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Lamt placeringsar

PLACERINGSTILLGANGARNA

Arbetspensionsfondernas nettoplaceringstillgangar var nastan 195 miljarder euro i slutet
av forra aret. Fondernas storlek och betydelse accentueras nar avkastningen ar svagare.

TEXT KIMMO KOIVURINNE

et gangna aret var det férsta aret se-

dan eurokrisen da arbetspensions-

systemets placeringsavkastning var

ansprakslos. Avkastningen som
uppnatts under bérjan av aret hamnade pa
minus under det sista kvartalet, nar USA:s
centralbanks inflationstyglande rantepoli-
tik vid sidan av andra faktorer borjade pa-
verka marknaden.

Utdver hojda styrrantor har osdkerhe-
ten pa den globala placeringsmarknaden
oOkat for att protektionismen 6kat under ett
par ar och att Italiens dkade skuldsatt-
ningsgrad dragit till sig uppméarksamhet
under den senare hélften av fjolaret.

Under det sista kvartalet bérjade man

AV PLACERINGSTILLGANGARNA hade vid slu-
tet av aret 42,9 procent placerats i aktier
och andra placeringar av aktietyp, 37,1 pro-
cent i rdnte- och penningmarknadsinstru-
ment, 9,7 procent i fastigheter och 10,3 pro-
cent i alternativa investeringsfonder (AIF).

De mest betydande fordndringarna i
arbetspensionsplaceringarnas férdelning
under aret var att andelen andra place-
ringar av aktietyp 6kade med 1,6 procent-
enheter och andelen AIF-fonder med 1,4
procentenheter. En forklarande faktor for
Okningen av dessa formogenhetsslag ar
den langvariga laga rantenivan, som har
minskat rdnteplaceringarnas avkastnings-
potential.

I stdllet for rdnta har man i hégre grad
dn tidigare forsokt na avkastning bl.a. ge-
nom icke-borsnoterade aktier och kapital-
placeringar. Till foljd av kurssdankningen i
slutet av aret minskade andelen noterade
aktier med ett par procentenheter, nar ak-
tieportféljen krympte. A andra sidan ska-
pade svackan i slutet av aret genom aktier-
nas viardeminskning en bra grund for en
aterhdmtning av kurserna, som kom i gang
efter arsskiftet.

CA EN FJARDEDEL av placeringstillgdngarna
(24,5 procent) var i slutet av aret placerad i
Finland, medan ungefir en femtedel (19,9
procent) hade placerats inom det Gvriga

Arbetspensionsanstalternas Bolag . Keva | Keva
Stiftelser SPK LPA medlems- | & . Samman-
nyckeltal ar 2018 G | aen | L | (sipL | reeL | St SPF samiung Ovriga” | ™ fagt
Forsakrade (antal) 1866 110 19195 17175 7310 60 138 134000 | 535000 25818 | 2 664 746
Pensionstagare (antal) " 1077 621 20 685 17 817 8219 112853 | 251505| 406286 25885| 1920871
Lénesumma/arbetsinkomst (mn €) 60938,0 1088,5 1159,1 260,9 1239,9 5897,6| 17410,0 823,9| 888179
Inkomster (mn €)
Premieinkomst ? 14756,2 269,0 200,3 52,2 174,7 14421 5047,8 2750 22217,3
Nettoavkastning av placeringsverksamheten enligt verkligt vérde -1927,0 -99.4 -11,0 7,9 -5,1 -664,9 | -1539,1 -8,7| -42473
Nettoavkastning av placeringsverksamheten enligt verkligt varde (%) -1,6 -2,9 -0,3 0,7 -3,5 -3,4 -3,0 -2,5 -2,2
Nettointékter av placeringsverksamheten i resultatrakningen 1274,2 86,1 2738 52,7 2,5 526,7| -1539,1 89,2 766,1
Kostnader (mn €)
Utbetalda ersattningar ¥4 15318,4 302,2 323,8 128,6 827,2 4 648,6 5225,3 3397 271138
Totala driftskostnader ¥ 395,3 5,7 7,5 44 19,7 16,9 51,4 b 505,3
Tillgéngar
Pensionstillgangar ¥ 117733,2 33675 1976,4 1117,8 124,1 184857 504934 2896,8| 196 194,9
Placeringstillgangar enligt verkligt varde, mn € 116 072,1 33591 1939,6 1105,0 284,4| 184857| 501288 3524,3| 194 899,0
Férdelning av placeringarna (basfdrdelning enligt verkligt vérde, %)
Rénteplaceringar 35,1 42,4 29,0 6,1 48,5 38,4 41,6 38,0 37,1
Aktieplaceringar 41,4 40,5 42,3 51,0 34,3 472 44,2 51,3 42,9
Fastighetsplaceringar 11,6 13,8 25,4 29,6 15,9 3,2 6,6 6,1 9,7
Ovriga placeringar 11,9 3,3 3,3 13,3 1,3 11,2 7,6 4,6 10,3
Solvens
Solvenskapital sammanlagt 232228 852,0 519,0 433,8 - - - -| 25027,6
Solvensgrans € 143133 388,8 233,6 156,1 - - - -| 15091,8
Solvenskapital / solvensgrans 1,6 2,2 2,2 2,8 - - - - 1,7
Solvensgrad -% 124,6 133,9 135,6 163,4 - - - - 125,3

1) En pensionstagare kan fa pension fran flera pensionsanstalter

2) | premieinkomsten ingar inte den andel som bekostas ur statsbudgeten,
FAPL 253,0 mn €, SjPL 58,4 mn €, LFoPL:n 679,5 mn € och OffPL/staten 2 789,2 mn €.

3) Inkl. Arbetsloshetsfondens avgift bortsett fran Keva (medlemssamfund, staten och KCF),

dar den ingar i premieinkomsten
4) Inkl. statens andel av FoPL

5) Exkl. placeringsverksamhetens kostnader

6) | FoPL-tillgangarna ingar premieansvar, LFoPL-tillgangarna ar pensionsansvaret,

Keva medlemssamfund-tillgangarna &r pensionsansvarsfonden, Keva staten-
och KPF-tillgangarna &r placeringstillgangarna

7) Ovriga omfattar Kyrkans Pensionsfond, FPA:s personalpensioner och

Finlands Banks pensionsfond

undvika risker pa aktiemarknaden, vilket
ledde till att aktiekurserna sjonk ovanligt
kraftigt. Salunda krympte placeringstill-
gangarna med néstan fem miljarder euro
under aret och uppgick vid utgdngen av
december 2018 till 194,9 miljarder euro.

Ordlista

DELVIS FONDERANDE SYSTEM Pensionssystem dar
pensionerna finansieras med bade arbetspensionsavgifter
och tidigare insamlade fonder.

SOLVENS Talar om hur stora pensionsanstaltens pen-
sionstillgangar ar i proportion till ansvarsskulden. Ansvars-
skulden ar en uppskattning av bolagens framtida pensions-
utgifter till den del de har fonderats.

REALAVKASTNING Den arliga procentuella avkastning-
en pa arbetspensionsfonderna som 6verstiger konsument-
prisernas utveckling.
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Nominell och reell avkastning pa arbetspensions-
fonderna 1997-2018 i procent av bundet kapital .
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Nominell avkastning

Reell avkastning -16,4
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euroomradet. Storsta delen av pensionssys-
temets placeringstillgangar, totalt 55,6 pro-
cent, hade placerats pa annat hall i viarlden.

Nar placeringstillgangarnas absoluta
belopp har vuxit har placeringarna i 6k-
ande grad spridits pa andra hall i viarlden,
medan andelen inhemska placeringar har
minskat i motsvarande grad. Geografiskt
diversifierad allokering i hela varlden fol-
jer grundprincipen f6r pensionsplacering-
ar: pengarna placeras pa ett inkomstbring-
ande och betryggande satt. Utover dessa
lagstadgade principer spelar samhallsan-
svaret en storre roll vid valet av placerings-
objekt dn tidigare.

PLACERINGSAVKASTNINGEN ar 2018 var no-
minellt -2,2 procent och reellt, korrigerad
med den arliga inflationen, -3,3 procent.
Som i all placeringsverksamhet forekom-
mer det naturligtvis ocksa ar med negativ
avkastning bland de goda aren.
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Pa langre sikt, 22 ar, har den nominel-
la avkastningen dock i snitt varit 5,6 pro-
cent om aret och den reella jamnt 4 pro-
cent om aret. I ett kortare tidsperspektiv
har motsvarande avkastning under den se-
naste femarsperioden varit nominellt 4,6
och reellt 4,0 procent och under den senas-
te tioarsperioden nominellt 6,4 och reellt
5,1 procent. Detta askadliggor hur valet av
granskningsperiod paverkar avkastnings-
siffrorna.

Finanskrisen hamnar nu fér forsta
gangen utanfor tiodrsperioden, vilket ho-
jer snittavkastningen fér aren 2009-2018
betydligt 6ver de andra tidsperioderna.
Allra betydelsefullast 4r &nda den langsik-
tiga realavkastningen, for vilken det i Pen-
sionsskyddscentralens hallbarhetskalky-
ler anvinds ett avkastningsantagande pa
3 procent fram till ar 2025. Efter det héjs
realavkastningsantagandet till tre och en
halv procent.

Den avkastning som vara pensionsfor-
sdkrare natt har emellertid varit klart stor-
re dn de antaganden som anvands i kalky-
lerna, vilket gbr att vart pensionssystem &r
stabilt i fraga om placeringar. m

Pensionstillgdngar eller
placeringstillgdngar?

Ar 2018 var pensionstillgadngarna
196,2 miljarder och placeringstill-
gangarna 194,9 mrd. Skillnaden

(1,3 md) beror pa att pensionstill-
gangarna inkluderar 6vriga fordring-
ar och skulder och immateriella
nyttigheter, som ingar i balans-
rakningen och som inte medraknas

i placeringstillgangarna.



Arbetspensionsforsakringsbolagens bokslutssiffror ar 2018

Varma Ilmarinen Elo Veritas Pensions-Alandia Sammanlagt
2018 férégr%dar)ing, 2018 fﬁrégr%dar)ing, 2018 f('jrégr/:]dsr)ing, 2018 fbrélyrldar)ing, 2018 fdrégr%dsr)ing, 2018 féré‘yr:]dar)ing,

FORSAKRADE (antal)
ArPL 523270 4,6%| 624800 1,5% | 440154 37%| 58268 60%| 12622 71%| 1659 114 32%
FoPL(-forsakringar) 36700 22%| 74443 21%| 83724 -03%| 10880 6,0% 1249 -02%| 206996 1,3%
Sammanlagt 559 970 4,2%| 699243 15%| 523878 30%| 69148 60%| 13871 6,4% | 1866110 2,9%
PENSIONSTAGARE (antal)

\ Sammanlagt 343400 02%| 459993| -2,0%| 237904 47%| 31634 1,4% 4690 4,0% | 1077 621 0,2%
INKOMSTER (mn €)
Premieinkomst
ArPL-premieinkomst 49372 54%| 50504 62%| 32239 4,6 % 4797 4,1% 44,3 51%| 137355 54 %
F6PL-premieinkomst 1834 -05% 3843 -01% 4159 -19% 60,6 0,5% 40 -28%| 10481 -09%
Overforingsavgifter och aterforsakring -2,5 19.4% -268| 32,6% 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0 0,0% -273] 315%
Premieinkomst sammanlagt 5118,0 51%| 54099 60%| 36398 37% 540,3 3,7% 48,2 4,6%| 14756,2 5,0 %
Nellairtator v placeringsverksamheten 293 -935%| 5356| -823%| 4058| 754%| 803 -645% 33| -860%| 12742 -854%
Sammanlagt 53673| -383%| 59455| -269%| 40455| -21,6% 6206 | -170% 51,5 -259%| 16030,4| -297%
KREDITFORLUSTER (mn €) | 58] 274%]  190] 892%] 256 100%]  33[ 146%[ 01 -51%]  637] 310%]
PENSIONSUTGIFT (mn €)
ArPL 53833 22%| 57890 34%| 28571 4,2% 3978 5,0 % 295 48%| 144567 32%
FoPL 2849 22% 4018 -23% 408,1 4,0% 72,4 41% 48 7% 11720 1,3%
Sammanlagt 5668,2 22%| 61908 30%| 32652 4,2% 470,2 4,8% 34,3 43%| 156287 3,0%
Kostnadsfordelning -2642| 108%| -4791| -09% 3694 193% 51,0 236% 125 141%| -3103| 241%
Sammanlagt 5404,0 30%| 5717 32%| 36346 5,5 % 521,2 6,4% 46,9 68%| 153184 38%
TOTALA DRIFTSKOSTNADER (mn €)
Anskaffning av forsakringar 89 12,7 % 172 -111% 20,9 0,7 % 33 11,5% 02| -147% 50,5 -1,3%
Omkostnader for férsakringar 304 -59% 53,8 3,0% 357 -69% 6,2 51% 0,2 17,3% 126,3 -2,1%
Lagstadgade avgifter 109 -44% n7| -34% 76| -54% 11 -52% 01| -34% 4| -43%
Ovriga administrativa kostnader 180, -06% 21,2 -130% 145 245% 3,6 -1,3% 09 37% 582 -07%
Driftskostnader sammanlagt 682 -20% 1039| -38% 78,7 -01% 14,3 39% 1,4 1,7% 266,4 -1.9%
Omkostnader for ersattningsrorelsen 28,1 -99% 56,6 19,8 % 237| -150% 50| -68% 03| 220% 113,6 1,6 %
Omkostnader for arbetshalsoverksamheten 6,3 6,8% 5.7 -0,1% 28| 339% 04| -208% 0,0 0,0% 15,3 70 %
Omkostnader for placeringsverksamheten 22,3 -1,3% 28,4 | -264% 28,1 8,9 % 8,1 7% 09 0,2% 878 -80%
Gvriga 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%
Totala driftskostnader sammanlagt 1248 -35% 1946 -25% 1333 -09% 277 2,3% 2,6 3,0% 483,1 -2,0%
Totala driftskostnader i % av premieinkomsten 2,4 -0,2 3,6 -0,3 37 -0,2 5,1 -0,1 5,4 -0,1 33 -0,2
Driftskostnader i % av omkostnadsinkomsten " 60,4 -6,3 83,2 -82,8 74,9 -6,0 93,1 -3.2 88,9 0,9 74,6 -32
FORDELNING AV TOTALA DRIFTSKOSTNADER
Anskaffning av forsakringar 71 1,0 8,8 -0,9 15,7 0,3 11,9 1,0 71 -1,5 10,4 0,1
Omkostnader for forsakringar 24,4 -0,6 27,6 15 26,8 -1,7 22,4 0,6 6,5 0,8 26,1 0,0
Lagstadgade avgifter 8,7 -0,1 6,0 -0,1 57 -0,3 4,1 -0,3 38 -0,3 6,5 -0,2
Gvriga administrativa kostnader 14,4 0,4 10,9 -1,3 10,8 2,2 131 -0,5 36,6 0,3 12,1 0,2
Driftskostnader sammanlagt 54,6 0,8 534 -0,7 59,0 0,5 51,5 08 539 -0,7 55,2 0,1
Omkostnader for ersattningsrorelsen 22,5 -1,6 291 5,4 17,8 -2,9 17,9 -17 9.7 15 235 08
Omkostnader for arbetshalsoverksamheten 5,0 0,5 29 0,1 2,1 0,6 1,5 -0,4 0,7 0,2 3,2 0,3
Omkostnader for placeringsverksamheten 17,9 04 14,6 -4,7 21,1 19 291 1,5 357 -1,0 18,2 -1,2
Gvirga 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
Totala driftskostnader sammanlagt 100 100 100 100 100 100
ANSVARSSKULD (mn €) [ 365214] -05%] 406257 35%] 204317] 15%[ 28086 29%[ 2955 1.0%[1006829] 16%]

Decimalerna har avrundats.
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1) Utan omkostnader for placeringsverksamheten och
arbetshélsoverksamheten och lagstadgade avgifter.
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Varma Ilmarinen Elo Veritas Pensions-Alandia Sammanlagt
2018 fdrégr%dar)ing, 2018 fbr%grjpg, 2018 f('jrégr/:]dsr)ing, 2018 fbrélyrldar)ing, 2018 fijrégr/:]d{)ing, 2018 fbré‘yr:]dar)ing,
FORDELNING AV PLACERINGAR (basfdrdelning enligt verkligt virde, mn €)
Ranteplaceringar 13522,1 0,3% | 17 360,7 -37%| 84419 -4,4% | 12405 -55% 163,2 13,2% | 407284 -2,6%
Aktieplaceringar 179158 | -12,3% | 19692,1 0,6%| 92514 1,2%| 11054| -70% 76,6 | -247%| 48041,3| -47%
Fastighetsplaceringar 3878,8 77%| 60964 25%| 30028 6,8% 4838| 258% 409| -80%| 135027 5,6 %
Ovriga placeringar 86986| 101%| 28748| 264%| 18992 -161% 2849 -1,4% 423 174%| 137998 8,1%
Sammanlagt 440152 -31%| 46024,0 04%| 225953| -20%| 3146 -19% 3230, -1,0%| 1160721 -1,5%
FORDELNING AV PLACERINGAR (basfardelning enligt verkligt virde, %)
Rénteplaceringar 30,7 1,0 377 -1,6 37,4 -1,0 39,8 -1,5 50,5 6,3 35,1 -0,4
Aktieplaceringar 40,7 -4,3 42,8 0,1 40,9 1,3 35,5 -2,0 23,7 -1.4 41,4 -1,4
Fastighetsplaceringar 8,8 0,9 13,2 0,3 13,3 11 15,5 3.4 12,7 -1,0 11,6 0,8
Ovriga placeringar 19.8 2,4 6,2 1,3 8,4 -1,4 91 0,1 13,1 2,1 11,9 1,1
Sammanlagt 100 100 100 100 100 100
NETTOAVKASTNING AV PLACERINGSVERKSAMHETEN ENLIGT VERKLIGT VARDE (%)
Avkastning pa bundet kapital | -2,0 -9.8 -1.4 -14,6 | -1.4 -8.8 -15 -9,5 -1 -93 -1.6 -91
RAKENSKAPSPERIODENS RESULTAT (mn €)
Forsakringsrorelsens resultat 229 -322% -40,5| -233,0% -14,2 -6,8% 67, 94% 07| 121,0% -24,4 | -144,6 %
Eéiﬁﬁg{‘gg;’jgksamhe‘ens resultat enlgt 18157 | -2249% | -1592,1 | -244,4% | -8274 ) -239.6% | -1147| 21,1%|  -11,0| -190,2% | -4360.9| -233,6%
Omkostnadsresultat 559| 251% 299 -51% 31,8| 365% 1,3 857% 02| -50% 1191 18,6%
Ovrigt resultat -4 481% 26| 671,4% 36| -379% 0,8| 100,0% 02| 800% 22,1 | 1740,0 %
Resultat totalt -1761,0| -2143%| -1581,0| -2355%| -806,2| -2325%| -1058| -198,1% -10,0 | -177,9% | -4 244,0 | -224,1 %
% av ArPL-premieinkomsten -35,3 -67,8 -31,3 -55,8 -25,0 -44,7 -22,1 -45,5 -22,5 -53,0 -30,9 -57,1
% av ansvarsskulden -4,8 -8,9 -39 -6,9 -39 -7,0 -3,8 -17 -3,4 -7.8 -4,2 -1,7
Placeringsverksamhetens nettoavkastning
enligt verkligt varde -902,3 | -1270% -641,6 | -120,9 % -331,9 | -120,6 % -46,8| -119,8% -b,4| -178% | -19270| -1233%
Avkastningskrav pa ansvarsskulden -913,4 51,7% -950,5 295 % -495,5 51,2% -679 491 % -6,6 470% | -24339 44,7 %
Sammanlagt, dvs. placeringsverksamhetens
resultat en?igt verk?igt B -1815,7| -2249% | -1592,1| -1929% | -827,4| -2396% | -1147| -211,1% -11,0| -190,3% | -4360,9 | -212,5%
OVERFORING TILL KUNDATERBARINGAR 2
Overforing till kundaterbaringar (mn €) 1530 -50% 1200 -1,4% 79| -03% 8,1 -58% 25| -219% 3955 -65%
% av ArPL-lonesumman 0,8 -0,1 0,6 -0,6 0,5 0,0 0,4 0,0 0,7 -0,2 0,6 -0,1
% av ArPL-premieinkomsten 3,1 -0,3 2,4 -0,5 2,2 -0,1 1,7 -0,2 5,6 -2,0 2,6 -0,3
SOLVENSKAPITAL (mn €)
Eget kapital (efter avdrag for foreslagen
vinstutdelning) 130,5 5,0 % 174,0 36% 101,3 0,0% 16,5 2,2% 1,3 8,7 % 423,6 3%
Ackumulerade bokslutsdispositioner -0,7| -16,7% 57| -36% 0,8 2,1% 16| -66% 0,0 0,0% Th| -52%
Varderingsdifferens mellan tillgdngarnas
verkliga varde och bokforda varde i 80044 | -125%| 5750,5| -168%| 25371| -223% 3737 -254% 321 -193% | 166979| -16,0%
Oférdelat tillaggsforsakringsansvar 14859 | -344%| 30408| -46%| 13121 -107% 275,6 4,7% 553| -67%| 61697 -148%
Ataganden utanfor balansrakningen -1,2 0,0% 0,0/ 100,0% 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0 0,0% 1,20 765%
Ovriga 04| 429% -53,3] 140% -163| 220% -4,6| -298% 0,0 0,0% -745 1 14,4%
Solvenskapital sammanlagt 96185 -16,6%| 89177 -138%| 39351, -183% 662,7| -149% 887 | -11,5%| 232228| -158%
Solvensgrans € 59728 | -124%| 55920 -63%| 24313| -200% 2895| -16,6% 277 -251%| 143133 -11,7%
Solvenskapital / solvensgrans 16 -59% 16| -525% 1,6 0,0% 2,3 45% 32| 185% 1,6 -7.8%
Solvensgrad % 1275 -6,0 1237 -1239 120,6 -5,3 126,2 -5,4 137,0 -6,0 124,6 -5,5
Pensionstillgangar 44 636,0 -29% | 464738 05%| 230179 -1.8%| 31924 -15% 328,8 -1,6 % | 117 648,9 -1,3%
| PERSONAL(medeltal) [ 532] 15%] 685 -122% 466 09% 151] -07%] 2] 00%| 183 -44%

2) | Pensions-Alandias dverforing till kundaterbaringar
ingar ocksa dverféring fran forsakringsrorelsen (VA2).
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3) I kolumnen Forandring, % anges férandringen i procent,
om siffran har angetts i euro i kolumnen 2017. Om det i

kolumnen 2017 anges procentsatser, anges forandringen i

procentenheter.

4) Siffrorna i llmarinens forandringskolumn
har beraknats genom att for &r 2017 anvanda
Ilmarinens och Eteras sammanlagda siffror.
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Hallbara investeringar

ANSVARSFULLHET AR ORDET

Arbetspensionsanstalterna placerar tryggt och inkomstbringande.
De slanger inte pengar hit och dit. Ansvarsfullhet ar ordet.

TEXT ANNE IIVONEN | FOTO ARBETSPENSIONSANSTALTERNA

Fragorna

Niina Bergring
Placeringsdirektor
Veritas

Hanna Hiidenpalo
Placeringsdirektor
Elo

i,
Lo,
Anna Hyrske

Chef for ansvarsfulla investeringar
Ilmarinen

18

1 Avkastar ansvarsfulla placeringar béattre?
2 Vlilka ar kannetecknen for ansvarsfullhet?

3 De tre viktigaste punkterna i frdga om ansvarsfulla placeringar?

4 Hurdana riktlinjer behovs?

Vi beaktar vdsentliga ansvarsfaktorer nar vi

fattar beslut om placeringar, vilket minskar
riskerna och Okar avkastningen i ett langt tids-
perspektiv.

Vi véljer investeringsobjekt utifran deras po-

tential att skapa varde pa lang sikt. Detta le-
der till att var portfolj innehaller betydligt farre
formogenhetsposter dn indexen, vi kdnner vara
investeringsobjekt vdl och omsattningshastighe-
ten i var portfolj dr lag. Var placeringsfilosofi an-
ses redan i sig vara ett ansvarsfullt sitt att agera

Vi tror pa att hallbar affarsverksamhet dr det

enda séttet som bolag kan uppna langsiktigt
hallbara resultat pa. Genom att grundligt och brett
integrera ESG-faktorerna i analysen av investe-
ringsobjekt efterstravar vi att forbattra risk-avkast-
ning-férhallandet i synnerhet pa lang sikt.

Investeringsobjektens ansvarsfullhet utvarde-

ras genom ESG-faktorerna (miljdansvar, socialt
ansvar, god forvaltning) och foretagets strategi
och mal speglas mot dem.

Att man investerar ansvarsfullt innebar inte att

man prutar pa avkastningsmalet, investerings-
besluten bygger alltid pa en ekonomisk bedém-
ning av avkastning, risk och ansvarsfullhet. Ett an-
svarsfullt bolag dr ett béttre investeringsobjekt pa
lang sikt.

Var investeringsverksamhet styrs av internatio-

nella normer, aktivt dgarskap och integrering
av ansvarsfullheten i portfoljférvaltningen. Vi in-
vesterar inte i tobaksbolag, forbjudna vapen eller
bolag som ar beroende av stenkol.

pa placeringsmarknaden.

Vart ansvar fér de gemensamma pensions-

medlen och pensionssystemets hallbarhet
langt in i framtiden. Sdkerstillande av mojlighe-
terna till betryggande avkastning for var del langt
in i framtiden. En béttre risk- och avkastnings-
profil 6ver tid.

Det ar lattare fatt géra ansvarsfulla val nar det

finns tillf6rlitlig och relevant information om
placeringsobjekten. Vi behdver riktlinjer for hur
foretagen ska informera.

Ansvaret fér pensionerna utstracker sig flera

artionden framat. Ansvarsfullhet dr langsiktig
riskhantering, tryggande av pensionerna och pa-
verkan, och genom den nar man bra avkastning pa
lang sikt.

Vi behdver globalt enhetliga verktyg och ram-

verk som forbéttrar placeringsobjektens trans-
parens och kvaliteten hos ESG-datan.

Ansvarsfullheten ar en vasentlig del av Ilmari-

nens placeringsverksamhet, god portfoljfor-
valtning. Med hjalp av det identifierar risker och
mojligheter hos nuvarande investeringsobjekt och
potentiella investeringsobjekt.

Vi foredrar aktivt 4gande och paverkan i stéllet

for uteslutning i vara egna riktlinjer for an-
svarsfullhet. For berdkningar med anknytning till
klimatférandringen skulle vi gdarna se tydligare
rekommendationer.
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ESG Environmental, Social and Governance dvs. fragor
som galler miljd, socialt ansvar och forvaltning.

PRI Principles for Responsible Investment, FN:s principer

for ansvarsfulla investeringar.

Jussi Hakkinen
Portfoljférvaltare
Statens Pensionsfond SPF

b

Hanna Kaskela
Direktor for ansvarsfull placering
Varma

Kirsi Keskitalo
Bitradande direktor, ansvarsfulla
investeringar, Keva

Magdalena Lénnroth
Chef for ansvarsfulla investeringar
Kyrkans pensionsfond KPF
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Flera omfattande sammanfattningsanalyser av

vetenskapliga artiklar har kommit fram till att
ansvarsfullhet och foretagets ekonomiska 16n-
samhet har ett statistiskt signifikant positivt sam-
band.

Exempelvis personresurser som laggs ner pa

ansvarsfullhet och ansvarsrapporteringens
omfattning och djup.

Beaktande av ESG-faktorerna ar en vasentlig

del av hanteringen av placeringsrisker idag.
Ansvarsfullhet har en positivinverkan pa invester-

Ansvarsfull placering star inte i konflikt med

avkastning. Snarare ar det en del av riskhanter-
ingen, eftersom t.ex. forsummelse av miljoaspek-
ter kan ha stora foljder for foretagets affarsverk-
samhet.

Foretag som handlar ansvarsfullt kommer att
klara sig bast i framtiden. Energieffektivitet mins-
kar ocksa kostnaderna i ett langt tidsperspektiv.

Ansvarsfullheten ska vara integrerad i féreta-
gets affarsverksamhet och strategi. Fore ett
placeringsbeslut utreder portféljférvaltaren fore-

Beaktande av ESG-faktorerna och paverkan pa

investeringsobjekten har en positiv inverkan pa
avkastningen, dven om betydelsen av enskilda ESG-
matt varierar.

De relevanta ESG-faktorerna varierar enligt

bransch och férmoégenhetskategori. Kulturen
vittnar om en investeringspartners ansvarsfullhet:
investeringshorisontens ldngd, foretagsanalysen,
portfoljens struktur och diskussioner med fore-
tagsledningen.

Genom att investera ansvarsfullt forbattrar vi

risk- och avkastningsprofilen i var portf6lj. En-
ligt forskning har ansvarsfulla placeringar avkas-
tat battre dn placeringar som gjorts pa det traditio-
nella sittet.

ESG-profilen &r ett centralt kriterium vid valet

av kapitalforvaltare.Investeringsprinciperna
och de interna processerna visar ocksa om kapital-
forvaltaren dr engagerad i att utveckla sin verksam-
het. Att kapitalforvaltaren forbinder sig till PRI-
principerna dr en viktig utgangspunkt.

"Ansvarsfullhet dr

langsiktig riskhantering,

”

att trygga pensionerna.

ingsobjektens langsiktiga ekonomiska utveckling
och avkastning. Ansvarsfullhetsanalysen breddar
och fordjupar den traditionella placeringsana-
lysen.
Vi behover internationellt enhetliga standar-
der for att forenhetliga matningen och rappor-
teringen av ansvarsfullheten.

tagets ESG-risker, vilket innebdr att affarsverksam-
heten studeras genom miljofaktorer, samhalleliga
och sociala faktorer och forvaltning.
Ansvarsfulla placeringar ger god avkastning.
Klimatférandringen &r ett intergenerationellt
fenomen - atgdrder krdvs omedelbart. Investera-
re har en moéjlighet att géra varlden battre
Informationen bor vara jamférbar och av god
kvalitet, lika tillforlitlig som bokféringen. Har-
monisering skulle spara tid.

Utgangspunkten &dr férvaltningen av pen-

sionstillgangarna i ett langt tidsperspektiv.
ESG-granskningen fokuserar pa langsiktiga feno-
men och Overensstimmer med pensionsplacera-
rens tidsspann. Det dr nyttigt att paverka investe-
ringsobjekten med tanke pa bade avkastningen
och effekterna i realvarlden.

Kevas placeringsverksamhet styrs genom inves-

teringsprinciperna, principerna for ansvarsful-
la investeringar, ansvarsfulla investeringar per till-
gangsslag och principerna for dgarstyrning.

KPF har forbundit sig till att placera pensions-

medlen pa ett inkomstbringande, betryggande
och ansvarsfullt sitt. Dessutom vill vi férega med
gott exempel for andra investerare.

Kyrkans pensionsfond utgar fran sina egna an-

visningar for ansvarsfulla investeringar. FN:s
principer fér ansvarsfulla investeringar utgor ett
styrande ramverk och vi har ocksa uppgjort en
separat klimatstrategi. Myndighetsreglering skul-
le sporra att vidareutveckla férfarandena fér och
rapporteringen om ansvarsfulla investeringar. m
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Pensionsforsakrarna

HANDLAR ANSVARSFULLT

Arbetspensionsforsakrarna behover djupare kunskap om investeringsobjekten.
Kravet pa ansvarsfullhet har integrerats i beslutsprocessen.

TEXT MIKA VIDLUND

arbetspensionsforsdkrarnas placering-

ar accentueras ansvaret for miljo, sam-

hille och god foérvaltning. Att investera

ansvarsfullt dr att forbereda sig for

framtiden, liksom hela verksamheten
inom arbetspensionssektorn.

Ansvarsfullhet och hallbar utveckling
ar hogt uppe pa agendan ocksa pa EU-ni-
va. Som bdst tas det fram gemensamma
métare for utvirderingen av hallbarheten
och ansvarsfullheten i finansbranschakto-
rernas verksamhet.

SVERIGE FRAMJAR HALLBAR
UTVECKLING

I Sverige skrevs kravet pa ansvarsfull pla-
ceringsverksamhet som framjar hallbar ut-
veckling in i lagen som styr de lagstadgade
AP-fonderna i borjan av detta ar. Fonderna
ska forvalta medlen pa ett exemplariskt
satt enligt principerna fér ansvarsfulla in-
vesteringar och ansvarsfullt 4gande utan
att dventyra det langsiktiga avkastnings-
malet.

Forandringen innebar ingen omvalv-
ning av fondernas redan etablerade verk-
samhet. Fonderna beslutar fortfarande
sjalvstdndigt, hur de verkstéaller och tolkar
lagen. Daremot styrs arbetet av regering-
ens krav pa férenhetligande av tillviga-
gangssatten och en arlig peer-to-peer-ut-

vardering av ansvarsfullheten. Fastidn det
annu ar oppet hur det sistndmnda ska go-
ras, har AP-fonderas etikrad, som grunda-
des ar 2007, skarpt samarbetet ytterligare.

Senast i borjan av aret hamnade place-
ringsverksamheten i rubrikerna i Sverige.
Det kom fram att den statliga sjunde
AP-fonden hade placerat pensionspengar
ideniKanada legaliserade cannabis-busi-
nessen i strid mot etikradets rekommenda-
tioner och FN:s principer for ansvarsfulla
placeringar.

Ett annat bra exempel ar Statens pens-
jonsfond i Norge, kdnd dels for sin storlek
(ca 900 md €) och dels for att den mycket
strikt foljer de rekommendationer som fi-
nansministeriets etikrad ger.

Vilka féretag som svartlistats och varfor
rapporteras transparent och offentligt. I
Norge har foretag utesténgts ocksa pa be-
kostnad av avkastningen.

Internationella jamforelser av stora pen-
sionsfonders klimatstrategi som den aus-
traliensiska klimatorganisationen AODP
och miljéorganisationen WWF gjort visar
att de finlandska pensionsférsdkrarna hor
till de basta tillsammans med andra nord-
iska och hollandska pensionsforsdkrare.
Finlandarna har férbattrat sin placering
under de senaste aren.

Pensionsfondernas atgédrder gar i rétt
riktning, men mycket behéver dnnu goras

Sakkunniga som sammanstallt bilagan

for att verksamheten ska uppfylla kraven i
Parisavtalet. En annan viktig observation
som WWF gor &r att mer dn hilften (60 %)
av fonderna i AODP:s jamforelse av de
hundra storsta pensionsfonderna inte an-
nu har beaktat klimatférandringen i sina
portféljer eller att atgdrderna for att mot-
verka den dr mycket begrdnsade.

EN LUCKA | MERCER

Den internationella Mercer Global Pensi-
on Index-jamforelsen, som méater pen-
sionssystemens funktion, innehaller at-
minstone inte &nnu nagon utviardering av
pensionsfondernas ansvarsfullhet. San-
nolikt kommer vi att fa se ocksa denna di-
mension i jamforelsen, vilket knappast
gor att Finland kommer att klara sig sdm-
re dn idag utan fortfarande finns bland de
basta.

Ansvarsfullhetsbedémningar dr emel-
lertid inte helt entydiga. Problemet med
dem ar att bedomningen av ansvarsfull-
heten hos de bolag som ingar i placerings-
portfoljen avgors av situationen vid tvar-
snittsdgonblicket. Da beaktar bedomning-
en inte i vilken utstrackning fonderna pla-
cerar ansvarsfullt genom att aktivt efter-
strdva att paverka placeringsobjektet och
frimja en forbattring. m
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