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AP-fondernas verksamhet t.0.m. 2007

Sammanfattning

Utskottet behandlar regeringens skrivelse 2007/08:130 AP-fondernas verk-
samhet t.o.m. 2007. I skrivelsen ldmnar regeringen en redovisning av AP-
fondernas verksamhet under 2007. Dessutom redovisas en utvirdering av
resultatet av fondernas strategiska beslut fran start fram till 2007 samt en
utvérdering av fondernas operativa forvaltning den senaste feméarsperioden.

Trots begynnande konjunkturnedgéng och oro péd finansmarknaderna
gav AP-fonderna (exklusive Sjunde AP-fonden) ett sammanlagt resultat pa
36,6 miljarder kronor under 2007. Skillnaden mellan pensionsavgifterna
och pensionsutbetalningarna gav under aret ett overskott pa 4,8 miljarder
kronor. Kostnaden for administrationen av alderspensionssystemet uppgick
till 0,8 miljarder kronor. Sammantaget innebér detta att AP-fondernas sam-
lade kapital 6kade med 40,6 miljarder kronor, frdn 857,9 miljarder kronor
i slutet av 2006 till 898,5 miljarder kronor i slutet av 2007. Resultatet mot-
svarar en nominell avkastning pa 4,2 %. Till f6ljd av den stigande inflatio-
nen stannade den reala avkastningen pé 0,7 %.

Regeringens utvérdering visar att fondernas avkastning de senaste fem
aren legat pa i genomsnitt 11,8 % per &r, vilket motsvarar en real avkast-
ning under perioden pa 10,2 % per ar. Fran start 2001 t.o.m. 2007 har Forsta—
Fjarde AP-fonderna gett en avkastning pa i genomsnitt 6,2 % per 4r, vilket
motsvarar en real avkastning pa 3,4 %.

Utskottet foreslar att skrivelsen ldggs till handlingarna. Regeringens utvér-
dering visar, i likhet med i fjol, att Fjarde AP-fondens langsiktiga avkast-
ning dr betydligt svagare &n dvriga buffertfonders. Utskottet uppmérksam-
made utvecklingen i Fjirde AP-fonden i forra érets betdnkande om AP-
fondernas verksamhet 2002-2006. Utskottet uppmanade da regeringen att
intensifiera uppfoljningen av vidtagna och planerade atgérder for att for-
bittra lonsamheten i Fjarde AP-fonden samt att fortsdtta den inledda
fornyelsen av styrelsen. Utskottet noterar att regeringen varen 2008 utsag
savél en ny ordforande som en ny vice ordférande i Fjdrde AP-fondens
styrelse. Det dr enligt utskottets uppfattning av storsta vikt for fortroendet
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for pensionssystemet och buffertfonderna att kapitalet forvaltas effektivt.
Utskottet kommer dérfor att sirskilt noga folja utvecklingen och resultaten
av styrelseforandringarna och atgérdsprogrammen i Fjarde AP-fonden.

Tre motioner som véckts under allménna motionstiden 2008 behandlas i
betinkandet. Utskottet foreslar att motionerna avslas. I betdnkandet finns 3
reservationer.
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Utskottets forslag till riksdagsbeslut

1. AP-fondernas verksamhet t.o.m. 2007
Riksdagen ldgger skrivelse 2007/08:130 till handlingarna.

2. Overforing av medel frin AP-fonderna till statsbudgeten
Riksdagen avslar motion
2008/09:S£296 av Kalle Larsson m.fl. (v) yrkande 6.

Reservation 1 (v)

3. Forbud for AP-fonderna att investera i vapenindustrin
Riksdagen avslar motionerna
2008/09:Fi300 av Ulf Holm (mp) och
2008/09:S£296 av Kalle Larsson m.fl. (v) yrkande 9.
Reservation 2 (v, mp)

4. Regionala utvecklingsfonder
Riksdagen avslar motion
2008/09:Fi280 av Ulf Holm (mp) yrkandena 1-3.

Reservation 3 (v, mp)

Stockholm den 30 oktober 2008

Pa finansutskottets vagnar

Thomas Ostros

Foljande ledaméter har deltagit i beslutet: Thomas Ostros (s), Bertil
Kjellberg (m), Anna Lilliehook (m), Sonia Karlsson (s), Lars Elinderson
(m), Roger Tiefensee (c), Carl B Hamilton (fp), Hans Hoff (s), Peder
Wachtmeister (m), Agneta Gille (s), Goran Pettersson (m), Ulla Andersson
(v), Tommy Ternemar (s), Emma Henriksson (kd), Mikaela Valtersson
(mp), Jorgen Hellman (s) och Holger Gustafsson (kd).



Redogorelse for drendet

I skrivelse 2007/08:130 AP-fondernas verksamhet t.o.m. 2007 ldmnar reger-
ingen en redovisning av AP-fondernas verksamhet under 2007. Dessutom
redovisas en utvdrdering av fondernas strategiska forvaltningsbeslut fran
start fram till 2007 samt en utvirdering av fondernas operativa forvaltning
den senaste femarsperioden.

I betéinkandet behandlas forutom skrivelsen tre motioner som véckts
under allménna motionstiden 2008 — ett motionsyrkande som behandlar fra-
gan om Overforing av medel fran AP-fonderna till statsbudgeten, tva
yrkanden om forbud for AP-fonderna att investera pensionskapital i vapen-
industrin samt ett yrkande om regionala utvecklingsfonder. Forslagen i
motionerna aterges i bilaga 1.
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Utskottets overvidganden

AP-fondernas verksamhet t.o.m. 2007

Utskottets forslag i korthet

Riksdagen ldgger regeringens skrivelse om AP-fondernas verk-
samhet t.o.m. 2007 till handlingarna. Utskottet konstaterar att AP-
fonderna under perioden varit till nytta for pensionssystemet.
Fonderna har sammantagna redovisat ett resultat pa 280 miljar-
der kronor, vilket &verstiger upprdkningen av inkomstindex
under perioden med ndstan 100 miljarder kronor. Utskottet kon-
staterar ocksé att regeringens utvérdering, i likhet med i fjol,
visar att Fjarde AP-fondens langsiktiga avkastning &r svagare &n
ovriga buffertfonders langsiktiga resultat. Utskottet uppmérksam-
made utvecklingen i Fjdrde AP-fonden i fOrra arets betdnkande
om AP-fondernas verksamhet 2002-2006. Utskottet uppmanade
da regeringen att intensifiera uppfoljningen av vidtagna och pla-
nerade atgirder for att forbattra 16nsamheten 1 Fjarde AP-fonden
samt att fortsitta den inledda fornyelsen av styrelsen. Utskottet
noterar att regeringen varen 2008 utsdg savél en ny ordforande
som en ny vice ordforande i Fjdrde AP-fondens styrelse. Det &r
enligt utskottets uppfattning av storsta vikt for fortroendet for
pensionssystemet och buffertfonderna att kapitalet forvaltas effek-
tivt. Utskottet kommer att sérskilt noga folja utvecklingen och
resultaten av styrelsefordndringarna och atgiardsprogrammen i
Fjarde AP-fonden.

Fondernas resultat 2007

Trots begynnande konjunkturnedgéng och oro pa finansmarknaderna gav
AP-fonderna (exkl. Sjunde AP-fonden) ett sammanlagt resultat pa 36,6 mil-
jarder kronor under 2007. Resultatet motsvarar en nominell avkastning pé
4,2 %, vilket kan jimforas med en avkastning pad 10,7 % under 2006.
Realt stannade avkastningen pa enbart 0,7 % till f6ljd av den relativt kraf-
tigt stigande inflationen under aret. Under 2006 var fondernas reala avkast-
ning 8,9 %.

Skillnaden mellan pensionsavgifterna och pensionsutbetalningarna gav
under ret ett overskott pd 4,8 miljarder kronor. Kostnaden for administra-
tionen av alderspensionssystemet uppgick till 0,8 miljarder kronor. Sam-
mantaget innebér detta att AP-fondernas samlade kapital 6kade med 40,6
miljarder kronor, frdn 857,9 miljarder kronor i slutet av 2006 till 898,5
miljarder kronor i slutet av 2007.



UTSKOTTETS OVERVAGANDEN

Till foljd av en stark borsutveckling har fonderna under de senaste fem
aren i genomsnitt gett en avkastning pad 11,8 % per ar. Det motsvarar en
real avkastning under perioden pa 10,2 % per ar. Femarsresultatet har sti-
git kraftigt under de senaste tva aren eftersom 2001 och 2002, de ar da
borsen foll kraftigt, fallit ur berdkningarna. Som jamforelse kan nimnas att
fonderna under 2001 och 2002 gav negativa resultat pd 7 % respektive
17 %.

Tabell 1. Buffertfondernas tillgingar

(Mdkr)!

Tillgdngar 31/12 2002 31/12 2004 31/12 2006 31/12 2007
Svenska och utldndska 278,2 (57,1) 380,8 (58,9) 501,8 (58,5) 519,9 (57,9)
aktier

Svenska och utldndska ran-  162,5 (33,3)  205,3 (31,8)  276,7 (32,3) 293,0 (32,6)

tebdrande virdepapper

Realréinteobligationer 29,7 (6,1) 39 (6) 46,2 (5,4) 43,8 (4,9)
Fastigheter? 17,1 (3,5) 21,1 (3,3) 33239 41,7 (4,6)
Totalt 487,5 646,2 857,9 898,5
Varav utomlands 279,0 (57,2) 378,8 (58,6) 523,6 (61,0) 561,3 (62,5)
Varav valutaexponering 55,0 (11,3) 110,3 (17,1)  110,3 (12,9) 116,9 (13,6)

! Siffrorna inom parentes anger andel av totala kapitalet.
2 Inklusive s.k. alternativa placeringar (direktinvesteringar etc.).

Som framgér av tabell 1 bestod fondernas tillgangar vid utgdngen av 2007
till knappt 58 % av aktier, vilket motsvarar 520 miljarder kronor. Av
dessa var 367 miljarder kronor placerade i utldndska aktier och 153 miljar-
der i svenska aktier. Placeringarna i utlaindska aktier dkade under &ret med
17 miljarder kronor medan placeringarna i svenska aktier steg med enbart
1 miljard kronor.

Av fondernas tillgdngar var 293 miljarder kronor placerade i rénteba-
rande vérdepapper, varav 110 miljarder kronor i svenska och 183 miljarder
kronor i utldndska virdepapper. Placeringarna i realrdnteobligationer sva-
rade for 4,9 % av det totala kapitalet, vilket &r en minskning med en halv
procentenhet jamfort med forra aret. Andelen fastigheter och s.k. alterna-
tiva investeringar av det totala kapitalet uppgick till 4,6 %, en procenten-
het hogre dn i fjol. Av tabell 1 framgéar ocksa att fondernas exponering
mot andra valutor dn den svenska kronan uppgick till knappt 14 % av kapi-
talet, vilket & mycket under den maximala nivén pa 40 % av fondkapita-
let som anges i fondernas placeringsregler.

AP-fondernas kostnader for forvaltningen av pensionskapitalet steg kraf-
tigt direkt efter pensionsreformen 2001, bl.a. pa grund av dndrade place-
ringsregler och att fondkapitalet delades upp i fyra lika stora buffertfonder.
Under 2007 uppgick den totala forvaltningskostnaden (interna och externa
enligt skrivelsens definition) till drygt 1,5 miljarder kronor, vilket motsva-
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UTSKOTTETS OVERVAGANDEN

rar 0,17 % av fondernas kapital. Sjatte AP-fonden stod for hogsta forvalt-
ningskostnaden (vilket &r naturligt eftersom sjétte har ett annorlunda
forvaltningsuppdrag &n ovriga buffertfonder), f6ljda av Forsta AP-fonden.

Férsta AP-fonden

Resultatet for Forsta AP-fonden blev under 2007 9,7 miljarder kronor, vil-
ket motsvarar en avkastning efter forvaltningskostnader pa 4,6 %. Nér det
giller de likvida noterade tillgdngarna var avkastningen 0,4 procentenheter
hogre dn fondens jamforelseindex. Fondens mal ar att pa arsbasis &ver-
triffa jamforelseindex med 0,5 procentenheter. Fondens kapital uppgick 1
slutet av 2007 till 218,8 miljarder kronor.

Andra AP-fonden

Andra AP-fondens resultat uppgick till 8,7 miljarder kronor. Det motsvarar
en avkastning efter kostnader pd 4 %. Avkastningen pa de likvida note-
rade tillgdngarna var 0,4 procentenheter ldgre dn jimforelseindex. Malet &r
att avkastningen (fore kostnader) ska Overstiga jdmforelseindex med 0,5
procentenheter per ar. Fondkapitalet uppgick vid slutet av aret till 227,5
miljarder kronor.

Tredje AP-fonden

Tredje AP-fonden visade under 2007 ett resultat pad 10,7 miljarder kronor.
Det ger en avkastning efter kostnader pa 5 %. Avkastningen pa likvida
noterade medel var 0,3 procentenheter ldgre &n jamforelseindex. Malet &r
att forvaltningen (fore kostnader) ska overtrdffa jimforelseindex med 0,6
procentenheter i genomsnitt dver tre ar. Fondens kapital steg under 2007
till 224,9 miljarder kronor.

Diagram 1. Buffertfondernas kapital 2006 och 2007 (exkl. Sjéitte AP-fonden)

230

Mdkr O Ultimo 2007 Ultimo 2006
225

220

210 +——

205 +—

200 +——

195 +——f

190 ——

185

Forsta AP-fonden Andra AP-fonden Tredje AP-fonden Fjarde AP-fonden



UTSKOTTETS OVERVAGANDEN

Fjédrde AP-fonden

Fjarde AP-fondens resultat blev 4,8 miljarder kronor. Det motsvarar en
avkastning efter kostnader pd 2,4 %. Avkastningen p& fondens noterade
portfolj var 1,2 procentenheter ldgre &n jamforelseindex. Maélet &r att fon-
dens aktiva forvaltning ska slé jamforelseindex med 0,5 procentenheter per
ar sett 6ver en tvaarsperiod. Kapitalet uppgick vid arets slut till 207,3 mil-
jarder kronor.

Sjdtte AP-fonden

Sjétte AP-fondens totala resultat uppgick till 2,4 miljarder kronor, vilket
motsvarar en avkastning efter kostnader pa 13,1 %. Det &r drygt 4 procent-
enheter béttre dn fondens resultatmél for 2007 pd 9 %. Kapitalet steg
under aret till totalt 19,6 miljarder kronor.

Sjunde AP-fonden

Sjunde AP-fonden dr det statliga fondalternativet inom premiereservsyste-
met. Premiesparfonden, vilken dr den fond som de s.k. icke-viljarna i
premiereservsystemet placeras i, gav under 2007 en avkastning pa 4,7 %.
Det ér 1,1 procentenheter ligre 4n genomsnittet av samtliga premiepensions-
fonders avkastning. I Premiesparfonden forvaltades 87,4 miljarder kronor i
slutet av 2007. Den s.k. Premievalsfonden, som &r den valbara statliga fon-
den, gav under samma period en avkastning pa 7,7 %, vilket ar 1,9
procentenheter hogre 4n genomsnittet for premiepensionsfonderna. I Pre-
mievalsfonden forvaltades 2,6 miljarder kronor i slutet av 2007. Sett i
genomsnitt over de senaste fem aren (2003-2007) har Premiesparfonden
legat under genomsnittet for premiepensionsfonderna medan Premievalsfon-
den legat Over.

Regeringens utvirdering av Forsta—Fjiarde AP-fonderna

Regeringens utvirdering omfattar foljande delar:

*  Fondstyrelsernas uppsatta mél och fattade strategiska beslut.
* Fondernas operativa forvaltning i forhallande till uppsatta mal.
*  Dessutom bedoms fondernas kostnadseffektivitet samt dgarstyrningen.

Utvérderingen av styrelsernas strategiska beslut omfattar perioden fran
andra halvaret 2001 t.o.m. 2007. Utvdrderingen av den operativa forvalt-
ningen omfattar femarsperioden 2003-2007.
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Tabell 2. Forsta—Fjirde AP-fondernas resultat t.o.m. 2007 uppdelat pa bidra-
gande faktorer

(Mdkr)

Forsta AP Andra AP Tredje AP Fjirde AP Summa
Ursprunglig strategi 69,5 69,8 65,5 65,9 270,6
Strategisk aktivitet -2,0 9,8 9,2 -2,3 14,8
Operativ aktivitet 3,9 0,2 2,0 -5,0 1,2
Kostnader -1,5 -1,6 -1,6 -1,4 -6,2
Ackumulerat resultat 69,9 78,1 75,1 57,3 280,4

Jamfort med tidigare &r drets utvardering i betydligt storre utstrackning kon-
centrerad till styrelsernas strategiska beslut. Den viktigaste anledningen till
detta &r att fondernas strategiska beslut eller fondernas strategiska aktivite-
ter historiskt sett har haft betydligt storre inverkan péa fondernas resultat dn
t.ex. den dagliga operativa verksamheten, vilket framgéar av tabell 2. Den
grundldggande placeringsstrategi som fonderna valde nir de nya placerings-
reglerna infordes 2001 har svarat for 270,6 miljarder kronor av fondernas
samlade avkastning pa 280,4 miljarder kronor. Detta motsvarar nistan
97 % av avkastningen. Fondernas s.k. strategiska aktiviteter — forandringar
i den ursprungliga portfoljen — har gett avkastningsbidrag pd nira 15 mil-
jarder kronor medan den operativa forvaltningen — placeringar for att
uppnd béttre avkastning &n marknaden — endast bidragit med 1,2 miljarder
kronor fore kostnader under perioden.

Regeringens dvergripande beddmning &r att forvaltningen av buffertfon-
derna har varit till nytta for pensionssystemet eftersom avkastning t.o.m.
2007 overstigit upprikningen av inkomstindex och ddarmed bidragit till pen-
sionssystemets finansiering. Under de gangna sju aren har forvaltningen
gett en real avkastning (avkastning utover inflationen) pa 185 miljarder kro-
nor samtidigt som avkastningen Overstigit den &rliga upprdkningen av
inkomstindex med 99,5 miljarder kronor. Vid minst tva tillfdllen under peri-
oden har buffertfondernas avkastning bidragit till att upprétthélla pensions-
systemets stabilitet, dvs. att den automatiska stabiliseringen inte har
behovts aktiveras.

Fondernas strategiska beslut och langsiktiga avkastning

Overgripande slutsatser

Som framgar av tabell 3 visar utvdrderingen att var och en av Forsta—
Fjarde AP-fonderna gett en avkastning under perioden som varit storre dn
upprikningen av inkomstindex. Forsta—Tredje AP-fonderna redovisar en
avkastning utdver inkomstindex pd mellan 2,5 procentenheter och 3,0 pro-
centenheter, medan Fjarde AP-fondens avkastning Overstigit upprakningen
av inkomstindex med 1,3 procentenheter.
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Tabell 3. Fondernas nominella och reala avkastning 2001-2007
(Procent)

Forsta AP Andra AP  Tredje AP Fjirde AP

Real avkastning 34 4.0 3,8 2,5
Fondernas mal for real 3,1-4,1 43 4.0 4.5
avkastning

Nominell avkastning 6,3 6,8 6,6 5,1
Inkomstindex 3,8 3,8 3,8 3,8
Skillnad mellan nom. avkast- 2,5 3,0 2.8 1,3

ning och inkomstindex

Anm. For nominell avkastning giller perioden andra halvéret 2001 t.o.m. 2007.

Av tabell 3 framgér ocksa att fonderna under perioden gett en real avkast-
ning pa mellan 2,5 % och 4,0 %. Jamfort med fondernas egna mal for den
reala avkastningen &r det enbart Forsta AP-fonden som uppfyllt sina upp-
stdllda mél. Andra och Tredje AP-fonderna nér nistan upp till malen, men
deras mal &r hogre dn Forsta AP-fondens mél. Hade Andra och Tredje AP-
fonderna haft samma mal som Forsta AP-fonden hade de ocksd klarat
maélen. Fjarde AP-fonden ligger relativt langt under fondens mal for den
reala avkastningen.

Forsdkringskassan réknar i sitt basscenario med att det behdvs en arlig
real avkastning pa runt 3,5 % for att sdkra pensionssystemets ldngsiktiga
utveckling. Det kravet uppfylls av Forsta—Tredje AP-fonderna, men inte av
Fjarde AP-fonden.

I skrivelsen redovisar regeringen en jaimforelse mellan AP-fonderna och
ett stort antal simulerade investeringsportfoljer (nistan 34 000 olika tdnk-
bara portfoljutformningar sedan 2001). Den nominella avkastningen i de
simulerade portfoljerna sedan halvérsskiftet 2001 varierar mellan 4,3 %
och 8,1 % per &r, med ett genomsnitt pad 6,1 % per &r. Sammantagna gav
Forsta—Fjiarde AP-fonderna under samma period en avkastning pa i genom-
snitt 6,2 % per ar, vilket &r ndgot hogre dn genomsnittet for de simulerade
portfoljerna. Forsta, Andra och Tredje AP-fonderna dvertriffade genomsnit-
tet for de simulerade portféljerna medan Fjarde AP-fondens avkastning
endast dvertrdffade omkring 13 % av de simulerade portfoljerna.

Forsta AP-fonden

Forsta AP-fonden har sedan halvarsskiftet 2001 gett ett ackumulerat resul-
tat pd 69,9 miljarder kronor, varav den ursprungligen formade strategin
bidragit med 69,5 miljarder kronor, dvs. néstan hela resultatet for perio-
den. Forsta AP-fondens léngsiktiga avkastning dr konkurrenskraftig enligt
regeringens bedomning, vilket bl.a. framgar av jamforelsen med de 34 000
simulerade portfdljerna. Fondens avkastning t.o.m. 2007 dverstiger genom-
snittet for de simulerade portfoljerna med 0,2 procentenheter per ér, och
fondens resultat 6vertrdffade 60 % av de simulerade portfoljerna.
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Andra AP-fonden

Andra AP-fondens langsiktiga avkastning dr mycket konkurrenskraftig,
enligt regeringens beddomning. Fondens avkastning sedan halvarsskiftet
2001 overstiger de simulerade portfoljernas genomsnittliga avkastning med
0,8 procentenheter per ar. Endast 13 % av de 34 000 simulerade portfol-
jerna redovisar ett béttre resultat &n Andra AP-fonden. Ackumulerat har
Andra AP-fondens forvaltning gett ett resultat pa 78,1 miljarder kronor
fram t.o.m. 2007. Det dr 8,3 miljarder kronor mer &n resultatet av den
ursprungliga placeringsstrategin, och den ytterligare avkastningen beror pa
lyckade omfordelningar inom den ursprungliga strategin.

Tredje AP-fonden

I likhet med Andra AP-fonden beddomer regeringen att Tredje AP-fondens
langsiktiga avkastning dr mycket konkurrenskraftig. Fondens avkastning
overstiger de simulerade portfoljernas avkastning med 0,6 procentenheter
per ar sedan halvérsskiftet 2001. Enbart 21 % av de simulerade portfol-
jerna Overtrdffar Tredje AP-fondens resultat. Tredje AP-fonden redovisar
under perioden ett ackumulerat resultat pd 75,1 miljarder kronor. Drygt 65
miljarder hirrér fran fondens ursprungliga strategi medan drygt 9 miljarder
kronor beror férdndringar av eller omfordelningar inom den ursprungliga
strategin.

Fjirde AP-fonden

Enligt regeringens bedémning &r Fjarde AP-fondens ldngsiktiga avkastning
mindre konkurrenskraftig. Jamforelsen med de simulerade portfoljerna
visar att Fjairde AP-fondens avkastning under perioden understigit genom-
snittet for de simulerade portfoljerna med 0,8 procentenheter per A&r.
Omkring 87 % av de simulerade portfoljerna overtrdffade Fjirde AP-fon-
dens resultat.

Fjarde AP-fondens resultat sedan halvarsskiftet 2001 uppgar till drygt
57 miljarder kronor. Fondens ursprungliga strategi hade om den behallits
gett en avkastning pa knappt 66 miljarder kronor. Men fordndringar av stra-
tegin och en mindre lyckad operativ férvaltning har minskat resultatet med
drygt 7 miljarder kronor.

Regeringens sammanfattande beddmning av Fjarde AP-fonden &r att den
varit mindre framgangsrik. Det beror enligt regeringen bl.a. pa fordndring-
arna av strategin samt valet av forvaltningsstruktur, med en hog andel
aktiv forvaltning som huvudsakligen bedrivits internt och som inte gett for-
véntat resultat.
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Fondernas operativa forvaltning
Forsta AP-fonden

Forsta AP-fondens operativa forvaltning gav under perioden 2003—-2007 en
avkastning pa i genomsnitt 11,7 %, vilket var 0,4 procentenheter dver jam-
forelseindex. Fondens mal dr att forvaltningen ska overtriffa jaimforelsein-
dex med 0,5 procentenheter. Regeringens beddmning &r att Forsta AP-
fondens operativa avkastning varit tillfredsstdllande.

Andra AP-fonden

Andra AP-fondens operativa avkastning uppgick under femarsperioden till
i genomsnitt 12,7 % per ar, vilket dr 0,2 procentenheter under jimforelse-
index. Regeringens beddmning &r att resultatet knappast ar tillfredsstil-
lande med beaktande av kostnaderna for forvaltningen. Den ldgre
avkastningen beror bl.a. pd ett negativt bidrag fran forvaltningen av
svenska aktier.

Tredje AP-fonden

Tredje AP-fondens operativa avkastning uppgick under perioden till i
genomsnitt 11,7 % per ar, vilket dr 0,1 procentenheter hdgre dn jaimforelse-
index. Med tanke pa de resurser som fonden lagt ned pa forvaltningen ar
resultatet knappast tillfredsstillande, enligt regeringens bedomning.

Fjirde AP-fonden

Fjarde AP-fondens operativa forvaltning har under den senaste femarsperio-
den gett en 11,2 % per ar, vilket dr 0,5 procentenheter lagre dn jadmforelse-
index. Fondens resultat har inte under ndgot ar under den aktuella
perioden Overstigit jamforelseindex. Resultatet &r enligt regeringen klart
otillfredsstéllande. Regeringen anger i skrivelsen att fondens ledning initie-
rat ett atgdrdsprogram. Det &r viktigt att fordndringsarbetet drivs med
tillracklig kraft och att styrelsen bedriver en aktiv resultatuppféljning,
menar regeringen.

Kostnadseffektivitet

Regeringen konstaterar att fonderna sammantagna redovisar en god langsik-
tig l1onsamhet samt att den i stor utstrickning beror pa styrelsernas strate-
giska beslut. Fondernas kostnader for denna verksamhet kan alltsa kopplas
till goda resultat, medan kostnaderna for annan verksamhet, som t.ex. ope-
rativ forvaltning, visar ett negativt utfall.

Resultatet av Forsta—Fjiarde AP-fondernas operativa forvaltning ar otill-
fredsstdllande, enligt regeringen. Trots detta forvaltas huvuddelen av fon-
dernas kapital aktivt eller s.k. semiaktivt. Regeringen anger darfor i
skrivelsen att den kommer att inleda ett sdrskilt arbete for att precisera
behovet av effektivisering och rationalisering av AP-fonderna inklusive en
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dversyn av placeringsreglerna. Oversynen ska ligga till grund for en diskus-
sion i Pensionsgruppen — den arbetsgrupp med representanter for fem
riksdagspartier som har till uppgift att varda pensionséverenskommelsen.

Bolagsstyrning
Agarfragor

AP-fondernas styrelser ska arligen faststdlla en dgarpolicy. Denna policy
ska innehélla méal, medel och regler for beslutsfattande samt allménna rikt-
linjer i dgarstyrningsfragor. Utgangspunkten &r att engagemang i dgarfra-
gor bidrar positivt till fondernas langsiktiga avkastning.

Regeringen gor beddmningen att Forsta—Fjarde AP-fonderna tar ett ade-
kvat ansvar som #gare i borsbolag samt att de utnyttjar rostritten till
langsiktig nytta for pensionssystemet.

I skrivelsen redovisas fondernas engagemang under 2007. Forsta AP-fon-
den har deltagit i 47 bolagsstimmor, dvs. bolagsstimmorna i si gott som
samtliga svenska bolag som fonden dger aktier i. Fonden har dessutom
fort diskussioner om bl.a. incitamentsprogram med valberedningar och sty-
relseordférande i olika portfoljbolag. Fonden har ocksa initierat en studie
av ett urval incitamentsprogram i svenska bolag. Studien visar bl.a. att
information saknas for att man korrekt ska kunna bedéma vérdet pa pro-
grammen, vilket implicerar att det krdvs mer information fran bolagens
sida. Fonden har under 2008 ocksé engagerat sig i Carnegie.

Andra AP-fonden har under aret rostat pa 52 bolagsstimmor i svenska
bolag och pa 36 bolagsstimmor i utlindska bolag. Fonden har rostat emot
styrelsens forslag i tre fall. Bland annat har fonden rostat mot en riktad
nyemission i Lundin Petroleum, en avknoppning av dotterbolag i Securitas
samt mot fOreslagna ersittningar och incitamentsprogram i Swedish
Match. Infor bolagsstimmorna 2007 var fonden representerad i 7 valbered-
ningar. Fonden redovisar fondens arbete med &dgarfragor 16pande i en
separat dgarrapport.

Tredje AP-fonden koncentrerar fr.o.m. 2007 sina &dgarinsatser till ett
urval av bolag. Under forra aret deltog och rostade fonden pa bolagsstim-
morna i 25 svenska bolag samt vid fyra extrastimmor. Fonden har ocksa
utnyttjat rostritten i fem utlindska bolag. Fonden har infor bolagsstim-
morna 2007 varit representerad i en valberedning. I likhet med Andra AP-
fonden redovisar Tredje AP-fonden sitt arbete med dgarfragor i en sarskild
dgarrapport. Fonden har under 2007 fort en dialog med elva svenska bolag
om milj6- och etikhdnsyn, framfor allt med bolag som har omfattande pro-
duktion eller upphandling i ldnder som &r odemokratiskt styrda eller ldnder
som har en svag arbetsritt eller milj6lagstiftning.

Fjarde AP-fonden var representerad vid 51 bolagsstimmor. Fonden sat-
sar stora resurser pa att utnyttja sitt dgarinflytande genom att paverka
borsbolagens styrelser och styrelsernas sammanséttning. Under 2007 ingick
Fjarde AP-fonden i 28 valberedningar, varav i fem som ordférande. Fon-
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den har under éret reviderat sin &dgarpolicy, bl.a. genom att fororda att
styrelseledamoterna 1 borsbolagen bor vara aktiedgare i bolagen samt att
en del av ledamdternas ersittningar bor kunna vara rorlig. Enligt fonden
har uppdrag i borsbolagens styrelser blivit mindre attraktiva jimfért med
uppdrag i privata bolag dgda av riskkapitalfonder.

Etik- och miljéfragor

Vid sidan av dgarengagemanget ska fonderna i sin forvaltning dven ta hén-
syn till miljo6 och etik. Under 2006 upphandlade Forsta—Fjirde AP-fon-
derna gemensamt analystjdnster och radgivning for genomférandet av
fondernas riktlinjer for miljo och etik. Under 2007 publicerades Etikradets
forsta skriftliga rapport. Etiksradet samordnar fondernas arbete med miljo-
och etikfrdgor mot utldndska bolag. I rapporten offentliggdrs vilka bolag
rddet for dialog med. Sammantaget fordes under 2007 dialog med 14
bolag — med fyra bolag om ménskliga réttigheter, med fyra bolag om arbets-
rattsliga frdgor, med fem bolag om miljofragor samt med ett bolag om
korruption. Ett bolag har hittills uteslutits fran investeringar pad grund av
tillverkning av antipersonella landminor.

Forsta—Fjarde AP-fonderna har undertecknat och anslutit sig till FN:s
principer om ansvarsfulla investeringar. Fonderna stdder dven ett internatio-
nellt initiativ att 6ka genomlysningen av bolagens utsldpp av vixthusgaser
(Carbon Disclosure Project) samt initiativet att 6ka genomlysningen av
ravarubolagens ekonomiska redovisning (Extractive Industries Transpa-
rency Initiative).

Under 2007 tillsattes en utredning om AP-fondernas riktlinjer for miljo
och etik (Fi2007:13, dir. 2007:160). Utredningen é&r ett resultat av att utskot-
tet, vid riksdagens behandling av skrivelsen for AP-fondernas verksamhet
2003, uttalade att regeringen vid sidan av den sedvanliga utvirderingen av
forvaltningsresultatet dven ska utvdrdera fondernas riktlinjer for miljé och
etik. I skrivelsen anger regeringen att utredningen ska vara klar senast den
28 november 2008 och att utredningens resultat ska ligga till grund for
nésta ars utvdrdering av AP-fondernas verksambhet.

Regeringens utvirdering av Sjitte AP-fonden

Fondens strategiska beslut

Sjatte AP-fonden skiljer sig frdn Forsta—Fjarde AP-fonden genom att fon-
den har ett sdrskilt uppdrag samt genom att fonden har obegrdnsade
mojligheter att placera kapitalet i onoterade aktier. Genom lagéndring fick
Sjétte AP-fonden 2007 &ven rétt att placera en mindre del av kapitalet
utomlands, dven om huvudinriktningen fortfarande ska vara placeringar i
Sverige.

Regeringen anger att styrelsens forvaltning och strategiska beslut bor
utvdrderas genom den langsiktiga avkastningen pd fondens portf6lj av ono-
terade aktier. Sedan 1997 har forvaltningen av onoterade aktier gett en
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avkastning pa 12,5 % per ar eller 9,8 % per ar efter externa forvaltningsav-
gifter. En genomging av de olika delarna eller segmenten i portfoljen
visar att fondens investeringar i mogna fOretag gett en avkastning pa
18,5 % per ar. Daremot har investeringarna i foretag som befinner sig i en
tidig utvecklingsfas hittills endast gett ett nollresultat (0,6 % per éar).

Regeringen bedomer att fondens forvaltning av onoterade aktier hittills
anda har genererat en tillfredsstdllande ldngsiktig avkastning. Att avkast-
ningen paverkats negativt av investeringarna i foretag som befinner sig i
en tidig utvecklingsfas 4r enligt regeringen inte en grund for kritik, efter-
som spridningen av investeringarna dver olika mognadsfaser &r ett av de
fa instrument fonden kan anvénda for att sprida sina risker.

Regeringen anser vidare att Sjdtte AP-fonden bor ersitta sina interna
avkastningskrav med enstaka tydliga mal som kan utvérderas och som kan
underlitta fondens externa kommunikation.

Fondens operativa forvaltning

Nar det giller Sjétte AP-fonden &r inte uppdelningen pé strategisk och ope-
rativ forvaltning lika uttalad som i Forsta—Fjarde AP-fonderna. Dérfor
utvirderas fondens totala resultat under rubriken operativ forvaltning.
Under den senaste femarsperioden har Sjatte AP-fonden gett en total avkast-
ning efter kostnader pa 11,1 % per ar. Resultatet dverstiger fondens mal
pé 8,2 % med 2,9 procentenheter per ar. Detta dr enligt regeringen ett gott
resultat.

Regeringens utvirdering av Sjunde AP-fonden

Fondens strategiska beslut

Regeringens &vergripande beddmning &r att premiepensionssystemet och
Sjunde AP-fonden kompletterat inkomstpensionssystemet vil genom att
systemet 1 genomsnitt gett en avkastning som Overstiger upprikningen av
inkomstindex.

Malet for Sjunde AP-fondens Premiesparfond (den klart storsta fonden i
premiepensionssystemet) dr att avkastningen dver rullande feméarsperioder
ska overtriaffa genomsnittsavkastningen for alla fonder i premiepensionssys-
temet (PPM-index) samt att det ska ske till en ldgre risk. Malet for
Premievalsfonden dr att avkastningen ska Overtriffa PPM-index med 0,35
procentenheter per ar.

Sedan hosten 2000 har Premiesparfonden gett en avkastning pa 1,9 %
per ar, vilket dr 0,6 procentenheter 6ver PPM-index. Premievalsfonden har
under samma period gett en avkastning pd 2,1 % per ar, 0,4 procentenhe-
ter over PPM-index. Sett Over den senaste femarsperioden har resultatet
for bada fonderna didremot varit nagot simre. For Premiesparfonden har
avkastningen 2003-2007 legat 1,3 procentenheter under PPM-index,
medan Premievalsfonden legat 0,2 procentenheter 6ver PPM-index.
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Under 2007 beslutade Sjunde AP-fonden att dka risken i bade Premie-
sparfonden och Premievalsfonden for att oka forutsdttningarna att nd
malen att dvertridffa PPM-index.

Fondens operativa forvaltning

Sjunde AP-fondens mal for den operativa forvaltningen dr att den ska over-
stiga jamforelseindex med 0,5 procentenheter per ar. Det resultatet har inte
uppnatts.

En relativt stor del av fondens portfoljer forvaltas dock passivt (tva tred-
jedelar av den svenska aktieportfdljen och hilften av den europeiska
aktieportfoljen forvaltas aktivt, resten passivt). Med passiv forvaltning
menas att avkastningen ska motsvara ungefir jimforelseindex. Malet att
overtraffa jamforelseindex giller alltsd enbart delar av fondernas innehav.
Regeringen gor darfor bedémningen att fondens uppnadda resultat for ope-
rativa forvaltningen &r neutralt.

Finansutskottets stillningstagande

Utskottet har granskat regeringens skrivelse 2007/08:130 Redovisning av
AP-fondernas verksamhet t.o.m. 2007.

Utskottet noterar att avkastningen pd AP-fondernas kapital sjonk under
2007 jamfort med utvecklingen &ren dessforinnan. Totalt redovisade buf-
fertfonderna (inklusive Sjitte AP-fonden) en avkastning efter kostnader pa
4,2 % under 2007, vilket kan jamforas med en avkastning pd i genomsnitt
13,8 % per ar perioden 2003-2006. Nedgiangen berodde framfor allt pa
den begynnande konjunkturnedgéngen och oron pa de globala finansmark-
naderna. En genomgéng av halvarsrapporterna visar att avkastningen fort-
satt att sjunka relativt dramatiskt under forsta halvaret 2008, i takt med att
den finansiella oron tilltagit och kurserna péa vérldens aktieborser kraftigt
gatt ned.

Nér det nya buffertfondssystemet infordes bestdmdes att fondernas for-
valtningsresultat ska utvérderas i ett femarigt perspektiv. Fem ar valdes for
att understryka fondernas langsiktiga placeringshorisont. I den nu aktuella
skrivelsen &r det andra géngen fonderna utvérderas for en heltickande fem-
arsperiod. Utskottet delar regeringens bedomning att buffertfonderna sam-
mantagna t.o.m. 2007 varit till nytta for pensionssystemet. Fonderna har
under perioden redovisat ett ackumulerat resultat pa drygt 280 miljarder
kronor, vilket Overstiger upprdkningen av inkomstindex under perioden
med ndstan 100 miljarder kronor. Vid ett par tillfdllen har buffertfondernas
avkastning dessutom bidragit till att uppritthalla stabiliteten i pensionssy-
stemet, dvs. att den automatiska stabiliseringen av systemet inte har
behovt aktiveras. Samtliga buffertfonder (Forsta—Fjarde AP-fonderna) redo-
visar under perioden en avkastning som &verstiger uppriakningen av inkomst-
index, dven om Fjarde AP-fondens marginal mot inkomstindex &r mindre
an de ovriga buffertfondernas.
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I likhet med i fjol konstaterar regeringen dven i arets utvirdering att
Fjarde AP-fondens langsiktiga avkastning 4r betydligt svagare 4n Ovriga
buffertfonders ldngsiktiga resultat. Andra och Tredje AP-fondernas avkast-
ningar bedéms vara mycket konkurrenskraftiga. Forsta AP-fondens bedéms
vara konkurrenskraftig medan omdomet over Fjirde AP-fondens avkast-
ning dr att den dr mindre konkurrenskraftig.

Utskottet uppméirksammade den svagare utvecklingen i Fjarde AP-fon-
den i forra &rets betinkande om AP-fondernas verksamhet 2002-2006
(2007/08:FiU6). Utskottet uppmanade da regeringen att intensifiera uppfolj-
ningen av de atgirder som vidtagits och de atgérder som planeras for att
forbattra 1onsamheten i Fjarde AP-fonden. Utskottet ansdg ocksd att det
var viktigt att regeringen fortsatte den inledda fornyelsen av styrelsen samt
att regeringen i ndsta skrivelse om AP-fondernas verksamhet terrapporte-
rade hur verksamheten i1 Fjidrde AP-fonden utvecklats.

Utskottet konstaterar att arets skrivelse inte innehdller ndgon direkt ater-
rapportering om Fjarde AP-fondens utveckling, utdver den normala arliga
utvirderingen. Déremot noterar utskottet att regeringen i slutet av maj
2008 utsag savél en ny ordférande som en ny vice ordférande i Fjarde AP-
fondens styrelse. Att samtidigt byta ut bade ordférande och vice ordfo-
rande dr enligt utskottets mening en stark markering av att man vill se en
forbédttring av verksamheten. Dessutom tillsattes en ny vd for fonden den
1 januari 2007 (utsdgs sommaren 2006). Det &r enligt utskottets uppfatt-
ning av storsta vikt for fortroendet for pensionssystemet och buffertfon-
derna att kapitalet forvaltas effektivt. Utskottet kommer darfor att sérskilt
noga folja utvecklingen och resultaten av styrelseforandringarna och atgéards-
programmen i Fjarde AP-fonden.

Till sist kan utskottet konstatera att regeringen nu tillsatt den utredning
om AP-fondernas riktlinjer for miljéo och etik som utskottet uttalade sig
om i samband med utskottets behandling av regeringens skrivelse om AP-
fondernas verksamhet 2003 (betinkande 2004/05:FiU6). Utredningens resul-
tat redovisas i slutet av november 2008 och kommer enligt skrivelsen att
utgora en grund for nista ars utvdrdering AP-fondernas verksamhet. Utskot-
tet behandlar fragan om etik och milj6 ytterligare i samband med behand-
lingen nedan av motioner om forbud for AP-fonderna att investera i
vapenindustri.

Med det som anforts ovan foreslar utskottet att regeringens skrivelse om
AP-fondernas verksamhet t.o.m. 2007 laggs till handlingarna.
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Overforing av medel fran AP-fonderna till
statsbudgeten

Utskottets forslag i korthet
Riksdagen avslar en motion om att inga nya medel bor verforas
frain AP-fonderna till statsbudgeten. De fem partier som star
bakom pensionsreformen dr Overens om att det under dverblick-
bar framtid saknas forutsittningar att Sverfora ytterligare medel
frin AP-fonderna till statsbudgeten samt att frdgan om Overfor-
ing ska hanteras i anslutning till forslag och beslut om hur
eventuella framtida 6verskott i pensionssystemet ska fordelas.
Jamfor reservation 1 (v).

Motionen

I motion §f296 av Kalle Larsson m.fl. (v) anfors att for att minska risken
for att den s.k. bromsen i pensionssystemet aktiveras bor inga nya medel
overforas fran AP-fonderna till statsbudgeten (yrkande 6).

Finansutskottets stallningstagande

Utskottet har vid flera tillfillen behandlat liknande forslag, senast i betén-
kande 2007/08:FiU6 Redovisning av AP-fondernas verksamhet 2002—2006.
Utskottet har tidigare utforligt beskrivit hur frdgan om Overforing av
medel fran AP-fonderna till statsbudgeten utvecklats sedan pensionsrefor-
men genomfordes. Denna ging ndjer sig utskottet med att i punkterna
nedan kortfattat redovisa hiandelseutvecklingen:

*  Under perioden 1999 till 2001 dverfordes sammanlagt drygt 250 mil-
jarder kronor (1999 ars penningvirde) frain AP-fonderna till statsbudge-
ten for att kompensera att staten i och med pensionsreformen overtog
finansieringen av fortids- och efterlevandepensioner fran AP-fonderna.
Infor pensionsbeslutet bedomdes att det behdvdes dverforingar motsva-
rande 300-350 miljarder kronor i 1999 ars penningvirde for att ldng-
siktigt kompensera de nya dtagandena i statsbudgeten.

* Vid den s.k. kontrollstationen 2004 bestimde den s.k. Genomf6rande-
gruppen, bestdende av representanter fran de fem partier som stir
bakom det nya pensionssystemet, att inga nya medel skulle verforas
vid det tidigare bestdmda &verforingstillfallet den 1 januari 2005. Fra-
gan om en eventuell ytterligare Sverforing skulle dock tas upp pa nytt
vid ett senare tillfdlle. Gruppen var enig om att pensionssystemet fort-
farande hade en skuld gentemot staten.
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*  Genomforandegruppen bedémde under 2005 att det under overblickbar
tid saknades fOrutséttningar for att Overfora medel frdn AP-fonden.
Mot den bakgrunden meddelade regeringen i budgetpropositionen for
2006 att fragan om ytterligare dverforingar skulle hanteras i samband
med hanteringen av frdgan om 6verskott i pensionssystemet.

* I samband med riksdagsvalet hosten 2006 avslutade Genomf6rande-
gruppen sitt arbete. En ny Pensionsgrupp med foretridare for fem
riksdagspartier bildades i slutet av 2007, och direktiv for gruppens
arbete faststilldes i april 2008. I direktiven anges att ett definitivt stéll-
ningstagande om ytterligare dverforingar frdn AP-fonderna till statsbud-
geten bor ske samordnat med beslut om fordelning av Overskott i
pensionssystemet.

Enligt uppgifter till utskottet bereds frdgan om Overskott i pensionssyste-
met i Regeringskansliet. Nagon proposition i drendet dr daremot for tillfal-
let inte aktuell.

Utskottet stiller sig bakom Genomférandegruppens och den nya Pen-
sionsgruppens beddmningar av forutsittningarna for och hanteringen av
frdgan om ytterligare 6verforing av medel fran AP-fonderna till statsbudge-
ten. Utskottet avstyrker motion Sf296 yrkande 6.

Forbud for AP-fonderna att investera 1 vapenindustrin

Utskottets forslag i korthet
Riksdagen avslar motioner om att AP-fonderna bor forbjudas att
placera pensionskapital i vapenindustrin.

Jamfor reservation 2 (v, mp).

Motionerna

I motion Fi300 av Ulf Holm (mp) anfors att AP-fonderna bor forbjudas att
placera gemensamma pensionspengar i vapenindustrin, bl.a. i foretag som
tillverkar s.k. klustervapen.

Aven i motion Sf296 av Kalle Larsson m.fl. (v) foreslar motionirerna att
det 1 lag bor slas fast att AP-fonderna inte far placera pensionskapital i
vapenindustrin (yrkande 9).

Finansutskottets stillningstagande

Utskottet har sedan det nya buffertfondsystemet infordes vid flera tillfdllen
behandlat motioner och fragor om milj6 och etik i AP-fondernas kapitalfor-
valtning, senast i betinkande 2007/08:FiU:6. Hosten 2005 holls dessutom
en intern utfrdgning med representanter for AP-fonderna om bl.a. fonder-
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nas riktlinjer for etik och miljo i placeringsverksamheten. P& utskottets
initiativ tillsatte ocksa regeringen hosten 2007 en utredning om AP-fonder-
nas riktlinjer for etik och miljo.

Nir beslutet om att inrdtta buffertfonderna togs varen 2000 beslutades
samtidigt att Forsta—Fjarde AP-fonderna samt Sjunde AP-fonden &rligen
ska faststélla en verksamhetsplan, i vilken dven riktlinjer for miljo- och
etikhdnsyn i placeringsverksamheten ska ingd. Utskottet kan utifran de
arliga utvirderingarna av AP-fondernas verksamhet konstatera att fonderna
sedan starten successivt lagt ned allt storre resurser pa att utveckla etik-
och miljoriktlinjerna. Under 2006 genomforde t.ex. Forsta—Fjirde AP-fon-
derna en gemensam upphandling av analystjanster och radgivning for
genomforandet av fondernas riktlinjer for miljé och etik. Forra aret bilda-
des ett gemensamt rad, det s.k. Etikradet, for att samordna arbetet med
miljo- och etikkrav gentemot utlindska bolag. Etikradets forsta rapport
(Arsrapport 2007) publicerades i april 2008. Av rapporten framgér att fon-
derna under 2007 forde dialog med 14 bolag — med 4 bolag om ménskliga
rattigheter, med 4 bolag om arbetsrittsliga fragor, med 5 bolag om miljo-
fradgor samt med 1 bolag om korruption.

Enligt utskottets uppfattning &r det viktigt att AP-fondernas placeringar
pa olika marknader styrs av hogt stdllda krav pa etik, moral och miljo.
Fonderna &r stora kapitalférvaltare och blir genom sin storlek en viktig
normgivare for etik- och miljomedvetenheten hos andra forvaltare. Dérfor
dr det enligt utskottets mening viktigt att AP-fonderna fortsétter att
I6pande utveckla riktlinjerna for etik och miljo i placeringsverksamheten.
Utskottet anser ddremot inte att riksdagen bor lagstifta om vilka typer av
bolag eller branscher fonderna bor eller inte bor placera pensionskapitalet i.

Nér det géller motionernas forslag om placeringsforbud i vapenindustrin
vill utskottet erinra om att Forsta—Fjarde AP-fonderna via Etikradet nyli-
gen meddelade att de gemensamt beslutat att utesluta och silja tillgang-
arna 1 9 bolag pé grund av deras produktion av bl.a. klustervapen. De 9
bolagen ar: Alliant Techsystems (USA), GenCorp (USA), General Dyna-
mics (USA), Hanwha Corporation (Sydkorea), L-3 Communications
(USA), Lockheed Martin (USA) Poongsan (Sydkorea), Raytheon (USA)
samt Textron (USA). Fondernas beslut togs mot bakgrund av att Sverige i
maj 2008 stdllde sig bakom en konvention om forbud mot s.k. klusterva-
pen. Tidigare har Singapore Technologies Engineering uteslutits for inve-
steringar pa grund av bolagets tillverkning av antipersonella landminor.
Vidare behandlas placeringar i vapenindustrin indirekt i den pagdende utred-
ningen om AP-fondernas riktlinjer for miljé och etik. Utredningen berik-
nas vara klar i slutet av november 2008.

Med det som anforts avstyrker utskottet motionerna Fi300 och Sf296
yrkande 9.
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UTSKOTTETS OVERVAGANDEN

Regionala utvecklingsfonder

Utskottets forslag i korthet
Riksdagen avslar en motion om att pensionskapital bor anvéndas
1 ndrings- och regionalpolitiskt syfte.

Jamfor reservation 3 (v, mp).

Motionen

I motion Fi280 av Ulf Holm (mp) anfors att det finns stora fordelar, sam-
héllsekonomiskt och for den enskilde individen, med att skapa regionala
utvecklingsfonder i olika regioner i Sverige. Sédana utvecklingsfonder
skulle stimulera utvecklingen i den egna regionen, t.ex. genom att delar av
Iontagarnas pensionskapital placeras sé att det gynnar sysselséttningen i
regionen. Det skulle ocksa bidra till att 6ka dgarinflytandet och dgaransva-
ret. Det dr enligt motionédren inte enbart avkastningen pa pensionskapitalet
som avgdr pensiondrernas levnadsstandard, utan bidragande dr ocksd hur
landets och regionens ekonomi utvecklas (yrkande 1). Det kapital som till
delar skulle kunna avsittas till regionutvecklingsfonder ar enligt motioné-
ren pensionsmedel pid bade det privata och det offentliga omridet. I
Kanada finns sedan drygt 20 ar tillbaka olika regionala utvecklingsfonder.
Erfarenheterna visar att fonderna varit framgéngsrika, och enligt forskare
hade fonderna fram till 1998 skapat 50 000 nya jobb i Kanada. Liknande
fonder har byggts upp i USA och Sydafrika. Enligt motiondren bor reger-
ingen verka for att det pd forsok startas en regionutvecklingsfond i ndgon
av Sveriges regioner samt att regeringen utreder forutséittningarna for till-
komsten av regionutvecklingsfonder (yrkandena 2 och 3).

Finansutskottets stillningstagande

Finansutskottet har tidigare behandlat liknande forslag, senast i betdnkan-
det om AP-fondernas verksamhet 2002—-2006 (bet. 2007/08:FiU6).

Utskottet vill hidr upprepa sin tidigare standpunkt att det &r viktigt att
det lopande fors en livlig och konstruktiv debatt om f6rsérjningen av risk-
kapital i néringslivet. Ddremot vill utskottet, precis som i tidigare behand-
lingar av fragan, avvisa alla forslag om att medel i AP-fonderna ska
anvindas for nérings- eller regionalpolitiska dndamal.

De fem partier som stdr bakom pensionsreformen &r dverens om att de
medel som tillférs AP-fonderna inte ska anvéndas i nérings-, regional-
eller ekonomisk-politiska syften. AP-fondernas medel ska i stéllet forvaltas
till storsta mojliga nytta for pensionssystemet, och avkastningen ska lang-
siktigt maximeras i forhallande till risken i placeringarna.

Med det anforda avstyrker utskottet motion Fi280.



Reservationer

Utskottets forslag till riksdagsbeslut och stillningstaganden har foranlett
foljande reservationer. I rubriken anges vilken punkt i utskottets forslag till
riksdagsbeslut som behandlas i avsnittet.

1.  Overforing av medel fran AP-fonderna till statsbudgeten,
punkt 2 (v)
av Ulla Andersson (V).

Forslag till riksdagsbeslut

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

Riksdagen tillkdnnager for regeringen som sin mening vad som anfors i
reservationen. Didrmed bifaller riksdagen motion
2008/09:S£296 av Kalle Larsson m.fl. (v) yrkande 6.

Stdllningstagande

Hittills har 245 miljarder kronor forts dver fran AP-fonderna till statsbud-
geten for att ticka statens kostnader for fortids- och efterlevandepensioner.
Vid vad man tidigare kallade for en slutlig kontrollstation bestimde den
s.k. Genomforandegruppen i juni 2004 att inga nya medel skulle overforas
den 1 januari 2005 men att man senare skulle ta stéllning till framtida dver-
foringar fran AP-fonderna. Under 2005 kom GenomfGérandegruppen fram
till att det under Overblickbar framtid saknas fOrutséttningar for att fora
6ver medel fran AP-fonderna till staten samt att frigan framdver ska behand-
las i anslutning till frigan om hantering av &verskott i pensionssystemet.

Vinsterpartiet anser att det finns fragetecken kring pensionssystemets
langsiktiga hallbarhet. Risken dr &verhdngande att den s.k. bromsen i pen-
sionssystemet ska sld till. Pensiondrerna kan dirmed komma att fa ldgre
pensioner. Risken for att bromsen ska sla till 6kar dessutom om de partier
som star bakom pensionsdverenskommelsen beslutar sig for att fora Sver
ytterligare medel fran AP-fonderna till statsbudgeten. Till detta kommer att
finansutskottet tidigare har uttalat sig om att varaktiga Gverskott i pensions-
systemet efter den 1 januari 2005 ska tillfalla de forsékrade. Det framstar i
sammanhanget som generellt orimligt att alla fragor som ror pensionssyste-
mets utformning, i s& matto att de reses av nagon utanfor den s.k. Genom-
forandegruppen eller den nybildade Pensionsgruppen, i praktiken inte far
en faktisk behandling i riksdagen, med tillborlig debatt och argumentation.
Detta urholkar den demokratiska process som &r nddvandig kring en omfat-
tande del av samhillsekonomin och som pa olika sétt ror ménniskor i
olika generationer.
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RESERVATIONER

Vinsterpartiets uppfattning &r att riksdagen bor fatta beslut om att inga
ytterligare medel ska foras 6ver fran AP-fonderna till statsbudgeten, detta
for att forhindra att bromsen slér till samt for att sdkra pensionssystemets
langsiktiga hallbarhet. Det dr ocksa viktigt for demokratin och allménhe-
tens fortroende for pensionssystemet att det sparande som sker i AP-fon-
derna stannar i fonderna och kommer de forsdkrade till del.

Jag foreslar darfor att riksdagen tillkdnnager for regeringen som sin
mening vad jag anfort om &verforingar frén AP-fonderna till staten. Jag
tillstyrker motion Sf296 (v) yrkande 6.

2. Forbud for AP-fonderna att investera i vapenindustrin,
punkt 3 (v, mp)
av Ulla Andersson (v) och Mikaela Valtersson (mp).

Forslag till riksdagsbeslut

Vi anser att forslaget till riksdagsbeslut under punkt 3 borde ha foljande
lydelse:

Riksdagen tillkénnager for regeringen som sin mening vad som anfors i
reservationen. Darmed bifaller riksdagen delvis motionerna

2008/09:Fi300 av Ulf Holm (mp) och

2008/09:S£296 av Kalle Larsson m.fl. (v) yrkande 9.

Stdllningstagande

AP-fonderna &dger aktier i foretag som tillverkar vapen. Virdet pa dessa
tillgdngar uppgar till flera hundra miljoner kronor.

Vi anser att AP-fonderna maste folja mycket hogt stdllda krav pé etik
och moral néir de placerar pensionsmedel. Genom sin storlek och sitt age-
rande paverkar AP-fonderna normerna for andra bolag som placerar till-
gangar pa marknaderna. Varje AP-fond ska enligt lag arbeta fram riktlinjer
for etik och milj6. Fonderna har ocksd under de senaste dren successivt
tagit fram riktlinjer for etik och milj6 i placeringsverksamheten samt meto-
der for kontroll och uppfoljning. Till exempel har fonderna bildat ett
gemensamt etiskt rad for att samordna arbetet med etik- och miljokrav gent-
emot utldndska bolag och gemensamt upphandlat konsulthjdlp for bl.a.
genomlysning av fondernas portfoljer i forhallande till internationella kon-
ventioner.

Detta dr en bra utveckling, men enligt var mening krivs det ytterligare
atgirder. Vi anser att fondernas riktlinjer bor kompletteras med ett forbud
for AP-fonderna att investera i vapenindustrin. Enligt vdr mening ar det
inte 1 linje med god etik och moral att investera gemensamma pensions-
pengar i foretag som tjdnar pengar pa att tillverka och sdlja vapen.



RESERVATIONER

Vi foreslar att riksdagen tillkdnnager for regeringen som sin mening vad
vi anfort om forbud for AP-fonderna att placera pensionsmedel i vapenin-
dustrin. Vi tillstyrker ddrmed delvis motionerna Fi300 (mp) och Sf296 (v)
yrkande 9.

3. Regionala utvecklingsfonder, punkt 4 (v, mp)
av Ulla Andersson (v) och Mikaela Valtersson (mp).

Forslag till riksdagsbeslut

Vi anser att forslaget till riksdagsbeslut under punkt 4 borde ha foljande
lydelse:

Riksdagen tillkénnager for regeringen som sin mening vad som anfors i
reservationen. Darmed bifaller riksdagen delvis motion
2008/09:Fi280 av Ulf Holm (mp) yrkandena 1-3.

Stdllningstagande

Bristen pa riskvilligt kapital dr ett stort hinder for en blomstrande regional
och lokal ekonomisk utveckling. Dessutom dr l6ntagarnas inflytande Gver
hur deras pensionspengar placeras i olika ldnder, foretag och tillgdngar
mycket begrinsat.

Vi anser att det skulle innebdra manga fordelar, savdl samhéllsekono-
miska som for den enskilda individen, om det i olika delar av Sverige
inrdttades regionala utvecklingsfonder uppbyggda av pensionspengar. Fon-
derna skulle stimulera utvecklingen i den egna regionen genom att delar
av l0ntagarnas pensionskapital placeras sa att sysselsdttningen pa orten
eller i regionen gynnas. En siddan utveckling skulle ocksé oka 1ontagarnas
dgaransvar och inflytande dver pensionspengarna. Fonderna skulle fa kapi-
tal genom att lontagarna avsitter en viss mindre del av t.ex. premiepen-
sionsmedlen och avtalspensionerna pa bade det privata och det offentliga
omrédet till sin egen regionala utvecklingsfond. Totalt uppgér dessa medel
i dagsldget till atskilliga hundratal miljarder kronor.

I bl.a. Kanada finns sedan drygt 20 ar tillbaka olika regionala utveck-
lingsfonder. Erfarenheterna visar att fonderna varit framgangsrika, och
enligt oberoende forskare hade fonderna fram till 1998 skapat 50 000 nya
jobb i Kanada.

Vi anser att regeringen bor verka for att det pa forsok startas en regio-
nal utvecklingsfond i ndgon del av Sverige samt att regeringen utreder
forutséttningarna for tillkomsten av regionutvecklingsfonder.

Vi foreslar att riksdagen tillkédnnager for regeringen som sin mening vad
vi anfort om regionala utvecklingsfonder. Vi tillstyrker ddrmed delvis
motion Fi280 (mp).
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BiLaga

Forteckning 6ver behandlade forslag

Skrivelsen

Regeringens skrivelse 2007/08:130 Redovisning av AP-fondernas verksam-
het t.o.m. 2007.

Motioner fran allminna motionstiden hosten 2008

2008/09:Fi280 av Ulf Holm (mp):

1.

Riksdagen tillkdnnager for regeringen som sin mening vad som
anfors i motionen om fordelen med tillkomsten av regionutveck-
lingsfonder.

Riksdagen tillkdnnager for regeringen som sin mening vad som
anfors i motionen om att verka for att det pa forsok startas en regi-
onutvecklingsfond i ndgon av landets regioner.

Riksdagen tillkdnnager for regeringen som sin mening vad som
anfors i motionen om att tillsétta en utredning for att se dver forut-
sdttningarna for tillkomsten av regionutvecklingsfonder.

2008/09:Fi300 av Ulf Holm (mp):

Riksdagen tillkdnnager for regeringen som sin mening vad som anfors i
motionen om att AP-fonderna inte ska tillatas investera i vapenindustrin.

2008/09:5296 av Kalle Larsson m.fl. (v):

6.

Riksdagen tillkdnnager for regeringen som sin mening vad som
anfors i motionen om att inga ytterligare overforingar far ske fran
AP-fonderna.

Riksdagen tillkdnnager for regeringen som sin mening vad som
anfors 1 motionen om att placering av pensionspengar i vapenindu-
strin inte ska vara tillatet.

Tryck: Elanders, Villingby 2008



