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TEXT MIKKO MAKINEN

Utmarkt placeringsar for arbetspensionsforsakrarna
Placeringstillgangarna
271 miljarder euro

I slutet av fjolaret uppgick arbetspensionsforsakrarnas placeringstillgangar till 271 miljarder
euro. Arbetspensionssystemets placeringstillgangar ar en viktig del av finansieringen av
pensionerna, eftersom befolkningen aldras och de aldersklasser som fods ar allt mindre.

(o,

r 2024 riktade sig uppmaéarksam-

heten pé placeringsmarknaden

huvudsakligen pé centralbanker-

nas penningpolitik och infla-
tionsutvecklingen. Placeringsaret praglades
av en stark utveckling pa aktiemarknaden i
USA. De storre geopolitiska spanningarna
Okade osdkerheten.

Forra dret borjade med en god medvind
pa marknaden. Perioden med snabb infla-
tion var Overstdnden och centralbankerna
forvantades borja latta pa penningpolitiken.
Den underliggande inflationen sjonk till tre
procent pa varen, saval inom euroomradet
som i USA. Europeiska centralbanken inled-
de rantesankningar i juni och USA:s central-
bank foljde efter i september. Centralban-
kerna fortsatte sdnka styrrantorna under
slutet av aret. Den sega inflationen gjorde
dock centralbankerna forsiktiga, varfor fi-
nansieringsférhallandena holls restriktiva
under resten av aret.

VARLDSEKONOMIN vixte med lite dver tre
procents takt i fjol. I USA upprattholls tillvax-
ten av den privata konsumtionen och en
stark sysselsattningsutveckling, och dar véx-
te ekonomin med knappt tre procent. Inom
euroomradet var den ekonomiska tillvaxten
skor och stannade under en procent.

Inom euroomradet var den ekonomiska
tillvixten skor och stannade under en pro-
cent. Den industriella produktionen fortsat-
te krympa med den tyska bilindustrin och
den privata konsumtionen aterhamtade sig
lamt. Euroomradets exportutsikter fordyst-
rades av den internationella ekonomins sva-
ga utveckling, i synnerhet i Kina, dir den in-
hemska efterfragan var svag och fastighets-
branschens problem fortsatte. Kina uppgav
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Forra aret priaglades av
en stark utveckling pa
aktiemarknaden i USA.

att dess bruttonationalprodukt 6kat fem
procent enligt tillvixtmalet, men landets
ekonomiska statistik ar otillforlitlig och den
verkliga tillvixten var ldangsammare.

Det verkar vara sa att euroomradets eko-
nomiska utveckling sackar efter tillvixten i
Kina och USA. Den stora fragan ar hur eko-
nomin inom euroomradet ska piggna till och
borja vixa under de kommande aren. Till-
vaxtutmaningarna berdr ocksa Finland, efter-
som den finska ekonomin fortsatte krympa
andra aret i rad.

Den internationella aktiemarknaden av-
kastade mycket bra i fjol, men det fanns skill-

ARSAVAKASTNING PA ARBETSPENSIONSPLACERINGARNA 1997-2024

nader mellan bade geografiska omraden och
olika sektorer. P4 sommaren uppstod det en
stunds nervositet pa marknaden, nér syssel-
sattningssiffrorna i USA var svagare an for-
vantat och medforde farhdgor for recession,
och den japanska centralbanken stramade at
penningpolitiken mer an forvantat.

AKTIEMARKNADEN speciellt i USA hade dock
god vind i seglen tack vare teknologiaktierna,
och marknaden avkastade 25 procent (S&P
500-indexet) under ett r. Trumps valseger
togs emot positivt pdA marknaden, men osé-
kerheten kring regimens framtida politik
ddampade stimningen ndgot i slutet av aret.
I Europa avkastade aktiemarknaden
(STOXX 600-indexet) drygt 8 procent under
aret. De kinesiska aktieindexen bdrjade sti-
ga i hostas nar myndigheterna meddelade
om omfattande stimulansatgirder. Aven
om kurs6kningen delvis smilte bort mot slu-
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Arbetspensionsanstalternas

nyckeltal ar 2024 e o m LPA (LF5PL) |e'(:a(‘§s§£f;d Sammanlagt
Forsakrade (antal) 1842295 10073 16 337 7568 51594 132479 | 588888 23215 | 2672449
Pensionstagare (antal) " 1099736 9703 13 884 7570 86884 | 210445 428 741 27451 | 1884414
Lonesumma/arbetsinkomst (mn €) 76 487,0 657,5 690,0 301,3 12794 6823,2 | 22890,3 9457 | 110074,5
Inkomster (mn €)
Premieinkomst 23 18764,8 1579 154,4 57,2 177,5 16971 6384,6 327,2 271720,6
Nettoavkastning av placeringsverksamheten enligt verkligt varde | 14 000,4 146,9 149,5 994 28,7 2021,8 6738,0 254,0 23438,6
Nettoavkastning av placeringsverksamheten enligt verkligt vérde (%) 9,2 71 71 73 8,4 9,0 10,4 59 93
Nettointakter av placeringsverksamheten i resultatrakningen 7 836,3 100,3 87,0 80,1 8,0 1073,4 67619 164,3 16111,3
Kostnader (mn €)
Utbetalda pensioner 4 20316,5 197,2 206,2 159,9 9776 5572,0 72933 441,0 35163,6
Totala driftskostnader® 318,3 4,8 6,6 4,5 18,2 16,2 58,3 4,5 431,4
Tillgangar
Pensionstillgdngar ” 167 798,9 22113 2260,7 14459 2076 | 242401 | 71941,0 42952 | 274400,6
Placeringar enligt verkligt virde, mn € ® 164 886,4 22104 22442 14345 399,5 | 242401 | 714990 42952 | 2712093
Fordelning av placeringarna (basfordelning enligt verkligt varde, %)
Ranteplaceringar 25,0 224 194 12,6 35,6 38,2 25,3 35,8 26,3
Aktieplaceringar 52,8 53,5 54,4 55,8 49,5 53,8 61,0 51,7 55,1
Fastighetsplaceringar 9,8 13,5 25,7 17,3 10,4 3,7 6,7 8,9 8,6
Ovriga placeringar 12,4 10,6 0,6 14,3 45 43 6,9 3,6 10,0
Solvens
Solvenskapital sammanlagt 37802,0 564,6 720,0 6759 - - - 39762,4
Solvensgréns € 24 281,0 312,6 339,6 220,2 - = - 25153,4
Solvenskapital/solvensgréns 1,6 1.8 2,1 3,1 - - - 1,6
Solvensgrad -% 1291 134,3 146,7 187,8 - - - 129,7

1) En pensionstagare kan fa pension fran flera pensionsanstalter.

2) | premieinkomsten ingdr inte den andel som bekostas ur statsbudgeten, FoPL 535,1 mn €,
SjPL65,2mn €, €, LFGPL 834,9 mn € och OffPL staten 3 272,5mn €.
3) Stiftelsernas premieinkomst inkluderar dterbaringar till arbetsgivare pa grund av

bestandsdverforingar.

4) Inkl. AF-andelen for andra an Keva (medlemssamfund, staten och KPF) hos vilka den

ingar i premieinkomsten.

tet av aret, steg Morningstar China-indexet
slutligen med nédstan 20 procent under aret.
For Helsingforsborsens del var aret ater-
igen svagt, och det allmidnna indexet drogs
ner av svaga resultat for tredje aret i rad.

UR RANTEPLACERARENS synvinkel var aret
i huvudsak bra, d&ven om rdntorna svingde
mycket under aret. Foretagslanen gav bra
avkastning till investerarna da den allmén-
na rantenivan sjonk och kreditriskmargina-
lerna minskade. De korta ranteplaceringar-
na avkastade vél aterspeglande investerar-
nas férvintningar pd de kommande sdnk-
ningarna av centralbankernas styrrantor.
De langa rdntorna sjonk under sommaren,
men vinde uppét igen i slutet av aret, da av-
mattningen av inflationen stannade. Dess-
utom oroade sig marknaden for hur
Trump-administrationens atgarder skulle
inverka pa inflationen och underskottet i
USA:s offentliga finanser.

Avkastningen pa statslanen blev till slut
blygsam pa grund av rdntehdjningarna.

5) Inkl. statens andel av FoPL.

6) Exkl. placeringsverksamhetens kostnader.
7) FoPL-tillgdngarna inkl. premieansvar, LF6PL-tillgdngarna &r ansvarsskuld, Keva-medlemssamfundens
tillgdngar ér pensionsansvarsfond, Keva staten och KPF-tillgangarna ar placerinstillgdngar.

8) | LFoPL-kolumnen inkluderar placeringstillgangarna ocksa olycksfallsforsékringens tillgangar.

pensionsfond.

Nastan alla tillgdngsslag erbjod positiv av-
kastning pa arbetspensionsférsdkrarnas
placeringar. Endast for fastighetsplacering-
arna var aret utmanande och avkastningen
14g néra noll.

PLACERINGSTILLGANGARNA for finansie-
ringen av arbetspensionerna 6kade under
aret med cirka 20 miljarder euro, till 271 mil-
jarder euro.

Av placeringstillgdngarna hade vid slutet
av aret mer dn halften, 58 procent, placerats
i aktieplaceringar, dvs. borsaktier, onoterade
aktier och riskkapitalinvesteringar, 24 pro-
cent i rante- och penningmarknadsinstru-
ment, 8 procent i fastigheter och 9 procent i
Ovriga placeringar, bland annat hedgefonder.

Aktieplaceringarnas relativa andel av pla-
ceringstillgdngarna 6kade med tva procent-
enheter och rdnteplaceringarnas andel
minskade med tva procentenheter jamfort
med foOrra ret. Dessutom minskade fastig-
hetsplaceringarnas andel med en procent-
enhet, medan andelen alternativa placering-

9) Ovriga inkluderar Kyrkans Pensionsfond, FPA-personalens pensionssystem och Finlands Banks

ar holls oférandrad jamfort med slutet av ar
2023. Aktiernas relativa andel 6kade tack va-
re den goda utvecklingen pa aktiemarkna-
den.

En femtedel (19 procent) av placeringstill-
gangarna fanns i Finland i slutet av fjolaret.
En knapp femtedel, 16 procent, var placera-
de inom euroomradet. Huvuddelen av ar-
betspensionssystemets placeringar, 65 pro-
cent allt som allt, fanns pa den globala
marknaden, bl.a. Nordamerika, Japan och
ocksa tillvéxtlander.

Placeringsavkastningen ar 2024 var no-
minellt 9,5 procent och reellt, korrigerad
med den arliga inflationen, 8,7 procent. I
och med att inflationen avtog forbattrades
realavkastningen med lite ver sex procent-
enheter fran ar 2023.

Grafiken intill visar den procentuella av-
kastningen pa placeringarna. Sedan ar 1997
har den nominella avkastningen i snitt varit
5,9 procent om &ret och den inflationskorri-
gerade reella avkastningen i snitt 4,0 procent
om éaret. /

1/2025 21



PENSIONSFONDERNA

Arbetspensionsforsakrings-

Varma Ilmarinen Elo Veritas? Sammanlagt
bolagens bokslutssiffror 2024 o —— e — o
g 2024 fora;’daglng, 2024 fora&d;mg, 2024 fora(;,da:lng, 2024 foral;]daﬁlng, 2024 fora(;)daglng,
FORSAKRADE (antal)
ArPL 574790 2,0%| 595659 -11% | 384831 -6,1% 70970 7,6 % | 1626 250 -0,9 %
FOPL(-forsakringar) 45 800 42 % 70455 -39%| 83866 0,5% 15924 71%| 216045 0,2%
Sammanlagt 620 590 21%| 666114 -14% | 468697 -50%| 86894 7,5% | 1842295 -0,8 %
PENSIONSTAGARE (antal)
‘ Sammanlagt 351190 02%| 454556 -01% | 253900 16%| 40090 1,8% | 1099 736 0,5 %
INKOMSTER (mn€)
Premieinkomst
ArPL-premieinkomst 6417,5 26%| 65428 1,8%| 39047 -1,3% 686,1 6,3%| 175511 1,5%
FOPL-premieinkomst 239,7 12,6 % 4231 4,6 % 473,7 7,6 % 88,5 124%| 12250 7,8 %
Overféringsavgifter och terforsakring -1,7 15,0 % -9,8 7,8 % 0,0 0,0 % 0,0 0,0 % -11,5 8,9 %
Premieinkomst sammanlagt 6655,6 29%| 6956,2 20%| 43784 -0,4% 774,6 70%| 18764,8 1,9 %
Nettointakter av placeringsverksamheten i resultatrakningen 40243 993%| 23424| -486% | 11882 -7,7 % 2814 854% | 78363 -2,2%
Sammanlagt 106799 259%| 92986| -183%| 5566,6 21%| 10560| 206%| 26601,1 0,7 %
KREDITFORLUSTER (mn €) 14,6 31,5% 20,7 12,3 % 30,3 212% 83| -176% 739 14,4 %
UTBETALDA PENSIONER (mn €)
ArPL 7166,1 65%| 76297 65%| 39702 8,4 % 607,1 82%| 193731 6,9 %
FoPL 363,0 6,2% 627,1 74 % 567,2 7,7 % 105,9 72%| 16633 72 %
Sammanlagt 75292 64%| 82568 6,6%| 45375 83% 713,0 80%| 210364 70 %
Kostnadsfordelning -266,2 10,8 % -620,8 -8,5% 1204| -554% 46,6 13,9 % 7200 -28,7%
Sammanlagt 7 263,0 72%| 76360 65%| 46579 44 % 759,6 84%| 20316,5 6,3%
TOTALA DRIFTSKOSTNADER (mn €)
Kostnader for anskaffning av forsakringar 14,1 -1,4 % 17,8 22% 13,4 -7,5% 4,6 221 % 499 -0,1%
Omkostnader for forsakringarna 24,4 -7,6 % 32,0 1,0% 258| -111% 5.2 -6,8 % 874 -57 %
Lagstadgade avgifter 1,7 3,5% 12,2 1,9% 76 0,4 % 1,3 74 % 32,8 2,4%
Ovriga forvaltningskostnader 126| -137% 13,9 -0,7 % 13,2 6,2 % 33 3,5% 43,0 -2,8%
Driftskostnader sammanlagt 62,7 -59 % 759 11% 60,0 -5,5% 14,4 4,8% 213,0 -2,7%
Omkostnader for erséattningsverksamheten 32,1 2,1 % 28,6 72 % 18,3 0,3% 51 -6,9 % 84,1 -3,7%
Kostnader for hanteringen av risken for arbetsoféormaga 74 -8,6 % 8,1 19,7 % 4.4 2,6 % 1,0 52,8 % 20,9 5,5%
Ombkostnader for placeringsverksamheten 32,5 8,7 % 31,0 -6,0 % 37,0 53 % 1,9 0,9 % 112,4 2,4%
Ovriga kostnader 0,0 0,0 % 0,0 0,0 % 0,0 0,0 % 0,0 0,0 % 0,0 0,0 %
Totala driftskostnader sammanlagt 134,8 -2,0% 143,5 -1,4 % 119,9 -1,2% 32,4 2,3% 430,6 -1,3%
Totala driftskostnader % av premieinkomsten 2,0 -0,1 2,1 -0,1 2,7 0,0 4,2 -0,2 2,3 2,3
ArPL-verksamhetens driftskostnader % av [onesumman 0,3 0,0 0,3 0,0 0,3 0,0 0,5 0,0 0,3 0,0
FoPL-verksamhetens driftskostnader % av
FoPL-verksamhetens omkostnadsinkomst 111,02 -13,8 103,03 2,0 99,57 1,7 125,00 -11,6 104,99 2,2
OMKOSTNADSRESULTAT (mn €)
Omkostnadsdelar i ArPL-forsakringsavgiften 543| -153% 448| -21,8% 239| -40,7% 75| -219% 130,5| -23,8%
Intdkter ur utjgmningsavsattningen for skotseln )
av sma arbetsgivares forsakringar 12,1 19,8 % 17,6 4,3 % 16,2 3,2% 3,5 12,9 % 49,4 4,4 %
Avgiftsdelar som kan anvandas for att tacka
driftskostnader for ersattningsavgdéranden e Sat %4 8,0% 6.2 e 08 0.0% “y St
Ovriga intakter 0,0 0,0 % 0,0 0,0 % 11,0 | 2100,0 % 0,0 0,0 % 11,0| 2100,0 %
ArPL-verksamhetens funktionsspecifika
driftskostnader sammanlagt 1) 69,0 -53% 71,8 24% 479 7,7 % 12,6 24% 201,3 -4,5%
Ovriga kostnader 0,0 0,0 % 0,0 0,0 % 0,2| 100,0% 0,0 0,0 % 0,2| 100,0%
ArPL-verksamhetens omkostnadsresultat 3,8| -48,6% 0,0| -100,0% 9,4 -9,6 % -0,8| -166,7% 124| -584%
FoPL-verksamhetens omkostnadsinkomst 12,7 24% 19,8 -1,5% 23,2 1,3% 4.4 4,8 % 60,1 0,8 %
FoPL-verksamhetens driftskostnader 14,1 -9,0 % 204 0,5% 23,1 31% 55 -3,5% 63,1 -1,3%
FoPL-verksamhetens omkostnadsresultat -1,5 51,6 % -0,6 | -200,0 % 01| -80,0% -1 26,7 % -31 279 %
ANSVARSSKULD (mn €) 50260,6 70%| 506425 28%| 265514 32%| 40327 7.3 % | 131487,2 4,6 %

Decimalerna har avrundats.
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Arbetspensionsforsakrings-

Varma llImarinen Elo Veritas ? Sammanlagt
bolagens bokslutssiffror 2024 — — o — e
g 2024 fora(;)daglng, 2024 fora;odaglng, 2024 foral;)dS:mg, 2024 foral;}daglng, 2024 fora;)d;lng,

FORDELNING AV PLACERINGARNA (basfordelning enligt verkligt virde, mn €)

Rénteplaceringar 12 815,2 6,1% | 187752 -52% | 8408,6 -2,7% 1151,2 -9,0% | 41150,2 -1,5%
Aktieplaceringar 35134,5 10,2% | 326895 20,6% | 16873,0 13,6 % 24039 253% | 871009 15,0 %
Fastighetsplaceringar 57172 1,4%| 58253 02%| 39823 1,5% 608,6 25%| 16133,4 0,8 %
Ovriga placeringar 10 687,3 12,7%| 60232 27%| 31630 204% 628,4 43%| 205019 8,5%
Sammanlagt 64 354,2 89% | 63313,2 74% | 32426,8 79%| 47922 8,6 % | 164 886,4 82 %
FORDELNING AV PLACERINGARNA (basférdelning enligt verkligt virde, %)

Rénteplaceringar 19,9 -0,5 29,7 -4,0 259 -2,8 24,0 -4,7 25,0 -2,5
Aktieplaceringar 54,6 0,6 51,6 5,6 52,0 2,6 50,2 6,7 52,8 31
Fastighetsplaceringar 89 -0,7 9,2 -0,7 12,3 -0,8 12,7 -1,5 9,8 -0,7
Ovriga placeringar 16,6 0,6 9,5 -1,0 9,8 1,0 13,1 -0,5 12,4 0,0
Sammanlagt 100 100 100 100 100
NETTOAVKASTNING AV PLACERINGSVERKSAMHETEN ENLIGT VERKLIGT VARDE (%)

Avkastning pa bundet kapital 10,2 ] 42] 8,6 28] 8,5 25 84 27 9,2 33
RAKENSKAPSARETS RESULTAT (mn €)

Forsakringsrorelsens resultat 379| -455% 56| -852% 191 -1749% 0,0/ 100,0% 244 -813%
Placeringsverksamhetens resultat, verkligt varde| 2913,7 | 294,3% 1796,6 | 240,7% 831,1| 210,3% 116,6 | 346,7% | 5658,0| 262,6%
Omkostnadsrorelsens resultat 23| -46,5% -0,6| -1057% 96| -119% -1,9| -5333% 94| -631%
Ovrigt resultat 24| 333% 27| -129% 74| 947% 08| 166,7% 13,3 47,8 %
Resultat sammanlagt 2956,2| 2629%| 18043| 21,6% 8291| 1692 % 154| 3974%| 57050| 230,7%
% av ArPL-premieinkomsten 46,1 33,0 27,6 18,6 21,2 13,4 16,8 13,2 32,5 22,5
% av ansvarsskulden 59 4 3,6 24 3,1 1,9 29 2.2 43 3,0
Nettoavkastning av placeringsverksamheten enligt verkligt virde 6025,9 79,2 % 5043,9 54,2 % 2560,2 49,9 % 370,4 559% | 140004 63,2 %
Avkastningskrav pa ansvarsskulden -31123| -186% | -32474| -183%| -17290| -201% -253,8| -200%| -83425| -188%
Sammanlagt, dvs. placeringsverksamhetens

resultat, verkiigt varde 2913,6| 2943%| 1796,5| 240,7% 831,2| 2104% 16,6 346,7%| 56579| 262,6%
ArPL-LONESUMMA (mn €) 26 110,9 29% | 265372 19%| 15799,0 -1.3% 27791 69% | 71226,2 1,7 %
FOPL-ARBETSINKOMSTSUMMA (mn €) 1055,3 19%| 18165 65%| 20119 71 % 377, 120%| 52608 82%
OVERFORING TILL KUNDATERBARINGAR 2

Overforing till kundaterbiringar (mn €) 169,6 19,9 % 140,3 13,6 % 62,5 -41 % 9,4 11,9 % 381,8 12,8 %
% av ArPL-Idnesumman 0,7 0,1 0,5 0,1 04 0,1 0,3 0,0 0,5 0,1
% av ArPL-premieinkomsten 2,6 0,4 21 0,2 1,6 0,0 1,4 0,1 2,2 0,2
SOLVENSKAPITAL (mn €)

Eget kapital (efter avdrag for foreslagen

vinstutdelning) 159,5 4,8% 2343 4,7 % 101,4 0,0 % 16,6 0,1% 51,7 3,6 %
Ackumulerade bokslutsdispositioner 0,0 0,0 % 8,6 38,6 % 0,4 10,9 % 0,0 0,0 % 9,0 372 %
Vérderingsdifferens mellan tillgangarnas

verkliga varde och de bokforda vérdena i 14 989,5 155% | 13573,5 250%| 6510,6 27,0 % 868,7 1,6% | 359423 20,8 %
balansrdkningen

Ofordelat tilldaggsforsakringsansvar 1656,8 85,7 % 854| -925% 4224 98,6 % 45,5 458% | 22101 -32%
Ataganden utanfor balansrikningen 190 -11,8% 0,0 0,0 % 0,0 0,0 % 0,0 0,0 % 19 -11,8%
Ovriga 0,0 0,0 % 72| 369% -5,7 4,2 % -0,1 231% 130 256%
Solvenskapital sammanlagt 16792,7 199% | 13894,6 13,6%| 6184, 14,0 % 930,6 12,6 % | 37802,0 16,4 %
Solvensgréns € 9942,8 154%| 93040| 243%| 43593 16,6 % 674,9 274%| 24281,0 19,2 %
Solvenskapital/solvensgréns 1,7 6,2 % 1,5 -8,6 % 14 -6,7 % 14 -125% 1,6 -2,4%
Solvensgrad % 134,6 4,2 127,5 2,1 123,0 1,7 123,4 1,2 1291 2,8
Pensionstillgdngar 65 364,6 8,8% | 644095 6,8%| 331094 1% 49154 8,0% | 167 798,9 77 %
| PERSONAL (i genomsnitt) [ s18]  25% 53] 07%] 74 11 %] 134]  31%[  1779]  15%

1) Utan driftskostnader for placeringsverksamhet och arbetshlso-
verksamhet och lagstadgade avgifter.

2) | Veritas dverforing till kundterbaringar ingar till skillnad fran
de dvriga dven dverforing fran forsakringsrorelsen (VA2).

3) Ikolumnen Forandring % anges fordndringen i procent, om
siffran har angetts i euro i kolumnen 2024. Om det i kolumnen
2024 anges procentsatser, anges forandringen i kolumnen
Féréndring-% i procentenheter.
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