
Supplerende oplysninger

Hvert år offentliggør Finanstilsynet blandt andet afkastnøgletal 

på gennemsnitsrenteprodukter for livsforsikringsselskaber og 

tværgående pensionskasser. Finanstilsynets nøgletal ”N1” 

måler alene afkast på aktiverne, herunder aktiverne i ATP’s 

afdækningsportefølje, mens det ikke tager hensyn til ændringer 

i markedsværdien af ATP’s pensionsforpligtelser.

Netop garantielementet og afdækning af garantierne i forhold 

til renteændringer betyder, at kortsigtede renteændringer ikke 

påvirker de fremtidige pensionsudbetalinger, men kan påvirke 

størrelsen af afkastnøgletallet for ATP betragteligt i både 

positiv og negativ retning.

Hvis renten på de aktiver, der indgår i ATP’s afdækningspor-

tefølje, for eksempel falder, vil afdækningsporteføljen give et 

betydeligt positivt afkast, og dette positive afkast medregnes 

i Finanstilsynets afkastnøgletal. Imidlertid betyder et sådant 

rentefald samtidig, at markedsværdien af ATP’s pensions-

forpligtelser stiger. Det skyldes, at ATP skal reservere flere 

penge for at kunne honorere de fremtidige pensioner. Dermed 

påvirker rentefaldet ikke på kort sigt de fremtidige pensions-

udbetalinger nævneværdigt.

Endvidere tager Finanstilsynets afkastnøgletal på gennem-

snitsrenteprodukter ikke højde for, at der på tværs af selskaber 

ligger en forskellig værdiskabelse i de forskellige selskabers 

garanterede produkter. Afkastnøgletallet i det enkelte år foku-

serer udelukkende på, hvilken forrentning de samlede aktiver 

har opnået og ikke på, hvilken forøgelse af den garanterede 

pension medlemmerne rent faktisk har oplevet. Den forrent-

ning, ATP’s medlemmer i løbet af det enkelte år får via deres 

garantier, belyses således ikke i Finanstilsynets afkastnøgletal.

Da Finanstilsynets afkastnøgletal ofte i høj grad afspejler 

markedsværdiændringer på ATP’s afdækningsportefølje, som 

ikke vil påvirke de lovede pensioner nævneværdigt, og da 

nøgletallet ikke tager højde for forskellig værdiskabelse i pen- 

sionsselskabernes garanterede produkter, giver nøgletallet ikke 

et dækkende billede af værdiskabelsen for ATP’s medlemmer 

det enkelte år. På det meget lange sigt afspejler nøgletallet 

derimod i højere grad værdiskabelsen.

ATP styrer derfor ikke efter dette nøgletal på kort sigt. I henhold 

til Finanstilsynets afkastnøgletal havde ATP et afkast på -32,9 

procent i 2022.

Finanstilsynets afkastnøgletal

ATP styrer ikke efter Finanstilsynets et-årige afkastnøgletal (N1)

Note: Opgjort efter Finanstilsynets definition.

ATP’s afkast på 1 års, 10 års og 20 års sigt

Pct.
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