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Arbetspensionstillgangarna 215 miljarder euro vid ars-
slutet 2019

Placeringstillgangarna, som utgér en del av finansieringen av arbetspensionssystemet, ckade i fjol
med cirka 21 miljarder euro och uppgick vid utgangen av december till sammanlagt 215 miljarder
euro. Till de 6kade tillgangarna bidrog den exceptionellt gynnsamma utvecklingen inom aktieplace-
ringarna under aret. Samtidigt var ocksa avkastningen pa ranteplaceringarna utmarkt som en foljd av
den allt lagre rantenivan.

Analytiker Kimmo Koivurinnes analys av arbetspensionstillgangarnas utveckling omfattar foljande
kapitel:

e Placeringsintakterna for ar 2019 nominellt 12,5 procent

e Tjurens ar 2019
e Basinformation om var placeringsstatistik

Placeringsintakterna for 2019 nominellt 12,5 procent

Arbetspensionssystemets placeringstillgangar sammanlagt 215 (*) miljarder euro
= Placeringstillgangar inom den privata sektorn 135 miljarder euro
= Placeringstillgangar inom den offentliga sektorn 81 miljarder euro
e Okning under arets sista kvartal cirka 6 miljarder euro
e Placeringar i aktier och aktierelaterade instrument av de totala placeringstillgangarna 106
miljarder euro, andel 49 procent
e Ranteplaceringar 73 miljarder euro, andel 34 procent
e Fastighetsplaceringar 18 miljarder euro, andel 9 procent
e Alternativa investeringar 18 miljarder euro, andel 8 procent
e Placeringsintakter for helaret 2019, nominell avkastning 12,5 procent och real avkastning
11,5 procent

(*) Placeringstillgdngarna enligt arbetspensionsanstalternas bokslutsuppgifter utgjorde sammanlagt
cirka 216 miljarder euro per 31.12.2019. Det hdr presenterade beloppet av placeringstillgdngarna
avviker med knappt en miljard jamfort med bokslutsuppgifterna. Avvikelsen beror pad skillnader i
statistikprocessen. Vi preciserar beloppet av tillgdngarna under vadren.

De relativa andelarna for olika tillgangsslag i placeringsférdelningen forandrades nagot under 2019.
Andelen for ranteplaceringar (34 %) minskade med 4 procentenheter. Andelen for aktier och aktie-
relaterade instrument [1] (19 %) okade med 5 procentenheter. Andelen for fastighetsplaceringar (8
%) var i stort oforandrad och andelen for alternativa investeringar [2] (8 %) minskade med knappt en
procentenhet. Pa lang sikt, dvs. under 2010-talet, minskade ranteplaceringarnas andel med omkring
10 procentenheter. Ranteplaceringar har ersatts med battre avkastande aktier, kapitalplaceringar
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och hedgefonder. En bidragande orsak till detta ar den fortsatt laga rantenivan som lett till att ar-
betspensionsforsakrarna inom ramen for solvensbestammelserna varit tvungna att soka ersattande
placeringsobjekt. | ljuset av avkastningarna tycks denna strategi ha fungerat bra.

[1] Dd man i analysen hédnvisar till placeringar i aktier och aktierelaterade instrument avses fol-
jande placeringskategorier: noterade aktier (inkl. aktiefonder) samt ovriga aktieplaceringar, till
vilka hor bl.a. kapitalplaceringar och placeringar i onoterade aktier.

[2] Med alternativa investeringar avses huvudsakligen hedgefonder.

De regionala placeringsandelarna forandrades inte namnvart under det gangna aret. Andelarna for
placeringar i Finland och placeringar som hanfor sig till euroomradet minskade bada med cirka 1
procentenhet. Andelen for placeringar utanfor euroomradet steg med cirka 2 procentenheter. Vid
slutet av fjolaret hanforde sig knappt en fjardedel av placeringstillgangarna till Finland (23 %), knappt
en femtedel till 6vriga euroomradet (18 %) och dver halften till lander utanfér euroomradet (59 %).
Pa forandringarna i placeringsandelarna inverkar nettoflodet, dvs. skillnaden mellan forvarvade,
avyttrade och forfallna placeringar.

Strategin pa lang sikt har varit att i allt storre utstrackning sprida placeringarna pa den globala pla-
ceringsmarknaden. Under det gangna artiondet har andelen for placeringar i Finland i pensionsport-
foljerna minskat fran 35 procent i bérjan av 2010-talet till mindre an en fjardedel. Samtidigt har
andelen for placeringar som hanfor sig till det 6vriga euroomradet ocksa minskat fran 31 procent till
mindre an en femtedel. Daremot har andelen for placeringar utanfér euroomradet stigit fran 34 pro-
cent i borjan av artiondet till nastan 60 procent.

Avkastningen per placeringsslag for de sex storsta aktorerna 2019:

¢ Den nominella avkastningen pa aktieplaceringar i genomsnitt 21,5 procent och den reala av-
kastningen 20,4 procent
e Den nominella avkastningen pa ranteplaceringar i genomsnitt 5,5 procent och den reala av-
kastningen 4,5 procent
e Den nominella avkastningen pa fastighetsplaceringar i genomsnitt 7,6 procent och den reala
avkastningen 6,6 procent
e Den nominella avkastningen pa alternativa investeringar i genomsnitt 3,5 procent och den
reala avkastningen 2,6 procent

Avkastningsutvecklingen for de placerade pensionsmedlen bor analyseras pa lang sikt - forandringar
under ett kvartal eller ens ett ar har ingen storre betydelse med tanke pa pensionssystemets finansi-
ella hallbarhet. Pa basis av den tidigare avkastningen kan man inte heller forutspa framtida avkast-
ning. Pa lang sikt 6kar de for framtida pensionsansvar fonderade pensionstillgangarna i sista hand med
den ekonomiska tillvaxten och inflationen. Det finns skal att beakta att ocksa valet av observations-
intervall har betydelse: Observationsintervallets inverkan pa medelavkastningen askadliggors, nar
man jamfor medelavkastningen for 20 och 23 ar.
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Den realiserade avkastningen ser stabil ut pa lang sikt:

e 2015-2019 (5 ar): nominell avkastning 5,6 procent och real avkastning 4,9 procent

e 2010-2019 (10 ar): nominell avkastning 6,1 procent och real avkastning 4,7 procent
e 2000-2019 (20 ar): nominell avkastning 5,0 procent och real avkastning 3,6 procent
e 1997-2019 (23 ar): nominell avkastning 5,9 procent och real avkastning 4,3 procent

Pensionsskyddscentralen har i sina langsiktiga prognoser anvant ett realavkastningsantagande pa 2,5
procent fram till 2028. Efter det ar avkastningsantagandet 3,5 procent. Med det senare antagandet
om avkastning utstracker sig prognosen for pensionssystemet anda till 2085, varvid utvecklingen av-
seende sysselsattning, nativitet och nettoinvandring har den stérsta inverkan pa helheten.

Pa finansieringen av pensionerna inverkar vid sidan av pensionsavgifterna dven de fonderade place-
ringstillgangarna och avkastningen pa dem. Pa de fonderade placeringstillgangarna inom den privata
sektorn har sedan 2014 dessutom inverkat det faktum att det fran fonderna och deras avkastning
betalats ut mer i pensioner @n arbetspensionsavgifter har fonderats. Ar 2019 inflot enligt en preliminar
berakning till fonderna inom pensionsbranschen som helhet 2,7 miljarder euro i pensionsavgifter, men
till de l6pande pensionerna behdvdes 4,5 miljarder euro. Saledes anvandes av fonderna och deras
avkastning 1,8 miljarder euro netto till pensioner.

Pensionsforsakrarnas solvens ar stark till foljd av fjolarets goda placeringsintakter. For de fyra storsta
arbetspensionsbolagen lag solvensnivan vid utgangen av december mellan 124,4 och 130,8 procent.
Solvensstéllningen varierade i sin tur mellan 1,6 och 2,0. Solvensnivaerna och solvensstallningarna
forandrades inte vasentligt under det senaste aret. Tack vare buffertarna for karvare tider klarar sig
pensionsforsakrarna ocksa genom samre perioder pa finansmarknaden.

Tjurens ar 2019

Enligt det kinesiska horoskopet var fjolaret grisens ar. | placeringshanseende var ar 2019 emellertid
oxens ar, eller narmare bestamt tjurens ar. Tjuren symboliserar kraften i en stigande marknad och
tjuren har en egen staty i finansvarldens centrum pa Wall Street i New York. Tjurens ar 2019 borjade
under gynnsamma omstandigheter i det avseendet att all onddig luft gatt ur aktiekurserna efter den
kraftiga nedgangen under det sista kvartalet aret innan. Saledes var det vid arsstarten baddat for en
aterhamtning i aktiernas vardering genast nar osakerheten ger med sig. Amerikanska centralbanken
Fed gav genast i borjan av aret marknaden sitt stod och meddelade om time out med rantehdjning-
arna. Aktiemarknaden tackade och aven de inhemska pensionsplaceringarna genererade en avkastning
pa 6ver 5 procent under arets forsta kvartal.

Under det andra kvartalet gav handelskriget mellan Kina och Férenta staterna ater upphov till be-
kymmer pa marknaden. Trots handelskriget avkastade framfor allt de utvecklade marknadernas aktier
utmarkt, aven om aktiemarknaden kring maj-juni for ett slag praglades av riskaversion.
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Centralbankernas valvilliga hallning backade emellertid upp marknaden och de viktigaste aktiein-
dexen avslutade kvartalet pa plus.

Under det tredje kvartalet i fjol visade de ekonomiska nyckeltalen pa en inbromsning i tillvaxten.
Centralbankerna pa bada sidor om Atlanten bidrog emellertid till att trygga marknaden. Den latta
penningpolitiken hjalpte upp tillvaxtlandernas aktier, vilka holl stallningen trots svagare ekonomiska
utsikter. Den utdragna handelstvisten mellan Kina och Forenta staterna med importtariffer som vapen
drog ner utsikterna for den globala ekonomin. Rantenivan sjonk i takt med forvantningarna pa mark-
naden, vilket resulterade i en utméarkt avkastning pa ranteplaceringarna, aven om stamningen pa
tillvaxtmarknaden var langt ifran perfekt.

Vid slutet av aret blev brexit, som skapat friktion framfor allt i Europa, ett faktum men vid samma
tid kom Forenta staterna och Kina till nagot slags vapenstillestand i handelskriget, vilket fullbordade
det dven dittills utmarkta placeringsaret. De internationella huvudaktieindexen avslutade aret med
avkastningar pa rejalt éver 20 procent samtidigt som ocksa ranteplaceringarna genererade en utmarkt
avkastning. Sa slutade ett artionde, som levererat en mycket god avkastning pa framfor allt aktiepla-
ceringar.

e S&P 500-indexet som beskriver kursutvecklingen for de 500 storsta amerikanska foretagen
steg efter kursraset ar 2018 med hela 28,9 procent pa ett ar.

e Tysklands DAX-index gick likasa upp med 6ver 25 procent. FTSE-indexet som beskriver ut-
vecklingen for de 100 storsta foretagen pa Londonborsen stannade efter att brexit sakerstallts
pa 12 procent.

e OMXH25-indexet som beskriver utvecklingen for de storsta foretagen pa Helsingforsborsen
steg under aret i kolvattnet av varldsmarknaden med 14,6 procent.

e OMX30-indexet pa Stockholmsborsen avkastade under samma period battre - 6ver 25 procent
under det gangna aret.

e Den rekordlaga rantenivan gynnade ocksa ranteplaceringarna som genererade artiondets
basta avkastning.

Basinformation om var placeringsstatistik

Vara medlemssamfund skoter placeringsverksamheten for de lagstadgade arbetspensionsmedlen.
Statistiken omfattar arbetspensionsbolagen, pensionsstiftelsernas och -kassornas ArPL-fonder samt
arbetspensionsforsakrarna inom den offentliga sektorn: Keva, Statens pensionsfond (SPF), pensions-
fonden for FPA:s personal, Kyrkans pensionsfond (KER) och Finlands Banks pensionsfond (SPERA).
Den omfattar ocksa gruppen av sarskilda pensionsinrattningar, till vilken hor Lantbruksféretagarnas
pensionsanstalt (LPA) och Sjomanspensionskassan (SPK).

| statistiken ingar endast fonderna for det lagstadgade arbetspensionsskyddet. Den omfattar inte
vardet av fonderna for det kollektiva tillaggspensionsskyddet som forvaltas av pensionsstiftelserna
och -kassorna och som vid utgangen 2019 uppgick till cirka 4,3 miljarder euro.



