
 
 

 
 

Rådet for Afkastforventninger 
 

Samfundsforudsætninger for 1. halvår 2021  

Fra og med samfundsforudsætningerne for 2. halvår 2020 består samfundsforudsætningerne af tre tidshorisonter: 1-5 år, 6-10 år og 11 år og derover. 

Med henblik på at muliggøre sammenligning med de tidligere samfundsforudsætninger oplyses i samfundsforudsætningerne for 1. halvår 2021 endvi-

dere forudsætninger for en tidshorisont på 1-10 år. 

 

Ved prognoseberegning skal forudsætningerne anvendes med én decimal som angivet nedenfor, dog to decimaler for investeringsomkostninger (be-

nyttes kun af Forsikring & Pensions medlemmer). Har man særlige behov, som ikke er til prognoseformål, kan man få tallene oplyst med to decimaler 

ved henvendelse til rådets sekretariatet, se kontaktoplysninger her.  

Afkast 

Afkastene er nominelle og før investeringsomkostninger. Dog er afkastene for de fire alternative/illikvide aktivklasser efter fees til fonde (net of fees), 

se note under tabellen. 

 

Afkast på kort sigt (år 1-5) 

Forudsætningerne anvendes hvert år i prognoseberegningen de første 5 år.  

 

    
 Afkast  Standardafvigelse 

  
Fees i fonde Afkast, unhedged 

  
Løbende afkast Kursændring 

        

1 Stats- og realkreditobligationer -1,2% 3,2%         0,5% -1,7% 

2 Investment grade obligationer -0,2% 3,9%             

3 High-yield obligationer 3,1% 8,0%             
4 Emerging markets statsobligationer 2,4% 6,9%             
5 Globale aktier (developed markets) 5,6% 13,5%     5,9%**       

6 Emerging markets aktier 8,5% 25,1%             
7 Private equity 8,7%* 26,4%   3,35%         
8 Infrastruktur 5,3%* 12,7%   1,83%         

9 Ejendomme 3,0%*  7,8%   1,65%         

10 Hedgefonde 3,5%* 8,6%   2,05%         

* Afkastene for private equity, infrastruktur, ejendomme og hedgefonde er efter fees (net of fees) til fondene. Fees omfatter alle fees (management fees, performance 

fees mv.), som en investor i fx en private equity fond betaler til fondene. 

**Afkastet er ikke valutaafdækket som afkastet er i hovedtabellen.  

https://www.afkastforventninger.dk/kontakt/


 
 

 
 

Side 2 

 

 

1-5 år   Korrelationer 

    1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 

1 Government and mortgage bonds   0,6 0,1 0,3 -0,1 -0,1 -0,3 -0,1 -0,2 -0,1 

2 Investment-grade bonds    0,6 0,7 0,2 0,3 0,2 0,2 0,1 0,3 

3 High-yield bonds     0,7 0,7 0,7 0,6 0,4 0,3 0,7 

4 Emerging market sovereign bonds      0,4 0,6 0,4 0,3 0,2 0,5 

5 Global equity (developed markets)       0,7 0,8 0,5 0,4 0,8 

6 Emerging markets equity        0,7 0,4 0,4 0,8 

7 Private equity         0,5 0,5 0,8 

8 Infrastructure          0,4 0,4 

9 Real estate           0,5 

10 Hedge funds            

Note: Standardafvigelser og korrelationer anvendes kun af medlemmer af Forsikring & Pension. 

 

 

Afkast på mellemlangt sigt (år 6-10) 

 

Forudsætningerne anvendes hvert år i prognoseberegningen i perioden 6-10 år.  

    
 Afkast  Standardafvigelse 

  
Fees i fonde Afkast, unhedged 

  
Løbende afkast Kursændring 

        

1 Stats- og realkreditobligationer 1,0% 3,5%         1,4% -0,3% 

2 Investment grade obligationer 1,6% 4,1%             
3 High-yield obligationer 4,0% 7,5%             
4 Emerging markets statsobligationer 4,4% 8,3%             
5 Globale aktier (developed markets) 6,2% 13,3%     6,5%**       
6 Emerging markets aktier 9,1% 28,5%             
7 Private equity 9,0%* 27,8%   3,30%         
8 Infrastruktur 6,1%* 13,0%   2,15%         
9 Ejendomme 4,8%* 9,3%   1,81%         

10 Hedgefonde 4,5%* 8,5%   2,17%         

* Afkastene for private equity, infrastruktur, ejendomme og hedgefonde er efter fees (net of fees) til fondene. Fees omfatter alle fees (management fees, performance 

fees mv.), som en investor i fx en private equity fond betaler til fondene.  

**Afkastet er ikke valutaafdækket som afkastet er i hovedtabellen. 

 



 
 

 
 

Side 3 

 

6-10 år   Korrelationer 

    1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 

1 Government and mortgage bonds   0,6 0,1 0,3 -0,1 -0,1 -0,3 -0,1 -0,2 -0,1 

2 Investment-grade bonds    0,6 0,7 0,2 0,3 0,2 0,2 0,1 0,3 

3 High-yield bonds     0,7 0,7 0,7 0,6 0,4 0,3 0,7 

4 Emerging market sovereign bonds      0,4 0,6 0,4 0,3 0,2 0,5 

5 Global equity (developed markets)       0,7 0,8 0,5 0,4 0,8 

6 Emerging markets equity        0,7 0,4 0,4 0,7 

7 Private equity         0,5 0,5 0,8 

8 Infrastructure          0,4 0,4 

9 Real estate           0,5 

10 Hedge funds            

Note: Standardafvigelser og korrelationer anvendes kun af medlemmer af Forsikring & Pension. 

 

 

 

Afkast på kort og mellemlangt sigt (år 1-10) 

 

    
 Afkast  Standardafvigelse 

  
Fees i fonde Afkast, unhedged 

  
Løbende afkast Kursændring 

        

1 Stats- og realkreditobligationer -0,1% 3,3%         0,9% -1,0% 

2 Investment grade obligationer 0,7% 4,0%             
3 High-yield obligationer 3,5% 7,8%             
4 Emerging markets statsobligationer 3,4% 7,6%             
5 Globale aktier (developed markets) 5,9% 13,5%     6,2%**       
6 Emerging markets aktier 8,8% 26,7%             
7 Private equity 8,9% 27,1%   3,33%         
8 Infrastruktur 5,7% 12,9%   1,99%         
9 Ejendomme 3,9% 8,5%   1,73%         

10 Hedgefonde 4,0% 8,6%   2,11%         

* Afkastene for private equity, infrastruktur, ejendomme og hedgefonde er efter fees (net of fees) til fondene. Fees omfatter alle fees (management fees, performance 

fees mv.), som en investor i fx en private equity fond betaler til fondene.  

**Afkastet er ikke valutaafdækket som afkastet er i hovedtabellen. 

 

 



 
 

 
 

Side 4 

 

1-10 år   Korrelationer 

    1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 

1 Government and mortgage bonds   0,6 0,0 0,3 -0,1 -0,1 -0,3 -0,1 -0,2 -0,1 

2 Investment-grade bonds    0,6 0,7 0,2 0,3 0,2 0,1 0,1 0,3 

3 High-yield bonds     0,7 0,7 0,7 0,6 0,4 0,3 0,7 

4 Emerging market sovereign bonds      0,4 0,6 0,4 0,3 0,2 0,5 

5 Global equity (developed markets)       0,7 0,8 0,5 0,4 0,8 

6 Emerging markets equity        0,7 0,4 0,4 0,7 

7 Private equity         0,5 0,5 0,8 

8 Infrastructure          0,4 0,4 

9 Real estate           0,5 

10 Hedge funds            

Note: Standardafvigelser og korrelationer anvendes kun af medlemmer af Forsikring & Pension. 

 

 

 

 

 

 

Afkast på langt sigt (år 11-) 

 

Forudsætningerne anvendes hvert år i prognoseberegningen fra og med år 11. 

 

 
 

 

 

Obligationer 3,5% 8,0%

Aktier 6,5% 18,0%
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Side 5 

 

 

 

 

Inflation 

 

Inflationssatsen for det korte sigt anvendes i prognoseberegningen hvert år for de første 5 år. Inflationssatsen for det mellemlange sigt avendes hvert 

år i perioden år 6-10. Inflationssatsen for det lange sigt anvendes hvert år fra og med år 11. 

 

  Inflation % p.a. 

Kort sigt (år 1-5) 1,2% 

Mellemlangt sigt (år 6-10) 1,7% 

Kort og mellemlangt sigt (år 1-10) 1,5% 

Langt sigt (år 11-) 2,0% 

 

 

Kontantindskud i pengeinstitutterne 

For kontantindskud i pengeinstitutterne fastsættes rentesatsen for 2021-2031 af pengeinstituttet ud fra realistiske og rimelige forudætninger, idet 

rentesatsten dog ikke fastsættes højere end pengeinstituttets aktuelle sats. Efter år 2031 anvendes en rentesats på maksimalt 1,0 pct. p.a. før skat, 

medmindre der allerede ved aftalens indgåelse med bindende virkning er aftalt en højere sats efter udløbet af perioden 2021-31. 

  



 
 

 
 

Side 6 

Investeringsomkostninger (kun Forsikring & Pensions medlemmer) 

 

Satserne er vægtede gennemsnit af pensionsselskabernes historiske investeringsomkostninger.  

 

Investeringsomkostninger på kort sigt (1-5 år) og mellemlangt sigt (6-10 år) 

 

Investeringsomkostningerne anvendes hvert år i prognoseberegningen de første 10 år.  

 

 

*For de alternative/illikvide aktivklasser, dvs. private equity, infrastruktur, ejendomme og hedgefonde, baseres investeringsomkostningerne på de historiske omkostninger for stats- og realkre-

ditobligationer. Det skyldes, at afkastforudsætningerne for de alternative/illikvide aktivklasser er efter fees til fondene (net of fees), jf. ovenfor, og det er pt. ikke muligt at opsplitte pensions-

selskabernes historiske investeringsomkostninger i fees til fonde og pensionsselskabernes egne investeringsomkostninger.  

Derfor anvendes de historiske omkostninger for stats- og realkreditobligationer som et bedste bud på omkostningerne ekskl. fees (dvs. pensionsselskabernes egne omkostninger) ved investering 

i alternative/illikvide aktiver. Dette vurderes at være et ganske konservativt bud på egne omkostninger ved alternative investeringer.  

 

Investeringsomkostninger på langt sigt (år 11-) 

 

Investeringsomkostningerne anvendes for hvert år i prognoseberegningen fra og med år 11.  

 

 

Note: De langsigtede omkostninger for obligationer og aktier afspejler pensionsbranchens historiske omkostninger ved investeringer i hhv. stats- og realkreditobligationer og globale aktier. Dette 

svarer til, at Rådet for Afkastforventninger ved fastsættelsen af de langsigtede afkast for obligationer og aktier har anvendt en afgrænsning, som svarer til stats- og realkreditobligationer og 

globale aktier (developed markets).   

 

Investerings-
omkostninger 

Stats- og realkreditobligationer 0,20% 

Investment grade obligationer 0,34% 

High-yield obligationer 0,60% 

Emerging markets statsobligationer 0,46% 

Globale aktier (developed markets) 0,50% 

Emerging markets aktier 0,77% 

Private equity 0,20%* 

Infrastruktur 0,20%* 

Ejendomme 0,20%* 

Hedgefonde 0,20%* 

 


