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betspensionsplaceringarna blev 15,8 pro-
cent och placeringstillgdngarna, som an-
vands till att finansiera pensioner, 6kade
till allt som allt 255,8 miljarder euro.

MER AN HALFTEN av placeringstillgang-
arna, en av grundvalarna for det finlandska
arbetspensionssystemet, fanns i aktier. I
slutet av fjolaret var 52 procent av place-
ringstillgdngarna i aktieplaceringar, dvs.
borsnoterade aktier och kapitalplaceringar.
Réante- och penningmarknadsplaceringar
utgjorde 30 procent, fastighetsplacering-
arna ndstan 9 procent och 6vriga place-
ringar, bl.a. hedgefonder, utgjorde ca 9 pro-
cent.

Den enda betydande forandringen i for-
delningen av placeringarna i fjol var en tva
procentenheters 6kning av aktieplacering-
arnas andel och en motsvarande tva pro-
centenheters minskning av ranteplacering-
arnas andel. Aktiernas relativa andel 6kade
pa grund av den positiva kursutvecklingen,
fastidn ranteplaceringarnas relativa andel
samtidigt minskade.

GEOGRAFISKT var en knapp fjardedel, 23
procent, av placeringstillgangarna i slutet
av aret placerad i Finland, medan ungefar
16 procent hade placerats inom det 6vriga
euroomradet.

Storsta delen av pensionssystemets pla-
ceringstillgdngar, 60 procent allt som allt,
har placerats pa den globala marknaden,
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marknaden foljer lagens foéreskrifter for
pensionsplaceringarna: placeringsverk-
samheten ska skotas péa ett inkomstbring-
ande och betryggande satt

PLACERINGSAVKASTNINGEN ar 2021 var
nominellt 15,8 procent och reellt, korrigerad
med den arliga inflationen, 11,9 procent. Det
ar bra att komma ihag att avkastningen un-
der ett ar har en mycket begrénsad inverkan
pa pensionssystemets hallbarhet.

Pa langre sikt, 25 ar, har den nominella
avkastningen i snitt varit 6,2 procent om

De genomsnittliga avkastningssiffrorna
paverkas av under vilka perioder och vid
vilka tidpunkter de studeras. Som exempel
kan vi studera den tioarsperiod som gick ut
for tio ar sedan (vid utgdngen av ar 2016). 1
den period som da omfattade de tio senaste
aren intraffade bade en finanskris och en
eurokris, vilket ledde till att den arliga ge-
nomsnittsavkastningen nominellt var 4,5
procent och reellt endast 2,8 procent.

CORONAPANDEMIN priglade ocksa fjol-
aret och paverkade manniskornas vardag

ARSAVKASTNINGEN PA ARBETSPENSIONSPLACERINGARNA
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/ . Arbetspensionsanstalternas _ dova | Kevas
Bokslutsuppgifter nyckeltal 3r 2021 R | D (APLFRD D | Py | Seten/SPF | Soniing | wigaT)  Sammaniag
TEXT: KIMMO KOIVURINNE TABELL: HENNA IIRE (OffPL)
Forsakrade (antal) 1817 324 13587 15054 5709 55615 131377 560 145 23184 2621995
Pensionstagare (antal) " 1085 581 14788 14097 8001 99 238 224 607 408 680 26 332 1881324
R k d O f“ I = z Oz 1 Lonesumma/arbetsinkomst (mn €) 67 094,0 828,3 614,7 210,4 1211,7 6 248,0 19 462,0 862,1 96 531,2
eKordar Tor piaceringarna nkomster (mn €)
Premieinkomst 16 206,8 184,5 136,8 40,0 171,8 15499 5699,0 312,8 243016
C T Nettoavkastning av placeringsverksamheten enligt verkligt virde 21 4541 3999 283,4 201,2 356 30438 91311 363,1 34912,2
P LA E R I N G S I L LG N GA R Nettoavkastning av placeringsverksamheten enligt verkligt varde (%) 16,2 13,9 15,2 16,2 11,8 14,6 15,8 79 15,8
Nettointakter av placeringsverksamheten i resultatrékningen 9415,0 298,3 142,0 102,3 12,5 14313 91311 176,7 207091
i Kostnader (mn €)
Utbetalda pensioner 94 16 921,2 235,5 178,1 130,9 856,2 4 852,4 5910,7 368,8 29 4539
Totala driftskostnader ® 3679 5,6 6,0 3,5 24,2 15,5 55,7 4,7 483,1
Tillgangar
o o . Pensionstillgangar® 155 864,1 32078 2180,4 14196 156,0 23595,3 67 717,2 3402,2 | 257542,6
I slutet av det andra coronaaret var arbetspensionsanstalternas placeringstillgangar néstan Placeringar enligt verkligt varde, mn € 1535946 | 31958 | 21594 | 1417 | 3562 | 235953 | 668486 | 46122 | 2557739
255 miljarder euro. God solvens tryggar pensionerna ocksa i ett instabilt varldslige. Firdelning av placeringama (basférdelning enligt verkligt varde, %)
Ranteplaceringar 28,6 36,7 20,0 4,8 37,1 39,2 30,1 33,5 299
Aktieplaceringar 49,6 433 538 532 495 52,3 574 57,0 52,0
r placeringsperspektiv var bla.i Nf)rdamerik.a, Asien~och i mi.ndre ut-  aret OCf.l den ~inflf":ltionskorrigeralde reella Fastighetsplaceringar 106 130 25 25,0 102 34 6.0 6.6 89
fijolaret utmarkt, i friga om  strackning ocksa i ldnder i utveckling. avkastningen i snitt 4,6 procent om aret. Ovriga placeringar 13 6.9 17 71 32 5 b4 28 91
aktier och sarskilt kapitalp- Nar placeringstillgangarna har 6kat har I ett kortare tidsperspektiv har motsva-
laceringar rentav otroligt bra.  de ockséa i 6kande grad placerats pd andra  rande avkastning under den senaste femars- Solvens -

Manga centrala aktieindex  hallivarlden. Samtidigt har inhemska pla-  perioden varit nominellt 7,4 och reellt 6,1 Solvenskalpltal sammanlagt il W 10507 ey 687.7 = - = - LY
hojdes under aret till alla tiders toppsiffror.  ceringars relativa andel minskat. Place-  procent och under den senaste tioarsperio- Solvensgrar-]s € - CIRE 4047 il 2132 = - = - Loy
Den nominella snittavkastningen pd ar-  ringar som diversifierats pa den globala  den nominellt 7,3 och reellt 6,1 procent. Solvenskapital/solvensgréns 1.9 27 23 32 = - = - 19

Solvensgrad -% 135,8 153,9 154,2 194,9 - - - - 136,6

1) En pensionstagare kan fa pension fran flera pensionsansta

2) | premieinkomsten ingar inte den andel som bekostas ur statsbudgeten,
FGPL 295,2 mn €, SjPL 57,1 mn €, €, LFGPL 717,7 mn € och OffPL staten 2 911,4 mn €.

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

ingar i premieinkomsten.
4) Inkl. statens andel av FGPL.

lter..

5) Exkl. placeringsverksamhetens kostnader.

6) FoPL-tillgangarna inkl. premieansvar, LF6PL-tillgangarna ar ansvarsskulden, i
kolumnen Keva-medlemssamfundens tillgangar avses har pensionsansvarsfonden

och i kolumnen Keva staten/KPF-tillgangarna placeringstillgangarna.

7) Ovriga inkluderar Kyrkans Pensionsfond, FPA-personalens pensionssystem och

Finlands Banks pensionsfond.

och ekonomi pad ménga sitt. Om det inle-
dande raset nar coronapandemin kom
igang varen 2020 var fullt av pessimism och
misstro, fylldes fjolaret av bAde marknads-
optimism och néistan euforiska stimningar.

Nér den allménna tilltron till ekonomin
forbattrades aterhamtade sig efterfragan
snabbt och den allmidnna ekonomiska kon-
junkturen blev rentav 6verraskande positiv.
I bakgrunden verkade stimulansatgar-
derna som sattes in under coronapande-
min och som tillsammans med utlésningen
av en uppdamd efterfragan i slutet av aret
orsakade den kraftigaste hdjningen av kon-
sumentpriserna pa flera artionden saval i
USA som inom euroomradet.

Den redan framlidna legendariska ame-
rikanska placeraren John Templetons ka-
raktarisering av en hégkonjuktur beskriver
traffsdkert borsutvecklingen under corona-
pandemin: "Tjurmarknader féds ur pessi-
mism, vaxer med skepticism, mognar med
optimism och dor av eufori.”

INFLATIONEN gjorde sig pamind och for-
blev det rddande temat under fjolarets

senare halft. Sedan dess har den accele-
rerat. En moderat inflation skulle i nor-
mala fall inte stora placerarna. Nar in-
flationen Okar okontrollerat tvingas cen-
tralbankerna att strama at penningpoliti-
ken, vilket sidnker avkastningsutsikterna
for aktier.

Mot slutet av aret var stimningen pa ak-
tiemarknaden mot slutet av aret klart uppat,
trots att det i coronapandemins rampljus
igen dok upp en ny oroviackande virusvari-
ant — omicron.

DET VIKTIGA med tanke pa pensionssyste-
mets hallbarhet dr den reella avkastningen
palang sikt. Den langsiktigare prognoskal-
kylen bygger pa ett antagande om tva och
en halv procents realavkastning dnda till &r
2028. Efter det ir antagandet om den ge-
nomsnittliga realavkastningen tre och en
halv procent per ar.

Figuren hér intill visar en statistik som
omfattar aren 1997-2021. Enligt den har
vara pensionsforsdkrare hittills natt en
snittavkastning som varit storre dn forut-
spatts. For pensionsanstalterna innebar

god avkastning ockséa béttre solvens, tack
vare vilka pensionssystemet tal kriser pa
finansmarknaden.

Betydelsen av solvens accentueras un-
der osédkra tider. Till exempel just nu, nar
man endast kan spekulera om hur lange
Rysslands krigforing mot Ukraina pagéar
och vilka dess slutliga ekonomiska verk-
ningar blir. /

Pensionstillgangar eller
placeringstillgangar?

N&r man talar om tillgdngarna inom ar-
betspensionssystemet hanvisar man
ibland till pensionstillgdngar och ibland till
placeringstillgdngar. Skillnaden pa ca tre
miljarder euro beror pa att pensionstill-
gangarna inkluderar évriga fordringar och
skulder och materiella nyttigheter som
ingar i balansrékningen. Dessa poster
medréknas inte i placeringstillgdngarna
(ca 255 miljarder euro).
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Varma limarinen Elo Veritas Sammanlagt
Arbetspensionsférsikrings- - - 2021 fora‘;\ﬁdsr)lng, 2021 foral;dar)mg, 2021 foralr}'nﬁdar)lng, 2021 foragﬁd;mg, 2021 foragﬁdal;lng,
bol bokslutssiffror 3r 2021 Varma limarinen Elo Veritas Sammanlagt 0
olagens bokslutssitiror ar forandring forandring forandring forandring forandring FORDELNING AV PLACERINGARNA (basférdelning enligt verkligt virde, mn €)
2021 %9 2021 %9 2021 %9 200 %9 200 %9 Ranteplaceringar 152509 242%| 182916] 28%| 89782] 52%| 13613] -54%| 438820]  9.6%
FORSAKRADE (antal) Aktieplaceringar 291439 20,3% | 304761 211%| 145893 200%| 1951,0 250%| 76160,3 20,7 %
ArPL 531 200 52% 591 197 65% 415514 57% 64319 91%]| 1602230 5,9 % Fastighetsplaceringar 5441,6 12,7 % 6490,7 39% 3655,0 90% 683,8 83%| 162711 81%
FoPL (-fb'rs'ékringar) 40000 5,8 % 76 781 0,8 % 84 454 H % 13 859 A,3 % 215 094 2,0 % 0vriga placeringar 9 187,1 ﬁ,] % 5 5”&,5 35,3 % 2 199,5 ]8,6 % 380,2 57,3 % 17 28],3 ]5,2 %
Sammanlagt 571 200 5’2 % 647978 5,8 % 499 9648 4’9 % 78 178 8,2 % 1817 324 5’5 % Sammanlagt 59 023,6 17,7 % 60 772,9 14,1 % 29 421,9 13,6 % 4 376,2 13,0 % | 153 594,6 15,3 %
PENSIONSTAGARE (antal) FORDELNING AV PLACERINGARNA (basfdrdelning enligt verkligt virde, %)
| Sammanlagt 365700] -04%| 455775] -06%| 246141 1% 379%5] 09%] 1085581] -0,1% Ranteplaceringar 258 1.4 301 -33 30,5 2.4 311 6.0 286 -1
Aktieplaceringar 49,4 11 50,1 29 49,6 2,7 44,6 4,3 49,6 2,2
INKOMSTER (mn €) Premieinkomst Fastighetsplaceringar 9.2 -0,4 10,7 -1,0 12,4 -05 15,6 -0,7 10,6 -0,7
ArPL-premieinkomst 54496 148%| 55444 145%| 36228 13,0% 5439 12,8%| 15160,7 14,2 % Ovriga placeringar 15,6 -2,0 9,1 1,4 75 0,3 8,7 2,4 11,3 0,0
FoPL-premieinkomst 186,3 0,8% 388,2 0,1% 4131 0,6 % 70,4 16%| 10580 0,5% Yhteensa 100 100 100 100 100
LT M R 7)) ) e oG A+ NS T s e
Nettontic o g po—— ' =22 ' sk ’ : ' ’ ’ ’ Avkastning pa bundet kapital | 185 56 153 82] 140 10,4 12,6 7.0 16,2 15
ettointakter av placeringsverksamheten i .
resultatrikningen 48415| 1305%| 29500 304%| 14367 63,9 % 186,8 40,2% 94150 75,3% RAKENSKAPSARETS RESULTAT (mn €)
Sammanlagt 10 476,1 49,0 % 88720 18,6 % 5472,6 21,8% 801,1 170% | 256218 30,1% Forsakringsrorelsens resultat 48,3 22,2 44,2 -3,2 17,9 -8,0 8,7 2,3 1191 13,3
= Placeringsverksamhetens resulta enligt verkligt varde 54878 -308,9 4104,3 1725,6 1562,8 -30,0 192,6 70,0 113475 1456,7
‘ KREDITFORLUSTER (mn €) %5 37,4 % 178 §2.2% 178 18% 54 3% 507 338% Omkostnadsrorelsens resultat 51,2 49,3 419 43,2 34,0 33,2 2,0 1,8 1291 1275
UTBETALDA PENSIONER (mn €) Ovrigt resultat -0,9 6,8 -11,0 3,0 1,9 53 -0,4 1,7 -10,4 17,0
ArPL 5930,6 35%| 63947 21%| 31969 29% 485,6 29%| 160078 2,8% Resultat sammanlagt 5586,5 -230,6 | 41794| 17686 1616,5 0,7 202,9 75,8| 115853 16145
FPL 3050 1.6% 5104 29 % 4584 3.1% 8.0 25%| 13600 26% % av ArPL-premieinkomsten 102,5 107,4 75,4 38,9 44,6 44,6 373 21,6 76,4 64,3
Sammanlagt 6235,6 34%| 69051 22%| 36555 29% 571,6 28%| 173678 2,8% % av ansvarsskulden 124 129 91 50 68 638 58 35 98 83
Kostnadsfardelning -255,6 21,6 % -596,0 72% 374,7 10,5% 30,3 2,2% -446,6 255% : : : 3 ' 3 ' 3 : '
Sammanlagt SI0QISR|  63091] 32% EUSOSOZISRROONN  e0N9|  28% [EIGRAT st Eﬁltig’ta\)’ekraksutgti';%rad"eplace””gs"erksa”‘hete" 92565| 5749%| 80860 1292%| 3621,3| 3020%| 4903| 1375%| 214541| 2571%
TOTALA DRIFTSKOSTNADER (mn €) . "
Kostnader for anskaffning av forsakringar 161 66.0% 204 204% 184 52% 36 61% 585 235% Avkastningskrav pa ansv.arsskulden -3768,7| -124,3%| -3981,6| -1208%| -20585| -1211% -297,6| -118,2%| -10106,4 | -122,1%
Omkostnader for férsakringarna 240|  -124% 45,1 0,0% 32,2 07 % 6,1 8,2% 073 -25% f:;ﬂ{gﬁ"{g}('l%"ts\}g’rlgger'"gsverksamhe‘ens 54878 | 1876,6%| 41044| 1379%| 1562,8| 5309,3% 1927| 1753%| 113477| 679.1%
Lagstadgade avgifter 110/ 1075% 16| 1059% 76| 1031% 18| 2205% 320 1099% .
Ovriga forvaltningskostnader 16,0 1,9 % 16,4 -0,2% 15,9 79 % 3,0 -90% 51,3 23% ArPL-lénesumma (mn €) 225353 6,6%| 228744 6,4%| 148739 54%| 22446 53%| 625282 6,2%
Driftskostnader sammanlagt 67,1 15,5% 93,4 11,3% 74,1 91% 14,4 12,5% 2491 11,8 % FoPL-arbetsinkomstsumma (mn €) 815,4 1,1% 16774 01%| 17705 0,7% 302,5 23%| 45658 0,7%
Omkostnader f?r ersattm?gsverksamheten 25,8 24% 44,7 10,5% 22,8 73% 5,6 71% 98,8 74% SVERFORING TILL KUNDATERBARINGAR 2
Omkostnader for arbetshalsoverksamheten 9,2 80,4 % 6,9 90,2% 3.4 6,9% 0,5 -1,7% 20,1 60,2 % T o e
- ; Overforing till kundaterbaringar (mn €) 2224 310,3% 2094 2780% 100,5| 262,8% 129 258,3% 5452 | 286,9%
Ombkostnader for placeringsverksamheten 276 296 % 30,6 1,0% 29,3 -2,4% 9,2 51% 96,7 70 % "
- % av ArPL-ldnesumman 1,0 0,7 09 0,7 0,7 0,5 0,6 0,4 09 0,6
Qvriga kostnader 00 o0k 00 00% 00 00 00 00% 00 00k % av ArPL-premieinkomsten 41 29 38 26 28 19 2.4 16 36 25
Totala driftskostnader sammanlagt 1296 | 18,20% 175,6 109 % 129,6 59 % 29,7 8,6 % 4646 11,2% & P . : . : . : : : : :
Totala driftskostnader i procent av premieinkomsten 2,3 0,1 3,0 -0,1 32 -0.2 48 -0,1 29 -0,1 SOLVEN_SKAPITAL (mn €_) -
Driftskostnader i % av omkostnadsinkomsten 62,0 10 75,1 18] 724 04| 903 02 ik 10 E%E‘tl'j%pe'}g}n(ge)“er avirag for fireslagen 1366 520%| 2008 52%| 1014 0,0% 65| 00%| 4553  38%
FORDELNING AV DE TOTALA DRIFTSKOSTNADERNA (%) Ackumulerade bokslutsdispositioner 0,0 0,0% 19 -605% 06| -121% 3] -127% 39| -453%
Kostnader fér anskaffning av forsakringar 12,4 36 11,6 1,0 14,2 -0,1 12,1 -0,3 12,6 1,2 Virderingsdifferens mellan tillgangarnas verkliga
Omkostnader for forsakringarna 18,5 -6,5 25,6 -2,8 249 -13 20,4 -0,1 23,1 -33 vérde oc% de bokfdrda vérdena i balansrakningen 1441601 4a2% | 154957 L97%| 617211 550% 76001 462%) 370477|  48,3%
Lagstadgade avgifter 8,5 37 6,6 31 59 2,8 6,0 4,0 6,9 3,2 Ofordelat tillaggsforsakringsansvar 23388 67,9 % 857,6| -58,0% 3085| -68,6% 1093 -509% 36142 -221%
Ovriga forvaltningskostnader 12,3 -2,0 9,3 -1,0 12,2 0,2 10,0 -19 11,0 -1,0 Ataganden utanfér balansrakningen -11 15,4 % 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0 0,0% -1,1 15,4 %
Driftskostnader sammanlagt 51,8 -1,2 53,2 0,2 57,2 1,7 48,5 1,6 53,6 0,3 Ovriga 0,0| 100,0% -20,9 55,5 % -9,2 17,6 % -6,2|  -161% -36,2 42,9 %
Omkostnader for ersattningsverksamheten 19.9 -31 25,4 -0,1 17,6 0,2 18,7 -0,3 21,3 -0,8 Solvenskapital sammanlagt 16 890,3 46,7% | 1653910 319%| 65734 30,0 % 1081,0 21,2%| 410838 36,9 %
Ombkostnader for arbetshalsoverksamheten 71 24 39 1,6 2,6 0,0 1,8 -0,3 4,3 1,3 Solvensgrans € 84728 258%| 87280 266%| 41835 31,3% 589,6 266%| 219739 26,3%
Ombkostnader for placeringsverksamheten 21,3 19 17,4 -17 22,6 -1,9 31,0 -1,0 20,8 -0,8 Solvenskapital/solvensgréns 2,0 17,6 % 1,9 56% 1,6 0,0% 1,8 -53% 1,9 14,5%
Ovriga kostnader 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 Solvensgrad, % 139,4 10,1 136,7 6,5 128,1 bt 131,9 31 135,8 73
Totala driftskostnader sammanlagt 100 100 100 100 100 Pensionstillgangar 59 754,4 176 % | 61656,0 141% | 299825 135%| 4472 12,2% | 1558641 | 15,20 %
ANSVARSSKULD (mn €) | 45225,0 11,0%| 460038 57%| 237504 6,1% | 35035 5,5 % | 118 482,7 77 % \ PERSONAL (i genomshnitt) 527| -190% 601 \ -3,70 % | 490 0,0% 157 0,0% 1775 -1,8%
Decimalerna har avrundats. 1) Utan lagstadgade avgifter och driftskostnader for 2) | Veritas dverféring till kundaterbaringar ingar till 3) | kolumnen Férandring % anges forandringen i procent, om siffran har angetts i euro i 4) Som jamforelsesiffra i punkterna Rakenskapsarets resultat och
placeringsverksamhet och arbetshalsoverksamhet. skillnad fran de 6vriga dven dverféring fran kolumnen 2021. Om det i kolumnen 2021 anges procentsatser, anges forandringen i Overfdringar till kundaterbaringar har det i stallet for férandringsprocent
forsakringsrorelsen (VA2) kolumnen Férandring-% i procentenheter. anvants motsvarande siffra fran ar 2020.
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TEXT: MATTIREMES FOTO: OLLI-PEKKA ORPO

Losningar pa
finansieringsfragorna

Malet for en farsk lagreform &r att stirka arbetspensionssystemets
langsiktiga finansiering och gora systemet tydligare for kunderna.

agen om pension for arbetstagare

och bestimmelserna om finansie-

ringen av arbetspensionerna dnd-

rades i borjan av juni pa tva satt
som paverkar pensionssystemet.

Det forsta géller arbetspensionsforsak-
ringsavgiftens omkostnadsdel, med vilken
arbetspensionsbolagens driftskostnader
for forsdkrings- och ersattningsrorelsen
técks. Enligt den nya lagen kan den hadan-
efter faststéllas bolagsvis.

— Andringen innebir att omkostnadsde-
len béattre motsvarar pensionsbolagets
driftskostnader och saledes minskar. Ma-
let ar att effektivisera skotseln av arbets-
pensionssystemet och framja konkurren-
sen, sager overmatematiker Minna Leh-
muskero vid social- och hilsovardsminis-
teriet.

ENLIGT Lehmuskero ar ett syfte med dnd-
ringen att ocksa géra omkostnadsdelen och
kundaterbdringarna klarare och mera
transparenta.

— Malet ar att arbetspensionsavgiftens
omkostnadsdel ska vara mer i realtid och
traffsédkrare varje ar. Da kommer det be-
lopp som aterbérs till kunderna att minska.
Dessutom blir bestimningsgrunden trans-
parentare fér kunderna.

Direktor Jari Sokka vid Arbetspensi-
onsférsdkrarna TELA rf anser ockséa att
lagreformen okar tydligheten kring om-
kostnadsdelen.

— Framledes vet arbetsgivarna battre
hur mycket pensionsavgifter det kommer
att tas ut.

Sokka bedémer att reformen kommer
att 6ka konkurrensen mellan arbetspensi-

"Reformen okar
konkurrensen
mellan arbets-

pensionsbolagen.”

onsbolagen. Han tror 4nda inte pa nagon
stor kostnadsminskning, eftersom pen-
sionsbolagen under de senaste aren har ef-
fektiviserat sin verksamhet pa olika satt.

— Systemet fungerar redan s pass kost-
nadseffektivt att reformen knappast med-
for stora inbesparingar. Det handlar sna-
rare om att géra systemet tydligare for kun-
derna.

Minna Lehmuskero (t.h.) och Jari Sokka
anser att reformen g6r det littare for
arbetspensionsférsikrarna att planera
sin placeringsverksamhet pa lang sikt.

Ocksa Lehmuskero bedémer att refor-
men inte medfér nagra betydliga kostnads-
inbesparingar i pensionssystemet. Sam-
manlagt kan det handla om ndgra miljoner
euro pa arsniva.

— Det ar emellertid svart att sdga i for-
vag hur mycket arbetspensionsbolagen
lyckas effektivisera sin verksamhet. Malet
ar anda att arbetspensionsavgiften ska
minska litet till den hér delen.

DEN andra dndringen géller koefficienten
for avsattning till pensionsansvaren, enligt
vilken arbetspensionsférsdkrarna arligen
ska stirka sina alderspensionsfonder.

Sattet att bestimma avsattningskoeffi-
cienten, som berdknas utifran pensionsfor-
sdkrarnas genomsnittliga solvens, dndras
sé att den i omstindigheter dar exceptio-
nellt svag placeringsavkastning rader
ocksa kan ha ett negativt varde.

— Malet ar att gora fonderingen flexi-
blare. I en svag placeringsmarknadssitua-
tion minskar pensionsanstalternas solvens
i framtiden inte lika mycket som forr. Tack
vare det beh6ver man inte silja placeringar
ogynnsamt. Pa lang sikt ska det har for-
battra placeringsavkastningen, sager
Minna Lehmuskero.

”"Malet ar flexiblare
finansiering.”

Hon séger att ocksa den tidigare lagen
tillat en viss prévningsbaserad flexibilitet i
fraga om avkastningskravet. Det utnyttja-
des exempelvis nar finanskrisen ar 2008
och coronakrisen varen 2020 fick aktie-
marknaden att sjunka brant.

— Genom den nya lagen inf6érs en auto-
matisk flexibilitetsmekanism, som gor att
behovliga atgirder sker snabbare.

SOKKA tror ocksé att den nya lagen bidrar
till att undvika ogynnsamma realiseringar
av placeringar i svaga lagen pa placerings-
marknaden. Han papekar dock att det inte
ar en slutgiltig 16sning att mojliggéra en ne-
gativ avsittningskoefficient.

— Det behovs flera verktyg och diskussio-
ner mellan olika parter for att trygga place-
ringsavkastningen pa lang sikt. /

Vart gar avkastningen pa pensionsfonderna?

TEXT: JAAKKO AHO FIGUR: SERGEI LAHTI

Avkastningen pa pensionsfonderna uppgick till 35 miljarder euro. Det var néstan en och en
halv ganger sa mycket som premieinkomsten ar 2021. Vart gar avkastningen till slut?

INOM arbetspensionssystemet finns ca 20
forsdkrare, som indelas i tre olika typer. Of-
fentligt anstélldas pensioner finansieras
via buffertfonder. Féretagarnas pensioner
fonderas inte i forvdg. Pensionerna till 16n-
tagare inom den privata sektorn finansie-
ras genom dels buffertfonder, dels férméans-
specifika fonder.

I figuren nedan studerar jag den privata
sektorns pensioner i ljuset av tva kalkyler i
Pensionsskyddscentralens kortsiktiga
prognos om avgiftsnivan. I den forsta kal-
kylen antas placeringsavkastningen ar
2021 vara detsamma som utfallet ochiden
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forsta noll. Aren i prognosen berdknas en-
ligt basantagandena. Nar pensionsutgif-
terna och premieinkomsterna hélls pa
samma niva i kalkylerna, uttrycker skillna-
den mellan resultaten vad som sker med
avkastningen.

Avkastningens eurobelopp okar i figu-
ren. [ bérjan av prognosperioden ar storsta

delen av avkastningen i pensionsforsikrar-
nas solvens. S& sméningom O6verférs av-
kastning fran solvensen till alderspensions-
fonderna. Fran alderspensionsfonderna
frigors avkastningen till att ticka pensions-
utgifter.

Har anviands avkastningen inte till av-
giftssdnkningar. Tolkningen ar att de be-

lopp som frigors fran alderspensionsfon-
derna 6verfors till buffertfonderna. Det for-
enklar askadliggérandet. Samma tolkning
gors om kundaterbaringarna.

Den offentliga sektorns pensioner ar
enklare att studera. Resultatet 4r annars
detsamma, men all avkastningen finns i
buffertfonderna. /
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