Firmapensionskasser

Markedsudvikling 2016




Indholdsfortegnelse

Indhold

IR = 10 ] 0 1= = L1 11 o SRR 1

2. Markant fremgang i firmapensionskassernes resultat..............cccccvviieiiiiiieeeniieee e, 3
Afkast og placering af iNvesteringSaKUVET ... 4
Firmapensionskassernes MedlemmMEr............ooii i 5

T ] (ol TP OPPPPO 5
RENTEIISICI. ...t e ettt ettt e e ettt e e e ab e e e e s aanb et e e e abe e e e e annneee s 6
Aktierisiko 0g andre Mark@UASIISICE .....uuuiieeiiiriiiiiieee e e e e e e e e e srneraeeeeeeeeas 7

4. Nye informationsregler i IORP I-dir€KUVeL ..........cooviiiiiiiiiie e 7

5. OM SLALISHKKEN ...t e e e e e e nre e e e nnees 9

6. Oversigt over firmapensionskasser Ultimo 2016 .........cocccoeeriiiieie e 10



1. Sammenfatning
Firmapensionskasserne opnaede et samlet resultat pa 3,8 mia. kr. i 2016 mod et resultat pa
0,7 mia. kr. i 2015.

Forbedringen af resultatet kan primaert henfares til en markant stigning i investeringsafkastet,
som var pa 4,5 mia. kr. i 2016 mod 0,5 mia. kr. i 2015. Den store stigning kan henfares til en
stigning i afkastet pa obligationer, der i 2016 udgjorde 76 pct. af de samlede investeringsak-
tiver.

De pensionsmaessige henseettelser i firmapensionskasserne var pa ca. 41 mia. kr. i 2016,
svarende til 1,3 pct. af de samlede pensionsmeessige henseaettelser i Danmark. Markedet for
firmapensionskasser er relativt koncentreret. Fem firmapensionskasser ejer 95 pct. af de
samlede aktiver, mens den stgrste firmapensionskasse alene ejer 70 pct. af de samlede
aktiver.

Finanstilsynets stresstest af firmapensionskasserne, det sakaldte trafiklys, viste ultimo 2016,
at én firmapensionskasse var i rgdt lys, fordi den ikke havde tilstraekkelig kapital til at modsta
det milde risikoscenarie. De resterende havde tilstraekkelig kapital til bade at modsta det
milde og harde risikoscenarie og var dermed i grgnt lys?.

Sektorens samlede basiskapital I& ultimo 2016 pa 7,4 mia. kr., mens det samlede kapitalkrav
var 1,6 mia. kr. Solvensgraden for den samlede sektor var dermed 4,5 i 2016. Det er en
forbedring i forhold til 2015, hvor solvensgraden |a pa 3,4. Forbedringen skyldes primaert en
stigning i basiskapitalen.

For firmapensionskasserne under ét viser Finanstilsynets stresstest en gevinst pa 1,1 mia.
kr. ved et rentefald pa 0,7 procentpoint mod et tab p& 0,9 mia. kr., hvis renten stiger i samme
omfang. Nettorentefglsomheden steg i forhold til 2015.

Firmapensionskassernes eksponering overfor aktiekursrisici, ejendomsrisici og valutarisici
var pa 0,97 mia. kr. i 2015. Aktiekursrisiko udgar hovedparten (0,4 mia. kr.). Se afsnit 3 for
yderligere oplysninger om firmapensionskassernes risici.

Vedtagelsen af IORP II-direktivet medfarer ggede krav til de oplysninger, firmapensionskas-
serne skal give til deres medlemmer. Nar et medlem indtraeder i en firmapensionskasse, skal
det have en raekke informationer om selve ordningen. Pensionskassen skal opdatere disse
informationer i en arlig pensionsoversigt.

Medlemmet skal ogsa have regelmaessige oplysninger om eksempelvis udbetalingsmulighe-
der og ydelse under udbetalingen.

De nye krav skal sikre, at medlemmer af firmapensionskasser har bedre muligheder for at
tilpasse deres opsparing til deres individuelle gnsker og behov.

11 trafiklyset skal firmapensionskasserne beregne effekten pa kassens solvens i to af Finanstilsynet definerede risikosce-
narier. Disse er henholdsvis et hardt og et mildt risikoscenarie. Kassen er i gult lys, hvis den ikke har tilstraekkelig kapital
til at modsta det harde risikoscenarie. Kan kassen heller ikke modsta det milde risikoscenarie, er den i radt lys.



Se kapitel 5 for generelle bemeerkninger om statistikken bag analyseartiklen, herunder data-
grundlaget.



2. Markant fremgang i firmapensionskassernes resultat
Firmapensionskasserne opnaede et samlet resultat pa 3,8 mia. kr. i 2016, hvilket er langt det
bedste resultat i den observerede femarige periode, jf. tabel 1. Den positive udvikling stam-
mer primeert fra en stor stigning i investeringsafkastet.

Tabel 1: Uddrag af resultatopgarelser og balancer, 2012-2016

Veekst p.a.

Mio. kr. 2012 2013 2014 2015 2016 2012-2016 2015-2016
Resultatposter Pct.
Medlemsbidrag i alt 668 294 352 266 252 -21,6 -5,2
Heraf ekstraordinzere bidrag 293 35 72 15 8 -59,1 -43,4
Pensionsmeessige ydelser 1.747 1.643 1685 1.644 1.661 -1,3 1,0
AEndring i pensionshenseettelser (se anmeerkning) -2.641 2522 -4172 1.610 -652 * *
Bonus i alt (se anmeerkning) 0 0 0 -1 -1 * *
Pensionsmaessige driftsomkostninger 21 23 22 23 18 -3,1 -20,9
Pensionsteknisk resultat 609 -232 -896 660 1.738 29,9 163,3
Investeringsafkast i alt 5.107 -1.632 5.445 530 4.505 -3,1 749,4
Arets nettoresultat 619 -231 -898 658 3.831 57,7 482,1
Balanceposter

Pensionsmaessige henseettelser f.e.r. 43.799 38.972 43.033 41.199 40.894 -1,7 -0,7
Egenkapital 6.342 5.837 4.896 5542 7.284 3,5 31,4
Aktiver i alt 57.381 52.661 59.432 59.821 59.133 0,8 -1,1

Note: Tabellen er baseret pa de firmapensionskasser, der var pd markedet i de enkelte ar. Vaekstraten fglger intern rentes
metode. Nettoresultat er efter skat. Zndringer i pensionshenseettelserne skyldes primaert rentezendringer, idet de pavirker
nutidsvaerdien af henseettelserne. Minus foran "Andring i pensionshensaettelser” betyder ggede hensaettelser, som op-
gares som en udgift. Et minus foran bonus betyder, at kunderne er tilskrevet bonus (minus pa kassernes resultat).

F.e.r. er en forkortelse for for egen regning, og anvendes nar et belab er opgjort efter fradrag for genforsikringens andel.

Kilde: Indberetninger til Finanstilsynet.

Firmapensionskasserne opnaede i 2016 det hgjeste pensionstekniske resultat i den obser-
verede periode. Resultatet afheenger i meget hgj grad af investeringsafkastet og aendrin-
gerne i henseettelser. Disse er generelt de mest volatile poster i resultatopggrelsen, da de
afheenger af rentesendringer og de finansielle markeder.

Investeringsafkastet steg fra 0,5 mia. kr. i 2015 til 4,5 mia. kr. Den store stigning skal dog ses
pa baggrund af, at investeringsafkastet var relativt lavt i 2015. | samme periode steg pensi-
onshenseaettelserne, og det pavirkede resultatet negativt med 0,7 mia. kr. i 2016.

Der bliver gradvist feerre firmapensionskasser og feerre medlemmer. Derfor er der en nedad-
gaende tendens i bade de samlede medlemsbidrag og de pensionsmaessige ydelser. Fra
2015 til 2016 er de samlede medlemsbidrag faldet med 5,2 pct. Cirka halvdelen af faldet kan
forklares med et fald i de ekstraordinaere bidrag, som sponsorvirksomheden bag firmapensi-
onskassen indbetaler, ofte i forbindelse med behov for yderligere konsolidering. De pensi-
onsmaessige ydelser steg marginalt fra 2015 til 2016, men udviste en svagt nedadgaende
tendens over en laengere periode.

Endelig faldt de pensionsmaessige driftsomkostninger fra 23 mio. kr. til 18 mio. kr.



Samlet set steg nettoresultatet dermed med cirka 482 pct. fra 2015 til 2016, og nettoresultatet
er det stgrste i den observerede periode 2012-2016. Som fglge af dette steg egenkapitalen
ogsa med 31,4 pct. fra 2015 til 2016.

De pensionsmaessige henseettelser f.e.r. i firmapensionskasser faldt fra 41,2 mia. kr. i 2015
til 40,9 mia. kr. i 2016. Det svarer til 1,3 pct. af de samlede pensionsmaessige hensaettelser
i Danmark (eksklusiv ATP).

Afkast og placering af investeringsaktiver

Firmapensionskasserne har primeert placeret deres aktiver i obligationer, hvor statsobligati-
oner og realkreditobligationer udggr hhv. 13 og 28 pct. af de samlede aktiver, jf. tabel 2.
Fra 2015 til 2016 skete der relativt sma aendringer i aktivsammensaetningen. Andelen af af-
ledte finansielle instrumenter til sikring steg let, mens andelen af kapitalandele faldt. Sidst-
naevnte aendring skyldes iseer en tilbbagegang i andelen af noterede udenlandske kapitalan-
dele. Andelen af aktiver placeret i grunde og bygninger steg desuden svagt.

Tabel 2: Aktivernes afkast og andel, 2015 og 2016

Afkast - pct. p.a. Andel - pct.
Pct. 2015 2016 2015 2016
Grunde og bygninger
Grunde og bygninger, der er direkte ejet 10,5 9,3 2,7 3,8
Ejendomsaktieselskaber 3,0 14,0 2,6 2,5
Grunde og bygninger i alt 8,1 11,0 5,2 6,3
Kapitalandele
Bgrnoterede danske kapitalandele 34,9 6,4 0,7 1,7
Unoterede danske kapitalandele
Bgrsnoterede udenlandske kapitalandele 9,3 10,3 7,9 4,6
Unoterede udenlandske kapitalandele 7,6 48,2 0,2 0,3
Kapitalandele i alt 11,9 7,4 8,7 6,6
Obligationer
Statsobligationer (zone A) 0,2 4,5 15,0 13,3
Realkreditobligationer -0,4 5,8 27,4 28,4
Indeksobligationer 3,6 4,3 7,8 7,8
Kreditobligationer investment grade 0,9 4,8 3,1 2,9
Kredit non inv. grade + emerging obligationer 1,0 5,6 8,3 8,0
Andre obligationer -1,3 8,3 13,8 15,6
Obligationer i alt 0,0 52 75,4 76,1
@vrige finansielle investeringsaktiver 1,8 0,2 3,4 2,0
Afledte finansielle instrumenter til sikring 2,9 59

Note: Beholdninger af aktiver ejet indirekte via investeringsforeningsbeviser er medtaget — det sékaldte se igennem-prin-
cip. Ikke alle firmapensionskasser indberetter alle naggletal. Afkastet af afledte finansielle instrumenter indberettes ikke.
Kilde: Indberetninger til Finanstilsynet.



Afkastet pa kapitalandele var i 2016 pa 7,4 pct., hvilket svarer til et fald pa 4,5 procentpoint.
Zndringen skyldes iseer et fald i afkastet pa bagrsnoterede danske kapitalandele, som i 2016
gav et afkast pa 6,4 pct. mod 34,9 pct. aret far.

Afkastet pa obligationer steg med 5,2 procentpoint. Det skyldes iszer en stigning i afkastet
pa stats-, realkredit- og andre obligationer. Da cirka 76 pct. af de samlede aktiver er placeret
i obligationer, kan den store stigning i det samlede investeringsafkast fra 2015 til 2016 saerligt
henfares til afkastet pa obligationer.

Firmapensionskassernes medlemmer

Ved udgangen af 2016 var ca. tre ud af fire medlemmer i de danske firmapensionskasser
passive, jf. tabel 3. Et passivt medlem modtager ydelser, mens et aktivt medlem indbetaler
midler til pensionskassen. Den hgje andel af passive medlemmer afspejler, at mange af fir-
makasserne er under afvikling og derfor ikke optager nye medlemmer. Antallet af medlem-
mer i firmapensionskasserne er desuden faldet igennem flere ar af samme arsag.

Tabel 3: Fordeling af firmapensionskassernes medlemstyper, 2015 og 2016

Antal 2015 2016
Medlemmer, der ikke modtager ydelser, i alt 2.988 2.748
Alderspensionister 7.104 7.075
Invalidepensionister 703 695
Pensionerede aegtefeeller 1.926 1.935
Barn, der modtager bgrnepension 609 509
Medlemmer, som modtager ydelser, i alt 10.342 10.214

Kilde: Indberetninger til Finanstilsynet.

3. Risici

Ultimo 2016 indberettede i alt 18 firmapensionskasser trafiklys. Af disse kunne én pensions-
kasse ikke klare Finanstilsynets stresstest, jf. tabel 4. Denne kasse havde ikke tilstraekkelig
kapital til at overholde det milde risikoscenarie, derfor var den i radt lys. De resterende 17
pensionskasser havde tilstraekkelig kapital til at overholde bade det milde og harde risiko-
scenarie og indberettede derfor grant lys.

Trafiklyset viser pensionskassernes investeringsrisiko og kapitalgrundlag med udgangspunkt
i to scenarier: en middel negativ markedsudvikling (radt lys) og en meget negativ markeds-
udvikling (gult lys). Der foretages bl.a. sted til renterisikoen pa rentebaerende fordringer og
pensionshensaettelser, aktierisiko, ejendomsrisiko, landespaendsrisiko og ravarerisiko?. Hvis
en pensionskasse har en overdaekning pa mindre end nul i middelscenariet, vil denne veere
i radt lys, mens pensionskassen vil veere i gult lys, hvis den har en overdaekning pd mindre
end nul i det meget negative scenarie. Hvis en pensionskasse fortsat har positiv overdaekning
i begge scenarier, vil den veere i grant lys.

2 https://www.finanstilsynet.dk/da/Ansoeg-og-Indberet/Indberetning-for-finansielle-virksomheder/System/FFR-Trafiklys



https://www.finanstilsynet.dk/da/Ansoeg-og-Indberet/Indberetning-for-finansielle-virksomheder/System/FFR-Trafiklys

Tabel 4: Trafiklys, 2014-2016

Antal firmapensionskasser 2014 2016
Grgnt lys 13 17 17
Gult lys 3 0 0
Rgdt lys 3 1 1
Opfylder ikke kapitalkrav 0

Firmakasser i alt 19 18 18

Note: En firmapensionskasse er blevet afviklet i lgbet af 2015.
Kilde: Indberetninger til Finanstilsynet.

Sektorens samlede basiskapital 1a ultimo 2016 pa 7,4 mia. kr., mens det samlede kapitalkrav
var 1,6 mia. kr., jf. tabel 5. Aret fgr var de samme tal henholdsvis 5,7 mia. kr. og 1,7 mia. kr.

Solvensgraden for den samlede sektor 1a pa 4,5, mens den |4 pa 3,4 aret far. Solvensgraden
angiver forholdet mellem den opgjorte kapital (basiskapitalen) og kapitalkravet. Lovkravet er

en solvensgrad pa minimum 1.

Den stigende solvensgrad fra ultimo 2015 til ultimo 2016 skyldes, at basiskapitalen steg med
31 pct., mens solvenskravet faldt med knapt 1 pct., jf. tabel 5. Stigningen i basiskapitalen kan
primeert henfgres til det positive investeringsresultat i 2016.

Tabel 5: Udvikling i solvenskrav og basiskapital, 2015 og 2016

Mio. kr. 2015 2016 AEndring
Solvenskrav 1.657 1.644 -0,8%
Basiskapital 5.697 7.441 30,6%
Solvensgrad 3,4 4,5 31,7%

Kilde: Indberetninger til Finanstilsynet.

Renterisici

Tabel 6 viser, hvordan veerdien af firmapensionskassernes aktiver og passiver aendrer sig
ved henholdsvis et rentefald og en rentestigning i det rade risikoscenarie. Det indebeerer bl.a.

en aendring pa +/- 0,7 procentpoint i den lange rente.

Tabel 6: Rentefalsomhed — aendring i renten pa 0,7 procentpoint, 2015 og 2016

Mio. kr. Rentefald Rentestigning
2015 2016 2015 2016
Pensionshenseaettelser -3.288 -3.245 3.081 3.127
Rentebaerende fordringer 1.639 1.386 -1.635 -1.384
Finansielle instrumenter 2.379 2.920 -2.117 -2.623
Nettorentefalsomhed 730 1.060 -672 -881

Note: Nettorentefglsomheden fas ved at traeekke pavirkningen pa passiver fra pavirkningen pa aktiver. En positiv nettoren-
tefglsomhed er lig med, at kasserne opnar en gevinst pa rentesendringen.

Kilde: Indberetninger til Finanstilsynet.

Firmapensionskasserne ville ultimo 2016 fa et samlet tab ved en rentestigning pa 0,7 pro-

centpoint og en gevinst ved et tilsvarende rentefald.



Pa passivsiden ville et rentefald i det rade risikoscenarie ultimo 2016 betyde, at sektoren
skulle forgge de pensionsmaessige henseettelser med 3,2 mia. kr. Tabet i form af ggede
henseettelser bliver opvejet af gevinster pa aktivsiden gennem gevinster pa obligationer og
rentederivater pa henholdsvis 1,4 mia. kr. og 2,9 mia. kr. Nettorentefglsomheden, der er den
samlede effekt pa kassernes aktiver og passiver, er i det rade rentefaldsscenarie 1,1 mia. kr.

Nettorentefglsomheden ved en rentestigning i det rgde risikoscenarie var ultimo 2016 et tab
pa 0,9 mia. kr., hvilket er en foragelse af rentefglsomheden sammenlignet med ultimo 2015.

Aktierisiko og andre markedsrisici

Det rgde risikoscenarie i Finanstilsynets trafiklys indeholder, udover rentesendringer, risici pa
bl.a. aktier, eiendomme, valuta og ravarer, jf. tabel 7.

Tabel 7: Veerdiegendring i rgdt risikoscenarie, 2014-2016

Mio. kr. 2014 2015 2016
Aktiekursrisici 536 564 412
Ejendomstisici 199 228 265
Valutarisici 241 248 294
Ravarerisici 0 0 0
Samlet risikoeksponering 975 1.041 971

Note: Ingen firmapensionskasser har indberettet risiko pa ravarer.
Kilde: Indberetninger til Finanstilsynet.

Firmapensionskasserne i det rgde scenarie var mest eksponeret overfor et aktiekursfald
(kursfald pa 12 pct.), sddan som det ogsa var tilfeeldet i de foregdende ar. Firmapensions-
kasserne havde ultimo 2016 generelt oplevet en faldende samlet risikoeksponering i forhold
til ultimo 2015. Dette fald kan henfgres til et fald i aktiekursrisikoen, som igen kan henfgres
til feerre placeringer i kapitalandele ultimo 2016 i forhold til ultimo 2015.

4. Nye informationsregler i IORP II-direktivet

IORP IlI-direktivet indeholder regler, som skal sikre medlemmer af firmapensionskasser
bedre information om deres pensionsordning. Efter den nugeseldende god skik-bekendtgg-
relse skal firmapensionskasser som standard kun give medlemmer ganske fa generelle op-
lysninger, nar de indtraeder i en firmapensionskasse og under opsparingsforlgbet. Kun i det
tilfeelde, medlemmet selv beder om det, skal pensionskassen give personlige oplysninger.
Og farst ved pensioneringen har medlemmet krav pa oplysninger om sine ydelser og udbe-
talingsmade.



De nye informationskrav vil sikre medlemmer af firmapensionskasser langt bedre informati-
oner om deres pensionsordning og dermed ogsa bedre muligheder for at tilpasse opsparin-
gen til deres individuelle gnsker og behov. Saerligt de nye regler om prognoser vil give pen-
sionsmedlemmerne et bedre indblik i, hvordan deres opsparing kan udvikle sig.



5. Om statistikken

Markedsudviklingsartiklen bygger pa indberettede arsregnskaber for firmapensionskasser i
Danmark. For regnskabsaret 2016 har 18 firmapensionskasser indberettet. Antallet af firma-
pensionskasser har altsa vaere uaendret | forhold til 2015.

Artiklen handler alene om firmapensionsordninger i firmapensionskasser. Firmapensionsord-
ninger i livsforsikringsselskaber og de tveergaende pensionskasser er ikke omfattet.

Antallet af firmapensionskasser i Danmark har veeret stat faldende gennem mange ar. Det
skyldes, at der sjeeldent bliver etableret nye firmapensionskasser, og at de eksisterende fir-
mapensionskasser enten overdrager deres firmaordninger eller lader sig afvikle ved ikke at
optage nye medlemmer. Mange firmapensionskasser har altsa alene medlemmer, der mod-
tager pensionsydelser.

Firmapensionskassernes andel af den samlede pensionsformue udgjorde ca. 1,3 pct. ved
udgangen af 2016°. Se ogsa markedsudviklingsartiklen for livsforsikringsselskaber og tveer-
gaende pensionskasser 2015 for en oversigt over pensionsformuen i Danmark.

3 Den samlede pensionsformue i Danmark er opgjort eksklusiv ATP.


http://www.finanstilsynet.dk/da/Tal-og-Fakta/Markedsudvikling/Markedsudvikling/MU-Liv-Pensionkasser-2015
http://www.finanstilsynet.dk/da/Tal-og-Fakta/Markedsudvikling/Markedsudvikling/MU-Liv-Pensionkasser-2015

6. Oversigt over firmapensionskasser ultimo 2016

Aktiver i alt
Regnr Nawn 1.000 kr.

80228 TDC Pensionskasse 41.984.214
80965 IBM Pensionsfond (Pensionskasse) 7.818.803
80259 Danmarks Nationalbanks Pensionskasse (under afvikling) 4.527.832
81136 SAS Pilot & Navigatgr Pensionskasse 1.470.984
81003 Kreditforeningen Danmarks Pensionsafviklingskasse 1.259.762
81023 Nykredits Afviklingspensionskasse 816.967
81009 Pensionskassen for Direktgrer i Sparekassen SDS (under afvikling) 709.193
81035 Xerox Pensionskasse (under afvikling) 449.275
80293 Kgbenhavns Havns Pensionskasse 282.095
80113 Pensionskassen under Alm. Brand A/S (Pensionsafviklingskasse) 119.204
80998 Cerestar Scandinavia's Pensionskasse 132.513
80313 Pensionsafviklingskassen for Kgbstaedernes almindelige Brandforsikring 84.235
80324 Pensionskassen for funktionaerer ansat i Roskilde Sparekasse (Afviklingskasse) 83.354
81007 Pensionskassen for direktgrer i nogle med Spk. Bikuben fusionerede spareks. 29.810
81134 Danske Banks pensionskasse for fgrtidspensionister 26.074
81086 Ford Motor Company's Pensionskasse 22.515
80054 Pensionskassen for Tjenestemand i Det Classenske Fideicommis 2.815
80263 An/s Gudenaacentralens Pensionsafviklingskasse 1.266
Antal: 18

Kilde: Indberetninger til Finanstilsynet
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