Hanteringen av placeringsrisker

Arbetspensionsbolagets tillgangar som overstiger skulderna kallas fér solvenskapital. Bolagets
solvenskapital bestar av ett utjamningsbelopp, eget kapital, skillnaden mellan tillgangarnas verkliga
varde och redovisade varde och det ofordelade tillaggsforsakringsansvaret, som fungerar som en
buffert i handelse av fluktuationer i placeringsverksamheten. Den andel som Overstiger rantekravet
pa placeringsverksamhetens ansvarsskuld dkar det oférdelade tillaggsforsakrings-ansvaret, medan
den del av rantekravet pa ansvarsskulden som man inte lyckas tdcka med intakterna fran
placeringsverksamheten har en minskande effekt pa det ofordelade tillaggsférsakringsansvaret.
Arbetspensionsbolagets solvenskapital och behovet av det regleras i lagen om
arbetspensionsforsakringsbolag, lagen om férsdkringsbolag samt i lagen om berakning av
solvensgransen for pensionsanstalter och om tackning av ansvarsskulden.

Med hjalp av solvenskapitalet bereder man sig for riskerna i placerings—-verksamheten och
forsakringsrorelsen. Solvenskapitalet ska uppga till ett sa stort belopp att det med tillracklig
sannolikhet tacker variationer i forsakringsrorelsens resultat och forvdantade varde- och
avkastningsfluktuationer inom de tillgangsslag som utgor tackning for ansvarsskulden.
Utjamningsbeloppet utgdr buffert for riskrorelsens resultat och det 6vriga solvenskapitalet fungerar
som buffert for placeringsresultatet.

Dimensioneringen av behovet av solvenskapital grundar sig pa den solvensgrans som avses i lagen
om arbetspensionsférsakringsbolag och som riskteoretiskt faststalls att motsvara behovet av
solvenskapital under ett ar med beaktande av placeringarnas fordelning pa olika tillgangsslag och
forsakringsriskerna. Berakningen av solvensgransen regleras i en egen lag, i vilken man faststéllt de
langsiktiga avkastningsférvantningarna och volatiliteten for olika tillgangsslag, korrelationerna
mellan olika tillgangsslag samt det solvenskrav som riskrorelsen kraver. Solvensgransen faststalls
som en procentandel av bolagets solvensansvarsskuld. Solvensberdkning enligt lagen ger ett matt i
enlighet med forfattningarna pa den totala riskexponeringen avseende bolagets placeringstillgangar
och forsakringsrorelsen. Lagen innehaller paféljder for arbetspensionsbolag som inte nar upp till det
solvenskapital som foreskrivs i forfattningarna.

Vid bedémningen av bolagets totala riskstallning och risktackningskapacitet utgors de viktigaste
nyckeltalen av solvenskapitalet i forhallande till ansvarsskulden (solvensniva) och solvenskapitalet i
forhallande till solvensgransen i enlighet med bestimmelserna (solvensstallning). Styrelsen har
faststallt bolagets risktagningsvilja inom placeringsverksamheten genom att stalla upp priméara och
sekundara mal for bolagets placeringsverksamhet. Verkstéallande direktéren faststaller noggrannare
den solvensstallning som efterstravas vid respektive tidpunkt.

Riskerna i anslutning till avkastningskravet

Vid berdkningen av ansvarsskulden diskonteras prestationer i anslutning till kommande kassafléden
(pensionsutbetalningar) i allmanhet med en s.k. berakningsranta. Inom ArPL-férsdkringen anvands
en diskonteringsranta pa 3 procent, men utover den gors varje ar ett sarskilt komplement till
pensionsansvaren.



Inom ArPL-forsakringen ska ansvarsskulden gottgéras med det arliga avkastningskravet som
faststalls via de berdkningsgrunder som faststalls av social- och hdlsovardsministeriet. Nivan pa
avkastningskravet faststalls utifran kompletteringen av pensionsansvaret inom ArPL, den
diskonteringsranta som faststallts i berdakningsgrunderna samt av férandringen i det
aktieavkastningsbundna tillaggforsakringsansvaret.

Pensionsbolagen ansdker om en lika stor kompletteringskoefficient for pensionsansvaret pa en
gemensam blankett for ansékan om berakningsgrund. Koefficienten ska vara densamma inom hela
ArPL-systemet. Diskonteringsrantan har faststallts i bolagets berdkningsgrunder och kan inte andras
arligen. Forandringen i den aktieavkastningsbundna delen faststélls pa basis av pensionsanstalternas
genomsnittliga aktieavkastning. Det totala beloppet av dessa kallas for avkastningskrav. Om ett
bolag ett visst ar inte lyckas gottgdra ansvarsskulden med avkastningskravet, kan det oférdelade
tillaggsforsakrings—ansvaret samt i vissa situationer det aktieavkastningsbundna
tillaggsforsakrings—ansvaret anvandas for att tacka forlusterna da solvensen sa tillater.

Da arbetspensionsbolaget valjer sina langsiktiga avkastningsférvantningar bor man ytterligare
beakta att ansvarsskulden vaxer varje ar, bl.a. pa grund av den andel som inflyter av
forsakringspremien och kompletteringen av pensionsansvaret. Bolagets avkastningsférvantning ska
da vara hogre an avkastningskravet, om man vill uppratthalla minst den solvensniva
(solvenskapitalet i forhallande till ansvarsskulden) som géller nar granskningen inleds. Ur
solvenskapitalet finansieras ocksa den aterbaring, dvs. avgiftsnedsattning, som beviljas kunderna.
Bolagets avkastningsbehov kan faststallas till den avkastning med vilken avkastningskravet uppfylls,
solvensnivan halls pa utgangsnivan och avgiftsnedsattningarna kan tackas. Inom ArPL-
pensionssystemet faststalls kompletteringskoefficienten for pensionsansvaret utifran den
genomsnittliga solvensen inom branschen. Ju hogre den genomsnittliga solvensen ar, desto storre
andel av solvenskapitalet kan dverféras till den egentliga ansvarsskulden. Avkastningskravet ar
saledes storre for en solvensniva som ar hogre an i genomsnitt. Fordndringen i det aktieavkastnings-
bundna tillaggsforsakringsansvaret faststalls pa basis av den genomsnittliga aktieavkastningen som
forverkligats inom pensionssystemet.

Eftersom faststédllandet av kompletteringskoefficienten grundar sig pa systemets genomsnittliga
solvens, kan en betydande avvikelse under genomsnittet i ett enskilt bolag innebara en tamligen
besvarlig situation for bolaget i fraga.

| praktiken krdver en 6vergang fran en lagre solvensniva till ndrmare genomsnittet att bolaget
behodver stérre placeringsavkastningar, vilket i allmanhet ocksa innebar att placeringsriskerna 6kar.
Samtidigt leder detta till att bolag, vars solvenskapital ar pa en lagre niva dn i genomsnitt, bor strava
efter att forbattra sin stallning.

Mekanismen styr systemet i en fornuftig riktning genom att krava att man inom
placeringsverksamheten efterstravar hogre avkastning. Denna risk kan kallas for avvikelserisk.



