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Vissa fragor om AP-fonderna
(prop. 2000/01:14)

Sammanfattning

I betdinkandet behandlar utskottet regeringens forslag i1 proposition
2000/01:14 till &ndringar i lagen (2000:194) om inférande av ny lagstiftning
for allménna pensionsfonder.

I propositionen foreslds att Tredje och Fjarde AP-fondernas innehav av
vissa onoterade aktier och fordringsriétter skall forvaltas av Fjarde AP-fonden
avskilt fran Ovriga tillgdngar. Vidare foreslds att Forsta AP-fondens innehav
av aktier i Forsta AP-fonden Renting Aktiebolag skall forvaltas av Forsta AP-
fonden avskilt fran Gvriga tillgangar. De medel som Forsta respektive Fjarde
AP-fonden erhéller for tillgangarna skall varje kvartal fordelas mellan Forsta—
Fjarde AP-fonderna med en fjardedel vardera. Lagédndringarna foreslas trdda i
kraft den 1 januari 2001.

Ingen motion har vickts med anledning av propositionen. I betinkandet
behandlar utskottet dock fyra motioner som vickts under den allmdnna mot-
ionstiden 2000.

Utskottet tillstyrker regeringens forslag och avstyrker motionerna.

I betdnkandet finns tva reservationer.
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Utskottets forslag till riksdagsbeslut

Med hénvisning till de motiveringar som framfors under Utskottets dvervé-
ganden foreslar utskottet att riksdagen fattar foljande beslut:

1. Vissa fragor om AP-fonderna
Riksdagen antar regeringens forslag till lag om é&ndring i lagen
(2000:194) om inforande av ny lagstiftning f6r allménna pensionsfonder.
Dirmed bifaller riksdagen proposition 2000/01:14.

2. Sjitte AP-fonden
Riksdagen avslar motionerna 2000/01:Fi708, 2000/01:Fi715 och
2000/01:Fi908.
Reservation 1 (m, fp)
Reservation 2 ( kd)

3. Sjunde AP-fonden
Riksdagen avsldr motion 2000/01:Fi716.

Stockholm den 9 november 2000

Pé finansutskottets vignar

Jan Bergqvist

Foljande ledaméter har deltagit i beslutet: Jan Bergqvist (s), Mats Odell (kd),
Gunnar Hokmark (m), Bengt Silfverstrand (s), Lisbet Calner (s), Lennart
Hedquist (m), Sonia Karlsson (s), Carin Lundberg (s), Kjell Nordstrom (s),
Siv Holma (v), Per Landgren (kd), Anna Akerhielm (m), Yvonne Ruwaida
(mp), Lena Ek (c), Gunnar Axén (m), Lars Backstrom (v) och Bo Koénberg
(fp).

2000/01:FiU13



2000/01:FiUu13

Redogorelse for arendet

I proposition 2000/01:14 Vissa fragor om AP-fonderna foreslar regeringen att
riksdagen antar de forslag till dndringar i lagen (2000:194) om inférande av
ny lagstiftning for allménna pensionsfonder som lagts fram i propositionen.
Regeringens forslag dterges i bilaga I och lagforslaget i bilaga 2.

Ingen motion har véckts med anledning av propositionen. I detta samman-
hang behandlar utskottet dock fyra motioner som véckts under den allménna
motionstiden 2000. Forslagen i motionerna aterges i bilaga 1.



Utskottets dvervidganden

Vissa fragor om AP-fonderna

Utskottets forslag i korthet

Riksdagen bifaller regeringens forslag om att Tredje och Fjérde
AP-fondernas innehav av vissa onoterade aktier och fordringsritter
skall forvaltas av Fjarde AP-fonden avskilt fran Ovriga tillgangar
samt att Forsta AP-fondens innehav av aktier i Forsta AP-fonden
Renting Aktiebolag skall forvaltas av Forsta AP-fonden avskilt fran
ovriga tillgdngar. Riksdagen bifaller ocksé regeringens forslag om
att de medel som Forsta respektive Fjarde AP-fonden erhaller for
tillgdngarna varje kvartal skall fordelas mellan Forsta—Fjarde AP-
fonderna med en fjardedel vardera.

Bakgrund

Riksdagen fattade i mars 2000 beslut om en omorganisation av Allménna
pensionsfonden som ett led i reformeringen av det allménna pensionssystemet
(prop. 1999/2000:46, bet. 1999/2000:FiU19, rskr. 1999/2000:181). Beslutet
innebér bl.a. att forsta—femte fondstyrelserna ombildats till Forsta—Fjérde AP-
fonderna (s.k. buffertfonder) och att det inférs nya mél och placeringsbe-
stimmelser for forvaltningen. Sjitte fondstyrelsen berdrs inte materiellt av de
nya reglerna, men byter namn till Sjitte AP-fonden. Foréndringen av organi-
sationen tridde i kraft den 1 maj i ar medan forvaltningsmal och placerings-
bestimmelser borjar gilla fr.o.m. den 1 januari 2001. Riksdagen beslutade
vidare att Forsta—Fjidrde AP-fonderna den 1 januari 2001 skall overfora 155
miljarder kronor till staten.

En sérskild utredare fick i borjan av innevarande ar i uppdrag att lamna
forslag till hur 6verforingen fran AP-fonden till staten skall vara sammansatt
samt hur de kvarvarande tillgdngarna skall fordelas mellan Forsta—Fjérde AP-
fonderna. Utredaren verldmnade i juni 2000 delbetinkandet (SOU 2000:71)
Principer for fordelning av AP-fondens tillgéngar.

I den aktuella propositionen tar regeringen upp utredningens lagforslag
som har betydelse for genomforandet av omfordelningen av tillgangar mellan
Forsta—Fjarde AP-fonderna den 1 januari 2001.

Propositionen

Enligt 10 § lagen (2000:194) om inférande av ny lagstiftning for allménna
pensionsfonder skall Tredje (den tidigare femte fondstyrelsen) och Fjarde AP-
fonderna den 1 januari 2001 till Sjatte AP-fonden fora dver sina innehav av
onoterade aktier, med undantag for aktier i fastighetsbolag och riskkapitalfo-
retag. Detsamma géller dessa fonders innehav av konvertibla skuldebrev och
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UTSKOTTETS OVERVAGANDEN

skuldebrev forenade med optionsritt till nyteckning, som inte ar utgivna for
allmén omsittning. Anledningen till 6verforingen &r att de s.k. buffertfonder-
na enligt de nya placeringsreglerna inte far inneha den hér typen av virdepap-
per. Sjatte AP-fonden skall i sin tur ersitta Tredje och Fjarde AP-fonderna for
overforingen.

Den sérskilde utredarens genomgéng visar emellertid att det dr svart att
virdera dessa innehav. Dessutom innebdr dverforingen problem for Sjitte
AP-fonden. T.ex. har Sjitte AP-fonden redan i utgéngsldget aktier i flera av
de bolag som édr aktuella i dverforingen frén Tredje och Fjirde AP-fonderna.
Ytterligare aktier i dessa bolag gor att Sjitte AP-fondens innehav i bolagen
blir stérre 4n vad man tdnkt sig. Enligt utredaren kan vérderingsproblem dven
uppsta ndr det géller fordelningen av Tredje och Fjarde AP-fondens befintliga
innehav i onoterade riskkapitalforetag.

For att 16sa dessa problem foreslar regeringen att Fjarde AP-fonden skall
forvalta Tredje och Fjarde AP-fondernas innehav av aktier, konvertibla skul-
debrev och skuldebrev som dr forenade med optionsritt till nyteckning som
inte dr sddana att de far innehas enligt de nya placeringsreglerna. Forvaltning-
en skall ske avskild frdn Fjarde AP-fondens Ovriga tillgdngar. Till denna
sarskilda forvaltning far ocksé foras Tredje och Fjarde AP-fondens innehav
av onoterade aktier eller andra andelar i riskkapitalféretag. De medel som
Fjarde AP-fonden erhaller for forvaltningen av tillgangarna skall varje kvartal
fordelas mellan Forsta—Fjdrde AP-fonderna med en fjérdedel vardera.

Enligt 8 § lagen (2000:194) om inforande av ny lagstiftning for allminna
pensionsfonder skall fordringsrétter som inte dr utgivna for allmén omséttning
forvaltas av Forsta AP-fonden i en fran dvriga tillgangar skild forvaltning.
Anledningen r i likhet med ovan att dessa tillgdngar inte faller in under de
nya placeringsbestimmelser for Forsta—Fjarde AP-fonderna som genomfors
den 1 januari 2001.

Forsta AP-fonden &r dgare och ensam léngivare till Foérsta AP-fonden Ren-
ting Aktiebolag (FARAB, FARAB hette tidigare Svenskt Fastighetskapital
Aktiebolag). Den sirskilde utredaren ifrdgasitter om innehavet i FARAB
omfattas av de nya placeringsbestimmelserna for Forsta—Fjédrde AP-fonderna.
FARAB bedriver verksamhet i form av s.k. sale-and-lease-back av fast egen-
dom. Sale-and-lease-back-kontrakten &r tidsbegransade, men loptiden for
kontrakten uppgar i vissa fall till 25 ar.

Regeringen gor i propositionen beddmningen att FARAB:s verksamhet har
stora likheter med de av Forsta AP-fonden ingangna avtalen om s.k. partner-
finansiering. Sddana investeringar &r inte tilldtna enligt de nya placeringsreg-
lerna. De kan knappast betecknas som omsittningsbara och marknadsnote-
rade, vilka dr ndgra av grundprinciperna i det nya placeringsreglementet.

Enligt regeringen bor innehavet i FARAB avvecklas. Regeringen foreslar
att avvecklingen bor ske genom att innehavet i FARAB fors till Forsta AP-
fondens sérskilda forvaltning, bl.a. eftersom det dr Forsta AP-fonden som har
den storsta kunskapen om bolaget. De medel som Forsta AP-fonden erhaller
vid avveckling av innhavet skall, efter avdrag for kostnaderna for forvaltning-



UTSKOTTETS OVERVAGANDEN

en, varje kvartal fordelas mellan Forsta—Fjarde AP-fonderna med en fjardedel
vardera. Regeringen anger ocksd i propositionen att dven partnerfinansie-
ringar med tillhérande innehav av aktier bor kunna foras till den sdrskilda
forvaltningen hos Forsta AP-fonden.

De ovan beskrivna fordndringarna foreslés trdda i kraft den 1 januari 2001.

Utskottets stillningstagande

Utskottet tillstyrker regeringens forslag om att Tredje och Fjarde AP-
fondernas innehav av vissa onoterade aktier och fordringsratter skall férvaltas
av Fjdrde AP-fonden avskilt frén 6vriga tillgdngar samt att Forsta AP-fondens
innehav av aktier i Forsta AP-fonden Renting Aktiebolag skall forvaltas av
Forsta AP-fonden avskilt frdn Gvriga tillgdngar. Utskottet tillstyrker ocksa
regeringens forslag om att de medel som Forsta respektive Fjarde AP-fonden
erhaller for tillgdngarna varje kvartal skall férdelas mellan Forsta—Fjérde AP-
fonderna med en fjardedel vardera.

Sjatte AP-fonden

Utskottets forslag i korthet

I motion Fi708 (kd) foreslas att Sjitte AP-fonden bor fa ett s.k. ut-
landsmandat att placera en mindre del av kapitalet pd utlindska
marknader. I motionerna Fi715 (fp) och Fi908 (m) foreslas att
Sjatte AP-fonden skall avvecklas. Riksdagen avslar motionerna
Fi708 (kd), Fi715 (fp) och Fi908 (m). Jamfor reservationerna 1
(m, fp) och 2 (kd).

Motionerna

I motion Fi708 av Per Landgren och Mats Odell (kd) anfors att Sjitte AP-
fonden 1 likhet med 6vriga AP-fonder bor fa ett s.k. utlandsmandat att placera
en mindre del av kapitalet pd utlindska marknader. Anledningen &r att ett
utlandsmandat ses som ett viktigt led i Sjatte AP-fondens strategi plus att det
innebdr att pensionspengarna placeras pd bista sdtt bl.a. genom en storre
riskspridning. Sjétte AP-fondens strategi dr att vara med under ett bolags hela
utvecklings- och expansionsfas. Den sista fasen bor ofta ligga utanfoér Sverige
for att komma &t en stdrre marknad. Utan utlandsmandat maste strategin
fordndras. Fonden har i dag dispens att dga aktier i svenska bolag som kdpts
av utldndska bolag och som flyttar utomlands. Dispensen géller inte om ett
svenskt bolag flyttar utomlands, utan endast om ett utlindskt bolag koper ett
svenskt och det f.d. svenska bolaget fortfarande finns kvar pa den svenska
borsen. Eftersom allt fler kop i dag sker med aktier forsvinner Sjitte AP-
fondens dgande successivt. Det dr endast vid kontant betalning som Sjétte
AP-fonden kan vara kvar i det uppkopta bolaget.
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UTSKOTTETS OVERVAGANDEN

1 motion Fi715 av Karin Pilséter och Lars Leijonborg (fp) anfors att Sjétte
AP-fonden inte ingér i fempartioverenskommelsen om det reformerade pens-
ionssystemet och omorganiseringen av AP-fonden. Sjitte AP-fonden dr en
frimmande fagel i det nya AP-fondsystemet. Fonden &r en riskkapitalfond
med inriktning pa sma och medelstora foretag. Enligt motiondrerna skall
staten inte vara en aktor inom detta omrade. Fonden bor darfor 1dggas ned och
medlen bor ingé i det s.k. dverforingsbeloppet till staten.

I motion Fi908 av Gunnar Hokmark m.fl. (m) anfors att all erfarenhet visar
att staten dr en oldmplig dgare av riskkapitalbolag, som t.ex. Sjitte AP-
fonden. Sjitte AP-fonden fyller heller ingen funktion i pensionssystemet.
Fonden har ingen skyldighet att inleverera medel till pensionssystemet. Fon-
den bor dérfor avvecklas och fondens tillgdngar bor ingé i den dverforing pa
155 miljarder kronor som skall goras till staten 2001. For att undvika mark-
nadsstorningar kan innehavet av borsnoterade aktier dessférinnan bytas ut
mot obligationer. De onoterade aktierna fors till ett riskkapitalbolag under
Finansdepartementet. Bolaget bor sedan snarast privatiseras pd samma sétt
som en gang skedde med Atle och Bure.

Utskottets stillningstagande

I motion Fi708 (kd) foreslas att Sjitte AP-fonden i likhet med &vriga AP-
fonder bor fa ett s.k. utlandsmandat att placera en mindre del av kapitalet pa
utldndska marknader. Denna frdga 6vervégs for nirvarande inom Finansde-
partementet. Utskottet dr dérfor inte berett att nu foresld ndgon riksdagens
atgdrd med anledning av motionen. Motion Fi708 (kd) avstyrks saledes.

Betriaffande motionerna Fi715 (fp) och Fi908 (m) sa har utskottet behand-
lat likalydande motioner i betinkande 1999/2000:FiU19. Utskottet avstyrkte
motionerna med f6ljande motivering:

Sjatte fondstyrelsen bildades den 1 juli 1996 och verksamheten kom i
gang i slutet av 1996. Fondstyrelsens inriktning &r att placera medel pa
riskkapitalmarknaden, och da framfor allt i sma& och medelstora foretag.
Aven om fondstyrelsen endast bedrivit verksamhet i drygt tre ar kan ut-
skottet, med ledning av fondstyrelsens arsredovisningar och regeringens
arliga utvérderingar av fondstyrelsen, konstatera att avkastningen kan be-
tecknas som tillfredsstdllande utifrén gillande forutsittningar. Enligt ut-
skottets mening fyller sjitte AP-fondstyrelsen sin definierade roll i AP-
fondsystemet och det finns ingen anledning att genomgripande foréndra,
avveckla eller sélja ut verksamheten.

Utskottet finner inte anledning att fring sitt tidigare stéllningstagande varfor
motionerna Fi715 (fp) och Fi908 (m) avstyrks.
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Sjunde AP-fonden

Utskottets forslag i korthet
Riksdagen avslar motion Fi716 (mp) om Sjunde AP-fondens place-
ringsregler.

Motionen

I motion Fi716 av Barbro Feltzing (mp) anfors att placeringen av pensions-
pengarna i fonder av olika slag innebér ett risktagande. De som inte véljer i
premiepensionsvalet fir sina pengar placerade i Sjunde AP-fondens premie-
sparfond. I motionen anfors att enligt placeringsreglerna skall 65 % av fond-
formogenheten placeras i utldndska aktier. Detta dr i Sverige intjanade pens-
ionspengar, och det kapital som skall placeras av Sjunde AP-fonden bor enligt
motiondren i stéllet placeras i svenska foretag.

Utskottets stillningstagande

Sjunde AP-fonden agerar inom ramen for premiepensionssystemet. Mélet for
Sjunde AP-fondens forvaltning dr att Sjunde AP-fonden skall forvalta fond-
medel sé att de ger sa god avkastning som mdjligt. Det malet géller sévil for
Premievalsfonden som Premiesparfonden. For forvaltningen av icke-véljarnas
medel i Premiesparfonden géller dessutom att den totala risknivan skall vara
lag.

Utgéngspunkten for Sjunde AP-fondens forvaltning &r att den sa langt
mojligt skall vara konkurrensneutral i forhallande till de privata fondforval-
tarna som skall placera premiepensionskapital. For att uppna likvirdiga forut-
séittningar for forvaltningen har bestimmelserna i lagen (1990:1114) om
virdepappersfonder i allt vésentligt gjorts tillimpliga pa Sjunde AP-fonden
och dess forvaltning. Detta innebdr bl.a. att samma placeringsregler som
géller for de privata fondbolagen ocksé géller for Sjunde AP-fondens place-
ringar. Enligt placeringsreglerna far medel placeras bl.a. i aktier som &r note-
rade vid en svensk eller utldndsk bors.

I motionen péstés att Sjunde AP-fonden maste placera en andel i utlindska
aktier. I placeringsreglerna for Sjunde AP-fonden finns dock inte négra sad-
ana krav. Utskottet avstyrker motion Fi716 (mp).
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Reservationer

Utskottets forslag till riksdagsbeslut och stéllningstaganden har foranlett
foljande reservationer. I rubriken anges inom parentes vilken punkt i utskot-
tets forslag till riksdagsbeslut som behandlas i avsnittet.

1. Sjitte AP-fonden (punkt 2) (m, fp)
av Gunnar Hokmark (m), Lennart Hedquist (m), Anna Akerhielm (m),
Gunnar Axén (m) och Bo Konberg (fp).

Forslag till riksdagsbeslut

Vi anser att forslaget till riksdagsbeslut under punkt 2 borde ha foljande ly-
delse:

2. Riksdagen tillkdnnager for regeringen som sin mening vad som framfors i
reservation 1. Ddarmed bifaller utskottet delvis motionerna 2000/01:Fi715 och
2000/01:Fi908 samt avslar motion 2000/01:Fi708.

Stdllningstagande

Vi anser att Sjdtte AP-fonden ar ett frimmande inslag i pensionssystemet.
Sjatte AP-fonden ingar inte i fempartiuppgdrelsen om det reformerade pens-
ionssystemet. Dartill kommer att Sjétte AP-fonden inte fyller ndgon funktion
for att trygga de framtida pensionerna. Vi anser att Sjitte AP-fonden &r en
kvarleva fran fondsocialistiska forestillningar och tron pa fordelarna med
statligt dgande.

Den svenska aktiemarknadens utveckling visar med tydlighet att det inte
finns nagot behov av statliga investeringar genom offentliga fonder. Erfaren-
heterna av statliga foretagsinvesteringar dr entydigt negativa. Statligt fonda-
gande motverkar ocksé en angeldgen utveckling mot personligt dgande.

Mot den ovan redovisade bakgrunden anser vi att Sjédtte AP-fonden bor
avvecklas. Tillgdngarna i fonden bor ingd i det belopp som skall foras Gver
fran AP-fonden till staten. Vi foreslar att riksdagen tillkdnnager for regering-
en som sin mening vad vi har framfort i reservationen om Sjitte AP-fonden.
Detta innebdr att riksdagen delvis bifaller motionerna Fi715 (fp) och
Fi908 (m) samt avslar motion Fi708 (kd).



RESERVATIONER

2. Sjitte AP-fonden (punkt 2) (kd)
av Mats Odell och Per Landgren (bada kd).

Forslag till riksdagsbeslut

Vi anser att forslaget till riksdagsbeslut under punkt 2 borde ha f6ljande ly-
delse:

2. Riksdagen tillkdnnager for regeringen som sin mening vad som framfors i
reservation 2. Ddrmed bifaller utskottet motion 2000/01:Fi708 samt avslar
motionerna 2000/01:Fi715 och 2000/01:Fi908.

Stdllningstagande

Vi anser att Sjétte AP-fonden i likhet med 6vriga AP-fonder bor fa ett s.k.
utlandsmandat att placera en mindre del av kapitalet pa utléindska marknader.
Vi anser att ett utlandsmandat r ett viktigt led i Sjdtte AP-fondens strategi
samt att det innebdr att pensionspengarna placeras pé bésta sitt bl.a. genom en
storre riskspridning. Sjdtte AP-fondens strategi dr att vara med under ett bo-
lags hela utvecklings- och expansionsfas. Den sista fasen bor ofta ligga utan-
for Sverige for att komma &t en stdrre marknad. Utan utlandsmandat maste
strategin fordndras. Fonden har i dag dispens att dga aktier i svenska bolag
som kopts av utlindska bolag och som flyttar utomlands. Dispensen giller
inte om ett svenskt bolag flyttar utomlands, utan endast om ett utldndskt bolag
koper ett svenskt bolag och det f.d. svenska bolaget fortfarande finns kvar pa
den svenska borsen. Eftersom alltfler kdp i dag sker med aktier férsvinner
Sjatte AP-fondens dgande successivt. Det dr endast vid kontant betalning som
Sjatte AP-fonden kan vara kvar i det uppkopta bolaget.

Vi foreslér att riksdagen tillkdnnager for regeringen som sin mening vad vi
har framfort i reservationen om ett utlandsmandat for Sjédtte AP-fonden. Detta
innebdr att riksdagen bifaller motion Fi708 (kd) samt avslar motionerna
Fi715 (fp) och Fi908 (m).

2000/01:FiU13
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BILAGA 1
Forteckning over behandlade forslag

Propositionen

I proposition 2000/01:14 foreslas att riksdagen skall anta regeringens forslag
till lag om andring i lagen (2000:194) om inférande av ny lagstiftning for
allménna pensionsfonder.

Motioner fran allmanna motionstiden 2000

2000/01:Fi708 av Per Landgren och Mats Odell (kd) vari foreslas att riksda-
gen fattar foljande beslut: Riksdagen tillkdnnager for regeringen som sin
mening vad i motionen anfors om utlandsmandat for den sjétte AP-fonden.

2000/01:Fi715 av Karin Pilsdter och Lars Leijonborg (fp) vari foreslas att
riksdagen fattar foljande beslut: Riksdagen beslutar att Sjitte AP-fonden
laggs ned och att behallningen tillfors Forsta till Fjarde AP-fondstyrelsen.

2000/01:Fi716 av Barbro Feltzing (mp) vari foreslas att riksdagen fattar fol-
jande beslut: Riksdagen tillkdnnager for regeringen som sin mening vad i
motionen anfoérs om att Premiesparfondens formogenhet frén premiepens-
ionspengarna skall 14ggas i svenska aktier.

2000/01:Fi908 av Gunnar Hokmark m.fl. (m) vari foreslés att riksdagen fattar
foljande beslut: Riksdagen beslutar att tillgangarna i Sjétte AP-fonden — efter
utbyte av borsnoterade aktier mot obligationer — skall ingd i dverforingen till
staten, varefter de onoterade aktierna placeras i ett riskkapitalbolag under
Finansdepartementet samt att detta riskkapitalbolag sedan privatiseras i enlig-
het med vad som anfors i motionen.
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