Markedsudvikling 2002 for firmapensionskasser 

Konklusioner

· Negativt årsresultat – det dårligste resultat i den seneste 5-års-periode

· Resultat af pensionsvirksomhed negativt – de samlede pensionsydelser er tre gange så store som de samlede medlemsbidrag. Skyldes først og fremmest at mange firmapensionskasser er under afvikling

· Firmapensionskasserne taber penge på investeringsvirksomheden - det dårligste investeringsresultat i den seneste 5-års-periode

· Hovedparten af aktiverne er placeret i danske obligationer – næststørste aktivgruppe er udenlandske aktier

· Den samlede egenkapital er blevet reduceret betydeligt de seneste regnskabsår

· Ultimo 2002 var 13 firmapensionskasser i rødt lys og 4 i gult lys

Se appendiks 1 for generelle bemærkninger om analyseartiklens indhold, herunder om datagrundlaget.

1. Årsregnskaber

Det samlede resultat for firmapensionskasserne under ét endte i et minus på godt 3,2 mia. kr. i 2002. Det negative resultat er det dårligste i den seneste 5-års-periode, jf. tabel 1.

Tabel 1: Uddrag af resultatopgørelser og balancer, 1998-2002 (mio. kr.)

[image: image1.wmf]Mio.kr.

1998

1999

2000

2001

2002

1998-2002

2001-2002

Resultatposter 

Medlemsbidrag i alt

357

408

342

612

555

11,6

-9,3

Pensionsydelser

1.563

1.673

1.648

1.526

1.503

-1,0

-1,5

Administrationsomkostninger 

31

32

33

37

34

2,7

-7,3

Resultat af pensionsvirksomhed

-2.147

-1.904

-1.710

-2.107

-2.142

-0,1

1,6

Resultat af investeringsvirksomhed

3.658

7.224

2.103

-235

-1.306

Årets nettoresultat

870

4.676

41

-2.553

-3.260

Balanceposter 

Pensionsmæssige hensættelser f.e.r.

30.051

30.595

30.744

31.049

31.435

1,1

1,0

Egenkapital

7.251

11.904

11.809

8.419

5.443

-7,0

-35,5

Balancesum

38.175

43.513

43.342

39.984

37.077

-0,8

-7,5

Vækst p.a.


Kilde: Indberetninger til Finanstilsynet 

Anm.: Regnskabstallene er baseret på indberetninger fra de institutter, der var på markedet i de enkelte år i 5-års-peioden.

Anm.: F.e.r. betyder "for egen regning", dvs. efter fradrag af reassuranceandel, der afdækker en del af den forsikringsmæssige risiko.

Medlemsbidragene
 udgør godt 550 mio. kr. i 2002, hvilket er et fald på godt 9% i forhold til året før. De samlede pensionsydelser udgør knap 1,5 mia. kr. i 2002. Pensionsydelserne er de laveste i den seneste 5-års-periode – set over hele perioden er ydelserne dog alene faldet med 1% p.a. 

Omkostningerne i forbindelse med pensionsvirksomheden ligger i hele 5-års-perioden relativt stabilt omkring godt 30 mio. kr. Målt i forhold til årets medlemsbidrag har pensionskasserne under ét en omkostningsprocent på 6,1% i 2002. Det tilsvarende tal for tværgående pensionskasser er 3,4%

På selve pensionsvirksomheden tabte pensionskasserne godt 2,1 mia. kr. i 2002. Pensionsydelserne er næsten 3 gange større end medlemsbidragene. Dette er først og fremmest et udtryk for, at mange firmapensionskasser er under afvikling. Samlet betragtet var der ultimo 2002 flere passive end aktive (tjenestegørende) medlemmer i firmapensionskasserne
.   

På investeringsvirksomheden tabte pensionskasserne godt 1,3 mia. kr. i 2002, hvilket er det dårligste resultat i den seneste 5-års-periode.

De samlede pensionsmæssige hensættelser udgør godt 31 mia. kr. ved udgangen af 2002. Hensættelserne har været moderat stigende i den seneste 5-års-periode – de er i gennemsnit vokset med godt 1% p.a. 
Den samlede egenkapital i firmapensionskasserne er på knap 5,5 mia. kr. i 2002, hvilket er det laveste niveau i den seneste 5-års-periode. Egenkapitalen er halveret i perioden fra 2000 til 2002. 

I appendiks 2 er resultatopgørelser og balancer for den seneste 5-års-periode opgjort for de 47 firmapensionskasser, der havde koncession ved udgangen af 2002. 

2. Solvensdækning

Solvensdækning angiver forholdet mellem firmapensionskassernes faktiske kapital (basiskapital) og det kapitalkrav, som lovgivningen stiller (solvensmargen). Ultimo 2002 er firmapensionskassernes gennemsnitlige solvensdækning på godt 7, hvilket vil sige, at basiskapitalen er næsten 7 gange større end kapitalkravet. 

Den samlede solvensdækning for firmapensionskasserne under ét dækker over stor spredning, jf. figur 1. 

Figur 1: Solvensdækning for de enkelte firmapensionskasser i 2002
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Kilde: Indberetninger til Finanstilsynet 

Som det fremgår af figuren, havde 2 firmapensionskasser en solvensdækning under én ultimo 2002 og var således under genoprettelse. Yderligere 14 firmapensionskasser havde en solvensdækning under 2, mens 17 firmapensionskasser var godt polstret med en solvensdækning over 10. 

I afsnit 5 om finansielle risici vurderes firmapensionskassernes kapitalstyrke på grundlag af Finanstilsynets "trafiklys".

3. Aktivernes sammensætning 

Langt hovedparten af firmapensionskassernes formue er placeret i obligationer, jf. figur 2. 

Figur 2: Aktivernes sammensætning i 2002 (procent)
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Kilde: Indberetninger til Finanstilsynet 

Anm.: Kapitalinteresser i dattervirksomheder og associerede virksomheder er indregnet i de samlede kapitalandele.

Som det fremgår af figuren er 62% af formuen placeret i obligationer, mens 22% er placeret i aktier
. Stort set hele obligationsbeholdningen er udstedt af danske udstedere (99,9%), mens hovedparten af aktiebeholdningen er placeret i udenlandske aktier (82%).

4. Koncentration 

Der er betydelig forskel på firmapensionskassernes størrelse og ganske få firmapensionskasser dominerer det samlede billede. I nedenstående figurer er koncentrationen målt på henholdsvis medlemsbidrag og balancesum
.

Figur 3A: De enkelte firmapensionskassers andele af de samlede medlemsbidrag i 2002 (procent) 
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Kilde: Indberetninger til Finanstilsynet 

Som det fremgår af figur 3A, tegner de 15 største firmapensionskasser sig for tilsammen næsten 100% af de samlede medlemsbidrag i 2002. Den største firmapensionskasse – målt på medlemsbidrag – tegner sig alene for godt 50% af de samlede bidrag. 

Udover forskelle i virksomhedsstørrelse og forskelle i bidrag pr. medlem, afspejler den meget høje koncentration målt på medlemsbidrag også, at 15 af de i alt 47 firmapensionskasser ikke havde nogen aktive (tjenestegørende) medlemmer ultimo 2002
. 

Figur 3B: De enkelte pensionskassers andele af den samlede balancesum i 2002 (procent)
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Kilde: Indberetninger til Finanstilsynet 

Som det fremgår af figur 3B, er koncentrationen noget mindre opgjort på balancesum. De 15 største tegner sig således for knap 93% af firmapensionskassernes samlede balance og den største kasse tegner sig alene for knap 30%
. 

Det er ikke de samme firmapensionskasser, der topper listen, når kassernes andele opgøres på henholdsvis bidrag og balancesum. Firmapensionskassernes top 5 fremgår af nedenstående tabel. 

Tabel 2: De 5 største firmapensionskasser i 2002 

	Målt på medlemsbidrag
	Målt på balancesum

	IBM Pensionsfond
	KTAS Pensionskasse

	Pensionskassen for Arbejdernes 

Landsbanks Personale
	Jydsk Telefons Pensionskasse

	Pensionskassen for Tjenestemænd i 

Danmarks Radio
	Danmarks Nationalbanks Pensionskasse 

under afvikling

	Jydsk Telefons Pensionskasse
	IBM Pensionsfond

	KTAS Pensionskasse
	Fyns Telefons Pensionskasse


5. Finansielle risici for firmapensionskasser

Finanstilsynets risikoscenarier

For at vurdere firmapensionskassernes investeringsrisici i forhold til kapitalgrundlag og forpligtelser har Finanstilsynet defineret to relativt simple scenarier – rødt og gult scenarie. I scenarierne beregnes konsekvenserne for pensionskassernes kapitalgrundlag af henholdsvis en negativ og en meget negativ markedsudvikling. Af nedenstående tabel 3.1 fremgår det, hvilke risikofaktorer, der indgår i de to scenarier, og hvilken ændring i den enkelte risikofaktor, der forudsættes i de to scenarier.  

Tabel 3.1

Finanstilsynets risikoscenarier

	Risikofaktorer
	Rødt scenarie
	Gult scenarie

	Rentefald på obligationer
	0,7 procentpoint
	1 procentpoint

	Rentefald ved opgørelse af hensættelserne
	0,7 procentpoint
	1 procentpoint

	Aktiekursfald
	12 procent
	30 procent

	Ejendomsværdifald
	8 procent
	12 procent

	Valutakursændringer* 
	99 procent 
	99,5 procent 


* VaR-beregning for valutaporteføljen (Value at Risk) – konfidensniveauer med 10 dages horisont

Kilde: Indberetninger til Finanstilsynet

Når det herefter skal vurderes, hvorvidt investeringsrisiciene er for store i forhold til kapitalgrundlaget og forpligtelserne i det røde scenarie, gælder følgende:

Pensionskassens basiskapital skal efter det røde scenarie mindst være lig med pensionskassens solvensmargen efter scenariet fratrukket 2 procent
 af de pensionsmæssige hensættelser opgjort efter scenariet.

På baggrund af pensionskassernes indberettede følsomheder i det røde og gule scenarie opgjort ultimo 2002, tegner der sig følgende overordnede billede:

Tabel 3.2

Antal pensionskasser der ikke kunne klare rødt hhv. gult scenarie ultimo 2002

	Antal i alt
	Kan ikke klare rødt scenarie
	Kan ikke klare gult scenarie

	47 pensionskasser
	13 pensionskasser
	4 pensionskasser


Kilde: Indberetninger til Finanstilsynet 

Som det fremgår af tabellen, indberettede i alt 47 firmapensionskasser oplysninger om kapitalforhold og risici, og heraf kunne 13 pensionskasser ikke klare det røde scenarie ultimo 2002, mens fire pensionskasser ikke kunne klare det gule scenarie. 

Anvendelsen af finansielle instrumenter i firmapensionskasser

6 ud af 47 danske firmapensionskasser anvendte ultimo 2002 afledte finansielle instrumenter (derivater) til at afdække rente-, aktie- og valutarisiko.

Effekt af afdækningen pr. 31. december 2002

Firmapensionskasserne er eksponeret over for et rentefald på både aktiv- og passivsiden. Ændringen i de pensionsmæssige hensættelser ved forskellige ændringer i renteniveauet er angivet i tabel 1. Rentefaldet udløser samtidigt en kursgevinst på obligationerne. Kursgevinsterne fremgår ligeledes af tabel 1. Forskellen i rentefølsomheden på aktiv- og passivsiden angiver sektorens eksponering over for renteændringer. Eksponeringen skyldes hovedsagligt en forskel i varigheden på aktiverne og passiverne. 

Tabel 3.3

Værdiændringer i forskellige rentescenarier (1000 kr.)
	Renteudvikling
	Aktiver 

(obligationer)
	Passiver

 (pensionshensættelser)
	Mismatch mellem 

aktiver og passiver

	-1,0
	%-point
	+1.395.115
	+4.363.044
	-2.967.929

	-0,7
	%-point
	+979.768
	+2.899.992
	-1.920.224

	0,7
	%-point
	-988.077
	-2.365.081
	+1.377.004

	1,0
	%-point
	-1.410.084
	-3.330.034
	+1.919.950


Kilde: Indberetninger til Finanstilsynet

Et rentefald er et særligt problem, når en stor del af obligationsporteføljen består af realkreditobligationer, der kan få en meget lille varighed, når konverteringsintensiteten stiger.

Appendiks 1 

Om Statistikken

Markedsudviklingsartiklen er baseret på indberettede årsregnskaber for firmapensionskasser i Danmark. For regnskabsåret 2002 har 47 firmapensionskasser indberettet.

Artiklen vedrører alene firmapensionsordninger i firmapensionskasser. Firmapensionsordninger i livsforsikringsselskaber er således ikke omfattet.

Antallet af firmapensionskasser i Danmark har været støt faldende gennem mange år. Det faldende antal skyldes, at der sjældent bliver etableret nye firmapensionskasser, og at de eksisterende firmapensionskasser enten overdrager deres firmaordninger til et livsforsikringsselskab eller lader firmapensionskassen "afvikle" (optager ikke nye medlemmer). Mange firmapensionskasser har således alene medlemmer, der modtager pensionsydelser.  

Firmapensionskassernes andel af den samlede pensionsformue udgør godt 2% ved udgangen af 2002
. 

Appendiks 2 

Uddrag af resultatopgørelser og balancer, 1998-2002 (mio. kr.). Tal for hele 5-års-perioden omfatter kun de 47 firmapensionskasser, der fortsat eksisterede i 2002. 

[image: image6.wmf]Mio.kr.

1998

1999

2000

2001

2002

1998-2002

2001-2002

Resultatposter 

Medlemsbidrag i alt

314

367

298

571

555

15,3

-2,8

Pensionsydelser f.e.r.

1.426

1.540

1.532

1.495

1.503

1,3

0,5

Administrationsomkostninger

28

28

30

35

34

5,8

-1,5

Resultat af pensionsvirksomhed

-1.939

-1.523

-1.613

-2.137

-2.142

2,5

0,2

Resultat af investeringsvirksomhed

3.334

6.507

1.980

-204

-1.306

Årets nettoresultat

803

4.411

41

-2.544

-3.260

Balanceposter 

Pensionsmæssige hensættelser f.e.r. 

27.864

28.199

28.655

30.115

31.435

3,1

4,4

Egenkapital

6.104

10.512

10.538

8.207

5.443

-2,8

-33,7

Balancesum

34.810

39.688

39.967

38.837

37.077

1,6

-4,5

Vækst p.a.


Kilde: Indberetninger til Finanstilsynet 

� Betegnelsen medlemsbidrag dækker over de samlede bidrag, der er indbetalt for medlemmerne. Bidragene betales af virksomhederne (hovedparten) og af medlemmerne.  


� Ultimo 2002 var der 9.830 aktive medlemmer og i alt 10.128 passive medlemmer. De passive medlemmer er således sammensat: 6.722 alderspensionister, 228 invalidepensionister, 2.674 ægtefællepensionister og 504 efterlevende børn, der modtager børnepension. 


� Aktivsammensætningen i firmapensionskasserne under ét svarer stort set til aktivsammensætningen i de tværgående pensionskasser – jf. appendiks 4 i "Markedsudvikling 2002 for livsforsikringsselskaber og tværgående pensionskasser".


� Det skal understreges, at der ikke er tale om markedsandele på markedet for firmapensionsordninger, idet alene firmapensionsordninger i firmapensionskasser er omfattet. Firmapensionsordninger i livsforsikringsselskaber er således ikke omfattet, jf. appendiks 1.


� I alt 33 af de 47 firmapensionskasser har ultimo 2002 under 50 aktive medlemmer. Ser man på det totale antal medlemmer, har 18 firmapensionskasser under 50 medlemmer ultimo 2002. Et samlet medlemstal, der falder under 50, kræver dispensation fra Finanstilsynet, jf. lov om tilsyn med firmapensionskasser. 


Den største firmapensionskasse (målt på medlemstal) havde til sammenligning godt 5.200 medlemmer ultimo 2002, hvoraf knap 2.300 var aktive (tjenestegørende). 


� KTAS Pensionskasse, Jydsk Telefons Pensionskasse og Fyns Telefons Pensionskasse er trods dannelsen af TDC fortsat som 3 separate firmapensionskasser. De 3 firmapensionskasser med medlemmer fra TDC tegner sig for tilsammen godt 54% af den samlede balancesum for firmapensionskasser og godt 14% af de samlede medlemsbidrag. 


� Fradraget på 2 procent er 1 procentpoint mindre end det tilsvarende fradrag i trafiklysene for livsforsikringsselskaber og tværgående pensionskasser. Forskellen på 1 procentpoint svarer til forskellen i solvenskravene til henholdsvis firmapensionskasser og livsforsikringsselskaber og tværgående pensionskasser. Trafiklysene for firmapensionskasser er derved umiddelbart sammenlignelige med trafiklysene for livsforsikringsselskaber og tværgående pensionskasser. 


� Pensionsformuen er her opgjort som balancesummen for livsforsikringsselskaber, tværgående pensionskasser, firmapensionskasser, ATP, DMP/SP og LD samt summen af følgende konti/depoter i pengeinstitutter: Indekskonti, kapitalpensionskonti, selvpensioneringskonti, ratepensionskonti, kapitalpensionsdepoter, ratepensionsdepoter og selvpensioneringsdepoter. 
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