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Redovisning av AP-fondernas
verksamhet t.o.m. 2021

Sammanfattning

Utskottet foreslar att riksdagen lagger regeringens skrivelse om AP-fondernas
verksamhet t.0.m. 2021 till handlingarna. | skrivelsen l&mnas en redovisning
av fondernas verksamhet 2021. Dessutom redovisar regeringen sin utvardering
av fondernas roller i inkomstpensionssystemet, fondernas resultat och
kostnader samt deras arbete med hallbarhet och &garstyrning.

Utskottet delar regeringens beddémning att buffertfonderna hittills har
uppfylit sin roll som buffert for hantering av I6pande 6ver- eller underskott i
pensionssystemet och att buffertfonderna bidragit positivt till inkomst-
pensionssystemets langsiktiga finansiering. Utskottet konstaterar att
regeringen bedomer att Forsta—Fjarde AP-fonden har uppfyllt malet att
fondmedlen ska forvaltas pa ett foredomligt satt, liksom att Sjatte AP-fonden,
som under 2022 fick ett motsvarande mal for forvaltningen, har arbetat aktivt
med hallbarhetsfragor. Utskottet gér ingen annan bedémning.

I betankandet behandlas &ven ett yrkande fran allmanna motionstiden
2022/23. Motionsyrkandet avstyrks.

I betankandet finns en reservation (V, C, MP).

Behandlade forslag
Skrivelse 2021/22:130 Redovisning av AP-fondernas verksamhet t.o.m. 2021.
Ett yrkande i en motion fran allmanna motionstiden 2022/23.
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Utskottets forslag till riksdagsbeslut

1. AP-fondernas verksamhet t.0o.m. 2021
Riksdagen lagger skrivelse 2021/22:130 till handlingarna.

2. Skarpta krav pa hallbarhet i  AP-fondernas
placeringsverksamhet
Riksdagen avslar motion
2022/23:1644 av Kerstin Lundgren (C).

Reservation (V, C, MP)
Stockholm den 19 januari 2023

Pa finansutskottets vagnar

Edward Riedl

Foljande ledamoter har deltagit i beslutet: Edward Riedl (M), Mikael Damberg
(S), Oscar Sjostedt (SD), Gunilla Carlsson (S), Dennis Dioukarev (SD), Bjorn
Wiechel (S), Jan Ericson (M), Charlotte Quensel (SD), Adnan Dibrani (S), Ida
Drougge (M), Hans Eklind (KD), Martin Adahl (C), David Perez (SD), Carl
B Hamilton (L), Joakim Sandell (S), llona Szatmari Waldau (V) och Marielle
Lahti (MP).
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Redogorelse for arendet

Arendet och dess beredning

I regeringens skrivelse 2021/22:130 Redovisning av AP-fondernas verksam-
het t.o.m. 2021 ldmnas en redovisning av fondernas verksamhet 2021.
Dessutom redovisar regeringen sin utvérdering av fondernas roller i inkomst-
pensionssystemet, fondernas resultat och kostnader och deras arbete med
héllbarhet och agarstyrning.

Forutom skrivelsen behandlar utskottet ett motionsyrkande fran allmanna
motionstiden 2022/23 om skarpta krav pa halloarhet i AP-fondernas
placeringsverksamhet.

Skrivelsens huvudsakliga innehall
Buffertfondernas resultat

Resultat 2021

Under 2021 uppgick det samlade resultatet for buffertfonderna till 338
miljarder kronor efter kostnader. Avkastningen pa kapitalet for 2021 var
historiskt hégt och uppgick till 20,2 procent, vilket &r betydligt hogre an den
genomsnittliga &rliga avkastningen pa 7,1 procent sedan 2001. Arets resultat
&r framfor allt drivet av en stark aktiemarknad, dér t.ex. den svenska bdrsen
steg med ca 40 procent, och globala aktier steg med ca 35 procent.

Tabell 1 Buffertfondernas resultat och kapital 2021
Miljarder kronor om inget annat anges (uppgifter inom parentes avser 2020)

Resultat Avkastning (%)  Overféring till Kapital
pensionssystemet

Forsta AP-fonden 80,7 (34,8) 20,8 (9,7) 75(7,9) 4658 (392,6)
Andra AP-fonden 62,3 (12,8) 16,3 (3,5) 75(7,9) 4410 (386,2)
Tredje AP-fonden 86,8 (37,2) 20,7 (9,7) 75(7,9) 5023 (423,0)
Fjarde AP-fonden 85,7 (39,3) 19,2 (9,6) 75(7,9) 5276 (449,4)
Sjatte AP-fonden 22,2 (7,6) 49,1 (20,4) - 67,3 (45,2)
Totalt 337,7 (131,7) 20,2 (8,5) 30 (31,6) 2004 (1696)

Kaélla: Skr. 2021/22:130.

Som framgar av tabell 1 6verforde buffertfonderna 30 miljarder kronor till
pensionssystemet for att sakra de lI6pande pensionsutbetalningarna.! Samman-
taget 6kade buffertfondernas kapital med 308 miljarder kronor, fran 1 696
miljarder kronor 2020 till 2 004 miljarder kronor 2021.

1 Det galler inte Sjatte AP-fonden som &r en sluten fond, vilket innebér att det inte sker négra
Gverforingar till eller frén pensionssystemet.
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Resultat sedan 2001

I skrivelsen beddmer regeringen dels fondernas roll som buffert for hantering
av lopande Over- eller underskott i pensionssystemet, dels fondernas roll som
langsiktig finansiar i pensionssystemet. Enligt regeringen har fonderna klarat
sina roller.

Diagram 1 Buffertfondernas resultat sedan 2001
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Kélla: Skr. 2021/22:130

Vid slutet av 2021 uppgick det ackumulerade resultatet for AP-fonderna sedan
2001 till 1628 miljarder kronor. Fondernas andel av de totala tillgdngarna i
pensionssystemet har under samma period okat fran ca 10 till 18 procent.
Fondernas resultat styrs av utvecklingen pad de internationella Kapital-
marknaderna, och som framgar av diagram 1 ovan har resultaten varierat Gver
aren. Sedan finanskrisen 2008, da buffertfonderna under ett ar redovisade en
forlust pa 194 miljarder kronor, har borsutvecklingen varit stark och fonderna
har sedan dess redovisat ett samlat resultat pd 1 589 miljarder kronor. Det
motsvarar ca 97 procent av det ackumulerade resultatet sedan 2001.

Samtliga fonder utom Sjatte AP-fonden har sedan starten 2001 (sedan 1997
for Sjatte AP-fonden) klarat och Gvertraffat sina avkastningsmal. Fondernas
sammantagna genomsnittliga avkastning har under perioden varit 7,1 procent
per ar. Det kan jamforas med inkomstindex som under samma period 6kat med
3 procent per ar. Inkomstindex &r det index som anvéands som grund nar
skulden i pensionssystemet rdknas upp.

I skrivelsen jamfor regeringen buffertfondernas resultat med resultatet for
ett urval av utlandska pensionsfonder med liknande uppdrag i respektive lands
pensionssystem. Enligt regeringen ligger buffertfondernas resultat i niva med
de utlandska pensionsfonderna.

Nér det galler fondernas roll som buffert for att hantera l6pande éver- eller
underskott i pensionssystemet har fonderna sedan 2009 betalat ut 302,4
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miljarder kronor for att finansiera pensionsutbetalningar och administrations-
kostnader. Under aren 2001-2008 fanns ett Gverskott i pensionssystemet, och
fonderna tillférdes 51 miljarder kronor av de I6pande pensionsavgifterna. En
viktig forklaring till underskotten sedan 2009 &r att den s.k. fyrtiotalist-
generationen bérjade gé i pension. For hela perioden 20012021 innebér det
att 252 miljarder kronor av fondmedlen har anvénts for pensioner. Forsta—
Fjarde AP-fonden véntas fortsatta att bidra till finansieringen av
inkomstpensionerna under 6verskadlig framtid. Under 20222025 beréknas
ytterligare 89 miljarder kronor behdva anvéndas for att tdcka underskott i
pensionssystemet, vilket dr lagre an den prognos som lamnades i forra érets
skrivelse.

Buffertfondernas kostnader

Under perioden 2012-2015 steg AP-fondernas kostnader relativt kraftigt, med
omkring 10 procent per &r. Orsaken var bl.a. att fondkapitalet steg kraftigt
under perioden, vilket okade fondernas externa forvaltningskostnader. Pa
utskottets uppmaning har regeringen de senaste aren férdjupat granskningen
av fondernas kostnader.

Kostnaderna 2021

Den totala redovisade kostnaden for forvaltningen av buffertkapitalet uppgick
till 1 624 miljoner kronor 2021 (se tabell 2 nedan). Jamfért med 2020 &r det
en minskning med 11 miljoner kronor eller 0,7 procent. Métt som andel av det
forvaltade kapitalet minskade kostnaderna fran 0,10 procent under 2020 till
0,09 procent under 2021. Det &r framfor allt de externa forvaltnings-
kostnaderna som har minskat, medan de interna forvaltningskostnaderna har
okat nagot. Fonderna har successivt 6kat andelen internt forvaltat kapital. |
slutet av 2021 forvaltades ca 80 procent av kapitalet internt mot ca 70 procent
2012.

Tabell 2 Buffertfondernas forvaltningskostnader 2021
Miljoner kronor om inget annat anges (uppgifter inom parentes avser 2020)

Interna Externa Totalt Andel av

kostnader kostnader kapitalet (%)

Forsta AP-fonden 231 (226) 61 (76) 293 (302) 0,07 (0,08)

Andra AP-fonden 245(235) 208 (277) 453 (512) 0,11 (0,14)

Tredje AP-fonden 234 (222) 142 (126) 376 (348) 0,08 (0,09)

Fjarde AP-fonden 247 (246) 158 (138) 405 (384) 0,08 (0,09)

Totalt 957 (929) 569 (617) 1527 (1 546) 0,09 (0,10)
Sjatte AP-fonden 98 (89) 0(0) 98 (89)

Totalt 1055(1018) 569 (617) 1624 (1635) 0,09 (0,10)

Totalt inkl. arvoden 1020 (1242) 2075 (2 260) 0,11 (0,13)

for extern forvaltning
Kélla: Skr. 2021/22:130.
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Kostnaderna sedan 2017

Den absoluta kostnadsutvecklingen styrs i hog grad av fondkapitalets storlek
och placeringarnas inriktning. Tillgangsforvaltning med hogre kostnader &r
enligt regeringen motiverad nér den forvéantas bidra till hdgre nettoavkastning
och okad riskspridning. Den svenska kronans rorelse gentemot andra valutor
paverkar fondernas kostnader for kop av tjanster som prissatts i amerikanska
dollar och euro. Av tabell 3 nedan framgér hur kostnaderna har utvecklats
sedan 2017.

Tabell 3 Buffertfondernas kostnader sedan 2017
Miljoner kronor om inget annat anges

2017 2018 2019 2020 2021
Interna
forvaltningskostnader 922 946 1017 1018 1055
Externa
forvaltningskostnader 832 768 739 617 569
Totalt 1754 1714 1756 1635 1624
Andel av kapital (%) 0,13 0,12 0,12 0,10 0,09
Totalt inkl. arvoden for
extern forvaltning 2196 2 045 2162 2260 2075
Andel av fondkapital (%) 0,16 0,15 0,14 0,13 0,11

Kélla: Skr. 2021/22:130.

Under perioden 2012—-2015 ¢kade kostnaderna med i genomsnitt 10 procent
per &r, men 2016 bréts trenden, och mellan 2016 och 2021 har kostnaderna
minskat med i genomsnitt 6,5 procent per ar samtidigt som det forvaltade
kapitalet har okat med ca 44 procent totalt. Nedgangen beror framfor allt pa
minskad extern forvaltning av fondkapitalet. Enligt regeringen 6kar en hog
andel intern forvaltning kostnadseffektiviteten i verksamheten. Regeringen
anser att det ar viktigt att AP-fonderna standigt arbetar for en hog kostnads-
effektivitet. Enligt regeringen bidrar detta bade till en god avkastning till
inkomstpensionssystemet och till allmanhetens fortroende for det allménna
pensionssystemet.

I fondernas externa forvaltningskostnader ingar inte fondernas kostnader
for prestationsbaserade arvoden eller forvaltararvoden for onoterade tillgangar
dar arvoden aterbetalas. Dessa kostnader ingar darmed inte heller i AP-
fondernas redovisade totala kostnader, utan enligt AP-fondernas redovisnings-
regler reduceras arvodena mot resultatet for varje tillgang. Efter att ha okat
relativt kraftigt 2020 minskade dessa arvoden med 174 miljoner kronor 2021.
Nettot av erlagda och aterbetalda arvoden for onoterade aktier uppgick till 451
miljoner kronor 2021, vilket innebér att de erlagda arvodena var 451 miljoner
kronor hogre dn de aterbetalda.

Under 2019 utredde AP-fonderna frdgan hur de kan bidra till att
transparensen kring forvaltararvoden och vinstdelning dkar, mot bakgrund av
att den typen av avtal forvantas oka ytterligare framover till foljd av de
placeringsregler som infordes den 1 januari 2019. Fonderna konstaterade da
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att genom att ansluta till pagdende initiativ tillsammans med andra
institutionella investerare skapas forutsattningar for att paverka transparensen
i rétt riktning och att bidra till att utveckla av en ny redovisningsstandard.
Under 2020 anslét sig Andra och Tredje AP-fonderna till det icke
vinstdrivande ADS-initiativet (Adopting Data Standards) vars huvudsakliga
syfte &r att verka for 6kad transparens.

Sjunde AP-fonden

Sjunde AP-fonden tillhdr inte buffertfonderna i inkomstpensionssystemet utan
&r det statliga alternativet i premiepensionssystemet. Fonden forvaltar AP7
Aktiefond och AP7 Réntefond. AP7 Safa ar en kombination av AP7 Aktiefond
och AP7 Réntefond och &r den fond i premiepensionssystemet dar de som inte
valt fond placeras. AP7 Séafa gav en avkastning pa 31,5 procent under 2021,
vilket kan jamforas med en avkastning pa i genomsnitt 27,1 procent for de
privata fonderna i systemet. AP7 Aktiefond gav en avkastning pa 34,1 procent
under 2021, vilket var 2,9 procentenheter hogre dn jamforelseindex. AP7
Rantefond gav en avkastning pd minus 0,7 procent 2021, vilket var nagot lagre
&n jamforelseindex. Regeringen beddmer att Sjunde AP-fonden har uppfyllt
sin roll i premiepensionssystemet. Fondens avkastning har sedan 2011 varit
hdgre &n genomsnittet for de privata fonderna i premiepensionssystemet.

Forsta—Fjarde AP-fondens samlade hallbarhetsarbete

| skrivelsen redogor regeringen for Forsta—Fjarde AP-fondens hallbarhets-
arbete, vilket ar ett tillagg jamfort med forra arets skrivelse da regeringen
redogjorde for buffertfondernas placeringar i fossil energi.

Sedan den 1 januari 2019 har Forsta-Fjarde AP-fonden ett lagstadgat mal
for placeringsverksamheten som innebér att fondmedlen ska forvaltas pa ett
foredomligt satt genom ansvarsfulla investeringar och ansvarsfullt &gande.
Vid forvaltningen ska sarskild vikt fastas vid hur en hallbar utveckling kan
framjas utan att det gors avkall pa det 6vergripande malet om avkastning och
risk. Fonderna ska samverka om malet atminstone genom att ta fram en
gemensam vérdegrund for forvaltningen och gemensamma riktlinjer for
redovisning av hur malet uppnétts och i vilka tillgangar fondmedlen inte bor
placeras. Regeringen bedémer att Forsta—Fjarde AP-fonden har uppfyllt mélet
att fondmedlen ska forvaltas pd ett foredomligt satt.

Regeringen konstaterar att Forsta—Fjarde AP-fonden har fortsatt sitt
hallbarhetsarbete under 2021 genom att bl.a. utveckla redovisning och
malsattningar. Forsta, Tredje och Fjarde AP-fonderna har under aret t.ex.
antagit nya policyer och strategier pa hallbarhetsomradet. Det innebér att nya
eller forandrade malsattningar tratt i kraft under 2022,

Under 2021 var klimat och agarstyrning fortfarande prioriterade omraden,
men sociala fragor inklusive manskliga rattigheter lyftes fram alltmer.
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Samtliga fonder integrerar miljo- och klimatrelaterade utvarderingar i den
ordinarie investeringsverksamheten.

De totala koldioxidutslappen fran Forsta—Fjarde AP-fondens placeringar
har minskat sedan 2017 och fortsatte att minska 2021. Den portféljviktade
koldioxidintensiteten, ett métt pd exponering mot bolag med hoga utslapp av
véxthusgaser, sjonk 2021 jamfort med 2020 for Forsta, Andra och Fjarde AP-
fonderna. Den 6kade dock for Tredje AP-fonden, vilket beror bade pé en
Okande koldioxidintensitet hos portféljbolagen och skiften i fondens
kapitalallokering mot mer koldioxidintensiva bolag.

Regeringen ser positivt pa att Forsta—Fjarde AP-fondens koldioxidavtryck
fortsétter att minska dver tid och uppmuntrar fonderna att fortsétta sitt arbete i
den pagaende klimatomstallningen.

Forsta-Fjarde AP-fonden samarbetar inom AP-fondernas etikrad
(Etikradet) vars syfte ar att utifran fondernas uppdrag och gemensamma varde-
grund astadkomma forbattringar pd milj6- och etikomradet. Under 2021
genomfordes tva genomlysningar av Forsta—Fjarde AP-fondens samtliga
innehav i syfte att identifiera bolag som kan associeras med krénkningar av
internationella konventioner. Vid genomlysningen identifierades 112
incidenter med bekréftad krénkning av en internationell konvention eller risk
for sddan krankning. Det ar nagot fler &n 2020, men férre an 2019.

Under aret pabdrjade Etikradet fem nya bolagsdialoger och avslutade tolv
dar malet med dialogerna hade natts. | slutet av 2021 hade Etikradet 85 aktiva
dialoger. Dialogerna syftar till att paverka bolag att hantera och atgarda
olyckor och incidenter om dessa skulle uppsta. Over halften av dialogerna
handlade om misstankta brott mot manskliga réttigheter (60 procent), en
tredjedel avsag affarsetik (27 procent) och 6vriga handlade om miljo (13
procent). Under aret var Etikradet dven involverat i atta forebyggande projekt.
Detta arbete syftar till att 16sa utmaningar och férhindra att krankningar,
olyckor och incidenter sker.

Forsta—Fjarde AP-fonden har paborjat en 6versyn av Etikradets uppdrag
och strategi, som fortsatte 2022. Regeringen ser positivt pa den samverkan
som sker inom ramen for Etikradets verksamhet och valkomnar den éversyn
som inletts. Regeringen avser att folja upp arbetet i kommande ars ut-
vérderingar. Med anledning av den granskning som Riksrevisionen
genomforde 2021 (RiR 2021:18) har AP-fonderna under 2021 samordnat
rapportering och nyckeltal i friga om Etikradets arbete med milj6fragor,
sociala aspekter och bolagsstyrningsaspekter (ESG-fragor). Fonderna har
ocksd utvecklat gemensamma nyckeltal for fondernas arbete med
agarstyrning.

Forsta—Fjarde AP-fonden har delvis valt olika strateger for sitt hallbarhets-
arbete, vilket medfér att fokusomraden och malinriktning varierar mellan
fonderna. Det &r i linje med fondernas sjalvstandighet. Regeringen konstaterar
att det samtidigt ar svart att fi en mer samlad bild av resultatet av fondernas
héllbarhetsarbete eftersom deras redovisning av arbetet delvis skiljer sig at.
Regeringen ser positivt pa att Forsta—Fjarde AP-fonden under 2021 i stor
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utstrackning har natt sina hallbarhetsmal. Regeringen ser ocksa positivt pa det
gemensamma utvecklingsarbete som fonderna genomfort nér det galler
resultatredovisning inom hallbarhetsomradet. Regeringen anser dock att
fonderna bor se dver om det finns ytterligare mojligheter att fortydliga
rapporteringen eftersom det bidrar till 6kad 6ppenhet och jamforbarhet mellan
fonderna.

Bakgrund

Forsta—Fjarde AP-fondens resultat under det forsta halvaret 2022

Enligt Forsta—Fjarde AP-fondens halvarsrapporter hade fonderna under det
forsta halvaret 2022 ett resultat pd minus 172,8 miljarder kronor, vilket kan
jamforas med resultatet pa 174,9 miljarder kronor under det forsta halvaret
2021. Fondernas kapital minskade med 180,9 miljarder kronor jamfort med
kapitalet i slutet av 2021. Det negativa resultatet beror framfor allt pa negativ
avkastning fran aktier och obligationer, vilket bl.a. ar en foljd av Rysslands
invasion av Ukraina i kombination med kvarvarande effekter av covid-19-
pandemin med stigande inflation och hogre réntor.

Forsta AP-fonden redovisade ett resultat pd minus 43,6 miljarder kronor,
vilket motsvarade en avkastning efter kostnader pa minus 9,4 procent av
kapitalet. Andra AP-fonden redovisade ett resultat pd minus 27,3 miljarder
kronor, eller en avkastning pa minus 6,2 procent. Tredje AP-fondens
forvaltning redovisade ett resultat p& minus 35,3 miljarder kronor, eller en
avkastning pd minus 7,0 procent, medan Fjarde AP-fonden redovisade ett
resultat pd minus 66,6 miljarder kronor, motsvarande en avkastning pa minus
12,6 procent av kapitalet.

Riksrevisionens granskning av AP-fondernas hallbarhetsarbete

Finansutskottet behandlade Riksrevisionens rapport om AP-fondernas hall-
barhetsarbete under varen 2022 (skr. 2021/22:54, bet. 2021/22:FiU43, rskr.
2021/22:348). 1 sitt stallningstagande noterade utskottet bl.a. att regeringen
instammer i Riksrevisionens rekommendationer om att utveckla den arliga
skrivelsen om AP-fondernas verksamhet. Utskottet ansag att skrivelsen ar ett
viktigt verktyg i arbetet med att folja upp AP-fondernas verksamhet och
vélkomnade det som regeringen anférde om att skrivelsen tydligare ska svara
pd om fonderna uppfyller kraven pa att fondmedlen ska forvaltas genom
ansvarsfulla investeringar och ett ansvarsfullt 4gande. Utskottet vélkomnade
aven att regeringen avsag att utveckla skrivelsen sa att det samlade resultatet
av AP-fondernas hallbarhetsarbete framgar tydligare. Utskottet ansag, likt
regeringen, att hallbarhetsarbetet ar en viktig del i AP-fondernas forvaltning,
och utskottet s&g positivt pa att fonderna fortsatter att utveckla detta arbete och
att tydliggora saval malsattningar som redovisning inom héllbarhetsomradet.
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Den 26 april 2022 holl finansutskottet en Oppen utfragning om AP-
fondernas placeringar av buffertkapitalet i pensionssystemet, med fokus pa
héllbarhet. | utfrigningen medverkade Helena Lindberg, riksrevisor, Max
Elger, finansmarknadsminister, Kristin Magnusson Bernard, vd Forsta AP-
fonden, Eva Halvarsson, vd Andra AP-fonden, Kerstin Hessius, vd Tredje AP-
fonden, Niklas Ekvall, vd Fjarde AP-fonden, Emma Sjostrom, forskare vid
Misum pad Handelshogskolan i Stockholm och Peter Lundkvist, ledamot av
Etikradet. Uppteckningar fran utfragningen finns i betankande 2021/22:FiU43
och i rapport 2021/22:RFR12.

Ett nytt mal for Sjatte AP-fondens placeringsverksamhet

Under varen 2022 behandlade finansutskottet regeringens proposition om ett
nytt mal for Sjatte AP-fondens placeringsverksamhet (prop. 2021/22:146, bet.
2021/22:FiU33, rskr. 2021/22:345). Det nya malet innebdr att fondmedlen ska
forvaltas pa ett foreddmligt sitt genom ansvarsfulla investeringar och
ansvarsfullt dgande. Vid forvaltningen ska sérskild vikt fastas vid hur en
héllbar utveckling kan framjas utan att det gors avkall pa det Gvergripande
malet for placeringsverksamheten. Vidare ska Forsta—Fjarde AP-fonden och
Sjatte AP-fonden samverka nar det galler redovisning av hur mélen om
foredomlig forvaltning har uppnatts. Lagandringarna tradde i kraft den 1 juli
2022.

Forvalsalternativet inom premiepensionen

I juli 2022 6verlamnade regeringen en proposition om forvalsalternativet inom
premiepensionen (prop. 2021/22:280). | propositionen foreslas bl.a. att det
infors ett hallbarhetsmal for Sjunde AP-fondens forvaltning som innebar att
forvaltningen ska ske pa ett foredomligt sétt. Sarskild vikt ska fastas vid hur
en héllbar forvaltning kan framjas, utan att det gors avkall pa det Gvergripande
malet for placeringsverksamheten. Forslagen antogs av riksdagen i november
2022 (bet. 2022/23:SfUS5, rskr. 2022/23:27). Lagéandringarna tradde i kraft den
1 januari 2023.
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Utskottets Overviganden

AP-fondernas verksamhet t.o.m. 2021

Utskottets forslag i korthet

Riksdagen lagger regeringens skrivelse om AP-fondernas verksam-
het t.o.m. 2021 till handlingarna. Utskottet delar regeringens
beddmning att buffertfonderna hittills har uppfyllt sin roll som
buffert for hantering av lopande &ver- eller underskott i
pensionssystemet och att buffertfonderna bidragit positivt till
inkomstpensionssystemets  langsiktiga finansiering.  Utskottet
konstaterar att regeringen beddmer att Forsta—Fjarde AP-fonden har
uppfyllt malet att fondmedlen ska forvaltas pa ett foredomligt satt,
liksom att Sjatte AP-fonden, som under 2022 fick ett motsvarande
mal for forvaltningen, under 2021 har arbetat aktivt med
héllbarhetsfragor. Utskottet gor ingen annan bedémning.

Utskottets stallningstagande

Utskottet har tagit del av regeringens skrivelse om AP-fondernas verksamhet
t.0.m. 2021. Regeringen lamnar skrivelsen till riksdagen i enlighet med lagen
(2000:192) om allménna pensionsfonder (AP-fonder).

Utskottet konstaterar att 2021 ars starka aktiemarknad bidrog till att det
samlade resultatet for buffertfonderna uppgick till 338 miljarder kronor efter
kostnader. Utskottet noterar att avkastningen pa kapitalet uppgick till 20,2
procent, vilket &r historiskt hogt och betydligt hogre an den genomsnittliga
arliga avkastningen pa 7,1 procent sedan 2001. Resultatet innebar att
fondernas samlade kapital efter Gverforingar till pensionssystemet under aret
Okade med 308 miljarder kronor till 2 004 miljarder kronor i slutet av 2021.
Fondernas andel av de totala tillgdngarna i pensionssystemet uppgick till 18
procent i slutet av 2021. Sedan starten 2001 har buffertfondernas forvaltning
gett ett ackumulerat resultat pa 1 628 miljarder kronor. Den genomsnittliga
avkastningen pa 7,1 procent per ar 2001-2021 kan jamféras med inkomstindex
som under samma period 6kat med 3 procent per ar.

Utskottet noterar att Forsta—Fjarde AP-fondernas halvarsrapporter fér 2022
visar pa en forsamrad utveckling, bl.a. till féljd av Rysslands invasion av
Ukraina i kombination med kvarvarande effekter av covid-19-pandemin med
stigande inflation och hdgre rantor. Sammantaget redovisade Forsta—Fjarde
AP-fonderna ett resultat pd minus 172,8 miljarder kronor under det forsta
halvéret 2022 och kapitalet minskade med 180,9 miljarder kronor jamfért med
2021.

Under aren 20012008 fanns ett verskott i pensionssystemet, och fonderna
tillfordes 51 miljarder kronor av de I6pande pensionsavgifterna. Sedan 2009
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har pensionssystemet dock redovisat ett underskott, dvs. pensions-
utbetalningarna i systemet har varit stérre &n inkommande pensionsavgifter.
En viktig forklaring &r att den s.k. fyrtiotalistgenerationen da borjade ga i
pension. Under 2021 éverforde Forsta—Fjarde AP-fonden 30 miljarder kronor
till pensionssystemet for att sékra de 16pande pensionsutbetalningarna. Under
perioden 2001-2021 har sammanlagt 252 miljarder kronor av fondmedlen
anvants for pensioner. Utskottet noterar att Forsta—Fjarde AP-fonden véntas
fortsatta att bidra till inkomstpensionerna under 6verskadlig framtid. Under
perioden 2022-2025 beréknas 89 miljarder kronor behéva anvéndas for att
tdcka underskott i pensionssystemet, vilket &r lagre an den prognos som
lamnades i den forra skrivelsen (skr. 2020/21:130 Redovisning av AP-
fondernas verksamhet t.0.m. 2020).

Sammantaget innebér detta att utskottet delar regeringens bedémning att
Forsta—Fjarde AP-fonden har uppfyllt rollen som buffert genom att hantera
I6pande avgiftsmedel och utbetalningar for inkomstpensionssystemets rakning
och att buffertfonderna har bidragit positivt till pensionssystemets langsiktiga
finansiering.

Buffertfondernas kostnader finansieras av de medel som fonderna forvaltar.
Enligt utskottets mening &r det viktigt att fonderna har en kostnadseffektiv
forvaltning for att sakerstélla fondernas funktion i pensionssystemet och for
att uppratthalla ett hogt fortroende hos allmanheten for fondernas arbete och
for  pensionssystemet.  Utskottet konstaterar att  buffertfondernas
forvaltningskostnader uppgick till 1 624 miljoner kronor 2021, vilket jamfort
med 2020 &r en minskning med 0,7 procent. Som andel av kapitalet har
fondernas redovisade kostnader minskat fran 0,10 procent 2020 till 0,09
procent 2021. Under perioden 2012-2015 Okade kostnaderna med i
genomsnitt 10 procent per ar, men trenden bréts 2016 och sedan dess har
kostnaderna i stallet minskat med 6,5 procent per &r samtidigt som det
forvaltade kapitalet har 6kat. Utskottet noterar att nedgangen framfor allt beror
p& minskad extern forvaltning av kapitalet. Om de s.k. prestationshaserade
arvodena inkluderas (dessa ingar inte i fondernas redovisade kostnader utan
redovisas mot resultatet for varje tillgang) har kostnadsandelen sjunkit fran
0,13 procent 2020 till 0,11 procent 2021. Utskottet noterar att efter att de
prestationshaserade arvodena okat relativt kraftigt 2020 minskade de med
174 miljoner kronor 2021.

Den kostnadsjamforelse mellan Forsta—Fjarde AP-fonden som regeringen
redogjorde for i den forra skrivelsen om AP-fondernas verksamhet visade att
skillnaden i kostnadsniva var sarskilt stor mellan Andra AP-fonden och de
ovriga AP-fonderna. Utskottet konstaterar att det kostnadsbesparingsprogram
for att minska provisionskostnader for den externa forvaltningen som pagatt
inom Andra AP-fonden under 2020 och 2021 har gett resultat. Enligt
regeringen ligger kostnadsandelen av forvaltat kapital pad historiskt laga
nivaer, och Andra AP-fonden planerar att fortsétta se 6ver kostnaderna for den
externa forvaltningen for att sékerstélla kostnadseffektivitet.

2022/23:FiU6
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Utskottet valkomnar att regeringen i skrivelsen redogor for Forsta—Fjarde
AP-fondens samlade hallbarhetsarbete och tydligare svarar pa om fonderna
uppfyller kraven pa att fondmedlen ska forvaltas genom ansvarsfulla
investeringar och ett ansvarsfullt 4gande. Utskottet konstaterar att regeringen
bedomer att Forsta—Fjarde AP-fonden har uppfyllt mélet att fondmedlen ska
forvaltas pa ett foredomligt satt, liksom att Sjatte AP-fonden, som under 2022
fick ett motsvarande mal for forvaltningen, har arbetat aktivt med héllbarhets-
fragor. Utskottet gor ingen annan bedémning.

Utskottet konstaterar vidare att de totala koldioxidutslappen fran Forsta—
Fjarde AP-fondens placeringar har minskat sedan 2017 och fortsatte att minska
2021. Utskottet noterar att den portfoljviktade koldioxidintensiteten, ett matt
pa exponering mot bolag med hdga utslapp av véxthusgaser, sjonk 2021
jamfort med 2020 for Forsta, Andra och Fjarde AP-fonden men att den 6kade
for Tredje AP-fonden. Av skrivelsen framgar att det beror bade pa en okande
koldioxidintensitet hos portféljbolagen och skiften i fondens kapitalallokering
mot mer koldioxidintensiva foretag. Utskottet noterar att Tredje AP-fonden i
juni 2021 antog en ny héllbarhetspolicy som kommer att vara styrande for
fondens fortsatta integrering av hallbarhet i forvaltningsstrategin. Utskottet ser
liksom regeringen positivt pa att Forsta—Fjarde AP-fondens koldioxidavtryck
fortsatter att minska dver tid. Utskottet anser liksom tidigare att det ar viktigt
att AP-fonderna fortsétter att intensifiera arbetet med att se till att deras
investeringar ligger i linje med Parisavtalet.

Utskottet noterar att Forsta—Fjarde AP-fonden har paborijat en Gversyn av
Etikradets uppdrag och strategi och ser positivt pa den samverkan som sker
inom ramen for Etikradets verksamhet samt valkomnar liksom regeringen den
dversyn som inletts.

Utskottet anser att det &r positivt att Forsta—Fjarde AP-fonden under 2021 i
stor utstrackning har natt sina hallbarhetsmal. Vidare ar det gemensamma
utvecklingsarbete som fonderna genomfort nér det géller resultatredovisning
inom hallbarhetsomradet vilkommet. Utskottet vill dock likt regeringen
framhalla att fonderna bor se déver om det finns ytterligare majligheter att
fortydliga rapporteringen for att bidra till 6kad dppenhet och jamforbarhet
mellan fonderna.

Med detta foreslar utskottet att regeringens skrivelse om AP-fondernas
verksamhet t.0.m. 2021 laggs till handlingarna.
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Skarpta krav pa hallbarhet i AP-fondernas
placeringsverksamhet

Utskottets forslag i korthet

Riksdagen avslar motionsyrkandet. Utskottet ser inte skal till att
rikta nagot tillkannagivande till regeringen med anledning av
motionsyrkandet.

Jamfor reservationen (V, C, MP).

Motionen

I motion 2022/23:1644 av Kerstin Lundgren (C) konstaterar motiondren att i
takt med skérpta krav pa 6vergang fran fossilt till fornybart, vixer intresset for
att bedriva lobbying for det fossila och mot klimatet. Motiondren anser att det
ska fortydligas att AP-fonderna inte ska investera i féretag som lobbar for
fossila bréanslen.

Tidigare riksdagsbehandling

Utskottet har tidigare behandlat liknande motionsyrkanden, senast i
betdnkande 2021/22:FiU6. Yrkandet avstyrktes bl.a. med hénvisning till att
Forsta—Fjarde AP-fondernas nya mal om hallbarheten bara varit i kraft i ett par
ar, och utskottet ansdg att det var for tidigt att avgéra om mélet behdvde
forandras. Utskottet framhdll dock att det &r viktigt att fonderna fortsatter att
forbattra sitt arbete och sina strategier for att deras investeringar ska vara i linje
med Parisavtalet och 6vriga aspekter inom hallbarhetsomréadet. Riksdagen
bifoll utskottets forslag (rskr. 2021/22:58).

Utskottets stallningstagande

Forsta—Fjarde AP-fonden har sedan 2019 och Sjatte AP-fonden sedan 2022 ett
mal fér placeringsverksamheten som innebér att fondmedlen ska forvaltas pa
ett foredomligt sétt genom ansvarsfulla investeringar och ansvarsfullt 4gande.
Vid forvaltningen ska sarskild vikt fastas vid hur en hallbar utveckling kan
framjas utan att det gors avkall pd det Overgripande malet for
placeringsverksamheten. Det &r upp till fonderna att narmare precisera malet
och hur det forhaller sig till det Overgripande malet for placerings-
verksamheten. Utskottet konstaterar att regeringen bedémer att Forsta—Fjarde
AP-fonden under 2021 har uppfyllt mélet att fondmedlen ska forvaltas pa ett
foredomligt satt, liksom att Sjatte AP-fonden under 2021 har arbetat aktivt
med héllbarhetsfragor. Utskottet goér ingen annan bedomning. Utskottet
konstaterar vidare att d&ven Sjunde AP-fonden sedan den 1 januari 2023 har ett
mal for fondforvaltningen som innebar att forvaltningen ska ske pa ett
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foredomligt satt. Utskottet ser inte skl till att i nuldget ndrmare precisera AP-
fondernas mal om féredémlig forvaltning.

Utskottet vill framhélla att den finansiella sektorn, och da séarskilt stora
kapitalplacerare som AP-fonderna, har en viktig och central roll for att styra
om investeringar mot en mindre fossilberoende ekonomi. Darfor &r det viktigt
att AP-fonderna fortsatter att intensifiera arbetet med att se till att deras
investeringar ligger i linje med Parisavtalet.

Med detta avstyrker utskottet motionsyrkandet.



Reservation

Skéarpta krav pa hallbarhet i AP-fondernas
placeringsverksamhet, punkt 2 (V, C, MP)

av Martin Adahl (C), llona Szatmari Waldau (V) och Marielle Lahti (MP).

Forslag till riksdagsbeslut

Vi anser att forslaget till riksdagsbeslut under punkt 2 borde ha foljande
lydelse:

Riksdagen stéller sig bakom det som anfors i reservationen och tillkdnnager
detta for regeringen.

Dérmed bifaller riksdagen motion
2022/23:1644 av Kerstin Lundgren (C).

Stallningstagande

Klimatet kraver att vi skyndsamt styr bort vara samhallen fran fossilt till
fornybart. AP-fonderna ar stora kapitalforvaltare och oerhort viktiga bade for
véra framtida pensioner och for de globala marknaderna. Det &r uppenbart att
i takt med skarpta krav pa évergang fran fossilt till fornybart sa véxer intresset
for att bedriva lobbying for det fossila och mot klimatet. Klimatlobbying haller
pé att bli ett nytt slagfalt for institutionella investerare. Mot denna bakgrund
bor det fortydligas att AP-fonderna inte ska investera i féretag som aktivt &gnar
sig 4t lobbying for det fossila och mot klimatataganden.
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BILAGA

Forteckning over behandlade forslag

Skrivelsen

Regeringens skrivelse 2021/22:130 Redovisning av AP-fondernas verksamhet
t.o.m. 2021.

Motion fran allménna motionstiden 2022/23

2022/23:1644 av Kerstin Lundgren (C):

Riksdagen staller sig bakom det som anfors i motionen om tgérder for att AP-
fonderna inte ska investera i féretag som lobbar for fossila brénslen, och detta
tillkdnnager riksdagen for regeringen.

18 Tryck: Elanders Sverige AB, Villingby 2023



	Utskottets förslag till riksdagsbeslut
	Redogörelse för ärendet
	Ärendet och dess beredning
	Skrivelsens huvudsakliga innehåll

	Utskottets överväganden
	AP-fondernas verksamhet t.o.m. 2021
	Skärpta krav på hållbarhet i AP-fondernas placeringsverksamhet

	Reservation
	Förteckning över behandlade förslag
	2022/23:1644 av Kerstin Lundgren (C):


