cent under hela tidsperioden. Motsvarande siffror for de
fem senaste aren ar 6,6 och 4,5 procent, och for de tio
senaste aren 5,6 och 3,6 procent.

Flera ars perioder med lagre genomsnittlig avkast-
ning far man fram genom att borja rékna fran ar 2008,
da finansmarknaden drabbades av en kris. Den genom-
snittliga nominella drsavkastningen under dessa sju se-
naste ar ar 4,1 procent och den reella 2,2, procent.

Aren med god avkastning efter krisaret har alltsa inte
annu rackt till for att jdmna ut den laga avkastningen
aren 2008 och 2011, om man som genomsnittlig realav-
kastning pa lang sikt tar 3,5 procent om aret. m

Arbetspensionsanstalternas

Bolag . Kassor

nycke tal ar 2014 (FAE’;LL)' Smﬂff ' (FAE’:B (ssjgl(.) (LlﬁggL) I((esvt:/l’sLP)F (ch()::l?L) (II(?;I:.) Totalt
Forsakrade (antal) 1773161 19963 26 467 7725 70754| 145000{ 525000 19 000 2587070
Pensionstagare (antal) * 1044 804 19 868 25 634 8638 129611| 270000 373000 17 900| 1889 455
Lénesumma/arbetsinkomst (mn €) 54911,6] 1047,3] 10779 268,1 14040] 6512,7| 16670,0 511,6| 824032
Inkomster (mn €)

Premieinkomst ** 12721,8 227,0 2239 61,1 191,3] 1756, 51644 190,8| 20536,9
Nettointakter av placeringsverksamheten i resultatrakningen 3922,0 177,2 187,8 45,5 58 460,9| 33507 97,3| 82472
Totalt 16 643,8 404,2 411,7 106,6 197,1 22175 8515,1 288,1| 28784,1
Kostnader (mn €)

Pensionsutgift/Utbetalda pensioner *** 13 327,1 277,3 2834 123,5 765,4 43171 4 354,0 181,4] 23629,2
Totala driftskostnader **** 406,0 52 7,3 53 15,5 24,2 57,5 2,7 523,7
Totalt 137331 282,5 290,7 128,8 780,9| 43413 44115 184,1] 241529
Tillgangar och ansvar

Ansvarsskuld (mn €) 85184,4| 25856 2590,6 762,2 80,5 - - -l 912033
Fordelning av placeringar (basférdelning enligt verkligt varde, mn €) | 102520,5| 30281 2955,2 958,0 232,01 17599,9| 41547,7| 1243,1| 1700845
Fordelning av placeringarna (basférdelning enligt verkligt varde, %)

Réanteplaceringar 38,9 52,3 358 14,1 41,0 50,4 40,9 38,6 412
Aktieplaceringar 37,8 36,9 36,7 54,9 34,8 44,0 46,4 419 41,5
Fastighetsplaceringar 11,4 8,5 21,6 29,4 24,2 2,7 6,8 19,5 9,9
Ovriga placeringar 11,9 2,3 58 1,5 0,0 2,9 5,9 0,0 7.4
Totalt 100 100 100 100 100 100 100 100 100
Nettoavkastning av placeringsverksamheten enligt verkligt varde (%) 6,8 6,9 71 8,2 11,5 78 8,7 8,1 7.4
Nettoavkastning av placeringsverksamheten enligt verkligt varde (mn €) 6573,8 199,0 199,2 72,8 26,9 1275,0 3350,7 97,3 117947
Solvenskapital (mn €) 23785,4 840,9 809,3 334,5 - - - - -
Solvensgrad (%) 29,8 38,2 36,8 53,1 - - - - -

* En pensionstagare kan fa pension fran flera
pensionsanstalter.

** | premieinkomsten ingar inte den andel som bekostas
ur statsbudgeten, FoPL 76,7 mn €, LFOPL 598,2 mn €,

SjPL 59,1 mn € och StaPL 2 592,3 mn €.
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*** |nkl. Arbetsldshetsforsakringsfondens avgift bortsett
fran Keva (KomPL och StaPL) och KCF, dar den ingar i
premieinkomsten.

**** Exkl. placeringsverksamhetens kostnader.



Arbetspensionsfarsakringsbolagens bokslutssiffror ar 2014

Varma Ilmarinen Elo Etera Pensioﬁzrf%:ssﬁkring Pensions-Alandia Totalt
2014 | forand- | 2014 | forand- | 2014 | forand- | 2014 | forand- | 2014 | forand- | 2014 | forand- | 2014 | forand-
ring, % 4) ring, % 4) ring, % 2) ring, % 4) ring, % 4) ring, % 4) ring, % 4)
FORSAKRADE (antal)
ArPL 488200| -0,7%| 511000f -3,4%| 398079 05%| 104000/ -1,0%| 53817 09%| 10298 -4,6%|1565394 -1,3%
FoPL (-forsakringar) 38940 -2,2%| 61941 22%| 87350 -2,2%| 7529 124%| 10739 -12%| 1268 -14%| 207767 -0,4%
Totalt 527 140| -0,8%| 572941 -2,8%| 485429 0,0%| 111529| -0,2%| 64556 05%| 11566 -4,2%|1773161) -12%
PENSIONSTAGARE (antal)
[ Totalt [ 3365000 0.2%| 318867] 16%[ 217443] 1,7%[ 141202] -23%| 28673] 09%] 4119] 1,6%[1044804] 0,6%|
INKOMSTER (mn €)
Premieinkomst
ArPL-premieinkomst 41504 20%| 38612 13%| 26022 31%| 651,3] 25%| 4103] 38% 3500 28%| 117103] 2,1%
FoPL-premieinkomst 1932 32%| 3268) 82%| 4207 38% 27,3| 154% 599 42% 4,1 1,6% 10321 53%
Overféringsavgifter och &terférsakring -0,1 50,0%| -20,7, 21,0% 0,0 0,0 0,0 0,0 -208| 21,2%
Premieinkomst totalt 4343,6 20%| 41674 2,0%| 30229 32% 678,6 3,0% 470,2 39% 39,1 2,7%| 127218 2,4%

Nettointakter av placeringsverksamheten
i resultatrakningen 1119,0| -42,6%| 1531,7| -14,6%| 1022,2| 22,3%| 1749| 286,8% 62,0) -20,5% 12,3]  03%| 39220 -143%

Totalt 5462,6| -12,0%| 56991 -31%| 40451 7,4%| 8535 50,9%| 5322 0,3% 51,4 21%| 166438) -21%
KREDITFORLUSTER (mn €) [ 175] -98%] 168] -101%] 21,0] -100%]  47] 181%] 48] -198%]  00] -689%] 648 -93%]
PENSIONSUTGIFT (mn €)

ArPL 47571  47%| 39790 53%| 23850 114%| 1121,6| 1,4%| 3244 67% 235 7,2%| 12590,7| 59%
FoPL 2530 3,6%| 3521 51%| 3469| -198% 54| 48,3% 60,2  67% 42| 83%| 10217 -50%
Totalt 50101 47%| 43311 53%| 27319 62%| 11270] 15%| 3846] 6,7% 27,70 T,4%| 136125 50%
Kostnadsfardelning -3493| -24% 20,4| -368%| 3251 -3,7%| -363,1| 19% 702 -1,9% 11,3] 14%| -2854| -104%
Totalt 46608 48%| 4351,5| 50%| 30570/ 50%| 7639 32%| 4548 53% 390/ 56%| 133271 4,8%
TOTALA DRIFTSKOSTNADER (mn €)

Anskaffning av férsakringar 9,2| -18,6% 17,6| 44% 19,1] -151% 52| -41,4% 36| 12,3% 0,1] -19,5% 54,9 -12,8%
Ombkostnader for forsakringar 39,0 4,6 % 42,4 2,8% 354 194% 12,0] -49,3% 51( -10,2% 0,2 -32% 1341 -2,6%
Lagstadgade avgifter 130 102% 125 95% 9,11 12,1% 20| 167% 14| 138% 0,1| -24,6% 38,1 10,7 %
Ovriga administrativa kostnader 16,6 85% 16,9 7.7% 14,9| -26,9 % 6,7 51,5% 36| -79% 07| -37% 594 -17%
Driftskostnader totalt 77,9 30% 895 49% 785 -2,7% 25.8| -33,1% 137 -23% 1.1 -79% 2865 -30%
Omkostnader for ersattningsrorelsen 343 -85% 309 -0,6% 228 -59% 84| -16,9% 45| 136% 02| 06% 101,2) -56%
Omkostnader for arbetshalsoverksamheten 65 00% 57| 31,6% 46| 4,6% 09 -28% 05| 438% 0,0 18,3] 104%
Omkostnader for placeringsverksamheten 234 17% 235 66% 224 -9.2% 94| -4,2% 4,60 151% 0,6 -41,3% 838| -0,7%
Ovriga kostnader 0,0 02| -67,2% 0,0| -94,8% 0,0 0,0 0,0 02| -76,5%
Drifstkostnader totalt 1420 -05%| 1498 45%| 1283] -44% 44,5| -251% 233 45% 1,9] -20,7 % 4899 -29%
Totala driftskostnader i % av premieinkomsten 3,3 -0,1 3,6 0,1 4,2 -0,3 6,6 -2,5 5,0 0,0 5,0 -15 39 -0,2

Driftskostnader i % av omkostnadsinkomsten 1) 75,0 -1,0 76,0 1,0 74,3 -3,2 93,6 -40,9 90,6 -0,4 71,2 4,1 77,1 -4,1

FORDELNING AV TOTALA DRIFTSKOSTNADER (%)

Anskaffning av forsakringar 6,5 -1,4 11,8 0,0 14,9 -1,9 11,6 -3,2 15,5 1,1 7,1 0,1 11,2 -1,3
Omkostnader for forsakringar 27,5 1,3 28,3 -0,4 27,6 55 269 -129 21,7 -3,6 9,9 1,8 27,4 0,1
Lagstadgade avgifter 9,2 0,9 8,4 0,4 7.1 1,0 4,5 1,6 6,1 0,5 4,7 -0,2 7,8 1,0
Ovriga administrativa kostnader 11,7 1,0 11,3 0,3 11,6 -3,6 15,0 7,6 15,2 -2,0 36,0 6,3 12,1 0,1
Driftskostnader totalt 54,9 1,9 59,7 0,3 61,2 1,1 58,0 -6,9 58,5 -4,0 57,7 8,0 58,5 0,0
Omkostnader for ersattningsrorelsen 24,2 -2,1 20,6 -1,1 17,7 -0,3 19,0 1,9 19,3 1,5 12,2 2,6 20,7 -0,6
Omkostnader for arbetshalsoverksamheten 4,6 0,0 38 0,8 3,6 0,3 2,0 0,4 2,3 0,6 0,0 0,0 3,7 0,4
Ombkostnader for placeringsverksamheten 16,5 0,4 15,7 0,3 17,5 -0,9 21,0 4,6 19,9 1,8 30,1 -10,6 17,1 0,4
Ovriga kostnader 0,0 0,0 0,1 -0,3 0,0 -0,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -0,1
Driftskostnader totalt 100 100 100 100 100 100 100
ANSVARSSKULD (mn €) [32069,7] 21%|284023] 45%[170786] 54%[ 51955] 10%] 21952] 27%[ 2431] 47%[ 851844] 35%]
1) Utan driftskostnader for Elacerin sverk- 2) Siffrorna i férandringskolumnen for Elo 3) | Pensions-Alandias overforing till
samhet och arbetshalsa och lagstadgade har raknats utifran Pensions-Fennias och kundaterbaringar ingar ocksa dverféring fran
avgifter. LokalTapiola Pensionsholags sammanlagda forsakringsrorelsen (VA2).

siffror for jamforelsearet 2013.
4 1: 2015 | ARBETSPENSION BILAGA



Varma Ilmarinen Elo Etera Pensio‘:lesrfi't;:sséikring Pensions-Alandia Totalt
2014 | forand- | 2014 | forand- | 2014 | forand- | 2014 | forand- | 2014 | forand- | 2014 | férand- 2014 forand-
ring, % 4) ring, % 4) ring, % 2) ring, % 4) ring, % 4) ring, % 4) ring, % 4)

FORDELNING AV PLACERINGAR (basfordelning enligt verkligt virde, mn €)
Rénteplaceringar 1247640 -3,2%|15109,9] 56%| 84673 65%| 25480 -41%| 11194 32%| 1380 132%| 398590 2,1%
Aktieplaceringar 16154,9| 10,9%| 13568,3| 56%| 6447,1) 52%| 164100 -43%| 8939 09% 75,7| -7,5%| 387809 7,1%
Fastighetsplaceringar 38415 -10,7%| 3681,3) 1,0%| 26864 -1,2%| 10140 45%| 4184 -20% 40,6 -32%| 116822 -35%
Ovriga placeringar 7566,1) 27,0%| 183600 250%| 201500 12,2%| 5940/ 157,1%| 168,0| 247,1% 2040 431%| 121995 28,2%
Totalt 400388 6,2%| 341955/ 6,0%| 196158  55%| 5796, 40%| 25997 63%| 2747 57%| 1025205 5,8 %
FORDELNING AV PLACERINGAR (basfdrdelning enligt verkligt virde, %)
Rénteplaceringar 31,2 -3,0 44,2 -0,2 43,2 0,4 44,0 -3,7 43,1 -13 50,2 34 38,9 -14
Aktieplaceringar 40,3 1,7 39,7 -0,1 32,9 -0,1 28,3 -2,4 34,4 -1,8 27,6 -39 37,8 0,4
Fastighetsplaceringar 9,6 -1,8 10,8 -0,5 13,7 -0,9 17,5 0,1 16,1 -1.4 14,8 -1,4 114 -1,1
Ovriga placeringar 18,9 31 5,4 0,8 10,3 0,6 10,2 6,1 6,5 45 7,4 1,9 11,9 2,1
Totalt 100 100 100 100 100 100 100
NETTOAVKASTNING AV PLACERINGSVERKSAMHETEN ENLIGT VERKLIGT VARDE (%)
Avkastning pa bundet kapital [ 71 19 e8] -30] 62 09 63 61 65 09 66 15] 68  -15]
RAKENSKAPSARETS RESULTAT (mn €)
Forsakringsrorelsens resultat 64,1 342,1% 457| 4088%| -11,3] 36,5% 390 696% 8,8| 229,4% 0,7| 250,0 % 147,0| 8747,1 %
Placeringsverksamhetens resultat enligt verkligt varde| 1125,5| -25,6 %|  804,8| -452%| 342,0| -124% 85,0 1322% 51,2| -10,5% 71| 1958%| 24156 -237%
Omkostnadsresultat 334 44% 3400 -31% 31,8 132% 200 1167% 1.7 62% 0,5 -28,6 % 103,4) 20,9 %
Resultat totalt 12230 -21,5%| 8845 -40,6%| 3625 -95%| 1260 149,8% 61,7| 184% 83| 151,5%| 26660 -180%
% av ArPL-premieinkomsten 29,5 -8,8 229| -16,2 13,9 -1,9 19,3 59,2 15,0 1,9 23,7 14,0 22,8 -5,6
% av ansvarsskulden 38 -1,1 3,1 -2,4 2,1 -0,4 2,4 73 2,8 0,4 34 2,0 3,1 -0,8
Nettointakter av placeringsverksamheten
enligt verkligt virde 26989| -14,6%| 2188,4) -249%| 11638 -6,8%| 346,00 2561,5%| 1594/ -58% 17,3| 341%| 6573,8 -12,6%
Avkastningskrav pa ansvarsskulden -15734)  45%| -1383,6| 44%| -821,8] 4,2%| -262,0 54%| -1082] 34%| -102] 29%| -4159,2 4,4%
Totalt dvs. placeringsverksamhetens
et bt enﬁgt verkligt varde 11255 -25,6%| 804,8| -452%| 342,00 -124% 85,0( 1322% 51,2 -10,5% 7,11 1958%| 24156 -237%
OVERFORING TILL KUNDATERBARINGAR 3)
Overforing till kundaterbéringar (mn €) 117,0] 11,4% 9300 81% 56,4 10,4% 80/ 333% 6,1 89% 22| 48% 2827 10,5%
% av ArPL-lonesumman 0,7 0,1 0,6 0,1 0,5 0,0 0,3 0,1 0,4 0,0 0,7 0,0 0,6 0,1
% av ArPL-premieinkomsten 2,8 0,2 2,4 0,2 2,2 0,1 1,2 0,3 1,5 0,1 6,3 0,1 2,4 0,2
SOLVENSKAPITAL (mn €) 5)
Eget kapital (efter avdrag for féreslagen
vinstutdelning) 106,5/ 5,0% 942 47% 101,3] 29% 51,2 4,7% 17,9 20% 1,00 57% 372,1 4,2%
Ackumulerade bokslutsdispositioner 0,0 32 51% 0,6| 112,0% 0,3 -250% 18] 35% 0,0 5,9 8,1%
Varderingsdifferens mellan
tillgangarnas verkliga varde och bokforda | 8227,8) 23,9%| 5986,2| 124%| 2790,8 57%| 7131 31,4%| 447.8] 274% 381 134%| 182039 172%
varde i balansrakningen
Oférdelat tillaggsforsakringsansvar 752,7| -42,2%| 8429| 105%| 756,1| 27,6%| -130,8/ -275,9% 8,5 -85,5% 36,6 54%| 22659 -165%
Utjamningsbelopp 118000 55% 10165 47%| 4630 -2,6%| 2390 9.9%| 1243 69% 120/ 14%| 30348 4,3%
Ovrigt -14,6) 339%| -385| -332%| -27,9 -77,3%| -120] -263% 431 14% 0,0/ 100,0% -97,3] -20,7%
Solvenskapital totalt 10252,5| 12,2%| 79045 11,0%| 40840 7,8%| 8608/ 125%| 5959/ 10,1% 87,7 82%| 237854 109%
Solvensgrad, % 34,0 2,4 29,8 1,8 258 0,7 16,9 1,5 28,9 1,3 45,1 1,4 29,8 1,8
Solvenskapital / solvensgrans 22 00% 200 26% 2,1 1.6 -11.1% 22| 48% 42 77% 2,1 0,6 %
Solvensgrans i % av ansvarsskulden vid
berakningen av solvensgransen 158 13 15,0 0.6 12,3 10,3 1,6 13,0 -0,2| 107 -0,5 14,4 0,9
Fordelat tillaggsforsakringsansvar 117,11 10,6 % 94,8/ 10,2% 56,6 10,5% 81 308% 61 9,8% 1,1 169% 2837, 10,9 %
PERSONAL (medeltal) | ss2] -23%] 537 04%| 4s7] 35%] 252 -125%]  142] 29% 2] 1000%]  1932] -14%]

4) | kolumnen Forandring % anges forandringen i procent, om siffran har
angetts i euro i kolumnen 2013. Om det i kolumnen 2013 anges procent-
satser, anges forandringen i kolumnen Férandring-% i procentenheter.
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5) | bdrjan av ar 2013 tradde en lagandring om solvensregleringen for
arbetspensionsanstalterna i kraft, enligt vilken verksamhetskapitalet,
som fanns for placeringsrisker, och utjamningsbeloppet, som fanns for
forsakringsrisker, slogs samman till ett solvenskapital.
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Karoliina Paatos

SA HAR FAR
VI DEN BASTA
AVKASTNINGEN

Pensionsanstalterna fattar sjalvstandigt sina
placeringsbeslut. Fem verkstallande direktorer
berattar hur de far den basta avkastningen.

TEXT ANNE [IVONEN

n Vems pengar placerar ni eller varifran
harstammar arbetspensionsfonderna?

E Varfor fonderas en del av pengarna i
stillet for att betalas ut med detsamma?

Var far ni den basta avkastningen pa
arbetspensionspengarna?

Vad betonar nii er
placeringsstrategi?

Lasse Heinio
ELO

Placeringsavkastning 6,2 %
Solvensgrad 25,8 %

Vi placerar framfor allt arbetspensions-

avgifter som arbetsgivarna och arbets-
tagarna betalat in. En del av avgifterna sparas
i bolaget for framtida pensioner.

Fonderingen ar ett satt att jamna ut
pensionsavgiften. Det behovs for att
generationerna inte ar lika stora. Genom att spara i férvag kan vi halla framtida,
mindre generationers pensionsavgiftstryck lagre.

Laget pa placeringsmarknaden vid respektive tidpunkt inverkar pa var vi
far den basta avkastningen. | fjol var det aktierna som avkastade bast, lik-
som under de flesta ar sedan 1997.

Vi ser till att arbetspensionspengarna placeras pa ett rantabelt och be-
tryggande satt och koncenterar oss pa det langsiktiga avkastningsma-
let. Vi efterstravar inte snabbvinster. Var utgangspunkt ar att handla sa att vi i
alla marknadsférhallanden far basta mojliga avkastning pa pensionsfonderna. m
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Jukka Mannisto
KEVA

Placeringsavkastning 8,7 %
Solvensgrad - (solvensregleringen ar
annorlunda inom den offentliga an den
privata sektorn)

Pengarna harstammar fran pen-

sionsavgifter som arbetsgivarna och
arbetstagarna inom kommunsektorn be-
talar in. Arbetstagarna betalar en lika stor
avgift som andra arbetstagare, men ar-
betsgivarnas avgifter varierar ocksa inom
kommunsektorn for att de bestams utifran
gamla ansvar och antalet fortidspensioner.
Dessutom far vi placeringsintakter.

Vi borjade fondera ar 1988. Malet &r

att jamna ut avgiftsbelastningen pa
olika aldersgrupper, dvs. efterstrava ratt-
visa mellan generationerna.

Det &r viktigt att fasta uppmarksam-

het vid diversifieringen. Traditionellt
har man fatt den basta avkastningen av mera
riskfyllda placeringar, sdsom aktier. Det har
funnits ar da ranteplaceringarna har avkas-
tat battre an mera riskfyllda placeringar.

| strategin definieras principerna och

tillvdgagangssatten. Vi vill styra pla-
ceringsverksamheten dynamiskt i olika
marknadsférhallanden. Det ar ocksa vik-
tigt att folja hur placeringarna och ansva-
ren utvecklas genom att studera den finan-
siella balansen inom hela det kommunala
pensionssystemet. B
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Timo Ritakallio
ILMARINEN

Placeringsavkastning 6,8 %
Solvensgrad 29,8 %

Pengarna samlas in som arbetspen-

sionsforsdkringsavgifter av arbetsgi-
varna, arbetstagarna och foretagarna. | bak-
grunden ligger alltsa alltid finlandskt, privat
arbete.

Merparten av avgifterna anvands till

pensioner som betalas ut samma ar, en del fonderas fér framtida pensio-
ner. En fjardedel av pensionerna finansieras med pengar som samlats in tidigare
och avkastningen pa dem.En del av avgifterna och avkastningen fonderas for att
avgiften ska vara lagre i framtiden. Det &r sarskilt viktigt nar arskullarna minskar.

Var diversifierade portfolj avkastade jamnt i olika tillgangsklasser. Ar 2014
var det aktieplaceringar som avkastade bast. Avkastningen parante-, fastig-
hets- och 6vriga placeringar var starkt positiv.

Tryggandet av en stark solvens, en mangsidig diversifiering av placering-
arna och en stark satsning pa riskhantering.Vi vill systematiskt inkludera
principerna for ansvarsfulla placeringar i all var placeringsverksamhet. m

Risto Murto
VARMA

Placeringsavkastning 7,1 %
Solvensgrad 34 %

Pengarna samlas in som arbetspen-

sionsforsdkringsavgifter av arbetsgi-
varna, arbetstagarna och foretagarna. | bak-
grunden ligger alltsa alltid finlandskt, privat
arbete.

Merparten av avgifterna anvands till
pensioner som betalas ut samma ar, en del fonderas fér framtida pensio-
ner. En fjardedel av pensionerna finansieras med pengar som samlats in tidigare
och avkastningen pa dem.En del av avgifterna och avkastningen fonderas for att
avgiften ska vara lagre i framtiden. Det &r sarskilt viktigt nar arskullarna minskar.

Var diversifierade portfélj avkastade jamnt i olika tillgangsklasser. Ar 2014
var det aktieplaceringar som avkastade bast. Avkastningen pa rante-,
fastighets- och 6vriga placeringar var starkt positiv.

Tryggandet av en stark solvens, en mangsidig diversifiering av placering-
arna och en stark satsning pa riskhantering.
Vi vill systematiskt inkludera principerna for ansvarsfulla placeringar i all var
placeringsverksamhet. m
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Erkko Ryynanen
OP-ELAKEKASSA

Placeringsavkastning 7,7 %
Solvensgrad 33,5 %

Arbetspensionsfonderna har sam-
lats in genom arbetspensionsavgif-
ter av skattenatur och de &r avsedda for
att bekosta framtida fonderade pensioner.

Fonderna jamnar ut olika generatio-

ners avgiftsbérda. Om fonderna upp-
[6stes nu, skulle arbetspensionsavgifterna
behodva hojas betydligt i framtiden. Fonde-
ring pa lang sikt ar fornuftigt endast om
man far en realavkastning som &ar battre
an de reella loneforhojningarna.

Pa kapitalmarknaden har avkast-

ningsférvantningarna pa lang sikt
sannolikt aldrig varit sa laga som idag.
Aktier ar fortfarande attraktivare an rante-
placeringar, trots att de varderas hogt och
risknivan har hojts. Avkastningsférvant-
ningarna pa fastigheter och placeringar i
realegendom verkar ocksa attraktiva.

Vi har 6kat och kommer att 6ka

icke-borslistade placeringars an-
del i portféljen. Vi vill undvika marknads-
omraden dar efterfragan bland placerare
Overstiger antalet tillrackligt hogklassiga
placeringsobjekt. Det ar ocksa viktigt att
hantera kostnaderna for placeringsverk-
samheten. m

Patrik Lindstrom



DIVERSIFIERING

Pensionspengarna ligger inte i en enda placerares korg.
De forvaltas av 28 pensionsanstalter, bade stora och sma.

TEXT REIJO VANNE

nom placeringsbranschen brukar

man sdga att den enda gratislunchen

ar att diversifiera placeringarna. Med

det avses att en enskild placerare ska
sprida sina tillgangar pa olika place-
ringsobjekt.

Fonderna for lagstadgade arbetspen-
sioner har ocksa diversifierats enligt oli-
ka marknadssyner, placerarnas storlek,
forvaltningsmodeller och regleringssitt.

Arbetspensionsfonderna férvaltas av
28 pensionsplacerare. Fonderna f6r den
privata sektorn foérvaltas av 23 placerare,
som samtidigt dr pensionsanstalter med
full service, dvs. tar hand om pensions-
forsakringar och utbetalning av pensi-
oner. Inom den offentliga sektorn finns
fem pensionsplacerare bland vilka en-
dast Keva ocksa skoter pensionsforsak-
ringar och utbetalning av pensioner.

Inom den privata sektorn finns sex ar-
betspensionsforsakringsbolag, femton
pensionsstiftelser eller -kassor, Sjoman-
spensionskassan (SPK) och Lantbruksfo-
retagarnas pensionsanstalt (LPA).

VAD AR DIVERSIFIERING?

Pensionsplacerarna har olika syn pa
framtida hidndelser pa marknaden. Sa
undviker man risken for att placeringar-
na allokeras enligt en enda syn. Det finns
skillnader i allokering och riskhalt.
Pensionsplacerarnas storlek varierar

Sakkunniga

mycket. Storleken paverkar i viss man av
vilka och hur stora objekt placeraren dr
intresserad av.

Arbetspensionsforsdkringsbolagen,
pensionsstiftelserna och -kassorna och
pensionsplacerarna inom den offentli-
ga sektorn har alla atminstone litet olika
forvaltningsmodeller.

Arbetspensionsforsdkringsbolagen,
pensionsstiftelserna och pensionskas-
sorna konkurrerar sinsemellan med
sin placeringsavkastning och verksam-
hetens effektivitet. De 6vriga har ingen
marknadskonkurrens.

Pensionsplacerarna inom den privata
sektorn ska uppfylla solvenskraven. Pla-
cerarna inom den offentliga sektorn har
ingen reglering i den formen.

AR DEN TILL NAGON NYTTA?

Det finns alltsa manga sétt att 16sa upp-
giften att placera arbetspensionspeng-
arna. Det faller sig kanske naturligt att
tdnka att hogst ett av dem kan vara det
béasta mojliga och de 6vriga fel pa nagot
satt.

Nér verksamheten &r férknippad med
risker vet man dock aldrig i forvag vad
som med facit pa hand visar sig vara
bast. Genom diversifiering ser man till
att de sdmsta alternativen inte utfaller
sa att de drabbar hela branschen. Diver-
sifieringen bidrar till tryggheten. m

Ordlista

FORSAKRINGSTEKNISK ANSVARSSKULD

Den forsakringstekniska ansvarsskulden &r en
uppskattning av bolagens framtida pensionsut-
gifter till den del de har fonderats. Den antecknas
i bokslutet.

KUNDATERBARING

En aterbaring till ArPL-férsakringstagarna i form
av en sinkning av ArPL-férsdkringsavgifterna for
avtalsarbetsgivare. Aterbaringarna férdelas pa
férsakringarna i proportion till de samlade fon-
derna och inbetalda avgifterna. Arbetstagarna far
en motsvarande sankning av arbetstagarens pen-
sionsavgift som tas ut fran lénen. Det belopp som
anvénds till kundaterbaringarna bestdms utifran
pensionsbolagets solvens och omkostnadsaver-
skott. Kundaterbaringen utdelas ur det férdelade
tillaggsforsakringsansvaret.

NOMINELL AVKASTNING

Den arliga procentuella avkastningen pa arbets-
pensionsfonderna, dar ocksa héjningen av kon-
sumentpriserna ar medrédknad.

OFORDELAT TILLAGGSFORSAKRINGSANSVAR
Det oférdelade tillaggsforsakringsansvaret ar en
sadan del av ansvarsskulden som &r avsedd att
utgdra en buffert mot svangningar i placerings-
verksamheten. Vid granskning av solvensen rak-
nas den som en del av solvenskapitalet.

OMKOSTNADSDEL

| arbetspensionsbolag en del av ArPL-forsak-
ringsavgiften, med vilken man tacker kostnader-
na for t.ex. skotseln av férsakringar, provningen
av pensionsansoékningar och utbetalningarna.

REALAVKASTNING

Den arliga procentuella avkastningen p3 arbets-
pensionsfonderna som &verstiger konsumentpri-
sernas utveckling.

SOLVENSGRAD

Solvensgraden raknas som solvenskapitalets for-
hallande till ansvarsskulden utan oférdelat till-
laggsforsakringsansvar och utjamningsbelopp.

SOLVENSGRANS

Solvensgransen faststalls sa att det med stor san-
nolikhet finns solvenskapital kvar annu efter ett
ar med beaktande av forsakringsrorelsens ris-
ker och fordelningen av placeringarna i olika till-
gangsslag.

SOLVENSKAPITAL

Fran bérjan av ar 2013 mits solvensen med sol-
venskapitalet, dar ocksa utjamningsbeloppet rak-
nas med. Det &r en buffert mot bade placerings-
risker och forsakringsrisker.

UTJAMNINGSBELOPP

Utjamningsbeloppet &r en buffert for forsakrings-
rorelsen. Det finns till med tanke pa variationer
hur lange alderspensioner betalas och hur ménga
invalidpensioner som beviljas. Det &r ocksa en
buffert mot premieférluster.

VARDERINGSDIFFERENS
Skillnaden mellan det verkliga vardet och det
bokférda vardet pa placeringar.
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