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Andrade regler for Forsta—Fjarde AP-
fonderna

Sammanfattning

Utskottet foreslar att riksdagen antar regeringens forslag till lag om andring i
lagen (2000:192) om allménna pensionsfonder (AP-fonder).

Forslagen i proposition 2017/18:271 innebér &ndrade placeringsregler for
Forsta—Fjarde AP-fonderna. Bland annat féreslas att fonderna far placera mer
kapital i s.k. illikvida tillgdngar, att kraven pd minsta andel rantebarande
vardepapper i fondernas portféljer sanks och att kravet pa extern forvaltning
av tillgdngarna tas bort. Dessutom foreslas att det infors ett nytt mal for Forsta—
Fjarde AP-fondernas placeringsverksamhet. Enligt det nya malet ska fonderna
forvalta pensionsmedlen pad ett foredomligt satt genom ansvarsfulla
investeringar och ansvarsfullt agande. Malet ska uppnas utan att fonderna gor
avkall pd det overgripande malet om langsiktigt hog avkastning.
Lagandringarna foreslas trada i kraft den 1 januari 2019.

Utskottet behandlar ocksa fyra motionsforslag om bl.a. Forsta—Fjarde AP-
fondernas placeringsregler och behovet av en oberoende granskning av
fondernas placeringar. Utskottet avstyrker motionsforslagen.

Behandlade forslag
Proposition 2017/18:271 Andrade regler fér Forsta—Fjarde AP-fonderna.

Fyra yrkanden i en féljdmotion.
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Utskottets forslag till riksdagsbeslut

1. Andrade regler for Forsta—Fjarde AP-fonderna
Riksdagen antar regeringens forslag till lag om &ndring i lagen
(2000:192) om allménna pensionsfonder (AP-fonder).
Déarmed bifaller riksdagen proposition 2017/18:271.

2. Skarpta krav
Riksdagen avslar motion
2018/19:40 av Ulla Andersson m.fl. (V) yrkandena 1-4.
Reservation (V)

Stockholm den 15 november 2018

Pa finansutskottets vagnar

Gunilla Carlsson

Foljande ledaméter har deltagit i beslutet: Gunilla Carlsson (S), Niklas
Wykman (M), Emil Kéllstrom (C), Ingela Nylund Watz (S), Ingemar Nilsson
(S), Sven-Olof Séllstrom (SD), Janine Alm Ericson (MP), Jan Ericson (M),
Bjorn Wiechel (S), Eva Lindh (S), Cecilie Tenfjord Toftby (M), Ida
Gabrielsson (V), Jorgen Warborn (M), Charlotte Quensel (SD), Christian
Carlsson (KD), Joar Forssell (L) och Staffan EkI6f (SD).
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Redogorelse for drendet

Arendet
I mitten av mars 2017 kom Pensionsgruppen (de partier som star bakom
pensionsdverenskommelsen - Socialdemokraterna, Moderaterna,

Centerpartiet, Kristdemokraterna och Liberalerna. Miljopartiet deltar i
gruppen med en adjungerad ledamot nér partiet & en del av regeringen)
dverens om att se dver Forsta—Fjarde AP-fondernas placeringsregler och att
modernisera styrningen av hallbarhetsfragor i kapitalférvaltningen. Utifran
dverenskommelsen skrev Finansdepartementet en promemoria med forslag
om &ndrade placeringsregler och om en féredémlig forvaltning av fondmedel.
Promemorian remitterades till ett stort antal instanser.

Propositionen 2017/18:271 Andrade regler for Forsta—Fjarde AP-fonderna
bygger pd promemorians forslag. Pensionsgruppen har stillt sig bakom
forslagen i propositionen. Yttrande har inhdmtats fran Lagradet och regeringen
har foljt Lagradets forslag. Lagandringarna foreslas trada i kraft den 1 januari
2019.

En skrivelse fran natverket Schyssta pensioner har inkommit till utskottet
(dnr. 627-2018/19). Natverket bestar 12 civilsamhallesorganisationer.

Bakgrunden

Nar det allmanna pensionssystemet reformerades i slutet pd 1990-talet
skapades Forsta—Fjarde AP-fonderna for att forvalta det buffertkapital som
finns for att bl.a. hantera skillnaderna mellan de I6pande inbetalda
pensionsavgifterna och pensionsutbetalningarna. Forsta—Fjarde AP-fonderna
har tva roller i inkomstpensionssystemet. For det forsta ska fonderna fungera
som buffert i systemet, dvs. ndr det finns ett Gverskott i pensionssystemet — nar
inbetalningarna &r storre &n utbetalningarna — ska det forvaltas i fonderna, och
motsatt nér det finns ett underskott i systemet — nér utbetalningarna ar storre
&n inbetalningarna — ska fonderna tdcka mellanskillnaden. For det andra ska
fonderna bidra till pensionssystemets langsiktiga finansiering, vilket kraver att
avkastningen pa buffertkapitalet &ar storre an den genomsnittliga
inkomstutvecklingen i Sverige.

Regleringen av Forsta—-Fjarde AP-fonderna

Forsta—Fjarde AP-fonderna &r statliga myndigheter och deras verksamhet
regleras i lagen (2000:192) om allménna pensionsfonder (AP-fonder). | AP-
fondslagen regleras ansvarsfordelning mellan regeringen och fondernas
styrelser (bestdende av nio ledamoter). Fondernas uppdrag ar att forvalta
fondmedlen s& att de blir till storsta maojliga nytta for



REDOGORELSE FOR ARENDET

inkomstpensionssystemet. Malet ar att langsiktigt maximera avkastningen i
forhallande till risken i placeringarna. Den totala risken i forvaltningen ska
vara lag. Det betyder inte att risken ska minimeras utan att riskspridningen ska

vara god.

Tabell 1 Nuvarande placeringsregler for Forsta—Fjarde AP-fonderna

Typ av instrument m.m.
Generellt

Onoterade vardepapper

Réntebarande instrument

Derivat

Krediter

Upplaning

Utlandsk valuta

Stora exponeringar

Svenska aktier

Rostetal

Externa
forvaltningsuppdrag

Tillatna placeringar

Alla férekommande instrument pa kapitalmarknaden.
Aktier och fordringsratter ska vara upptagna till handel
pé en reglerad marknad eller motsvarande marknad
utanfor EES (fastighetsaktier undantagna).

Hogst fem procent av fondkapitalet far vara placerat i
aktier eller andelar i riskkapitalforetag, alternativt
fordringsratter, som inte &r upptagna till handel pa en
reglerad marknad eller motsvarande marknad utanfor
EES. Onoterade aktier far endast 4gas indirekt via fond
eller riskkapitalbolag (fastighetsaktier undantagna).
Minst 30 procent av fondkapitalet ska vara placerat i
rantebarande vardepapper med 1ag kredit- och
likviditetsrisk.

Framst i syfte att effektivisera forvaltningen eller
minska risker. Ej derivat med réavaror som
underliggande tillgang.

Bankinlaning och utlaning pa dagslanemarknaden.
Direktlan till egna fastighetsholag. Repor och
vardepapperslan framst i syfte att effektivisera
forvaltningen.

Kortfristig upplaning vid tillfalliga behov. Mgjlighet
till 1an i Riksgaldskontoret vid fondtémning.

Hogst 40 procent av fondkapitalet far vara exponerat
for valutarisk.

Hogst tio procent av fondkapitalet far vara exponerat
mot en enskild emittent eller grupp av emittenter med
inbérdes anknytning.

Marknadsvardet av en fonds innehav av aktier i
svenska bolag som &r upptagna till handel pa en
reglerad marknad i Sverige far uppga till hogst tva
procent av vardet av sadana aktier.

HOgst tio procent i ett noterat enskilt foretag (egna
fastighetsbolag undantagna). Hogst 30 procent i
onoterade riskkapitalbolag.

Minst tio procent av fondkapitalet ska l&ggas ut for
extern forvaltning.

Kalla: Proposition 2017/18:271.
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| forarbetena anges ocksa att fonderna inte ska ha nagra naringspolitiska eller
ekonomisk-politiska mal och att fonderna, i sin roll som forvaltare av allmanna
pensionsmedel, ska ta hansyn till miljé och etik i placeringsverksamheten utan
att dsidosatta malet om hdg avkastning. Var och en av fonderna ska utforma
en strategisk placeringsinriktning utifrdn en analys av pensionssystemets
atagande. Fonderna ska drligen faststdlla en verksamhetsplan som ska
innehalla riktlinjer for placeringsverksamheten, for utévande av rostratt i
enskilda foretag och en riskhanteringsplan. Forsta—Fjarde AP-fonderna ska
finansiera sin verksamhet samt revision och utvardering via det kapital fonden
forvaltar. Regeringen ska i en arlig skrivelse till riksdagen Gverlamna en
sammanstéllning av fondernas arsredovisningar och en utvardering av AP-
fondernas verksamhet.

I lagen anges de regler som géller for fondernas forvaltning av kapitalet.
Placeringsreglerna sammanfattas i tabell 1.

Négra av de viktigaste reglerna ar att fondernas portfoljer i huvudsak ska
bestd av marknadsnoterade och omséttningshara vardepapper (dvs. framfor
allt likvida tillgdngar). Minst 30 procent av det marknadsvarderade kapitalet
ska placeras i rantebarande vérdepapper med l&g risk. Hogst 2 procent av det
totala marknadsvirdet pé en reglerad svensk aktiemarknad far placeras i aktier
i svenska bolag (galler var och en av fonderna). Fonderna far dock inneha
hdgst 10 procent av rostetalet i ett enskilt bolag (htgst 30 procent i ett onoterat
riskkapitalbolag). Hogst 5 procent av Kkapitalet i en enskild AP-fond far
placeras i onoterade vardepapper. Aktieplaceringar i fastighetsbolag &r dock
undantagna fran begransningar vad galler bade marknadsvarde och rostetal.
Sadana placeringar begransas i stallet av den generella principen om
riskspridning i AP-fondernas portfoljer. Hogst 40 procent av AP-fondernas
tillgdngar far vara utsatta for valutarisk och minst 10 procent av kapitalet ska
forvaltas av externa forvaltare.



Utskottets Overvdaganden

Andrade regler for Forsta—Fjarde AP-fonderna

Utskottets forslag i korthet

Riksdagen antar regeringens lagforslag om &ndrade regler for
Forsta—Fjarde AP-fonderna som bl.a. innebar att fonderna far
placera mer kapital i s.k. illikvida tillgangar, att kraven pa minsta
andel rantebarande vardepapper i fondernas portféljer sanks och att
kravet pa extern forvaltning av tillgangarna tas bort. Vidare infors
ett nytt mal for Forsta—Fjarde AP-fondernas placeringsverksamhet
om att fonderna ska forvalta pensionsmedlen pa ett foredomligt satt
genom ansvarsfulla investeringar och ansvarsfullt gande. Malet ska
uppnas utan att fonderna gor avkall pa det vergripande malet om
langsiktigt hog avkastning.

Sammanfattning av propositionens forslag

Problemen med nuvarande reglering

Finansmarknaderna har utvecklats starkt under de senaste 15-20 aren. Utbudet
av investeringsmojligheter har okat kraftigt pd grund av bade den tekniska
utvecklingen och &andrade ekonomiska forutséttningar. Avkastningen pa
traditionella tillgdngar som aktier, rantebarande vardepapper och fastigheter
har forandrats (t.ex. har avkastningen pa ranteplaceringar sjunkit jamfort med
tidigare) och antalet tillgdngsslag har okat. Den Okade volatiliteten pé
finansmarknaderna har férdndrat sambanden mellan risk och avkastning for
olika typer av tillgdngar, vilket kraver en mer dynamisk syn pa
kapitalforvaltning.

Forsta—Fjarde AP-fondernas placeringsregler &r enligt regeringen inte
anpassade till dagens finansiella marknader. Reglerna grundar sig pa de
finansiella modeller som anvandes i slutet av 1990-talet. Detta innebér att AP-
fonderna begransas i sin forvaltning, vilket riskerar att leda till en sémre
avkastning jamfort med om regelverket hade varit mindre begrdnsande. De
regler som i dagslaget mest begrinsar fondernas forvaltning ar kravet pa att
minst 30 procent av en AP-fonds tillgdngar ska vara placerade i rantebarande
vardepapper med lag risk och att endast 5 procent av fondkapitalet far
investeras i onoterade tillgangar.

Placeringar i rantebarande vardepapper ger i dag en Iag avkastning. Att en
betydande del av fondkapitalet &ndd maste placeras i rantebarande
vérdepapper riskerar att leda till att fonderna tar stérre risker i den 6vriga
forvaltningen for att na sina avkastningsmal.
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En annan del av en modern kapitalférvaltning ar att integrera miljoaspekter,
sociala aspekter och bolagsstyrningsaspekter i forvaltningen for att skapa en
langsiktigt hallbar vardetillvaxt av kapitalet. | dagens regelverk finns det inget
uttryckligt krav pa att AP-fonderna ska beakta dessa aspekter i férvaltningen.
Regeringen anser att AP-fonderna som forvaltare av allménna pensionsmedel
bor ta ett visst ansvar for att framja en hallbar utveckling inom ramen for sitt
uppdrag att verka for storsta mojliga nytta for forsakring fér inkomstgrundad
alderspension.

Andrade placeringsregler

Likvida tillgdngar
I propositionen slar regeringen fast att Forsta—Fjarde AP-fonderna aven i
fortsattningen i huvudsak ska placera i likvida tillgangar, dvs. tillgdngar som
latt kan omsattas till ett rimligt pris. Detta bl.a. for att sakerstélla att fonderna
ska kunna uppfylla sin roll som buffert i pensionssystemet och ha en hdg
flexibilitet i placeringsverksamhet. Om merparten av placeringarna &r
illikvida, dvs. svara att omsétta till ett rimligt pris, begransas flexibiliteten och
mojligheterna att aktivt gora forandringar i portfoljerna.

Enligt regeringens forslag ska likvida tillgangar definieras enligt foljande:

1. Overlatbara vardepapper och penningmarknadsinstrument som ar, eller
inom ett ar frAn emissionen av dem avses att bli, foremal for handel pé en
handelsplats eller en motsvarande marknadsplats utanfér Europeiska
ekonomiska samarbetsomradet (EES)

2. fondandelar som kan l6sas in med kort varsel

3. kontoplaceringar i kreditinstitut eller andra liknande Kortfristiga
likviditetsplaceringar

4. derivatinstrument.

I likhet med tidigare foreslar regeringen att fonderna inte heller i fortsattningen
ska fa investera i s.k. rdvaruderivat, dvs. placera fondmedel i optioner,
terminer eller andra likartade finansiella instrument som har ravaror som
underliggande tillgang. Enligt regeringen kan sadana placeringar leda till
okade ravarupriser, t.ex. hojda matpriser, vilket kan sla mot redan utsatta
grupper i samhallet.

Okad andel illikvida tillgadngar

Regeringen konstaterar samtidigt att Forsta—Fjarde AP-fonderna har en lang
placeringshorisont och att behovet av likviditet &r litet. Det betyder att
fonderna kan dra fordel av den hogre avkastning som normalt finns i s.k.
illikvida tillgangar. Marknaden for illikvida eller alternativa tillgangar har
ocksa vuxit och utvecklats kraftigt sedan slutet av 1990-talet. Utvarderingar
visar att alternativa placeringar har gett en hdgre avkastning &n traditionella
placeringar i aktier och rantebdrande vérdepapper under de senaste dryga 15
aren.



UTSKOTTETS OVERVAGANDEN

Regeringen foreslar darfor i propositionen att andelen illikvida medel i
Forsta—Fjarde AP-fondernas portfoljer bor kunna utokas. | dag begrénsas
andelen bl.a. av att hogst 5 procent av fondkapitalet far vara placerat i
onoterade vardepapper. Enligt forslaget bor fonderna fa investera hogst 40
procent av fondens tillgdngar i illikvida tillgingar (regeln ska kopplas till
investeringstillfallet, dvs. tidpunkten for fondens beslut om investering). Med
illikvida tillgdngar menas tillgangar som inte ar likvida (se definitionen av
likvida medel ovan). Enligt regeringen &r 40 procent en lamplig avvagning
som varken begrénsar fondernas aktiva placeringsbeslut eller minskar
mojligheterna till framtida ansvarsutkravande.

Enligt lagforslaget ska Forsta—Fjarde AP-fonderna fa forvarva aktier eller
andra andelar som inte handlas pa en handelsplats eller motsvarande
marknadsplats utanfor EES bara genom fonder, fastighetsbolag eller
riskkapitalbolag.

Sankt krav pa andelen rantebarande vardepapper i portféljerna

I dag géller att minst 30 procent av Forsta—Fjarde AP-fondernas tillgangar ska
vara placerade i riantebarande vardepapper med l&g kredit- och likviditetsrisk.
Regeringen foreslar att kravet sanks till 20 procent. Det bidrar till att 6ka
mojligheterna till hogre avkastning och en 6kad spridning av risktagandet i
portféljerna.

Nar kravet inférdes i slutet av 1990-talet var avkastningen pa rantebirande
virdepapper hog och fondernas tillgdngar bestod da framfor allt av aktier,
obligationer och fastigheter. Kravet bidrog da till att begransa riskerna i
forvaltningen. Nu, i slutet av 2010-talet, ar rantan lag liksom avkastningen pa
rantebarande vardepapper. Det riskerar att bidra till ett dkat risktagande i
fondernas Gvriga placeringar for att de ska na sina avkastningsmal. Det talar
enligt regeringen for att kravet bor sinkas. Utvecklingen pa
finansmarknaderna har ocksa gjort att det i dag, i forhallande till situationen i
slutet pd 1990-talet, finns betydligt fler tillgdngar med olika risknivaer att
investera i.

Kravet pa extern forvaltning tas bort

Enligt nuvarande regler ska minst 10 procent av fondernas kapital forvaltas av
externa forvaltare. Kravet infordes for att bl.a. stimulera fonderna att utnyttja
och anlita extern kompetens och for att fa en kostnadseffektiv forvaltning.
Enligt regeringen har fondernas fdrvaltning utvecklats i den Onskade
riktningen och darmed finns det inte langre nagot behov av att styra fondernas
forvaltning pé detta omrade. Regeringen foreslar darfor att kravet tas bort.

Nytt mal for placeringsverksamheten — féredomlig férvaltning genom
ansvarsfulla investeringar och ansvarsfullt 4gande

Det Gvergripande malet for Forsta-Fjarde AP-fondernas forvaltning ar att
fondmedlen ska placeras pa ett sidant sétt att de blir till stérsta majliga nytta
for forsakringen inkomstgrundad alderspension. Den totala risknivan ska vara
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lag och fondmedlen ska, vid vald riskniva, placeras sa att avkastningen blir
langsiktigt hog.

En viktig fraga ar enligt regeringen pa vilket satt fonderna har uppnatt
avkastningen pa kapitalet. | den moderna kapitalforvaltningen blir det allt
viktigare att ta hansyn till héllbarhet i placeringsverksamheten. Aven om
Forsta—Fjarde AP-fonden under en lang tid arbetat med att integrera s.k. ESG-
fragor (engelska for Environment, Social and Governance) i sin forvaltning
finns i dagens reglering inget uttryckligt krav pa att fonderna ska beakta
miljoaspekter,  sociala  aspekter och  bolagsstyrningsaspekter i
placeringsverksamheten. D&remot anges i forarbetena till AP-fondslagen att
fonderna ska ta hénsyn till miljé och etik i sin placeringsverksamhet utan att
fonderna for den skull frAngar det Gvergripande malet om hog avkastning.

Enligt regeringen ar det viktigt att AP-fonderna aktivt arbetar med att
integrera ESG-fragor i placeringsverksamheten, bl.a. for att uppratthélla
allménhetens fortroende for forvaltningen av pensionskapitalet. Regeringen
foreslar darfor att det infors ett nytt mal for placeringsverksamheten i
lagstiftningen — att Forsta—Fjérde AP-fonderna ska forvalta medlen i fonderna
pa ett foredomligt satt genom ansvarsfulla investeringar och ansvarsfullt
&gande. Fonderna ska enligt regeringens forslag fésta sérskild vikt vid hur
investeringarna kan bidra till en héllbar utveckling utan att man gor avkall pa
det 6vergripande malet for forvaltningen.

Det nya mélet innebar enligt regeringen att fonderna ska integrera ESG-
fragor i forvaltningen. Var och en av fonderna ska sjalv bedéma hur fragorna
bést kan integreras.

Med hallbar utveckling menas enligt regeringen en utveckling som
langsiktigt tar hansyn till miljo, ekonomi och sociala fragor. Social hallbarhet
handlar om manniskors valbefinnande, som rattigheter, rattvisa och valstand,
och konkretiseras bl.a. i internationella konventioner om t.ex. méanskliga
réttigheter, barns réttigheter och grundldggande réttigheter for arbetstagare
som Sverige har undertecknat. Det handlar ocksa om principer och riktlinjer
for héllbart foretagande som utarbetats av bl.a. FN och OECD. | social
hallbarhet ingar ocksa nationella och internationella riktlinjer och principer for
beskattning av foretag. | miljomassig héllbarhet ingér bl.a. de olika miljomal
som riksdagen beslutade om 2010, och ekonomiskt hallbart &r enligt
regeringen en ekonomisk utveckling som inte sker pa bekostnad av den sociala
och miljomassiga hallbarheten.

Utvidgad verksamhetsplan

Enligt dagens regelverk ska Forsta—Fjarde AP-fonderna arligen faststalla en
verksamhetsplan. Planen ska innehalla riktlinjer for placeringsverksamheten,
hur rostratt i enskilda foretag ska utévas samt en riskhanteringsplan.
Regeringen foreslar att kraven pa verksamhetsplanen utvidgas till att aven
omfatta strategier for hur saval det dvergripande malet for Forsta—Fjarde AP-
fonderna som det nya malet om ansvarsfulla investeringar och ansvarsfullt
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agande ska nas. Strategierna bor vara relevanta, tydliga och uppféljningsbara
samt enkla att kommunicera.

Samverkan mellan fonderna for att nd det nya malet

Sedan 2007 samarbetar fonderna i hallbarhetsfragor i det gemensamma
Etikradet. Regeringen foreslar att samarbetet mellan fonderna utvecklas och
regleras nar det galler det nya malet for placeringsverksamheten. Enligt
regeringen ska fonderna ta fram en gemensam vardegrund for forvaltningen
av fondmedel. Vardegrunden bor utvecklas inom ramen for Etikradet eller
motsvarande organ och bl.a. ta sin utgangspunkt i de etiska grundvarden som
finns i regeringsformen, t.ex. fraimjandet av en hallbarhet som leder till en god
miljo for nuvarande och kommande generationer, de internationella
konventioner Sverige skrivit under, Agenda 2030 och de globala malen for
héallbar utveckling. Vérdegrunden bor ocksad visa att fonderna har ett
vetenskapligt forhallningssétt till fragor om héllbar utveckling.

Inom ramen for Etikradet eller motsvarande organ ska fonderna ocksa
utveckla gemensamma riktlinjer for vilka tillgangar som fondmedlen inte bor
placeras i. En fond som inte véljer att félja riktlinjerna bor motivera sitt
stallningstagande for regeringen och allménheten.

Forsta—Fjarde AP-fonderna ska enligt regeringens forslag ocksé ta fram
gemensamma riktlinjer for redovisning av hur det nya malet har uppnétts.
Detta for att bl.a. 6ka och forbattra kommunikationen och dppenheten kring
fondernas verksamhet.

Utvardering av det nya malet

Lopande utvarderingar av hur Forsta—Fjarde AP-fonderna uppfyller det nya
malet bor inga i regeringens arliga skrivelse till riksdagen om AP-fondernas
verksamhet. Med viss regeloundenhet bor det nya malet dven utvarderas
djupare. Hur ofta och vem som ska genomféra utvdrderingarna tar inte
regeringen stéllning till i propositionen. Aven de férdjupade utvarderingarna
bor dock redovisas i regeringens skrivelse till riksdagen.

Nér ska lagéndringarna trada i kraft

Lagédndringarna ska enligt regeringen trada i kraft sa fort som mojligt, vilket
beddms vara den 1 januari 2019.

Framtida &ndringar av regelverket

| propositionen anger regeringen att Pensionsgruppen har beslutat att utreda
ytterligare forandringar av Forsta—Fjarde AP-fondernas placeringsregler. Det
handlar bl.a. om fondernas mdjligheter att gora direktinvesteringar i onoterade
infrastrukturforetag, mojligheten att gora saminvesteringar i onoterade aktier,
gora investeringar i illikvida krediter, behalla innehav som overstiger 10
procent av rosterna vid notering av foretag som fonderna investerat i fore
noteringen samt frdgan om att lamna lan till foretag som fonderna investerat i.
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Enligt regeringen kommer dessa fragor att utredas under hosten 2018 med
avsikten att nya regler ska kunna trada i kraft den 1 juli 2019.

Motionen

I motion 2018/19:40 av Ulla Andersson m.fl. (V) stéller sig motionadrerna
bakom propositionens forslag till &ndrade placeringsregler for Forsta—Fjarde
AP-fonderna. | motionen foreslds dock aven att gransvardena for de tva
placeringsregler som begransar fondernas inflytande i de féretag de investerar
i hojs. Reglerna det handlar om &r dels regeln om att en fonds innehav av aktier
i svenska aktiebolag som handlas pa en reglerad marknad i Sverige som hogst
far uppga till 2 procent av det totala marknadsvardet av sadana aktier, dels
regeln om att rostetalet i ett enskilt bolag som hogst far uppga till 10 procent
(yrkande 1).

Enligt motionarerna ar det bra att regeringen infor ett nytt mal for
placeringsverksamheten, men malet kommer med stor sannolikhet inte att fa
nagon storre effekt eftersom malet ar underordnat det 6vergripande malet om
hog avkastning. Motionarerna anser att det bor stillas betydligt tuffare krav pa
AP-fonderna ndr det galler etik och milj6. Fondernas placeringar bor i stéllet
folja foljande riktlinjer: Miljomadssiga och etiska hénsyn ska likstallas med
malet om hdg avkastning, AP-fonderna ska inte gbra nagra nya investeringar
i kol, olja eller fossilgas, AP-fonderna ska avveckla befintliga investeringar i
fossilindustrin inom fem &r, samtliga AP-fonder ska ha kvantitativa mal for
investeringar i fornybar energi, samtliga AP-fonder ska redovisa berdknade
utsldpp av véxthusgaser for sina investeringar och AP-fonderna ska inte
investera i bolag som anvénder skatteparadis for att undgd beskattning
(yrkande 2).

De flesta anstéllda i AP-fonderna har rorliga ersattningar utdver sina fasta
l6ner. Dessa erséttningssystem riskerar enligt motiondrerna att leda till
spekulation och mer riskfyllda placeringar. D&arfor bor det inforas ett férbud
mot rorliga erséttningar i AP-fonderna (yrkande 3).

Enligt motionérerna bor det ocksa tillsattas ett oberoende rad som har till
uppgift att arligen folja upp AP-fondernas placeringar och kontinuerligt
utvérdera deras verksamhet. Uppfdljningen och utvérderingarna bor inriktas
pad om de foretag som AP-fonderna investerar i lever upp till riktlinjer for
miljohdnsyn och etiska riktlinjer om manskliga rattigheter. Rédets rapporter
bor presenteras for riksdagen och bli foremal for debatt (yrkande 4).

Tidigare riksdagsbehandling av liknande motionsférslag

Utskottet behandlade liknande motionsforslag i utskottets betdnkande
2016/17:FiU6 AP-fondernas verksamhet t.o.m. 2015. Utskottet avslog da
forslag om 6kade gransvarden for AP-fondernas dgande i svenska aktiebolag
med motiveringen att det inom Finansdepartementet pagick beredning om AP-
fondernas framtida placeringsregler. Utskottet avslog ocksa forslag om att
infora ett oberoende rad for att granska fondernas investeringar med
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motiveringen att man inte sag nagot behov av eller nagra fordelar med att
inrdtta ndgon typ av granskande rad. Utskottet avslog dven forslag om att
forbjuda rorliga ersattningar i AP-fonderna med motiveringen att de rorliga
ersdttningarna foljer regeringens riktlinjer for ledande befattningshavare i AP-
fonderna.

Utskottets stallningstagande

Forsta—Fjarde ~ AP-fonderna &  viktiga delar i det svenska
inkomstpensionssystemet. Fonderna forvaltar och placerar den s.k. bufferten i
systemet som for narvarande uppgar till ca 1450 miljarder kronor, vilket
motsvarar omkring 15 procent av de totala tillgdngarna i
inkomstpensionssystemet.

Sedan regelverket for Forsta—Fjarde AP-fonderna faststalldes i slutet av
1990-talet har de finansiella marknaderna och forutsattningarna for
placeringsverksamhet forandrats. Svangningarna p& marknaderna har stigit,
antalet tillgangsslag har 6kat och avkastningen pa rantebarande placeringar har
sjunkit. Under ett antal &r har man diskuterat olika forslag till forandringar av
fondernas placeringsregler for att 6ka flexibiliteten i forvaltningen och tka
fondernas méjligheter att na det 6vergripande mélet om en hog langsiktig
avkastning.

Utskottet valkomnar darfor regeringens forslag i propositionen om
forandrade placeringsregler for Forsta—Fjarde AP-fonderna. Utskottet
konstaterar att forslagen bygger pa en éverenskommelse i Pensionsgruppen
och att gruppen stéllt sig bakom regeringens forslag. De viktigaste
forandringarna ar enligt utskottet att fonderna far okade majligheter att placera
pensionskapitalet i s.k. alternativa tillgangar och att kravet pd en minsta andel
rantebarande vardepapper i fondernas portféljer sanks fran 30 till 20 procent
av fondernas tillgangar.

Sedan slutet av 1990-talet har ocksd kraven pé& innehallet i
kapitalplaceringarna dkat. | den nuvarande lagstiftningen saknas ett uttryckligt
krav pé héllbarhet i fondernas placeringar. Utskottet konstaterar att fonderna
visserligen har arbetat aktivt med att integrera etik och miljo i sin férvaltning
under de senaste 10-15 aren. Men enligt utskottet ar det rimligt att det i
lagstiftningen slas fast att fonderna ska beakta miljéaspekter, sociala aspekter
och bolagsstyrningsaspekter i sin forvaltning. Forsta—Fjarde AP-fonderna ar
statliga myndigheter som forvaltar svenska folkets pensionsmedel och har
darigenom ett sarskilt ansvar, och genom sin langsiktighet sarskilt goda
moéjligheter, att placera medlen héllbart och bidra till en miljémassigt och
socialt hallbar utveckling .

Utskottet valkomnar darfor att det i propositionen aven foreslas att det
infors ett nytt mal for Forsta—Fjarde AP-fondernas placeringsverksamhet.
Enligt det nya malet ska fonderna forvalta pensionsmedlen pa ett foredomligt
satt genom ansvarsfulla investeringar och ansvarsfullt dgande. Malet ska
uppnas utan att fonderna gor avkall pa det 6vergripande malet om langsiktigt
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hdg avkastning, vilket enligt utskottet ar viktigt for att sdkerstélla och
uppratthalla allmanhetens fortroende for fondernas verksamhet.

Enligt regeringens forslag ska det i forsta hand vara upp till var och en av
Forsta—Fjarde AP-fonderna att sjélv avgora hur det nya malet ska inforlivas i
forvaltningen. 1 forslaget stalls det dock krav pa att fonderna ska utoka sitt
samarbete for att nd det nya malet. Bland annat ska fonderna ta fram en
gemensam vardegrund for férvaltningen, gemensamma riktlinjer for vilka
tillgdngar som pensionsmedel inte bor placeras i samt gemensamma riktlinjer
for hur resultatet av forvaltningen enligt det nya mélet ska redovisas.

Vansterpartiet staller sig i motion 2018/19:40 bakom propositionens férslag
till andrade placeringsregler, men foreslar samtidigt att de regler som
begransar fondernas dgande i bolag hdjs. Som redovisats tidigare i betdnkandet
héaller Regeringskansliet pd att utreda om det finns behov av andra
forandringar av placeringsreglerna. Utskottet véljer darfor att avvakta
Regeringskansliets beredning innan det tar stallning till eventuella ytterligare
forandringar av placeringsreglerna.

I motionen ifrdgasatts ocksa bl.a. nyttan av det nya malet for fondernas
placeringsverksamhet. Enligt motionen kravs det bade striktare och mer
konkreta krav pa fonderna for att fa effekt p& deras investeringar. Malet bor
ocksa likstallas med det 6vergripande mélet for fonderna. Vidare bor det enligt
motionarerna tillsattas ett oberoende radd som ska utvérdera och granska att
fonderna féljer riktlinjerna for etik och miljé i placeringsverksamheten.

Utskottet delar inte motionérernas uppfattning. Nér det galler forslaget om
ett eventuellt oberoende rad anser utskottet att kraven i propositionen om
oppenhet och samverkan mellan fonderna och forslagen om bade Iépande och
fordjupade utvéarderingar av det nya malet ger regeringen, riksdagen och
allménheten goda méjligheter att bedéma hur fonderna uppfyller det nya malet
om ansvarsfulla investeringar och ansvarsfullt &gande.

Med det som sagts tillstyrker utskottet regeringens lagforslag och avstyrker
forslagen i motionen.



Reservation

Skarpta krav (V)
av lda Gabrielsson (V)

Forslag till riksdagsbeslut

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

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

Dérmed bifaller riksdagen motion 2018/19:40 av Ulla Andersson m.fl. (V)
yrkandena 1-4.

Stallningstagande

Vansterpartiet valkomnar regeringens forslag till &ndrade placeringsregler for
Forsta—Fjarde AP-fonderna eftersom andringarna ligger i linje med vad vi
foreslagit en langre tid for att anpassa och modernisera AP-fondernas
regelverk. Ddremot anser vi att dven reglerna som begrénsar fondernas
inflytande i aktiebolag bor forandras. Reglerna om att vérdet av en fonds
innehav av aktier i svenska bolag endast far uppga till hgst 2 procent av vérdet
av s&dana aktier och att rostetalet i ett enskilt bolag endast far uppga till hogst
10 procent bor hdjas. Detta for att AP-fonderna ska kunna anvandas som en
del i en strategisk néringspolitik.

Vansterpartiet tycker visserligen att det ar bra att regeringen foreslar ett nytt
mal for fondernas placeringsverksamhet, men vi tvivlar pa att &tgarden
kommer att fa ndgon effekt pa fondernas placeringar. Vi anser att det bor
stallas betydligt tuffare krav pa AP-fonderna nar det galler etik och miljo.
Fondernas placeringar bor folja foljande riktlinjer: Miljomadssiga och etiska
hansyn ska likstallas med mélet om hog avkastning, AP-fonderna ska inte gora
négra nya investeringar i kol, olja eller fossilgas, AP-fonderna ska avveckla
befintliga investeringar i fossilindustrin inom fem ar, samtliga AP-fonder ska
ha kvantitativa mal for investeringar i férnybar energi, samtliga AP-fonder ska
redovisa berdknade utslapp av véxthusgaser for sina investeringar och AP-
fonderna ska inte investera i bolag som anvander skatteparadis for att undga
beskattning.

Vansterpartiet anser ocksa att det bor tillsittas ett oberoende réd som har
till uppgift att arligen folja upp AP-fondernas placeringar och kontinuerligt
utvardera fondernas verksamhet. Radets utvarderingar bor inriktas pd om de
foretag som fonderna investerar i lever upp till etiska och miljomassiga
riktlinjer.

Vidare bor det i regelverket inforas ett forbud mot rorliga ersattningssystem
till personal i AP-fonderna. Rorliga ersattningssystem i finanssektorn var en

2018/19:FiU14

15



2018/19:FiU14 RESERVATION

bidragande orsak till finanskrisen 2007—2009. Systemen riskerar att leda till
spekulation och mer riskfyllda placeringar.
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BiLAGcAa 1

Forteckning over behandlade forslag

Propositionen

Proposition 2017/18:271 Andrade regler for Forsta—Fjarde AP-
fonderna:

Riksdagen antar regeringens forslag till lag om &ndring i lagen (2000:192) om
allménna pensionsfonder (AP-fonder).

Foljdmotionen

2018/19:40 av Ulla Andersson m.fl. (V):

1. Riksdagen stéller sig bakom det som anfors i motionen om att
gransvardena for AP-fondernas dgande i svenska aktiebolag bor héjas
och tillkdnnager detta for regeringen.

2. Riksdagen staller sig bakom det som anférs i motionen om nya
riktlinjer for AP-fonderna i frdga om miljé och etik och tillkdnnager
detta for regeringen.

3. Riksdagen stéller sig bakom det som anférs i motionen om att det bor
inforas ett forbud mot rorliga ersdttningar i AP-fonderna och
tillkdnnager detta for regeringen.

4. Riksdagen stéller sig bakom det som anférs i motionen om att ett
oberoende rad bor tillsattas i syfte att rligen folja upp AP-fondernas
placeringar och kontinuerligt utvardera verksamheten och tillkannager
detta for regeringen.

17
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BILAGA 2

Regeringens lagforslag

Forslag till lag om dndring i lagen
(2000:192) om allméinna pensionsfonder
(AP-fonder)

Hérigenom foreskrivs i fraga om lagen (2000:192) om allménna
pensionsfonder (AP-fonder)

dels att 4 kap. 1,2,4-6, 8,9, 15 och 18 §§ och 5 kap. 6 § och rubrikerna
ndrmast fore 4 kap. 5 och 8 §§ ska ha f6ljande lydelse,

dels att det ska inforas fem nya paragrafer, 4 kap. 1 a, 1 b, 2 a, 5a och
8 a §§, och ndrmast fore 4 kap. 2 a § en ny rubrik av f6ljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

4 kap.
1§

Forsta—Fjarde AP-fonderna ska forvalta fondmedlen pa sadant sétt att de
blir till storsta mojliga nytta for forsdkringen for inkomstgrundad alders-
pension.

Den totala risknivén i fondernas placeringar ska vara lag. Fondmedlen
ska, vid vald riskniva, placeras sa att langsiktigt hog avkastning uppnas.

Fonderna ska i sin placerings-
verksamhet ha nodvindig bered-
skap for att kunna overfora medel
till  Pensionsmyndigheten enligt
2kap. 2 §.

layg

Forsta—Fjdrde AP-fonderna ska
forvalta fondmedlen pa ett fore-
domligt scitt genom ansvarsfulla
investeringar  och  ansvarsfullt
dgande. Vid forvaltningen ska
sdrskild vikt fastas vid hur en hall-
bar utveckling kan framjas utan att
det gors avkall pa malet i 1 §.

1b§

Forsta—Fjdrde AP-fonderna ska i
sin placeringsverksamhet ha nod-
vindig beredskap for att kunna
overfora medel till Pensions-
myndigheten enligt 2 kap. 2 §.

! Senaste lydelse 2009:1002.
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28

Var och en av Forsta—Fjarde
AP-fonderna skall &rligen faststilla
en verksamhetsplan. Denna skall
innehalla riktlinjer for placerings-
verksamheten och for utévande av
rostritt i enskilda foretag samt en
riskhanteringsplan.

Riskhanteringsplanen skall be-
skriva de huvudsakliga risker som
gr foérenade med placeringsverk-
samheten och hur dessa risker skall
hanteras. Det skall vidare finnas
interna instruktioner for hantering
av dessa risker. Riskhanterings-
planen och instruktionerna skall
foljas upp l6pande.

Var och en av Forsta—Fjiarde
AP-fonderna ska érligen faststilla
en verksamhetsplan. Denna ska
innehalla riktlinjer for placerings-
verksamheten och for utévande av
rostratt i enskilda foretag samt en
riskhanteringsplan.

Riktlinjerna for placeringsverk-
samheten ska innehdlla strategier

for hur malen i 1 och 1 a §§ ska

uppnas.

Riskhanteringsplanen ska be-
skriva de huvudsakliga risker som
ar forenade med placeringsverk-
samheten och hur dessa risker ska
hanteras. Det ska vidare finnas
interna instruktioner fo6r hantering
av dessa risker. Riskhanterings-
planen och instruktionerna ska
foljas upp l6pande.

Samverkan

2a§

Forsta—Fjdrde AP-fonderna ska
samverka ndr det gdller malet i
1 a§. Samverkan ska dtminstone
omfatta att de tar fram

1. en gemensam vdirdegrund for

forvaltningen av fondmed|en,

2. gemensamma  riktlinjer  for
redovisning av hur malet har upp-
natts, och

3. gemensamma  riktlinjer  for
vilka tillgangar som fondmedel inte
bor placeras i.

48§

Minst trettio procent av mark-
nadsvérdet av de tillgangar som var
och en av Forsta—Fjarde AP-fond-
erna innehar skall vara placerade i
fordringsritter med lag kredit- och
likviditetsrisk.

Minst 20 procent av mark-
nadsvirdet av de tillgdngar som var
och en av Forsta—Fjarde AP-fond-
erna innehar ska vara placerade i
fordringsratter med lag kredit- och
likviditetsrisk.
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Forvirv och innehav av aktier

Forvirv och innehav av likvida
och illikvida tillgangar

5§

Forsta—Fjarde AP-fonderna far
bara forvirva sidana aktier eller
andra andelar i foretag som ir,
eller inom ett ar fidn emissionen av
dem avses bli, upptagna till handel
pa en reglerad marknad eller en
motsvarande  marknad  utanfor
Europeiska ekonomiska samarbets-
omradet (EES). Denna begrdns-
ning gdller inte aktier och andra
andelar i

1. foretag som har till huvud-
sakligt dndamal att dga eller
forvalta fast egendom eller tomtreitt
(fastighetsbolag), eller

2. foretag som har till huvud-
sakligt dndamal att dga och for-
valta sadana aktier eller andra
andelar i foretag som inte dr upp-
tagna till handel pa en reglerad
marknad eller en motsvarande
marknad utanfor EES (riskkapital-
foretag).

2 Senaste lydelse 2007:555.

Forsta—Fjarde AP-fonderna ska
huvudsakligen ~ forviarva  eller
inneha sadana tillgangar som &r
likvida. Med likvida tillgangar
avses

1. penningmarknadsinstrument
eller overlatbara virdepapper som
dr, eller inom ett ar fran emissionen
avses bli, foremal for handel pa en
handelsplats eller en motsvarande
marknadsplats utanfor Europeiska
ekonomiska samarbetsomradet
(EES),

2. fondandelar som kan ldsas in
med kort varsel,

3. kontoplaceringar i kreditin-
stitut eller andra liknande kort-
fristiga likviditetsplaceringar, och

4. derivatinstrument.

Forsta—Fjdrde AP-fonderna far,
med de begrdnsningar som foljer
av denna lag, dven forvirva eller
inneha illikvida tillgangar. Med
illikvida tillgangar avses tillgangar
som inte dr likvida.
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Sayg

Ingen av Forsta—Fjdrde
AP-fonderna far vara komplemen-
tar i ett svenskt eller utldndskt
kommanditbolag.

6§

Var och en av Forsta—Fjarde
AP-fonderna far inneha sédana
aktier i svenska aktiebolag som &r
upptagna till handel pa en reglerad
marknad i Sverige till ett mark-
nadsvidrde som uppgér till hogst
tva procent av det totala marknads-
vérdet av sddana aktier i bolagen.

Vid tillimpning av forsta stycket
skall inte beaktas

Var och en av Forsta—Fjarde
AP-fonderna far inneha sé&dana
aktier i svenska aktiebolag som &r
upptagna till handel pa en reglerad
marknad i Sverige till ett mark-
nadsvdrde som uppgar till hogst
2 procent av det totala marknads-
vérdet av sddana aktier i bolagen.

Vid tillimpning av forsta stycket
ska en AP-fond inte beakta

1. sddana aktier i bolagen som ingér i svenska eller utlindska fonder i
vilka AP-fonden innehar andelar som inte medfor ritt att rosta for aktierna,

och

2. aktier i fastighetsbolag i vilka
fonden innehar s& manga aktier att
rostetalet for dem  Overstiger
tio procent av rostetalet for samt-
liga aktier i bolaget.

Begrinsning av innehav av
onoterade instrument

2. aktier i bolag som har till
huvudsakligt andamdl att dga eller
forvalta fast egendom eller tomtreitt
(fastighetsbolag), i vilka AP-fond-
en innehar sd manga aktier att
rostetalet for dem  Overstiger
I0 procent av  rostetalet for
samtliga aktier i bolaget.

Begrinsning av forvirv och
innehav av illikvida tillgangar

8§

Av var och en av Forsta—Fjdrde
AP-fondernas tillgangar, virdera-
de till marknadsvdrdet, far hogst
fem procent besta av

1. sadana aktier eller andra
andelar i riskkapitalforetag som
inte dr upptagna till handel pa en
reglerad marknad eller en mot-
svarande marknad utanfor EES,

2. fordringsrditter som inte dr
upptagna till handel pa en reglerad

3 Senaste lydelse 2007:555.
* Senaste lydelse 2007:555.

Var och en av Forsta—Fjdrde
AP-fonderna  far  investera i
illikvida  tillgangar endast om
fondens innehav av illikvida till-
gangar vid investeringstillfillet
uppgar till hogst 40 procent av det
verkliga virdet av fondens samtliga
tillgangar, inbegripet virdet av den
aktuella investeringen.
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marknad eller en motsvarande
marknad utanfor EES, och

3. andelar i svenska och utlind-
ska fonder som huvudsakligen pla-
cerar i sadana aktier eller andra
andelar i foretag som inte dr upp-
tagna till handel pa en reglerad
marknad eller en motsvarande
marknad utanfor EES.

Ingen av Forsta—Fjdrde
AP-fonderna far vara komple-
mentdr i ett svenskt eller utldindskt
kommanditbolag.

8ayg

Forsta—Fjdrde AP-fonderna far
forvdrva eller inneha aktier eller
andra andelar som inte handlas pa
en handelsplats eller en mot-
svarande marknadsplats utanfor
EES bara genom

1. fonder,

2. fastighetsbolag, eller

3. foretag som har till huvud-
sakligt dndamal att  dga och
forvalta sadana aktier eller andra
andelar (viskkapitalforetag).

9§

Ingen av Forsta—Fjérde AP-fond-
erna far inneha s& manga aktier
eller andra andelar i ett foretag att
rostetalet for dem  Gverstiger
tio procent eller, betriffande sé-
dana riskkapitalforetag som avses i
8 § forsta stycket 1, trettio procent
av rostetalet for samtliga aktier
eller andelar i foretaget.

Ingen av Forsta—Fjirde AP-fond-
erna far inneha s& manga aktier
eller andra andelar i ett foretag att
rostetalet for dem  Gverstiger
10 procent eller, betréffande sédana
riskkapitalforetag som avses i
8 a g 3, 30 procent av rostetalet for
samtliga aktier eller andelar i
foretaget.

Begrinsningen i forsta stycket géller inte

1. sddana aktier eller andra
andelar i fastighetsbolag som inte
ar upptagna till handel pa en reg-
lerad marknad eller en mot-
svarande marknad utanfor EES,

2.sadana aktier eller andra
andelar i fastighetsbolag som é&r
upptagna till handel pé en reglerad

5 Senaste lydelse 2007:555.

|. sddana aktier eller andra
andelar i fastighetsbolag som inte
dr upptagna till handel pa en
handelsplats eller en motsvarande
marknadsplats utanfor EES,

2.sddana aktier eller andra
andelar i fastighetsbolag som é&r



marknad eller en motsvarande
marknad utanfor EES och i vilka
bolag fonden ensam eller tillsam-
mans med négon eller nigra av de
andra tre AP-fonderna innehade
minst hilften av rostetalet for samt-
liga aktier eller andra andelar i
bolaget nir aktierna eller de andra
andelarna togs upp till handel, och
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upptagna till handel pé en handels-
plats eller en motsvarande mark-
nadsplats utanfér EES och i vilka
bolag fonden ensam eller tillsam-
mans med nagon eller nagra av de
andra tre AP-fonderna innehade
minst hélften av rostetalet for samt-
liga aktier eller andra andelar i
bolaget nir aktierna eller de andra
andelarna togs upp till handel, och

3. andelar i svenska och utldndska fonder som inte medfor ritt att utéva
rostritt for de aktier eller andra andelar i féretag som ingér i dessa fonder.

15§

Om nagon av de begrinsningar
som anges i 6 eller 811 §§
overskrids, skall fonden avveckla
den overskjutande delen av inne-
havet sa snart det med hénsyn till
marknadsfoérhéllandena ar lamp-
ligt. Den delen skall dock av-
vecklas senast nidr det kan goras
utan forlust for fonden. Mot-
svarande giller egendom som en
fond forvérvat enligt 13 eller 14 §.

Om nagon av de begrinsningar
som anges i 6, 8, 9, 10 eller 11 §
overskrids, ska fonden avveckla
den overskjutande delen av inne-
havet s snart det med héansyn till
marknadsforhallandena ar lampligt.
Den delen ska dock avvecklas
senast ndr det kan goras utan forlust
for fonden. Motsvarande giller
egendom som en fond forvarvat
enligt 13 eller 14 §.

18 §°
Forsta—Fjarde AP-fonderna fér uppdra at ett vdrdepappersinstitut eller
nagon annan kapitalforvaltare, som i sitt hemland star under betryggande
tillsyn av en myndighet eller nagot annat behorigt organ, att forvalta

fondens tillgangar.

Var och en av Forsta—Fjdirde
AP-fonderna skall overlimna en
andel av tillgangarna om minst tio
procent av marknadsvirdet till
forvaltning enligt forsta stycket.

5 kap.
6§’
Foljande bestimmelser i denna lag for Férsta—Fjarde AP-fonderna ska
gilla ocksé i fraiga om Sjunde AP-fonden:
— 3 kap. om fondernas ledning utom 3 § forsta stycket,
—4 kap. 1 § andra stycket om mal for placeringsverksamheten med den
avvikelsen att det for férvaltningen av fonderna inte krivs att den totala

risknivan ska vara lag,

¢ Andringen innebir att andra stycket tas bort.
7 Senaste lydelse 2009:1460.
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—4 kap. 2 § om verksamhetsplan
utom vad géller riktlinjer for utév-
ande av rostritt i enskilda foretag,
och

—4 kap. 18 § forsta stycket om
forvaltningsuppdrag.

—4 kap. 2 § om verksamhetsplan
utom  forsta  stycket  andra
meningen ndr det géller riktlinjer
for utévande av rostritt i enskilda
foretag och andra stycket ndr det
gdller maleti 1 a §, och

—4 kap. 18§ om forvaltnings-
uppdrag.

Denna lag trader i kraft den 1 januari 2019.

Tryck: Elanders Sverige AB, Villingby 2018
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