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Placeringarna nastan

190 MILJARDER

God avkastning pa placeringar gav okade pensionstillgangar. | slutet av
ar 2016 var nettoplaceringstillgangarna 188,5 miljarder euro.

TEXT OCH GRAFIK PETER HALONEN

nder de senaste aren har arbetspensionsfor-
sdkrarna lyckats fa god avkastning pa olika
formogenhetsslag pa bred front. Enligt TELA:s
statistik var nettoplaceringstillgangarna 188,5
miljarder euro i slutet av ar 2016.

Positiva stdimningar i synnerhet pa aktie-
marknaden har skapats av centralbankernas stimulerande
penningpolitik och rétt bra ekonomiska siffror pa olika hall
i varlden. Till resultatet bidrar ocksa foretagens resultatut-
veckling och olika ekonomiska aktorers syn pa framtiden.

Risker finns férvisso ocksa, sasom geopolitiska spanning-
ar, eventuella politiska kriser i Europa, eventuella atstram-
ningsatgérder av Forenta staternas centralbank och Europe-
iska centralbanken och skuldsattningen i varldsekonomin.

PENSIONSFORSAKRARNA &dr emellertid solventa och klarar
déarfor bra av tidvisa svingningar pa marknaden. Ocksa i
framtiden ska pensionsforsdkrarna halla sig till det vikti-
gaste rattesnoret for placeringsverksamheten, dvs. 16nsam-
het och trygghet.

Storleken pa pensionsfonderna har ocksa paverkats av
att det numera betalas mer ut i pensioner 4n man kan sam-
la in i systemet som arbetspensionsavgifter.

Enligt prelimindra uppgifter samlades det inom hela
pensionssektorn ar 2016 in 2,3 miljarder euro fran pensions-
avgifterna till fonderna, medan det ur fonderna togs ut 3,5
miljarder. Det betyder att nettobeloppet som togs ur fon-
derna till pensioner ar 2016 var 1,2 miljarder euro.

Denna nettosiffra kommer att 6ka hela tiden under kom-
mande ar i och med att pensionsutgifterna 6kar snabbare
dn pensionsavgifterna. Det har varit en av avsikterna med
pensionsfonderingen att penningflodet kommer att dndra
riktning och ga till pensionarerna nér befolkningen aldras.

PENSIONSTILLGANGARNA har spritts pa olika placeringska-
tegorier och ocksa geografiskt. I slutet av december 2016
uppgick aktieplaceringarna och placeringarna av aktietyp
till ca 95,3 miljarder euro (50,6 procent) ranteplaceringar-
na till ca 77,8 miljarder (41,2) och fastighetsplaceringarna
till 15,4 miljarder (8,2).

L ett tidsperspektiv pa ett tjugotal ar, fran ar 1997 till ar 2016,
har aktieplaceringarna och placeringarna av aktietyp nomi-
nellt avkastat 7,4 procent i genomsnitt och reellt 5,7 procent.
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Motsvarande siffror for ranteplaceringarna ar 4,3 och 2,7
procent och for fastighetsplaceringarna 5,8 och 4,1 procent.

DE NOMINELLA och de reella avkastningssiffrorna skiljer
sig fran varandra. I figuren intill beskrivs de nominel-
la och reella avkastningsprocenterna foér arbetspensi-
onsplaceringarna aren 1997-2016. Figuren visar hur stor
del av placeringsaren som har varit avkastningsmassigt
goda ar. Nagra svagare stunder ryms visserligen med,
t.ex. teknobubblan, finanskrisen och eurokrisen.

Ar 2016 blev placeringsavkastningen 6,0 procent och
pa grund av inflationen reellt 1agre, dvs. 5,0 procent. Den
langsiktiga genomsnittliga avkastningen under de se-
naste 20 aren har nominellt varit 5,9 och reellt 4,3 pro-
cent. Motsvarande siffror for férra aret &r 7,2 och 6,1 pro-
cent. Det har dock funnits svingningar, vilket syns nar
man studerar de senaste tio aren, da motsvarande av-
kastningssiffror stannade vid 4,5 och 2,8 procent.

DE LANGSIKTIGA avkastningssiffrorna for olika ar kan skil-
ja sig betydligt fran varandra beroende pa vilken tidspe-
riod som anvands vid berdkningen. Det vdsentliga ndr
man studerar avkastningssiffrorna dr uppgiften hur vl
pensionsforsdakrarna har lyckats med sin placeringsverk-
samhet inom ett langt tidsperspektiv. Man ska inte 14g-
ga alltfor stor vikt vid fordndringarna under ett kvartal
eller ens under ett ar.

Pa langre sikt 6kar pensionsfonderna i sista hand en-
ligt den ekonomiska tillvdaxten och inflationen. I Pen-
sionsskyddscentralens langsiktiga prognos antas realav-
kastningen under de ndrmaste tio aren var 3,0.

Den antagna avkastningen i Pensionsskyddscentra-
lens langsiktiga kalkyler ska inte férvixlas med avkast-
ningskravet som faststélls i berdkningsgrunderna.

Pensionsforsdkrare inom den privata sektorn ska upp-
fylla avkastningskravet varje ar. Om placeringsavkastning-
en inte racker till, tas skillnaden fran solvenskapitalet. m

Beloppet 190,2 miljarder euro som anges i penningflodessta-
tistiken och pa bilagans parm avser summan av ansvars-
skuld och véarderingsdifferenser i fraga om ArPL-pensions-
anstalter. | nettoplaceringstillgangarna beaktas
kontantsakerheter och kdpeskillingsfordringar till nettobe-
lopp, och da blir tillgdngarnas belopp 188,5 miljarder euro.
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Nominell avkastning 16,4
Reell avkastning _2[]
-97 -98 -99 -00 -01 -02 -03 -0& -05 -06 -07 -08 -09 -10 -11 -12 -13 -14 -15 -16
I Bolag : Kassor
Aelspensionsapstallemas | f sty | W | 28, || ol reroon S
nyckeltal ar 2016 FoPL) FaPL)
Forséakrade (antal) 1777 646 18 567 26 748 7 360 65125| 135000| 520000 18 000
Pensionstagare (antal) * 1059 227 19 652 25583 8379| 121485| 259000| 387000 18700
Lonesumma/arbetsinkomst (mn €) 56 972,9 1026,4 11455 258,1 1319,0 60410| 168880 508,4 | 84159,3
Inkomst (mn €)
Premieinkomst ** 13 564,0 2414 263,2 58,8 182,2 1516,0 5151,1 197,7| 211745
Nettointakter av placeringsverksamheten enligt resultatrakningen 4519,6 153,0 140,1 36,3 3,7 568,4 33340 73,2| 8828,3
Sammanlagt 18 083,6 394,4 403,3 95,1 185,9 2 084,4 8 485,1 270,9 | 30002,8
Kostnader (mn €)
Pensionsutgift/Utbetalda pensioner *** 14231,6 285,2 310,3 125,4 796,1 4 467,2 4748,6 193,9| 25158,3
Totala driftskostnader **** 401,3 5,2 6,6 [¥A 16,9 18,1 50,7 3,6 506,8
Sammanlagt 14 632,9 290,4 316,9 129,8 813,0 4 485,3 4799,3 197,5| 25 665,2
Tillgangar och ansvar
Ansvarsskuld (mn €) 916148 2764,0 2852,4 827,2 108,4 - - -1 98166,8
Fordelning av placeringama (basfordelning enligtverkligt | 410998 1| 32301 32766| 10613  2765| 187670| 485238| 14235 M8
Férdelning av placeringarna (basfordelning enligt verkligt
vérde, %)
Ranteplaceringar 37,8 48,5 3553 12,1 50,7 46,7 45,5 35,9 40,4
Aktieplaceringar 39,6 38,9 37,2 51,8 30,8 45,0 42,2 42,4 41,3
Fastighetsplaceringar 11,1 10,3 21,5 29,5 17,2 2,9 6,2 21,7 9,3
Ovriga placeringar 11,6 2,4 59 6,6 1,2 53 6,2 0,0 9,0
Sammanlagt 100 100 100 100 100 100 100 100 100
Nettoavkastning av placeringsverksamheten enligt
verkligt varde (%) 5,1 7,1 5,6 6,7 33 6,7 7,4 79 59
ygﬁg‘;"‘z’r‘:‘f‘g;"g av placeringsverksamheten enligt verkligt 5423,0 2174 1745 67,7 92| 11895 3330 103,6 | 10518,9
Solvenskapital (mn €) 24 5471 918,0 918,0 395,6 - - - - -
Solvensgrad (%) 28,0 39,7 37,8 58,8 - - - - -

* En pensionstagare kan fa pension fran flera
pensionsanstalter
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** | premieinkomsten ingar inte den andel som
bekostas ur statsbudgeten, FOPL141,5 mn €, SjPL
56,6 mn €, LFOPL 638,2 mn € och StaPL 2 685,4
mn €.

*** |nkl. Arbetsldshetsforsakringsfondens avgift bortsett
fran Keva (KomPL och StaPL) samt KCF, dar den ingar i
premieinkomsten.

**** Exkl. placeringsverksamhetens kostnader




ARBETSPENSIONSANSTALTERNAS BOKSLUTSSIFFROR AR 2016

Varma Ilmarinen Elo Etera Pensi xles?i:?ssakring Pensions-Alandia| Sammanlagt
2016 r‘;ﬁ;a’";:;) 2016 r‘:zga’};gg) 2016 r‘:ﬂ;a‘;ga) 2016 r‘;g;ﬁ'},}:g, 2016 r‘}g;‘j’f}gg) 2016 rfiﬁg'j';gg) 2016 fOrEEn?

FORSAKRADE (antal)

ArPL 493890, 1,4%| 502000 0,3%| 407622 2,4%| 103000 00%| 56503 56%| 11263 2,0%|1574278) 14%
FoPL (-forsakringar) 360000 -37%| 61486 -0,6%| 84578 -0,6%| 96200 73%| 10457 -2,6%| 1227| -2,0%| 203368 -09%
Sammanlagt 529 890 11%| 563486) 0,2%| 492200) 1,8%| 112620 0,6%| 66960 42%| 12490 1,6%|1777646] 11%
PENSIONSTAGARE (antal)

| Sammanlagt [ 360100] 09%[ 329323] 19%| 219725] 14%[ 135337] -20%| 30351] 27%| 4391] 30%[1059227] 1,0%)|
INKOMST (mn €)
Premieinkomst

ArPL-premieinkomst 44909| 25%| 40079, 09%| 28989 62%| 6749 4,6%| 44T3|  4LB% 395/  0,1%| 125594 3,0%
F6PL-premieinkomst 1871 -45%| 3345 -15%| 4226, -13% 384 108% 615 -17% 40| -28%| 10481 -1,6%
Overforingsavgifter och aterforsikring -2,9-28000%| -405 72% 0,0 0,0 0,0 0,0 -43,4| 08%
Premieinkomst sammanlagt 46751  22%| 43018 08%| 33215 52% 7133] 49%| 5089 40% 43,4) -02%| 135640 2,6%
ﬁé‘;‘ﬁﬂg}fgﬁg{n@gﬁ‘ace”"gs"erksamhete" ' 20979|1255,2%| 12595| -516%| 7772 -103%| 2754 1134%| 1026] -457%| 70| -627%| 45196 141%
Sammanlagt 6773,0) 432%| 5561,3] -191%| 40987 19%| 9886 222%| 6115 -99% 50,4| -19,0%| 180837 53%
KREDITFORLUSTER (mn €) [ 200] 169%]  1m2[ amiw]  220] 140% 53] -365%  35] -286% 01| 00%] 622 -14%]
PENSIONSUTGIFT (mn €)
ArPL 50765 31%| 42670 33%| 26109 47% 113100 03%| 3577 47% 263  59%| 134693] 33%
FoPL 2687 36%| 3795 38%| 3712 22% 93] 279% 659 45% 46|  40%| 10992 34%
Sammanlagt 53453 31%| 46465 33%| 29820 4A4%| 1140,3] 05%| 4236 LT% 30,8 56%| 145686 33%
Kostnadsférdelning -3405]  23%| -517) 55%| 328,6] 136%| -3477) 69% 625 56% 18] -1,64%| -3370] 190%
Sammanlagt 50048  35%| 45948/ 34%| 33107] 52% 7926 40%| 4861 48% 42,6]  3,6%| 14231,6) 40%
TOTALA DRIFTSKOSTNADER (mn €)
Anskaffning av forsakringar 81 -156% 13,1 39% 199 5,0% 51 -57% 38/ -04% 02 -75% 50,3 -0,8%
Omkostnader for forsakringar 388 -13,6% 424 -34% 387 10,7% 1100 -20% 53 -21% 02 -304%| 1364 -30%
Lagstadgade avgifter 10/ -68% 103 -69% 77 -42% 1,8 11% 12| -41% 01/ -105% 321 -57%
Ovriga administrativa kostnader 198 329% 16,5| -16,7% 10,8 0,6% 54 53% 4,0 85% 09/ 101% 573 42%
Driftskostnader sammanlagt 777 -4,4% 823 -58% 771 6,0% 232 -10% 14,3 0,9% 14 -15%| 2760) -1,6%
Omkostnader fér ersattningsrorelsen 339 -09% 356, 85% 26,2 19 % 9.8 9.9 % 500 32% 03] 451% 1108 3,8%
Omkostnader for arbetshalsoverksamheten 57 -66% 47 -78% 26| -529% 07| -249% 06/ 80% 0,0 14,3| -21,6%
Omkostnader for placeringsverksamheten 20,6/ -10,8% 265 -32% 24,0 71% 101 155% 67/ 58% 08/ 10,0% 86,7 0,1%
Gvriga kostnader 0,0 0,0 0,0 0,0% 0,0 0,0 0,0 00/ 0,0%
Totala driftskostnader sammanlagt 1379 -4,6% 1472 -23% 1299 28% 438 42% 267 28% 2,5 6,6%| 4880 -08%
Totala drifskostnader i % av premieinkomsten 29 -0,2 3,4 -0,1 39 -0,1 6,1 0,0 5,2 -0,1 5,7 0,4 36 -0,1
Driftskostnader i % av omkostnadsinkomsten " 72,0 -2,0 74,9 -0,6 76,7 H 74,6 -3,3 91,7 -1,2 91,2 6,6 75,3 0,3
FORDELNING AV TOTALA DRIFTSKOSTNADER
Anskaffning av forsakringar 59 -0,8 8,9 0,5 15,3 0,3 17 -1,2 14,4 -0,5 10,0 -1,5 10,3 0,0
Omkostnader for forsakringar 28,1 -29 28,8 -0,3 29,8 21 25,1 -1,6 19,9 -1,0 6,3 -33 279 -0,6
Lagstadgade avgifter 8,0 -0,2 70 -0,4 59 -0,4 4,0 -0,1 bk -0,3 4,2 -0,8 66/ -03
Gvriga administrativa kostnader 14,4 41 11,2 -1.9 8,3 -0,2 12,3 0,1 15,0 0,8 34,7 1,1 11,7 0,6
Driftskostnader sammanlagt 56,3 0,1 55,9 -2,1 59,4 1,8 53,0 -2,8 537 -1,0 55,1 -4,6 5,6 -05
Omkostnader for ersattningsrorelsen 24,6 0,9 24,2 24 20,2 -0,2 22,5 1,2 18,9 0,1 11,4 30 22,7 1,0
Ombkostnader for arbetshalsverksamheten 41 -0,1 32 -0,2 2,0 2.4 15 -0,6 2,2 0,1 0,6 0,5 29 -0,8
Onkostnader for placeringsverksamheten 149 -1,0 16,6 -0,2 18,5 0,7 23,0 2,3 25,1 0,7 32,9 1,0 17,8 0,2
Ovriga kostnader 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Totala driftskostnader sammanlagt 100 100 100 100 100 100 100

| ANSVARSSKULD (mn €) [335013] 51%| 314587] 27%| 18527.4] 38%| 53655 30%| 24934 44%| 2686 23%| 916148 39%]

1) Utan driftskostnader fér placeringsverksamhet
och arbetshélsa och lagstadgade avgifter
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2) | Pensions-Alandias 6verforing till kundaterbaringar ingar ocksa

overforing fran forsakringsrarelsen (VA2).

3) | kolumnen Forandring, % anges forandringen i procent, om

siffran har angetts i euro i kolumnen 2015. Om det i kolumnen 2015
anges en procentsats, anges forandringen i procentenheter.
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Veritas

Varma Ilmarinen Elo Etera Pensionsforsakring Pensions-Alandia| Sammanlagt
forand- forand- forand- forand- forand- forand- forand-
2016 ring, % 2016 ring, % 2016 ring, % 2016 ring, % 2016 ring, % 2016 ring, % 2016 ring, %
FORDELNING AV PLACERINGAR (basfardelning enligt verkligt virde, mn €)
Rénteplaceringar 136951 2,0%| 15720,7| 1,0%| 83522 03%| 26860 27%| 13007 10% 1319 -35%| 418866 13%
Aktieplaceringar 183325 57%| 153218| 6,4%| 74355 117%| 17180 -0,8%| 9424 -2,3%| 114,4] 156%| 438646 65%
Fastighetsplaceringar 36429 -67%| 41996 67%| 28559 17%| 11450 138%| 3775| 24,1% 377 63%|12258,6] 22%
Ovriga placeringar 7181,7) 87%| 19722] 15%| 28637 52%| 5350f -3,6%| 3075 544% 181 -149%| 128782 69%
Sammanlagt 42852,2| 3,8%| 372144 38%| 215073 48%| 60840( 30%| 29281 63%| 3021 33%|1108881 40%
FORDELNING AV PLACERINGAR (basfardelning enligt verkligt virde, %)
Rénteplaceringar 32,0 -0,6 42,2 -1,2 38,8 -1,8 44,1 -0,1 bbb -2,3 4377 -3,1 37,8 -1,0
Aktieplaceringar 42,8 0,8 41,2 1,0 34,6 2,1 28,2 1,1 32,2 -28 379 4,0 39,6 09
Fastighetsplaceringar 8,5 -1,0 11,3 0,3 13,3 -0,4 18,8 1,8 12,9 19 12,5 0,3 1,1 -0,2
Ovriga placeringar 16,8 0,8 5,3 -0,1 13,3 0,1 8,8 -0,6 10,5 33 6,0 -13 11,6 0,3
Sammanlagt 100 100 100 100 100 100 100
NETTOAVKASTNING AV PLACERINGSVERKSAMHETEN ENLIGT VERKLIGT VARDE (%)
Avkastning pa bundet kapital [ 47 o5 48] 2] 56 06] 66 29] 66 08 46 -0 51 01
RAKENSKAPSPERIODENS RESULTAT (mn €)
Forsakringsrorelsens resultat -37,8| -2651%| -355|-210,2%|  -47,7-3080,0 % 189/ -0,8% 1,7) -795% 0,6 -647%| -99,8|-220,9 %
Placeringsrrelsen resulat enligt verkigt 4615 3007%| 4105 09%| 3693 73771%| 1359| 2401%|  756| 2838%| 31| 2875%| 14159 12421%
Omkostnadsresultat 390, 80% 361 20% 291 -19,6% 10,6| 182% 16| 143% 01| -667%| 1165 -1,6%
Ovrigt resultat 14,3| 650,0% 59/ 00% 32| 0,0% 16| 00% 00/ 00% 00/ 00% 13,2| 607,2%
Resultat totalt 456,9| 3793%| 4052| -14,6%| 333,8/1016,4 % 167,0| 342,0% 79,0 169,6 % 39| 4446%| 14458| 376,2%
% av ArPL-premieinkomsten 10,2 139 10,1 -1,8 1,5 10,4 24,7 354 17,7 10,8 99 3,0 11,5 9,0
% av ansvarsskulden 1,4 19 1,3 -0,3 1,8 1,6 31 bk 3,2 1,9 1,5 0,4 1,6 1,2
Nettoavkastning av placeringsverksamheten _
enligt verkligt virde 19527 16,3%| 17433 -158%| 11474 159%| 3821 811%| 1842 21,7% 133 08%| 542300 60%
Avkastningskrav pa ansvarsskulden 151,21 205%| -13327) 199%| -7981| 198%| -246,2| 201%| -108,6| 175% -10,2| 17,7%| -4007,0 20,1%
Sammanlagt dvs. placeringsverksamhetens
—ATEn enﬁgt verkligt varde 4415 300,7%| 4105 09%| 349,3)75319%| 1359| 240,1% 75,6 283,8% 31 2875%| 1415,9|1240,8%
OVERFORING TILL KUNDATERBARINGAR ?
Overféring till kundaterbaringar (mn €) 121,00  52%| 1020| 41% 583 02% 124 217% 71 164% 11 -74,6%| 3019] 35%
% av ArPL-ldnesumman 0,6 0,0 0,6 0,0 0,5 0,0 0,5 0,1 0,4 0,0 0,3 -1,0 0,6 0,0
% av ArPL-premieinkomsten 2,7 0,1 2,5 0,1 2,0 -0,1 1,8 0,3 1,6 0,2 2,8 -8,1 2,4 0,0
SOLVENSKAPITAL (mn €)
Eget kapital (efter avdrag for foreslagen B
vinstuttﬁelning) 189 47%| 1039 44% 101,3] 00% 56,4 4,4% 1700 -69% 12| 55%| 3987 28%
Ackumulerade bokslutsdispositioner -07] 125% 5,1 5,2% 07 29% 08 60,0% 18] -17% 0,0 77 91%
Varderingsdifferens mellan tillgangarnas
verkliga vérde och bokfdrda varde 962600 -14%| 59642 91%| 32980 129%| 8983 13,6%| 4907 199% 38,5 198%| 20315,6| 4,8%
i balansrakningen
Oférdelat tillaggsforsakringsansvar -578,3| 46,6%| 1522,6) -96%| 5452 -88%| -297,0 37% 514 -170% 384 -95%| 12823 289%
Utjamningsbelopp 10345 -1,6%| 9276 -11,5%| 353,00 -21,7%| 213,4] -83%| 1245 -35% 1,5/ -0,6%| 26646 -12,5%
Ataganden utanfor balansrakningen 00, 00% -22,1| -14,4% 00, 00% -40/ 0,0% 00, 00% 00, 00% -26,1| -352%
Ovriga -1,00 872%| -414]  09%| 274 13%| -223] -219% =36 46% 00/ 00%| -956| 67%
Solvenskapital sammanlagt 101995 24%| 84600 2,6%| 42709 57%| 8455 12,6%| 6816/ 105% 896 2,6%| 245471 36%
Solvensgrad, % 30,9 -0,5 29,2 -0,4 24,3 0,2 15,5 1,3 295 1,4 41,0 -0,9 28,0 -0,2
Solvenskapital / solvensgréns 19 00% 20, -20% 1,8/ -10,0% 1.4 0,0% 26| 182% 31 -N4% 191 -20%
Solvensgrans i % av ansvarsskulden vid
berakningen av solvensgransen 16,5 -0,3 14,6 0,1 135 1,5 m1 1,0 13 -13 12,0 0,0 14,6 0,2
Férdelat tillaggspensionsansvar 122,0 6,1% 1020/ 34% 58,5 03% 125/ 218% 71 158% 100 00%| 3030 48%
PERSONAL (medeltal) | su0] -16% 538 06% 451 -15%  231] 18%] 149  42%| 2 00% 19n] -02%
Decimalerna har avrundats.
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TILLGANGARNA SKA

TRYGGAS

under alla
omstandigheter

Med solvens avses att tillgangarna racker
till for att tacka atagandena.

TEXT: MIKKO KUUSELA

rygghetsprincipen dr en viktig del av forsakringsverk-

samheten. Solvensen och solvenskraven dr centrala

uttryck for trygghetsprincipen.

Syftet med solvensregleringen &r att 1dgga en ribba
som solvensen inte far underskrida utan paféljder. Var rib-
ban for solvensen 14ggs beror pa forsdkringsanstaltens ris-
ker. Ju storre risk, desto hogre ligger solvensgransen, och
den ribban ska man komma &ver.

NYA SOLVENSBESTAMMELSER tridde i kraftiborjan av aret. Det
var fraga om slutpunkten for ett trefasigt projekt som inled-
des till f6ljd av finanskrisen. I denna sista fas genomférdes en
totalreform av séttet att berdkna solvensgransen. Reformen
galler arbetspensionsanstalterna inom den privata sektorn.

Olika slag av risker noggrannare dn forr. En precisare
berdkning ger ocksa tillsynsmyndigheten redskap for batt-
re analys av riskerna.

FOR BERAKNINGEN av solvensgransen har det faststillts 18 oli-
ka riskklasser. Storsta delen av riskerna hanfor sig till pla-
ceringsrisker. Indelningen av riskerna &r finmaskigast i fra-
ga om de mest centrala riskerna, dvs. kreditmarginalrisken
och framf6r allt aktierisken.

Solvensgransen berdknas genom att till alla placeringar
och ansvarsskulden hédnféra de risker som paverkar dem,
berdkna forlustantaganden (stress) for riskerna och kombi-
nera riskvardena som erhallits pa detta sétt (forluster i euro)
till en siffra med hjdlp av en korrelationsmatris.

SOLVENSGRANSEN berdknas pa ett enhetligt satt for alla pen-
sionsanstalter. Trots det ger solvensgrdansen inte nédvan-
digtvis en heltdckande eller ens till alla delar rattvisande
bild av en enskild pensionsanstalts risker

Exempelvis kan aktieportf6ljen vara koncentrerad pa en
viss bransch, vilket kan medfé6ra att riskprofilen skiljer sig
fran mekaniska formler.

Artikelférfattaren Mikko Kuusela arbetar som byrdchef vid
Finansinspektionen.

Dérfor ar det viktigt att pensionsanstalterna beddmer ris-
kerna i sin verksamhet sjdlvstandigt, omfattande, med olika
tidshorisonter och olika redskap, sasom stresstest. Risk- och
solvensbedémningen ska ses som en del av planeringen och
styrningen av pensionsanstaltens verksamhet.

Pensionsanstaltens styrelse ska ha en betydande roll vid
beddmningen och utvecklingen av bed6mningen.

NY LAGSTIFTNING om risk- och solvensbedémningen trad-
de ocksa i kraft i bérjan av aret. I lagstiftningen behandlas
risk- och solvensbedomningen med ldtt hand, i praktiken
endast en lagparagraf, vas innehall framgar av regerings-
propositionen.

Déarfoér har pensionsanstalterna ganska fria hander att
gbra bedémningen sasom de finner bést. Finansinspektio-
nen f6ljer dock bedémningarna och ger vid behov ater-
koppling pa dem. Vi ser detta som en viktig del av identi-
fieringen av riskerna, forstaelsen av dem och hela
pensionsanstaltens verksamhet 6verlag.

SOLVENSREGLERINGEN géller arbetspensionsanstalterna
inom den privata sektorn. Den géller inte pensionsanstal-
terna inom den offentliga sektorn pa grund av att finansie-
ringslogiken for de offentliga pensionssystemen ar helt an-
norlunda.

Pensionsanstalterna inom den offentliga sektorn omfat-
tas inte heller av regleringen av risk- och solvenshedémning-
en, dven om olikheterna i finansieringslogiken inte i detta
avseende utgdr hinder for reglering. m
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Solvensen synas hela tiden

En pensionsanstalt ska dimensionera sina placeringsrisker sa att den haller sig ovanfor sin solvensgrans.

TEXT: ANNE [IVONEN m FOTO: ARBETSPENSIONSANSTALTERNA

I borjan av aret tradde en del dndringar i
kraft i solvensbestimmelserna i fraga om
placeringsverksamheten och riskhante-
ringen. Sakkunniga pa pensionsanstal-
terna for den privata sektorn ger har sin
syn pa hur dndringarna har paverkat det

vardagliga arbetet.

Vad fordndrades genom solvensreformen?

Erkko Ryynai-

nen pa OP-Eld-

L kekassa svarar

_;/ att man i stallet

‘ for att kdnna till

‘ helhetsrisken nu

maste veta exaktare vilka mark-

nadsrisker marknadsvardet av
en placering dr utsatt for.

— T.ex. vid finanskrisen ar
2008 var storsta negativa effek-
terna forknippade med kredi-
triskens storlek och héivstangs-
effekten i extrema scenarier.

— De kan undvikas i och med
att havstangseffekten i indirek-
ta placeringar enligt de nya reg-
lerna paverkar det riskkapital
som dr bundet till instrumentet.

OP-Eldkekassas solvensniva ar 34,8 %
och solvensstdllning 2,2.

Mikko Mursula
pa Ilmarinen un-
derstryker vikten
vr av gemensamma
‘ ! spelregler.

— Solvensgransen &r en till-
synsgrans, vars syfte ar att for-
hindra att pensionsanstalten
tar orimliga risker i forhallande
till sin férmaga att bara dem.

— Nu bestdms gransen enligt
enhetligare berdkningsregler i
alla arbetspensionsbolag.

Sjdlva saken, att trygga utbe-
talningen av pensioner, ar kar-
nani allt.
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— Ju hogre solvens bestdm-
melserna forutsdtter, desto
mindre riskhaltiga férmogen-
hetsposter, sasom aktier, far det
finnas i placeringsportfdljen,
sager Mursula.

Ilmarinens solvensnivd dr 29,2 %
och solvensstdllning 2,0.

Niina Bergring
pa Veritas sé-
ger detsamma.
I det nya regel-
verket beaktas
placeringsrisker-
na noggrannare och visentliga
omstandigheter betonas.

— Vi talar inte 1angre om pla-
ceringsstrategi utan om sol-
vensstrategi.

— Den praktiska placerings-
verksamheten paverkades dock
mycket lite. Logiken i berdk-
ningarna kom ndrmare de verk-
tyg for strategisk allokering
som vi redan hade i bruk.

Veritas' solvensnivd dr 29,5 %
och solvensstdllning 2,6.

Pekka Pajamo pa
Varma konstate-
rar att solvensre-
formen och de
styrningsprinci-
per for fondering-
en som pensionsreformen med-
forde paverkar helheten.

— Ambitionen &r att beak-
ta riskerna noggrannare. Nar

Vi stillde fragor om hur placerings-
verksamheten har paverkats till place-
ringsdirektdrerna Niina Bergring pa Ve-
ritas och Mikko Mursula pa Ilmarinen
och verkstillande direktdr Erkko Ryy-
nédnen pa OP-Eldkekassa. Ur riskhante-
ringsperspektiv talar ekonomidirektor

en 6kning av aktievikten 6kar
riskerna i placeringarna, be-
aktas detta i berdkningen av
gransen och kravet pa en risk-
och solvensbedémning.

— Det nya regelverket kny-
ter riskhanteringen tydliga-
re till en del av pensionsan-
staltens strategiska planering
och samlar ihop riskanalyser-
na. Vi hoppas att det med ti-
den f6r med sig gemensamma
best practices for branschen,
sager Pajamo.

Varmas solvensnivad dr 30,9 %
och solvensstllning 1,9.

Matias Klemeld
3 pa Etera ser ing-
4 en stor omvalv-
: ‘ ning.

\ — Troligen for-
dndras riskhanteringens roll inte
mycket till foljd av reformerna.

— Alla bolag har sina egna
interna riskhanteringsmetoder.
Myndighetskraven dr bara en
synvinkel pa bolagens risker
ochriskhantering, sdger Kleme-
la.

— Kapitalkravet pa portféljen
bevakas stdndigt, precis som
man gjorde medan de tidigare
solvensbestammelserna var i
kraft. Lagandringen har alltsa
inte direkt paverkat bolagets
riskhantering.

Eteras solvensnivd dr 15,5 %
och solvensstdllning 1,4.

Pekka Pajamo pa Varma och direktorer-
na med ansvar f6r ekonomi och riskhan-
tering Matias Klemeli pa Etera och Erja
Ketko pa Elo.

Siffrorna vid de intervjuade personerna talar om

respektive pensionsanstalts solvens. Ju hégre
siffra, desto solventare pensionsanstalt.

Erja Ketko pa
Elo ser inte hel-
ler nagon stor
forandring. Risk-
hantering har
alltid varit en
inbyggd del av verksamheten
inom finansbranschen.

- Andringarna ér en fortsitt-
ning och en forstarkning av den
tidigare utvecklingen.

Den mera detaljerade be-
skrivningen av riskerna syns i
hur valutarisken, ranterisken el-
ler fonderna behandlas vid be-
rakningen av solvensgransen.

— ORSA starker i sin tur sam-
bandet mellan styrelsens strate-
giska beslutsfattande och risk-
hanteringen, summerar Ketko.m

Elos solvensnivd dr 24,3 %
och solvensstdllning 1,8.

AKTIEVIKTENS GKNING (ALF)
spelar ocksa en roll. — Okning-
en av aktieavkastningsbunden-
heten i pensionsanstalternas
ansvarsskuld fran tio till tjugo
procent gor det mojligt for bade
enskilda bolag och samtidigt
for hela pensionssystemet att
ha mera aktieplaceringar, fort-
satter Mursula.

— Nar den forvantade avkast-
ningen pa ranteplaceringar ar
lag och den forvantade avkast-
ningen varierar mycket, har
maojligheten till aktieavkastning
med hdgre risk betydelse, be-
tonar Ryynanen.



FONDERNA
har bara ett syfte

Varje euro finns for bara ett andamal: utbetalning
av pensioner i dag och i framtiden.

TEXT: MINNA LEHMUSKERO

okslutssiffrorna visar att pen-
sionsfonderna, som arbetspen-
sionsforsdkrarna forvaltar, upp-
gar till ndstan 190 miljarder euro.
Fast tillgdngarna ar stora, finns det inte en
enda euro overlopps i summan. Varenda
en finns till for bara ett andamal: utbetal-
ningen av pensioner idag och i framtiden.
Storsta delen av den stora formogenhe-
ten utgdr tackning for pensioner som be-
talas idag och som bdrjar betalas i fram-
tiden, medan en den utgor en buffert for
placerings- och férsdkringsverksamhet-
ens risker. Ocksa bufferfonderna kommer
att anvdndas till att betala ut pensioner —
forr eller senare.

PENSIONSFONDERNA innehaller bara en
del av de pengar som behévs till pensi-
oner idag och i framtiden. Storsta delen
av de l6pande pensionerna finansieras
varje ar med arbetspensionsavgifter, som
arbetsgivarna och arbetstagarna betalar.

Inom den privata sektorn 1aggs en li-
ten del av respektive ars arbetspensions-
avgift at sidan for att bilda en pensions-
fond. Fonden och avkastningen pa den
anvands till att betala pensioner.

I dagsldget uppgar de intjanade pensi-
onerna som ska betalas i framtiden, dvs.
det totala pensionsansvaret, till mer dn

edyIY eane

Artikelforfattaren Minna Lehmuskero arbetar
som direktor for analysfunktionen pd
Arbetspensionsfirsdkrarna TELA.

600 miljarder euro inom arbetspensions-
systemet.

Av denna andel finns bara knappt 200
miljarder euro, som ndmnts ovan, i fon-
derna. Resten finansieras med de arbets-
pensionsavgifter som arligen tas ut.

FOR ATT arbetspensionsavgifternas niva
ocksa i framtiden ska vara rimlig, maste
man ta vdl hand om de fonder som redan
har samlats in. Arbetspensionsforsakrar-
na gor sin andel genom att placera peng-
arna rdntabelt och tryggt.m

Sakkunniga som sammanstallt bilagan
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Ordlista

FONDERINGSSKYLDIGHET Arlig avkast-
ning som pensionsansvaren ska krediteras
med. Definierar hur ArPL- och SjPL-pen-
sionsanstalterna arligen ska forranta sina
fonder.

FORSAKRINGSTEKNISK ANSVARS-
SKULD Den forsakringstekniska ansvars-
skulden ar en uppskattning av bolagens
framtida pensionsutgifter till den del de
har fonderats. Den antecknas i bokslutet.
KUNDATERBARING En aterbaring till Ar-
PL-férsakringstagarna i form av en sank-
ning av ArPL-férsakringsavgifterna for av-
talsarbetsgivare. Aterbaringarna fordelas
pa forsakringarna i proportion till de sam-
lade fonderna och inbetalda avgifterna. Ar-
betstagarna far en motsvarande sénkning
av arbetstagarens pensionsavgift som tas
ut fran l6nen. Det belopp som anvands till
kundéaterbaringarna bestams utifran pen-
sionsbolagets solvens och omkostnadsé-
verskott. Kundaterbaringen utdelas ur det
fordelade tillaggsforsakringsansvaret.
NOMINELL AVKASTNING Den éarliga pro-
centuella avkastningen pa arbetspensi-
onsfonderna, dar ocksa héjningen av kon-
sumentpriserna ar medréknad.
OFORDELAT TILLAGGSFORSAKRINGS-
ANSVAR Det ofdrdelade tilldggsforsak-
ringsansvaret &r en sadan del av an-
svarsskulden som ar avsedd att utgéra

en buffert mot svangningar i placerings-
verksamheten.Vid granskning av solven-
sen raknas den som en del av solvenska-
pitalet.

OMKOSTNADSDEL | arbetspensionsbolag
en del av ArPL-férsakringsavgiften, med
vilken man tacker kostnaderna for t.ex.
skotseln av forsakringar, provningen av
pensionsansokningar och utbetalningarna.
ORSA Foretagets egen risk- och solvens-
bedémning (Own Risk and Solvency As-
sessment) ar styrelsens och ledningens
verktyg for styrning och strategiska be-
slut. Stoder riskhanteringen.
REALAVKASTNING Den arliga procentu-
ella avkastningen pa arbetspensionsfon-
derna som Gverstiger konsumentpriser-
nas utveckling,

SOLVENSNIVA Solvensnivan raknas

som solvenskapitalets forhallande till an-
svarsskulden utan oférdelat tilldggsfor-
sék-ringsansvar och utjamningsbelopp.
SOLVENSGRANS Solvensgransen fast-
stalls sa att det med stor sannolikhet finns
solvenskapital kvar &nnu efter ett ar med
beaktande av forsakringsrorelsens risker
och férdelningen av placeringarna i olika
tillgangsslag.

SOLVENSKAPITAL Fran bérjan av ar 2013
méts solvensen med solvenskapitalet, dar
ocksa utjdmningsbeloppet réknas med.
Det &r en buffert mot bade placeringsris-
ker och forsékringsrisker.
UTJAMNINGSBELOPP Utjamningsbelop-
pet ar en buffert for forsakringsrarelsen.
Det finns till med tanke pa variationer hur
lange alderspensioner betalas och hur
manga invalidpensioner som beviljas. Det
ar ocksa en buffert mot premieforluster.
VARDERINGSDIFFERENS Skillnaden
mellan det verkliga vardet och det bokfar-
da vardet pa placeringar.
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