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Bærum kommunale pensjonskasse (BKP) ble opprettet 
1. januar 2015 av Bærum kommune. Pensjonskassen 
skal yte alders- og uførepensjoner til medlemmene og 
ektefelle- og barnepensjoner til deres etterlatte.  
Pensjonsordningen er en offentlig tjenestepensjons-
ordning etter Hovedtariffavtalen for kommunal sektor. 

Medlemmer er ansatte i Bærum kommune. I tillegg 
til Bærum kommune har bedriftene Asker og Bærum 
Vannverk IKS og Bærum kommunale eiendomsselskap 
AS sikret pensjoner for sine ansatte gjennom BKP. De 
ansatte i Pensjonskassen er også medlemmer.

BKP har pr. 31. desember 2015 8.875 aktive 
medlemmer, 2.878 pensjonister og pensjonsrettigheter 
til 18.967 tidligere ansatte. 
  
Pensjonskassen er en selvstendig juridisk enhet og 
er underlagt det samme regelverk som gjelder for 
finans- og forsikringsbransjen. Midlene holdes atskilt 
fra kommunen sine midler, og Pensjonskassens formue 
eller inntekt kan ikke under noen omstendighet tilfalle 
kommunen.
BKP ble etablert som en nøkkelferdig pensjonskasse. 
For alle tjenester innen kapitalforvaltning har BKP 

kontrakt med Storebrand Asset Management AS. For 
tjenester innen drift, aktuar og regnskap er kontrakter 
inngått med Storebrand Pensjonstjenester AS. 

Pensjonskassen står under tilsyn av Finanstilsynet.

Innenfor rammene av forsvarlig sikkerhet og risiko-
spredning søker BKP å oppnå så god avkastning som 
mulig. 

Styret i BKP har i 2015 bestått av:
•	 Ida Espolin Johnson, styreleder 
•	 Tore H. Eilertsen, nestleder
•	 Marit E. Aasen, medlem
•	 Trygve R. Bjercke, medlem
•	 Bjørn Martin Johnsen, medlem  oppnevnt av ar-

beidstakernes organisasjoner.

I tillegg har Bærum kommune oppnevnt Elisabeth 
Sageng som observatør med møte- og talerett. I løpet 
av 2015 ble det gjennomført 11 styremøter og et styre-
seminar. Det ble i alt behandlet 102 saker.

Bærum kommunale pensjonskasse er medlem i  
Pensjonskasseforeningen.

Styrets beretning 2015

1. Virksomheten

2. Arbeidsmiljø
Pensjonskassen er samlokalisert med Bærum  
kommunes virksomhet i Kommunegården i Sandvika. 
Arbeidsmiljøet anses som godt.

BKP har i 2015 hatt en ansatt på heltid. I tillegg har 
BKP en ansatt på timebasis. De to medarbeiderne 
representerer hvert sitt kjønn.

Det har i 2015 ikke vært skader eller ulykker, og det 
har heller ikke vært registrert noe sykefravær.

Styret for 2015 består av fem medlemmer, hvorav tre 
menn og to kvinner. I tillegg har Bærum kommune 
oppnevnt en observatør med møte- og talerett som er 
kvinne. Pensjonskassen tilstreber likestilling.
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3. Det ytre miljø og samfunnsansvar
Pensjonskassens virksomhet er av en slik art at det 
ikke forurenser det ytre miljø. 

Pensjonskassens midler skal investeres i selskaper 
som overholder menneskerettigheter, arbeidstageres 
rettigheter og korrupsjonslovgivning, samt har en 
miljømessig bærekraftig forretningsførsel, og som ikke 
er involvert i produksjon av tobakk eller  

kontroversielle våpen som landminer, klasevåpen og 
atomvåpen, eller annen uakseptabel forretningsførsel. 
Kriteriene skal baseres på anerkjente standarder som 
for eksempel FNs Global Compact prinsipper, OECDs 
retningslinjer for multinasjonale selskaper, internas-
jonale ILO konvensjoner, Ottawa-avtalen (landminer) 
og Klimakonvensjonen. 

4. Redegjørelse for årsregnskapet
Pensjonskassens styre bekrefter at fortsatt drift 
forutsetningen er lagt til grunn ved utarbeidelse av 
regnskapet. Årsregnskapet er satt opp i samsvar med 

forskrift om årsregnskap av 20. desember 2011 nr. 1457 
fastsatt av Finansdepartementet med hjemmel i lov av 
17. juli 1998 nr. 56 om årsregnskap.

4.1 Premieinntekter

Premieinntektene var i 2015 NOK 452,6 millioner.

Premiene i BKP følger Hovedtariffavtalens  
bestemmelser om kjønns- og aldersnøytralitet.

4.2 Pensjonsutbetalinger

Utbetalte pensjoner utgjorde til sammen i 2015 NOK 
239 mill. Tabellen under viser antall pensjonister pr 
31.desember 2015:                                                                                                                                           

2015
Alderspensjonister 1.860

Uførepensjonister 662

Ektefellepensjonister 341

Barnepensjonister 15

SUM 2,875

4.3 Driftskostnader

Forsikringsrelaterte administrasjonskostnader utgjorde 
i 2015 NOK 12,3 mill.
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4.4 Risikoresultat

4.5 Renteresultat

4.6 Administrasjonsresultat

4.7 Premiefond

Renteresultatet er overskudd/underskudd som følge av 
at den regnskapsmessig bokførte avkastningen avviker 
fra den årlige rentegarantien på forsikringsforplik-
telsen. Pensjonskassen garanterer en årlig avkastning 
på premiereserven og premiefondet tilsvarende  

Risikoresultatet skal vise om Pensjonskassen utvikler 
seg forsikringsmessig som forventet. Risikoresultat er 
overskudd/underskudd som følge av at forsikrings-
hendelser knyttet til medlemmers død eller uførhet 
avviker fra det som er forutsatt i beregningsgrunnlaget.  
I forbindelse med årsoppgjøret ble det etter anbefaling 
fra aktuar, frigjort om lag NOK 4,8 millioner fra IBNS-

Administrasjonsresultatet er årets administrasjons-
inntekter fratrukket årets kostnader for forvaltning og 
administrative tjenester. Årets administrasjonsinntekt 
er summen av administrasjonspremien og  

Pr. 31.12.2015 er totalt premiefond på NOK 456 mil-
lioner. Bærum kommune har i løpet av året brukt NOK 
67 millioner til å dekke deler av årets pensjonspremie. 

kontraktenes beregningsrenter. Dersom Pensjonskassen 
ved årets slutt ikke har tilstrekkelig bokført avkastning 
til å dekke den årlige rentegarantien, får Pensjons-
kassen et negativt renteresultat. Renteresultatet for 
2015 er på NOK – 141 millioner.

avsetningen til risikoresultatet slik at risikoresultatet 
ble 0. Risikoresultatet i 2015 ble blant annet preget av 
forsinkede oppgjør av dødsfall.  
Dersom alle rapporterte dødsfall hadde blitt kontoført 
i 2015, ville dette ha styrket opplevelsesresultatet 
med anslagsvis NOK 23,3 millioner. Oppgjøret for disse 
dødsfallene vil bli tatt med i regnskapet for 2016.

administrasjonsreserve som frigjøres i forbindelse med 
utbetaling av pensjoner. Administrasjonsresultatet for 
BKP utgjør for 2015 NOK - 0,2 millioner.

Bærum kommunes andel av premiefondet er NOK 445 
millioner, resten er knyttet til tilhørende bedrifter. 
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5.1 Kollektivporteføljen

5.2 Selskapsporteføljen

5.3 Valuta

Selskapsporteføljen består av Pensjonskassens ansvar-
lige kapital. Selskapsporteføljen skal forvaltes separat. 
Selskapsporteføljen til BKP består av 3 eiendommer og 

Kollektivporteføljen består av eiendeler som  
motsvarer de forsikringsmessige avsetninger til  
dekning av kontraktsfestede forpliktelser.  
Kollektivporteføljen er underlagt plasserings- 
begrensninger iht. BKPs kapitalforvaltningsstrategi og 
forvaltes separat.  
 
BKPs verdijusterte kapitalavkastning for 2015 ble 
0,64%.
 
Hovedårsakene til den svake avkastningen er særdeles 
lav avkastning i obligasjons- og pengemarkeds- 

for øvrig hovedsakelig likvider. Kapitalavkastnings- 
renten på selskapsporteføljen utgjorde i 2015 6,47%.

porteføljene som følge av vesentlig økning i  
kredittmarginene for investment grade obligasjoner. 
Obligasjonsporteføljen utgjorde i underkant av 60% 
av kollektivporteføljen. I tillegg har rentene fortsatt å 
falle gjennom 2015.

Aksjemarkedet har også vært meget volatilt.

Plassering i Storebrand Eiendomsfond Norge KS var 
porteføljens beste bidragsyter med en avkastning på 
godt over 9 %. Imidlertid var andelen plassert i  
eiendom lav, selv om den ble økt noe utover året  
gjennom kjøp av ytterligere andeler i eiendomsfondet.

BKP har ingen plasseringer i hold-til-forfall  
obligasjoner. 

Styret er av den oppfatning at det med de markeds- og 
rammebetingelser som BKP har hatt i oppstartsåret 
har vært særdeles krevende å oppnå tilfredsstillende 
avkastning. Videre er styret av den oppfatning at det 
er grunnleggende viktig for BKP å bygge buffere. For å 
oppnå nødvendig og ønsket avkastning kreves evne til 
å bære risiko.

BKP har en strategi hvor alle investeringer i utenlandsk 
valuta sikres 100% mot norske kroner. Den norske  
kronen har svekket seg kraftig gjennom hele 2015. 
Kronekursen er på et historisk lavt nivå. Dette har 
medført at differanseavkastningen mellom en val-
utasikret og en ikke valutasikret global aksjeportefølje 
er betydelig. F.eks. ga referanseindeksene MSCIW 
(Morgan Stanley Capital International World Index) 
sikret 2,4 % og MSCIW usikret 16,5%. BKP har den  
vesentligste delen av aksjeporteføljen plassert  
globalt, og derved har valutasikringsstrategien gitt en 
betydelig lavere avkastning på aksjeporteføljen enn 
ønskelig.

5. Avkastning på investeringer

Fordeling i kollektivporteføljen
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5.4 Finansiell risiko

Den finansielle risiko i Pensjonskassen er i hovedtrekk 
knyttet til evnen til å innfri den årlige avkastnings-
garantien. Dette stiller krav til at kapitalen investeres i 
ulike verdipapirer og andre eiendeler med en  
akseptabel forventet avkastning. Samtidig må  
Pensjonskassen utøve sin risikostyring i henhold til de 
krav og retningslinjer som offentlige myndigheter og 
Pensjonskassens styre til enhver tid setter for utøvelse 
av forsvarlig kapitalforvaltning.

Sammensetningen av de finansielle eiendelene følger 
av Pensjonskassens kapitalforvaltningsstrategi.  
Kapitalforvaltningsstrategien gir klare føringer for 
hvordan BKPs midler forvaltes. Pensjonskassen skal 
ha oversikt over, helhetlig styring av, og god kontroll 
med de risikoer som oppstår ved kapitalforvaltningen. 
Kapitalforvaltningsstrategien skal på en klar og tydelig 
måte sikre at kapitalforvaltningen utøves slik at:

•	 selskapsporteføljen forvaltes forsvarlig
•	 de risikoer Pensjonskassen er eksponert mot  

gjennom forvaltning av kapital i  
kollektivporteføljen er forsvarlige i forhold til Pen-
sjonskassens bufferkapital

•	 kundens interesser blir ivaretatt på en  
betryggende måte

Hovedmålsettingen for Pensjonskassens kapital-
forvaltning er å gi Pensjonskassen høyest mulig  
langsiktig avkastning innenfor en klart definert risiko 
for Pensjonskassens egenkapital og de forsikrings-
messige forpliktelser, og innenfor gjeldende ram-
mebetingelser for kapitalforvaltningen. Forvaltningen 
må også sikre en likviditetsbeholdning som er stor 
nok til å møte de løpende utbetalingene. Langsiktig 
sparehorisont innebærer at hovedmålet bør være lang-
siktig avkastning. Lang sparehorisont tilsier betydelige 
andeler av kapitalen investert i aksjer og obligasjoner 
med lang løpetid, fremfor bankinnskudd og penge-
markedsplasseringer. Aksjer og lengre obligasjoner har 
en høyere langsiktig forventet avkastning, men også 
større risiko for kortsiktige verdiendringer. 

Kapitalforvaltningsstrategien må balansere forholdet 
mellom:

•	 langsiktig høy avkastning for pensjonskassen; 
•	 konsekvensene av kortsiktige verdiendringer; og 
•	 hensynet til de til enhver tid gjeldende  

soliditetskrav

Pensjonskassens frihet til å velge aktiva profil er 
begrenset av pensjonskassens risiko¬bærende evne 
(bufferkapital). Det innebærer at minstekrav til 
kapitaldekning og solvensmarginkrav omtalt i lov og 
forskrift skal oppfylles av pensjonskassen til  
enhver tid. Aktivasidens investeringsrisiko skal  
tilpasses pensjons¬kassens bufferkapital slik at  
pensjonskassen til enhver tid kan oppfylle rente- 
garantien og soliditetskravene. På denne måten sikrer 

man at pensjonskassens kapital er investert slik at 
kundens interesser er ivaretatt på en betryggende 
måte. I henhold til kapitalforvaltningsforskriften §2-3 
skal pensjonskassen foreta risikoanalyser hvor  
resultatet skal rapporteres til styret for behandling. 
Styret skal nedfelle sin vurdering i styrereferatet. I lys 
av de rammebetingelser og markedsmessige forhold 
som BKP har hatt i 2015, har styret fortløpende gjort 
vurderingen som nevnt over. I disse vurderingene er 
Finanstilsynets kriterier for stresstester lagt til grunn. 
Styret har vurdert resultatet av stresstesten i forhold 
til bufferkapitalen og løpende vurdert om tiltak skal 
iverksettes.

Styret har besluttet følgende konkrete  
handlingsnivåer:

•	 Kapitaldekningen skal være over 12%, og er pr. 
31.desember 2015 på 21,49%.

•	 Minstekravet til solvensmarginkapital skal være 
oppfylt til enhver tid. Dette betyr at summen av 
ansvarlig kapital og annen solvensmarginkapital 
skal være større enn samlet solvensmarginkrav. 
Solvensmarginprosenten skal være over 150%. 
Ved utgangen av 2015 er solvensmarginprosenten 
342,3. 

•	 Finanstilsynets Stresstest II er gjeldene rammeverk 
for pensjonskasser i dag. Stresstest II viser pr. 31. 
desember 2015 en bufferkapitalutnyttelse på 86%, 
som styret anser akseptabelt i dagens markeder, 
og som er godt innenfor Finanstilsynets  
forutsetning om at pensjonskasser med  
utnyttelsesgrad over 120% vil bli fulgt opp.  

•	 Finanstilsynets Stresstest I er innført for  
livsforsikringsselskaper, og forventes innført i en 
noe forenklet versjon også for pensjonskasser i 
2017. Stresstest I vil derfor bli et stadig  
viktigere styringsparameter for styret, og  
utviklingen i nivået på Stresstest I følges nøye. 
Nivået på stresstestene har variert gjennom året. 
For BKP er resultatet av Stresstest I pr. 31. desem-
ber 2015 på 142%. Finanstilsynets grense for opp-
følging er 200%. Det normale har vært at økt risiko 
i forvaltningen av pensjonsmidlene har bidratt til 
økte stresstestnivåer. Situasjonen nå er imidlertid 
at det er selve pensjonsforpliktelsen som bidrar 
til høye nivåer. Renteforutsetningene som ligger 
til grunn for beregningene av Stresstest I er lavere 
enn grunnlagsrenten, det gir høye stressnivåer.  
Ytterligere fall i de langsiktige rentene vil gi 
høyere stresstestprosenter, mens økte renter vil 
bedre situasjonen. Styret har vedtatt å øke  
rentegarantipremien for 2016, det vil gi et positivt 
bidrag på stresstestene.  

Selskapsporteføljen skal forvaltes forsvarlig.  
Kollektivporteføljen er i tillegg underlagt plasserings-
begrensninger. Det kan fastsettes ulike retningslinjer 
for forvaltning av ulike porteføljer og underporteføljer. 
Pensjonskassen har valgt å forvalte porteføljene  
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AKTIVAKLASSE 2015
Aksjer Norge 5%

Aksjer Utland 18%

Obligasjoner Norge 43%

Obligasjoner utland 14%

Eiendom 4%

Pengemarked 11%

Rentefond 5%

TOTALT 100%

KATEGORI ANDEL
Stats og statsgaranterte 7,33%

Obligasjoner med fortrinnsrett 26,01%

Senior bankgjeld og kommuneobligasjoner 48,20%

Sub-ordinerte bankobligasjoner 2,17%

Industriobligasjoner 16,29%

SUM 100%

separat. Selskapsporteføljen er i hovedsak plassert 
i fast eiendom som leies ut til kommunen, og som 
dermed gir en stabil og god avkastning.

5.5 Kredittrisiko

5.6 Likviditetsrisiko

5.7 Markedsrisiko

Med kredittrisiko menes risiko for tap som følge av 
debitors manglende evne eller vilje til å gjøre opp 
sine forpliktelser. Forvaltningsinstruksen gir rammer 
for investeringer i rentebærende papirer. Disse sikrer 
at det er tilstrekkelig spredning av risiko mot enkelte 

Med dette menes risiko for at selskapet ikke har 
likviditet til å møte sine betalingsforpliktelser. Denne 
risiko anses som svært liten. Forvaltningsinstruksen 
spesifiserer rammer for allokering som sikrer god 
likviditet.

utstedere og risikoklasser. Ved utgangen av 2015 er 
fordelingen av rentebærende papirer i BKP som tabel-
len under viser. Tabellen er et aggregat av alle  
Pensjonskassens rentebærende plasseringer også  
inkludert fondsplasseringer per 31.12.2015.

Markedsrisiko er risiko for tap som følge av pris-
endringer i finansmarkedene. En renteøkning kan føre 
til fall i obligasjonsverdiene. I BKP er denne risikoen 
liten, da durasjonen i omløpsporteføljen ved utgangen 
av 2015 var 0,15 år. Generelle fall i aksjeverdiene  
inntreffer fra tid til annen, og da er det ofte tett  
korrelasjon mellom de ulike aksjemarkedene.  

Aksjeandelen i BKP var pr. 31. desember 2015 23,5%.

BKP gjennomfører regelmessige stresstester, og 
resultatene av disse har gjennom 2015 vist at BKPs 
bufferkapitalutnyttelse har vært innenfor  
Finanstilsynets grenser for særlig oppfølging på 120% 
for Stresstest II og 200% for Stresstest I.

Avveiningen mellom behovet for meravkastning, 
formell risikoevne/bufferkapital, jevnlige stresstester 
og tolkning av økonomiske utsikter, gir følgende aktiva 
fordeling av kollektivporteføljen 31.12.2015: 



 BÆRUM KOMMUNALE PENSJONSKASSE   -  ÅRSRAPPORT  2015    |  9

Renteresultatet for BKP i 2015 ble - 141 millioner  
kroner. Dette er i sin helhet dekket inn ved over-
føringer fra Pensjonskassens egenkapital.

Rentegarantipremie, fortjenesteelement og  
administrasjonsresultat ga tilsammen en inntekt i 
selskapsporteføljen på 13 millioner kroner. Sammen 

Styret vurderer BKPs risikobærende evne til å være 
tilstrekkelig til å forvalte Pensjonskassens midler  
innenfor den vedtatte strategi også i 2016.  Dette er 
lagt til grunn for det regnskapet som er avlagt, og det 
ligger til grunn for de fremtidige planer i driften av 
BKP. 
Styret vil fremover ha fokus på å styrke soliditeten for 
å oppnå ønsket risikoevne.  Den langsiktige strategien 
er å sørge for høyest mulig langsiktig avkastning  
innenfor en klart definert risiko.

Styret er fornøyd med at BKP, gjennom sine  
samarbeidspartnere, yter medlemmene et  
kvalitativt godt tilbud, og at administrasjonen  

med netto inntekter fra investeringer i selskaps- 
porteføljen på 65 millioner kroner, gir dette et  
overskudd i selskapsporteføljen på 78 millioner  
kroner. Hensyntatt inndekning av negativt rente- 
resultat i kollektivporteføljen er egenkapitalen  
redusert med 64 millioner kroner sammenlignet med 
inngående egenkapital.

kontinuerlig følger opp dette arbeidet. Erfaringene 
fra 2015 har vist at det på enkelte områder er mulig 
å forbedre tjenestene. Styret ønsker at tjenestene 
og servicen til både Bærum kommune, bedriftene i 
ordningen og de enkelte aktive og pensjonister skal 
oppleves enda bedre. BKP vil gjennom 2016 prioritere 
å videreutvikle både driftsmodellen og systematisere 
compliance arbeidet. BKP må til enhver tid påse at de 
ressurser Pensjonskassen har til rådighet utnyttes på 
en best mulig måte. Derfor må det foregå en  
kontinuerlig prosess for å vurdere om organiseringen 
er optimal, og om valgte leverandører er de beste for 
Bærum kommunale pensjonskasse. 

6. Resultatføringer

7. Framtidsutsikter
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Styret og ledelse

  Administrerende direktør 
  Telenors Pensjonskasse

  Partner - Advokat 
  Kyllingstad Kleveland Advokatfirma DA

  Head of Group Treasury
  DNV GL Group 

  Marit Elisabeth Aasen 
  Styremedlem 

  Ida Espolin Johnson  
  Styreleder

  Tore H. Eilertsen 
  Nestleder i styret

Foto: Jarle Aabø
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  Daglig leder 
  Bærum Kommunale Pensjonskasse

  Advokat, Rådmannens stab 
  Bærum kommune

  Leder Fagforbundet Bærum
  Ansatt-representant

  Enhetsleder Serviceenheten
  Bærum Kommune 

  Jørn Jevne

  Trygve R. Bjercke  
  Styremedlem 

  Bjørn Martin Johnsen  
  Styremedlem 

  Elisabeth Sageng  
  Observatør 

Foto: Jarle Aabø
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Resultatregnskap
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Resultatregnskap
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Balanse
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Balanse
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Oppstilling av endring i egenkapital

Kontantstrømoppstilling
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Noter
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Noter
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Jørn Jevne
Daglig leder

Telefon:	 957 74 956	
Epost: 		  jorn.jevne@bkp.no

Bærum Kommunale Pensjonskasse

Org. No.: 	 914 631 912
Adresse: 	 Arnold Haukelands plass 10
	 1338 SANDVIKA 
Post:	 postboks 455
	 1327 LYSAKER
Telefon: 	 67 50 40 50
Epost: 	 bkp@bkp.no 
Internett: 	 www.bkp.no

Kontakt
Ida Espolin Johnsen
Styreleder

Telefon:	 958 18 432	
Epost: 		  bkp@bkp.no


