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AP-fondernas verksamhet t.0.m. 2015

Sammanfattning

Utskottet foreslar att riksdagen lagger regeringens skrivelse 2015/16:130
Redovisning av AP-fondernas verksamhet t.o.m. 2015 till handlingarna.

I skrivelsen redovisas resultatet av verksamheten i fonderna 2015.
Dessutom redovisas regeringens utvarderingar av fondernas langsiktiga och
aktiva forvaltning samt fondernas arbete med bl.a. héllbarhet och
riskhantering, kontroll och regelefterlevnad.

Utskottet konstaterar att fondernas forvaltning gav ett resultat pa drygt 65
miljarder kronor under 2015. Buffertkapitalet 6kade med 45 miljarder kronor
till 1 230 miljarder kronor i slutet av 2015.

Utskottet ar starkt kritiskt till kostnadsutvecklingen i fonderna. Det &r inte
hallbart att kostnaderna stiger med 10 procent per ar, vilket de har gjort under
de senaste fyra aren. AP-fonderna bor omgéende prioritera arbetet med att oka
kostnadseffektiviteten i forvaltningen.

Utskottet behandlar dessutom motioner med forslag om bl.a. AP-fondernas
placeringsregler, ombildning av Forsta och Sjatte AP-fonderna samt AP-
fondernas riktlinjer for etik och miljo. Utskottet foreslar att riksdagen avslar
motionerna.

I beténkandet finns 3 reservationer.

Behandlade forslag

Skrivelse 2015/16:130 Redovisning av AP-fondernas verksamhet t.o.m. 2015.
Atta yrkanden i en féljdmotion.

Tre yrkanden i motioner fran allmanna motionstiden 2016/17.
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Utskottets forslag till riksdagsbeslut

1. AP-fondernas verksamhet t.0.m. 2015
Riksdagen lagger skrivelse 2015/16:130 till handlingarna.

2. AP-fondernas placeringar
Riksdagen avslar motionerna
2015/16:3424 av Ulla Andersson m.fl. (V) yrkandena 24,
2016/17:1460 av Hans Wallmark (M) och
2016/17:1737 av Jonas Sj6stedt m.fl. (V) yrkande 11.
Reservation 1 (V)

3. Ombildning av Forsta och Sjatte AP-fonderna
Riksdagen avslar motionerna
2015/16:3424 av Ulla Andersson m.fl. (V) yrkande 1 och
2016/17:1652 av Stefan Jakobsson (SD).
Reservation 2 (V)

4. Etik och milj6 i AP-fonderna
Riksdagen avslar motion
2015/16:3424 av Ulla Andersson m.fl. (V) yrkandena 5-8.
Reservation 3 (V)

Stockholm den 20 oktober 2016

P4 finansutskottets vagnar

Fredrik Olovsson

Foljande ledamoter har deltagit i beslutet: Fredrik Olovsson (S), UIf
Kristersson (M), Monica Green (S), Maria Plass (M), Oscar Sjostedt (SD),
Jorgen Andersson (M), Hans Unander (S), Janine Alm Ericson (MP), Jan
Ericson (M), Marie Granlund (S), Dennis Dioukarev (SD), Mats Persson (L),
Ulla Andersson (V), Jakob Forssmed (KD), Niklas Karlsson (S) och Borje
Vestlund (S).



2016/17:FiU6

Redogorelse for drendet

Arendet och dess beredning

I regeringens skrivelse 2015/16:130 Redovisning av AP-fondernas
verksamhet t.0.m. 2015 finns en redovisning av fondernas verksamhet under
2015. Dessutom redovisar regeringen sina utvarderingar av fondernas
langsiktiga och aktiva forvaltning och fondernas arbete med bl.a. hallbarhet
och riskhantering, kontroll och regelefterlevnad.

Forutom skrivelsen behandlas en motion som l&mnats med anledning av
skrivelsen och tre motioner fran allmanna motionstiden.

Skrivelsens huvudsakliga innehall

Buffertfondernas resultat 2015

Trots en relativt svag internationell bdrsutveckling gav buffertfonderna,
Forsta—Fjarde AP-fonderna och Sjatte AP-fonden, ett resultat efter kostnader
pa drygt 65 miljarder kronor 2015. Det &r visserligen nastan 100 miljarder
kronor lagre an rekordresultatet 2014 men motsvarar en avkastning pa
kapitalet pd 5,5 procent, vilket &r i nivd med fondernas genomsnittliga
avkastning sedan starten 2001.

For sjunde aret i rad var utbetalningarna i pensionssystemet storre an
inkommande pensionsavgifter, vilket innebar att fonderna fick skjuta till
knappt 20 miljarder kronor for att sékra de l6pande pensionsutbetalningarna
(sedan 2009 har Forsta—Fjarde AP-fonderna fort dver 125 miljarder kronor till
pensionssystemet; under perioden 2001 till 2008 tillférdes fonderna 52
miljarder kronor da pensionsavgifterna var storre an utbetalningarna).

Sammantaget innebér detta att buffertfondernas samlade kapital 6kade med
45 miljarder kronor, fran 1 185 miljarder kronor i slutet av 2014 till 1 230
miljarder kronor i slutet av 2015.

Sedan 2001 har buffertfonderna gett en avkastning pé i genomsnitt 5,4
procent per ar, vilket ar hdgre 4n inkomstindex som under samma period steg
med 3 procent per ar. Inkomstindex &r det index som anvands nar skulden i
pensionssystemet raknas upp.

Som framgar av tabell 1 redovisade samtliga fonder utom Sjétte AP-fonden
ett svagare resultat under 2015 an under 2014. Det hdgsta resultatet pa drygt
20 miljarder kronor redovisade Fjarde AP-fonden, vilket bl.a. forklaras av att
Fjarde AP-fonden hade hégst andel svenska aktier i tillgdngsportféljen och att
svenska aktier utvecklades betydligt battre an internationella aktier under
2015. Att Sjatte AP-fondens resultat for 2015 Gverstiger resultatet for 2014
beror bl.a. pa att resultatet under 2014 var svagt till f6ljd av organisations- och
strategiforandringar.
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Tabell 1 Buffertfondernas avkastning och kapital 2015

Resultat ~ Avkastning  Overforing Kapital  Avkastning

(mdkr) (%) (mdkr) (mdkr) 2001-2015

Forsta 11,3 (36,4) 4,0 (14,6) 49(5,1) 290,2 (283,8) 5,5
AP-fonden

Andra 11,7 (34,3) 4,0 (13,1) 49(5,1) 300,6 (293,9) 5,8
AP-fonden

Tredje 19,6 (35,0) 6,8 (13,7) 49(5,1) 303,0 (288,3) 5,8
AP-fonden

Fjarde 20,1 (40,2) 6,8 (15,7) 49(5,1) 310,0 (294,9) 6,0
AP-fonden

Sjatte 29(14) 12,2 (6,5) - 26,4 (23,6) u.a.
AP-fonden

Totalt 65,6 (147,3) 55 (14,1) 19,6 (20,5) 1230 (1 185) 54

Anm. Sifforna inom parentes anger uppgifter for 2014.
Kélla: Skrivelse 2015/16:130.

Som framgar av tabell 2 steg buffertfondernas forvaltningskostnader med 147
miljoner kronor under 2015 till en redovisad niva pa 1 840 miljoner kronor,
vilket motsvarar 0,15 procent av forvaltat kapital. Till dessa kostnader ska
dessutom laggas kostnader for s.k. prestationsbaserade arvoden pa
sammanlagt 346  miljoner  kronor, som enligt AP-fondernas
redovisningsprinciper inte redovisas som kostnader utan rédknas av mot
resultatet. Regeringens redovisning av de prestationsbaserade arvodena har
forandrats jamfort med redovisningen i férra arets skrivelse. Forra éret angavs
att arvodena uppgick till sammanlagt 909 miljoner kronor 2014. | &rets
skrivelse anges att de uppgick till 289 miljoner kronor 2014, en skillnad pa
620 miljoner kronor. Se vidare under avsnittet Kompletterande information.

Tabell 2 Buffertfondernas forvaltningskostnader 2015
Miljoner kronor

Interna kostnader ~ Externa kostnader Totalt
Forsta AP-fonden 185 (177) 308 (279) 493 (456)
Andra AP-fonden 212 (195) 321 (286) 533 (481)
Tredje AP-fonden 192 (178) 170 (162) 362 (340)
Fjarde AP-fonden 197 (195) 128 (101) 325 (296)
Summa 786 (745) 927 (828) 1713 (1573)
Sjatte AP-fonden 106 (98) 21 (22) 127 (120)
Summa 892 (843) 948 (850) 1840 (1 693)

Anm. Sifforna inom parentes anger uppgifter for 2014.
Kaélla: Skrivelse 2015/16:130.

Bland Forsta—Fjarde AP-fonderna hade Forsta och Andra AP-fonderna hdgst
kostnader, motsvarande 0,17 procent respektive 0,18 procent av forvaltat
kapital. Tredje och Fjarde AP-fondernas kostnadsandel 1ag pa 0,12 procent
respektive 0,11 procent. Till det kommer de prestationshaserade arvodena.
Hogst arvoden hade Andra AP-fonden med 144 miljoner kronor och minst
hade Forsta AP-fonden med 34 miljoner kronor.
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Hogst kostnader, rdknat som andel av forvaltat kapital, hade dock Sjatte
AP-fonden, vilket bl.a. beror pa att Sjatte AP-fonden ar betydligt mindre &n de
ovriga fonderna och att den har ett annat forvaltningsuppdrag.

Sjunde AP-fondens resultat

Sjunde AP-fonden tillhér inte buffertfonderna i inkomstpensionssystemet utan
&r det statliga alternativet i premiepensionssystemet.

Sjunde AP-fonden forvaltar tva fonder i premiepensionssystemet — AP7
Aktiefond och AP7 Rantefond. Fonderna bildades pa varen 2010 och ersatte
fonderna Premiesparfonden och Premievalsfonden. Samtidigt infordes AP7
Safa, vilket ar den fond som de som avstatt att valja fond i
premiepensionssystemet placeras i. Safa ar en s.k. generationsfond med en
sammansattning av risk som ska spegla pensionsspararens alder. Totalt
erbjuder Sjunde AP-fonden sex olika placeringsalternativ.

Séfa gav under 2015 en avkastning pa 6,3 procent, vilket kan jamforas med
en genomsnittlig avkastning p& 6,7 procent for de privata fonderna i
premiepensionssystemet. Sedan 2001 har det s.k. férvalsalternativet gett en
avkastning pa 5,9 procent per ar (Premiesparfonden fram till maj 2010 och
darefter S&fa), mot 3,9 procent fér de privata fonderna.

AP7 Aktiefond gav under 2015 en avkastning pa 6,6 procent (fore
kostnader), vilket var nagot hogre an jamforelseindex. AP7 Rantefond gav en
avkastning pa 0,8 procent, vilket var nagot lagre an jamforelseindex.

Sjunde AP-fondens forvaltningsintékter uppgick till 320,8 miljoner kronor
under 2015, medan kostnaderna for forvaltningen uppgick till 180,3 miljoner
kronor. Arets resultat blev 140,5 miljoner kronor.

Regeringens utvardering av AP-fondernas resultat
Utvarderingen omfattar foljande delar:

« Buffertfondernas bidrag till pensionssystemet
* Fondernas strategiska forvaltning

* Fondernas operativa forvaltning

+  Ovriga forvaltningsfragor.

Buffertfondernas bidrag till pensionssystemet

Som framgar av diagram 1 uppgick kapitalet i fonderna till 1 230 miljarder
kronor i slutet av 2015. Sedan 2001 har forvaltningen gett en avkastning pa
712 miljarder kronor, vilket motsvarar en tillvaxt pad 5,4 procent per ar.
Dérmed har fondernas avkastning varit storre an inkomstindex, som under
samma period stigit 3,0 procent per ar. | reda pengar har fondernas avkastning
overstigit uppgangen i inkomstindex med 374 miljarder kronor sedan 2001.
Enligt regeringen borjar buffertfonderna nu bidra till férmdgenhetsbildningen



i inkomstpensionssystemet i den omfattning som det var tankt nér det

nuvarande AP-fondsystemet infordes 2001.

Diagram 1 Buffertfondernas utveckling
utveckling

Miljarder kronor

REDOGORELSE FOR ARENDET

jamfort med inkomstindex
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Kalla: Skrivelse 2015/16:130.

En stor del av formdgenhetstillvixten beror pa en stark utveckling pa
aktiemarknaderna. | diagram 1 syns tydligt effekterna av borsuppgangarna
i mitten av 00-talet och under de senaste fyra—fem aren, men &ven
effekterna av bérsnedgangen 2001-2002 och bdrsnedgangen i samband
med finanskrisen.

Buffertfonderna bidrog till att den automatiska balanseringen, den s.k.
bromsen, inte aktiverades under aren 2005-2007, 2010-2011 och 2013—
2015, eftersom fondernas kapital under dessa &r Gkade snabbare &n
inkomstindex. Fondernas stora forluster under finanskrisaret 2008 var
daremot en av anledningarna till att bromsen slog till under 2008 och 2009.
Enligt regeringen var dock pafrestningarna i pensionssystemet sa stora
under 2008 och 2009 att inte ens ett hyggligt resultat i fonderna hade
kunnat forhindra en aktivering av bromsen. Bromsen aktiverades ocksa
2012, men det berodde framst pa att pensionsskulden i systemet skrevs upp
kraftigt till f6ljd av att inkomstindex under det aret 6kade med 4,9 procent.
Enligt regeringen har fondernas allokering av tillgdngarna bidragit till att
déampa svangningarna i kapitalet. Fondernas investeringar i rantebarande
vardepapper 2001-2011 bidrog till hog avkastning eftersom bade svenska
och utlandska vardepapper da hade en hogre genomsnittlig avkastning &n
aktier. Och under de senaste aren har investeringarna i aktier gett en
betydande avkastning.

Fonderna har under de senaste aren fortsatt att sprida riskerna i
forvaltningen genom att investera i s.k. alternativa tillgangar, t.ex.
fastigheter, hedgefonder, konvertibler, jordbruk och infrastruktur. | slutet
av 2015 utgjorde de alternativa investeringarna 21 procent av det totala

2016/17:FiU6
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kapitalet i Forsta—Fjarde AP-fonderna, mot 4 procent i slutet av 2006.
Under samma period har andelen rantebarande tillgangar minskat, fran ca
38 procent till 32 procent av kapitalet (den lagsta tillitna andelen
rantebarande tillgangar ar 30 procent).

» Regeringen konstaterar att pensionssystemets k&nslighet for fondernas
avkastning okat nagot under de senaste &ren, bl.a. pa grund av att den hdga
tillvaxten i buffertkapitalet 6kat fondernas andel av pensionssystemets
tillgangssida. | slutet av 2015 svarade buffertfondernas kapital for drygt 14
procent av inkomstpensionssystemets tillgdngar. | slutet av 2010 var
samma andel knappt 12 procent.

» Enligt regeringen innebdr nuvarande laga rantor att systemet ar mer
kéansligt an tidigare for en negativ utveckling pa aktiemarknaderna. AP-
fondernas rantebarande tillgdngar kan i ett sddant lage endast i en
begransad utstréckning utgdra en buffert for fondernas avkastning. Under
perioder kan dock fondernas diversifiering mot alternativa investeringar
dampa effekterna pa resultatet av en eventuell svagare utveckling pa
aktiemarknaderna.

Forsta—Fjarde AP-fondernas strategiska forvaltning

Den starka borsutvecklingen under de senaste aren har gjort att fonderna natt
sina avkastningsmal under bade den senaste femarsperioden och den senaste
tioarsperioden. Alla fonder har dessutom natt sina mal sedan starten 2001.
Andra AP-fonden har under perioden haft ett hogre nominellt mal &n ovriga
fonder, vilket framgar av tabell 3.

Tabell 3 Forsta—Fjarde AP-fondernas avkastning halvarsskiftet 2001 t.o.m.
2015

Procent per ar

Avkastning i snitt Fondernas l&ngsiktiga

avkastningsmal (nominellt)

Forsta AP-fonden 55 54
Andra AP-fonden 58 58
Tredje AP-fonden 58 51
Fjarde AP-fonden 6,0 5,6
Genomsnitt 5,8 55

Kalla: Skrivelse 2015/16:130.

Spridningen i avkastning mellan fonderna har okat nagot under de senaste
aren. Det beror bl.a. pd att fonderna sedan slutet av 00-talet utvecklat sina
forvaltningsmodeller och investeringsstrategier med ett 6kat fokus pa lang-
och medelfristiga investeringsbeslut. Spridningen mellan olika tillgdngar har
Okat. Den tydligaste 6vergripande trenden &r att andelen réntebarande
tillgdngar minskat till forman for alternativa investeringar. Detta har enligt
regeringen forbattrat riskspridningen i forvaltningen. Regeringen anser dock
att buffertfonderna bor utarbeta en gemensam definition av vad som ska
klassificeras som alternativa investeringar och darefter redovisa tillgangarna
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utifrdn den gemensamma definitionen. Det skulle enligt regeringen underlatta
utvéardering och analys av fondernas alternativa tillgangar, bade vad galler
nettoavkastning och diversifiering.

Forsta—Fjarde AP-fondernas aktiva forvaltning

Regeringen definierar aktiv forvaltning som avvikelser mot jamforelseindex i
syfte att tjana pengar. Regeringen har under en lang tid kritiserat Forsta—Fjarde
AP-fondernas aktiva forvaltning och ifragasatt det svaga resultatet i
forhallande till kostnaderna och riskerna i forvaltningen.

| rets skrivelse, precis som i forra arets, konstaterar regeringen att utfallet
av den aktiva forvaltningen forbattrats under de senaste aren, dven om man
inte ska dverdriva den aktiva forvaltningens betydelse for fondernas samlade
resultat. En analys av och jamforelse mellan fondernas resultat av den aktiva
forvaltningen forsvaras ocksd av en &terkommande omdefiniering av
innehéllet i forvaltningen.

Under den senaste femdrsperioden har den aktiva forvaltningen en
avkastning pa 0,4-0,6 procent. Under 2015 I3g avkastningen p& 0,1-1 procent.
Enligt regeringen ticker avkastningen Kkostnaderna for den aktiva
forvaltningen. Bade Andra och Fjarde AP-fonderna, vilka dr de enda fonderna
som redovisar explicita mal for den aktiva forvaltningen, har uppnatt sina mal
under den senaste femarsperioden.

Tabell 4 Forsta—Fjarde AP-fondernas aktiva avkastning
Procent per ar

2015 2011-2015

Forsta AP-fonden 0,8 05
Andra AP-fonden 1,0 0,6
Tredje AP-fonden 0,2 0,4
Fjarde AP-fonden 0,1 0,5

Kélla: Skrivelse 2014/15:130.

Sjatte AP-fondens férvaltning

Sjatte AP-fonden skiljer sig frén de andra buffertfonderna genom att den har
ett sarskilt uppdrag och har obegransade mdjligheter att investera i onoterade
aktier. Till skillnad fran de andra buffertfonderna ar den ocksa sluten i den
meningen att det inte sker nagra overforingar till eller fran pensionssystemet.

Sedan starten 1997 har fondens kapital vuxit med 16 miljarder kronor, frdn
10,4 miljarder kronor till 26,4 miljarder kronor. Det motsvarar en avkastning
pa i genomsnitt 5 procent per ar, vilket ar battre &n den genomsnittliga
utvecklingen av inkomstindex under samma period. Sjatte AP-fonden har
darmed bidragit till den langsiktiga finansieringen av pensionssystemet, enligt
regeringen.

Under 2015 gav fonden en avkastning pd 12,2 procent. Det ar béattre &n
inkomstindex men sdmre &n styrelsens mal for forvaltningen. Fonden
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uppnadde inte under ndgon av de olika jamforelseperioderna 1997-2015,
2006-2015 eller 2011-2015, styrelsens avkastningsmal. Under 2011
genomforde fonden en omfattande forandring av sin strategi mot en storre
fokusering pa investeringar i mogna bolag. Genomférandet av den nya
strategin fortsatte under 2015. Regeringen valkomnar de fordndringar som
genomfors i fonden och skriver i skrivelsen att det finns skl att se positivt pa
den framtida utvecklingen i Sjatte AP-fonden.

Tabell 5 Sjatte AP-fondens avkastning efter kostnader
Procent per ar

2011-2015 1997-2015
Avkastning 58 5,0
Fondens mal fr.o.m. 2012 13,4 12,5
Fondens mél 20032011 54 6,9

Jamforelsematt

Inkomstindex 2,6 2,9
Svenska smabolag (bérsindex) 17,5 -
Svenska mellanstora bolag (borsindex) 7,7 10,3

Kalla: Skrivelse 2014/15:130.

Sjunde AP-fondens strategiska forvaltning

I slutet av 2015 forvaltade Sjunde AP-fonden drygt 283 miljarder kronor at
ca 3,3 miljoner premiepensionssparare. Det motsvarar knappt 34 procent av
medlen i premiepensionssystemet.

Malet for det s.k. forvalsalternativet &r att avkastningen ska vara minst lika
bra som den genomsnittliga avkastningen for de privata fonderna pa
Pensionsmyndighetens fondtorg. Utvérderingen visar att forvalsalternativet
(Premiesparfonden fram till maj 2010 och darefter AP7 Safa) hade en hogre
avkastning &n de privata fonderna under samtliga undersokta tidsperioder
(2001-2015, 20062015 och 2010-2015). Under 2015 var dock avkastningen
6,3 procent, 0,4 procentenheter lagre an de privata aktdrerna i systemet.

Sedan 2010, nar AP-fonden bytte forvaltningsmodell, har avkastningen
varit nastan dubbelt s hog som genomsnittet for de privata fonderna (sarskilt
hog var avkastningen under 2013 och 2014). Forvaltningsmodellen bygger pa
en hog aktieandel kombinerad med en s.k. strategisk havstang. Modellen ger
en hdg avkastning under tider med kraftig borsuppgang och vice versa. Darfor
ar det enligt regeringen rimligt att fonden gar samre &n de privata fonderna i
genomsnitt ndr borsen utvecklas svagare, som under andra halvan av 2015.

Sjunde AP-fondens aktiva forvaltning

Den 6vervdagande delen av kapitalet i Sjunde AP-fonden forvaltas passivt,
medan en mindre del férvaltas aktivt. Den aktiva forvaltningen delas upp i tre
delar — taktisk allokering, absolutavkastande s.k. alfaférvaltning och
forvaltning av onoterade aktier.
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Samtliga tre forvaltningsstrategier gav ett positivt resultat under 2015, men
resultaten var samre an respektive mal for forvaltningen. Enligt regeringen var
dock det sammantagna resultatet av den aktiva forvaltningen hdgre an fondens
langsiktiga mal. Regeringen anser i skrivelsen att fonden bor forbattra
redovisningen av den aktiva forvaltningen. Fonden bor &ven forbattra
beskrivningen och genomlysningen av den eventuella nyttan med den aktiva
forvaltningen.

Ovriga férvaltningsfragor

Riskhantering, kontroll och regelefterlevnad

Konsultfirman McKinsey har pa regeringens uppdrag genomfort en djupare
studie av fondernas arbete med riskhantering, kontroll och regelefterlevnad.

McKinsey konstaterar att samtliga AP-fonder har en h6g ambitionsniva nar
det galler risk, kontroll och regelefterlevnad. Under de senaste aren har
fonderna tagit viktiga steg for att etablera risk- och s.k. compliancefunktioner.
McKinsey bedémer att fonderna har kommit lika langt i arbetet och att deras
niva ligger i linje med andra ledande statliga pensionsfonder och privata
institutionella investerare. McKinsey presenterar sex rekommendationer for
det fortsatta arbetet med att utveckla riskhanteringen och regelefterlevnaden.
Rekommendationerna handlar bl.a. om att fonderna ska fortsatta att utveckla
hanteringen av operativa risker, ytterligare forstarka styrning och organisation,
fortsatta utveckla riskfunktionens roll som diskussionspartner till
forvaltningen, utveckla rapporteringen till ledning och styrelse samt undersoka
mojligheterna att 6ka samarbetet mellan fonderna kring risk och kontroll.

Regeringen konstaterar att regelverket kring risk och kontroll inte &r sarskilt
detaljerat i lagen (2000:192) om allménna pensionsfonder (AP-fonder). Det
innebdr enligt regeringen att det finns behov av att AP-fonderna kontinuerligt
arbetar med att utveckla riskhanteringen, kontrollen och efterlevnaden i
forvaltningen. Sérskilt viktig &r internrevisionen. Regeringen anser att det
finns goda skél for att AP-fonderna bor infora internrevision. Sedan lagen om
allménna pensionsfonder infordes har kraven pa intern styrning och kontroll
skarpts for andra myndigheter, bl.a. genom internrevisionsfrordningen
(2006:1228) i vilken det stélls krav pa internrevision i myndigheterna.

Regeringen anser ocksa att det ar viktigt att samtliga AP-fonder har en
renodlad riskfunktion som rapporterar direkt till vd:n, for att sakerstalla
funktionens sjélvstandighet. Regeringen tycker, i likhet med McKinsey, att
fonderna bor 6ka samarbetet nér det géller risk och kontroll. Méjligheterna att
samarbeta kring upphandling av system, uppféljning och rapportering bor
enligt regeringen vara betydande.

Resultatet av revisionen av AP-fondernas bokslut for 2015

I revisionen av AP-fondernas bokslut for 2015 framkom inte nagra vasentliga
iakttagelser.
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Revisorerna har dock i sin granskning synpunkter pa kontrollmiljon i
fonderna. Enligt revisorerna kan kontrollmiljon for vissa av de interna
processerna i AP-fonderna uttkas och forbattras. Regeringen anser dérfor att
AP-fonderna l6pande bor utvérdera den interna kontrollmiljon. Revisorernas
forslag om forstarkt testning av och rapportering om vissa viktiga processer
bor 6vervégas.

Overtradelse av placeringsreglerna

Enligt lagen (2000:192) om allmanna pensionsfonder far hogst 5 procent av
tillgdngarna besta av onoterade aktier och andra andelar i riskkapitalforetag,
onoterade fordringsratter samt andelar i fonder som placerar i aktier och andra
andelar i onoterade foretag.

Regeringen konstaterar att Forsta och Andra AP-fonderna under 2015
Overskred femprocentsregeln. En forklaring till Overskridandet &r den
internationella borsutvecklingen och den starkare amerikanska dollarn.

Enligt lagen ska ett dverskridande avvecklas sa snart det ar lampligt med
hansyn till marknadsférhallandena och senast nér det kan goras utan forlust
for fonden. Bade Forsta och Andra AP-fonderna har tagit fram en
handlingsplan for hur de ska agera. Enligt regeringen bor fonderna arbeta for
att dver tid minska andelen onoterade tillgdngar men utan att det paverkar
buffertkapitalet negativt. Regeringen anser ocksd att fonderna bor gora
analyser over vilken marginal som behdvs i placeringarna for att man i
framtiden ska kunna undvika att placeringsreglerna overskrids.

Hallbarhet och &garstyrning

Héllbarhet ar en viktig aspekt i AP-fondernas forvaltning, och fondernas
arbete med miljo och etik ar ett prioriterat omrade i regeringens utvarderingar.
Pa finansutskottets uppmaning anvands utredningen om AP-fondernas etik-
och miljdansvar (SOU 2008:107) som grund for utvarderingarna.

| &rets utvardering konstateras att samtliga fonder har fortsatt arbetet med
att integrera héllbarhetsfragor i den I6pande forvaltningen. Till exempel har
Forsta AP-fonden infort en tydlig process for utvardering av hallbarheten i
varje investeringsbeslut. Andra AP-fonden har utvérderat riskerna i
kraftsektorn och avvecklade som en foljd av det investeringar i 28 kraftbolag
under 2015. Under 2015 tog AP-fonderna ocksa fram en gemensam metod for
redovisning av koldioxidavtryck i aktieportfljerna. Regeringen anger att den
ser mycket positivt pa fondernas arbete med att i allt storre utstrackning
integrera hallbarhet i forvaltningen av buffertkapitalet.

For att utvardera fondernas interna héllbarhetsarbete har regeringen stallt
ett antal fragor till fonderna. Det handlar bl.a. om fondernas arbete med
affarsetik, intern miljépaverkan och jamstalldhet och mangfald. Regeringen
konstaterar att miljoarbetet inom fonderna &r aktivt och att fonderna
kontinuerligt arbetar med affarsetik. Regeringen tar sarskilt upp fragan om
bisysslor for anstéllda i AP-fonderna. De bestdmmelser som finns i lag om
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bisysslor och den praxis som utvecklats inom omradet bor enligt regeringen
aterspeglas i AP-fondernas interna riktlinjer. Fragan om bisysslor ar en viktig
del i arbetet med att uppratthalla fortroendet for fonderna och
pensionssystemet. Regeringen betonar vikten av att fragan tas pa allvar.

Regeringen uppmanar fonderna att intensifiera jamstélldhetsarbetet
eftersom enkaten visar att fondernas arbete med jdmstélldhet inte har kommit
lika 1dngt som arbetet med affarsetik och miljopaverkan. Kapitalforvaltningen
i samtliga AP-fonder domineras av man.

Nar det géller dgarstyrning uppmanar regeringen fonderna att samarbeta
sinsemellan och med andra institutionella investerare for att forstarka effekten
av patryckningar mot bolag i hallbarhetsfragor. AP-fonderna bor ocksd
samarbeta for att utforma rutiner och metoder for dgarstyrning av foretag dér
en eller flera AP-fonder har ett betydande direktédgande.

Samarbete mellan fonderna

| departementspromemorian Nya regler for AP-fonderna (Ds 2015:34)
foreslas ett antal atgarder for att 6ka samarbetet mellan fonderna for att
minimera kostnader och ©ka den totala avkastningen pé& fondkapitalet.
Forslagen handlar framst om samarbete kring onoterade tillgangar och
administration.

Regeringen anser att AP-fonderna, oberoende av en eventuell ny
lagstiftning pa omradet, gemensamt bor ser éver mojligheterna till samarbete
for att forbattra kostnadseffektiviteten i forvaltningen av buffertkapitalet.
Enligt regeringen finns det med stor sannolikhet ett flertal omraden dar AP-
fonderna kan samarbeta utan att det paverkar sjalvstandigheten i forvaltningen
eller diversifieringen av tillgangsportféljerna.

Kompletterande information

AP-fondernas utveckling forsta halvaret 2016

Ostékerheten pd aktiemarknaderna paverkade fondernas resultat dven under
forsta halvaret 2016. Det visar en genomgéng av Forsta—Fjarde AP-fondernas
halvarsrapporter. Sammantaget gav forvaltningen ett resultat pd 31 miljarder
kronor, vilket kan jamforas med resultatet under férsta halvaret 2015 pa 65,8
miljarder kronor.

Forsta—Fjarde AP-fondernas kapital 6kade med 18,2 miljarder kronor till
sammanlagt 1 222 miljarder kronor. Knappt 13 miljarder kronor férdes éver
till pensionssystemet for att tdcka l6pande pensionsutbetalningar.

Forsta AP-fonden redovisade ett resultat pa 10,6 miljarder kronor, vilket
motsvarar en avkastning efter kostnader pa 3,5 procent av kapitalet. Andra AP-
fonden redovisade ocksd ett resultat pd 10,6 miljarder kronor, eller en
avkastning pa 3,6 procent. Tredje AP-fondens forvaltning gav ett resultat pa
4,2 miljarder kronor, eller en avkastning pa 1,4 procent, medan Fjarde AP-
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fonden redovisade ett resultat pd 5,6 miljarder kronor, motsvarande 1,9
procent av kapitalet.

Redovisningen av prestationsbaserade arvoden

| forra érets skrivelse om AP-fondernas verksamhet t.o.m. 2014 (skr.
2014/15:130) angavs att kostnaderna fér fondernas prestationsbaserade
arvoden uppgick till sammanlagt 909 miljoner kronor 2014 (tabell 4.20). |
arets skrivelse anges att arvodena for 2015 uppgick till sammanlagt 346
miljoner kronor och att de under 2014 uppgick till ssmmanlagt 289 miljoner
kronor. F6r 2014 innebér det en nedjustering av kostnaderna med 620 miljoner
kronor (skr. 2015/16:130 tabell 4.20).

| drets skrivelse sdgs ingenting om att redovisningen av de
prestationsbaserade arvodena har lagts om.

Enligt uppgifter frdn Finansdepartementet har redovisningen anpassats till
AP-fondernas redovisningsprinciper for onoterade tillgangar, detta for att ge
en sa rattvisande bild av kostnaderna som mdjligt.

Enligt uppgift finns det tva typer av avtal nar det galler forvaltararvoden for
onoterade tillgdngar: ett avtal dar arvodet betalas ut (utan att aterbetalning
medges) och ett avtal dar aterbetalning av arvodet fére vinstdelning medges i
samband med en framtida vinstgivande férsaljning av tillgangen. Tidigare har
bada dessa avtal redovisats som drliga arvoden/kostnader for onoterade
tillgdngar i regeringens skrivelser. Fran och med 2015 redovisas endast avtal
som saknar aterbetalningsklausul som arlig forvaltningskostnad for onoterade
tillgdngar, medan arvoden/kostnader som ligger under avtal som medger
aterbetalning (och dar framtida aterbetalning bedéms som sannolik) redovisas
som en del av tillgdngens anskaffningsvarde.

| &rets skrivelse uppges att AP-fondernas prestationsbaserade arvoden for
onoterade tillgdngar uppgick till sammanlagt 28 miljoner kronor 2015 (dar
Tredje AP-fonden stér for hela summan). Om regeringen i arets skrivelse hade
foljt samma redovisningsupplagg som i tidigare skrivelser hade de
prestationsbaserade arvodena for onoterade tillgdngar uppgétt till sammanlagt
654 miljoner kronor.

Enligt uppgifter fran Finansdepartementet ska fondernas redovisning pa
detta omrade bli tydligare fr.o.m. 2016, enligt ett beslut i AP-fondernas
gemensamma redovisningsgrupp. Finansdepartementet anger ocksa att man
till nasta ars skrivelse ska se over hur denna typ av utbetalningar och
aterbetalningar av arvoden kan presenteras sé tydligt som mojligt.



Utskottets Overvdaganden

AP-fondernas verksamhet t.o.m. 2015

Utskottets forslag i korthet

Riksdagen lagger regeringens skrivelse Redovisning av AP-
fondernas verksamhet t.o.m. 2015 till handlingarna. Utskottet
konstaterar att fondernas forvaltning gav ett resultat pa drygt 65
miljarder kronor 2015. Buffertkapitalet 6kade med 45 miljarder
kronor till 1 230 miljarder kronor. Utskottet &r starkt kritiskt till
kostnadsutvecklingen i fonderna. Det &r inte hallbart att kostnaderna
stiger med 10 procent per ar, vilket de har gjort under de senaste fyra
aren. AP-fonderna bor enligt utskottet omgaende prioritera arbetet
med att 0ka kostnadseffektiviteten i forvaltningen.

Utskottets stallningstagande

Utskottet har granskat regeringens skrivelse 2015/16:130 Redovisning av AP-
fondernas verksamhet t.o.m. 2015.

Trots en relativt svag internationell bdorsutveckling redovisade
buffertfonderna (Forsta—Fjarde AP-fonderna och Sjatte AP-fonden) ett resultat
efter kostnader pd drygt 65 miljarder kronor 2015. Resultatet innebar att
buffertfondernas samlade kapital okade med 45 miljarder kronor, fran 1 185
miljarder kronor i slutet av 2014 till 1 230 miljarder kronor i slutet av 2015.
Forvaltningen under forsta halvaret 2016 gav ett resultat pd 31 miljarder
kronor trots en fortsatt osikerhet pa aktiemarknaderna, visar utskottets
genomgang av fondernas halvarsrapporter.

For sjunde aret i rad var utbetalningarna i pensionssystemet under 2015
storre &n pensionsavgifterna. Det innebar att Forsta—Fjarde AP-fonderna fick
skjuta till knappt 20 miljarder kronor for att tdcka underskottet och sékra de
I6pande pensionsutbetalningarna. Utskottet noterar att fonderna sedan 2009
har fort 6ver 125 miljarder kronor till pensionssystemet, medan de under
perioden 20012008 tillférdes 52 miljarder kronor nér pensionsavgifterna var
storre &n utbetalningarna.

Som framgar av regeringens skrivelse har forvaltningen av buffertfonderna
gett en avkastning pad 712 miljarder kronor sedan starten 2001, vilket
motsvarar en tillvaxt p& 5,4 procent per ar. Avkastningen har darmed varit
hogre an inkomstindex, som under samma period stigit 3,0 procent per &r.
Sammantaget innebar detta att fonderna, trots varierande resultat under aren, i
hdg grad har bidragit till finansieringen av pensionssystemet. | pengar raknat
har fondernas avkastning Gverstigit uppgdngen i inkomstindex med 374
miljarder kronor sedan 2001.
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Utskottet &r starkt kritiskt till kostnadsutvecklingen i fonderna, och har varit
det under en langre tid. Utskottet konstaterar att forvaltningskostnaderna
fortsatte att 6ka under 2015, med sammanlagt 149 miljoner kronor till en niva
pa 1 840 miljoner kronor. Det motsvarar en uppgang med 9 procent. Om man
till dessa kostnader l&gger utgifterna for s.k. prestationsbaserade arvoden
uppgick kostnaderna till totalt nastan 2,2 miljarder kronor under 2015.

Utskottet noterar att regeringen i arets skrivelse andrat redovisningen av
fondernas prestationshaserade arvoden for onoterade tillgangar, vilket har fatt
till effekt att tidigare redovisade kostnader har justerats ned kraftigt. Enligt
utskottet &r redovisningen av de prestationsbaserade kostnaderna otydlig, och
utskottet utgar fran att fonderna och regeringen till nasta ars skrivelse
forbattrar och fortydligar redovisningen av de prestationsbaserade arvodena.

Utskottet konstaterar att nivan pa forvaltningskostnaderna skiljer sig at en
hel del mellan fonderna. Kostnadsandelen for Forsta och Andra AP-fonderna
uppgick till 0,17 procent respektive 0,18 procent av forvaltat kapital under
2015. For Tredje och Fjarde AP-fonderna var kostnadsandelen 0,12 procent
respektive 0,11 procent. Mellan Andra AP-fonden, som har den hdgsta
kostnaden, och Fjarde AP-fonden, som har den lagsta kostnaden, handlar det
om en skillnad pa omkring 200 miljoner kronor per ar.

Enligt utskottet &r det inte hallbart att fondernas forvaltningskostnader
stiger med ungefar 10 procent per ar, vilket de har gjort under de senaste fyra
aren. | promemorian Nya regler for AP-fonderna (Ds 2015:34), som
Finansdepartementet presenterade sommaren 2015 och som stdds av partierna
i den s.k. pensionsgruppen, foreslas ett tak for fondernas kostnader och olika
typer av samarbeten mellan fonderna for att minska kostnaderna.
Promemorian bereds for nérvarande inom Regeringskansliet.

Utskottet noterar att regeringen i arets skrivelse pekar pé flera olika atgérder
som AP-fonderna kan vidta for att 6ka effektiviteten i forvaltningen och
minska kostnaderna. Enligt utskottets mening finns det ingen anledning att
avvakta en eventuell ny lagstiftning pd omradet. AP-fonderna bér omgéaende
prioritera arbetet med att oka kostnadseffektiviteten i forvaltningen och
darigenom minska kostnaderna, 6ka avkastningen och, inte minst, 6ka
allménhetens fortroende for fonderna och pensionssystemet.

Med det som sagts foreslar utskottet att regeringens skrivelse laggs till
handlingarna.
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AP-fondernas placeringar

Utskottets forslag i korthet

Riksdagen avslar forslag om AP-fondernas placeringsregler med
bl.a. motiveringen att ett nytt regelverk for AP-fonderna bereds
inom Regeringskansliet.

Motionerna

I motion 2015/16:3424 av Ulla Andersson m.fl. (V) anser motiondrerna att
dagens snava placeringsregler for AP-fonderna maste dndras om fonderna ska
kunna anvéndas som en del i en strategisk naringspolitik. Gransvardena for
AP-fondernas dgande i svenska aktiebolag bor hojas (yrkande 2), och reglerna
som forbjuder Forsta—Fjarde AP-fonderna att investera i onoterade aktier bor
tas bort (yrkande 3). Enligt motiondrerna bor det dock inforas ett férbud mot
att fonderna spekulerar i vardepapper som &r kopplade till ravaror och
livsmedel (yrkande 4).

I motion 2016/17:1460 av Hans Wallmark (M) &r motionéren orolig dver
alla forslag om att kapitalet i AP-fonderna ska kunna anvéndas i olika projekt,
i allt frn bostadsbyggande till klimatsatsningar. Det finns dérfor enligt honom
anledning att sékra att AP-fonderna inte anvénds till annat dn det som i
forlangningen dr bra for de kommande pensionsutbetalningarna. Det bor
darfor enligt motiondren inforas ett starkare lagstod for att AP-fondernas
pengar endast far anvandas till sddant som ar till langsiktig nytta for
kommande pensionsutbetalningar och behovet av ett buffertkapital.

I motion 2016/17:1737 av Jonas Sjostedt m.fl. (V) yrkande 11 anfors att
Sverige saknar en langsiktig strategi for det statliga riskkapitalet och for hur
AP-fondernas kapital ska anvandas. | dag styrs AP-fonderna av kortsiktiga
avkastningsmal. Dessa bor enligt motionarerna andras sa att AP-fonderna kan
anvindas for  strategiska  investeringar som  starker  Sveriges
tillvaxtforutsattningar pa l1ang sikt och s att placeringarna ar socialt och
ekologiskt hallbara. AP-fonderna bor ocksd ha som mal att fler ska komma i
arbete samtidigt som pensionskapitalet stérks.

Utskottets stéllningstagande

Utskottet har vid ett flertal tillfallen behandlat motioner med liknande forslag,
senast i betdnkande 2015/16:FiU6.

Utskottet anser, i likhet med vid tidigare behandlingar av omradet, att AP-
fondernas olika placeringsregler behdver ses Over och fordndras. |
Finansdepartementets promemoria Nya regler for AP-fonderna (Ds 2015:34),
som bygger pa en Gverenskommelse i den s.k. pensionsgruppen, foreslas att
flertalet av dagens kvantitativa begransningar i AP-fondernas placeringsregler
tas bort och ersatts med den s.k. aktsamhetsprincipen. En foljd av
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forandringarna ar bl.a. att fonderna far kraftigt utékade mojligheter att placera
kapital i onoterade tillgangar. De nuvarande begransningarna i fondernas
agande i svenskt naringsliv bor dock behéllas, enligt promemorian.

I likhet med tidigare vill utskottet avvakta regeringens fortsatta beredning
av promemorian och remissyttrandena innan det tar stéllning till AP-fondernas
framtida organisation, placeringsregler och mal.

Nar det galler fragan om ett starkare lagstod for AP-fondernas forvaltning
och forslag om att AP-fonderna ska eller inte ska investera i vissa foretag eller
branscher upprepar utskottet sin tidigare stindpunkt att AP-fonderna ska styras
av hogt stallda krav pa etik och miljé men att det inte &r rimligt att i lag reglera
att AP-fonderna ska tillatas eller forbjudas att investera i vissa foretag,
branscher eller regioner. En viktig del i Overenskommelsen om
pensionssystemet ar att fonderna ska ha renodlat finansiella mél och att de inte
ska ta naringspolitiska eller ekonomisk-politiska hansyn.

Med detta avstyrks de aktuella motionerna.

Ombildning av Forsta och Sjatte AP-fonderna

Utskottets forslag i korthet

Riksdagen avslar motioner om en ombildning av Forsta och Sjatte
AP-fonderna med bl.a. motiveringen att en sadan forandring skulle
aventyra stabiliteten och finansieringen av pensionssystemet.

Motionerna

I motion 2015/16:3424 av Ulla Andersson m.fl. (V) foreslas att Forsta AP-
fonden omvandlas till en fond for samhéllsnyttiga investeringar. Fonden ska
t.ex. investera i miljoteknik, medicin, bostéder, gruvnéringen och infrastruktur
(yrkande 1).

I motion 2016/17:1652 av Stefan Jakobsson (SD) foreslas att Sjatte AP-
fonden omvandlas till en investeringsfond. Kapitalet i fonden bor anvandas
som grund for att bygga ut studentbostéder, forbattra vagar och kollektivtrafik,
renovera skollokaler och bygga ut antalet trygghetsboenden.

Utskottets stallningstagande

Med anledning av de tvd motionsfarslagen vill utskottet anféra foljande.
Bade Forsta och Sjatte AP-fonderna ar, tillsammans med Andra—Fjérde
AP-fonderna, s.k. buffertfonder och viktiga delar av pensionssystemets
tillgdngar. Kapitalet i fonderna ar en buffert for att systemet ska kunna hantera
situationer nar det uppstar skillnader mellan de l6pande pensionsavgifterna
och pensionsutbetalningarna. Enligt lagen (2000:192) om allménna
pensionsfonder (AP-fonder) ska medlen i fonderna forvaltas sa att de blir till
storsta mojliga nytta for inkomstpensionssystemet. Utgangspunkten for
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forvaltningen av medlen ska vara de ataganden som finns i pensionssystemet,
och malet &r att langsiktigt maximera avkastningen i forhallande till risken i
placeringarna. Malet &r renodlat finansiellt, och enligt lagen och
dverenskommelsen om pensionssystemet ska buffertfonderna inte ta nagra
néringspolitiska eller ekonomisk-politiska hansyn.

Utskottet avstyrker med bestdmdhet motionérernas forslag om att bryta ut
vissa fonder ur buffertfondsystemet och anvanda kapitalet i fonderna for att
investera i projekt och verksamheter som har tydliga néringspolitiska och
ekonomisk-politiska motiv. En sddan utveckling skulle i forlangningen kunna
&ventyra stabiliteten i och finansieringen av pensionssystemet.

Sjatte AP-fonden ar en del av buffertfondsystemet, men till skillnad fran
Forsta—Fjarde AP-fonderna &r Sjatte AP-fonden en sluten fond i den meningen
att den i dagslaget inte levererar eller tar emot medel frdn pensionssystemet.
Utskottet konstaterar att Finansdepartementet i sin promemoria Nya regler for
AP-fonderna (Ds 2015:34) foreslar att Sjatte AP-fonden avvecklas och att
fondens verksamhet och kapital fors dver till Andra AP-fonden. Utskottet vill
avvakta den fortsatta beredningen inom Regeringskansliet innan det tar
stéllning till en eventuell forandring i Sjatte AP-fonden.

Etik och milj6 i AP-fonderna

Utskottets forslag i korthet

Riksdagen avslar motionsforslag om arbetet med etik och miljo i
AP-fonderna. Utskottet uppmanar dock fonderna att arbeta mer
intensivt med att oka jamstélldheten for att fa battre balanserade
organisationer ur  bade ett jamstalldnets- och ett
mangfaldsperspektiv.

Motionen

I motion 2015/16:3424 av Ulla Andersson m.fl. (V) anser motionérerna att det
behover inforas nya riktlinjer for AP-fonderna nér det géller etik och miljo.
Bland annat bér miljomassiga och etiska hansyn likstallas med mélet om hog
avkastning; AP-fonderna bor inte i gora nya investeringar i kol, olja eller
fossilgas. Redan gjorda investeringar i fossilindustrin bor avvecklas inom fem
ar, och samtliga fonder bor infora kvantitativa mal for investeringar i fornybar
energi. Samtliga fonder bor ocksa redovisa beraknade utslapp av vaxthusgaser
i de investeringar de gjort, och vidare bor fonderna inte investera i bolag som
anvander skatteparadis for att undgd beskattning (yrkande 5). Enligt
motiondrerna bor det ocksa tillsattas ett oberoende rad som arligen ska folja
upp och utvardera AP-fondernas placeringar utifran miljoméassiga och etiska
riktlinjer (yrkande 8). Enligt motiondrerna bor fonderna arbeta mer for att AP-
fondernas interna organisationer ska bli mer jamstéllda (yrkande 6). Vidare
bor det inforas ett forbud mot rérliga ersattningar i AP-fonderna (yrkande 7).
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Rorliga ersattningssystem uppmuntrar till placeringar i riskfyllda vérdepapper
och var en bidragande orsak till finanskrisen 2007-2009, enligt motionérerna.

Utskottets stallningstagande

Utskottet har vid ett flertal tillfallen behandlat motioner med liknande forslag
kring etik och miljo i fonderna, senast i betdnkande 2015/16:FiU6.

Utskottet granskar l6pande AP-fondernas arbete med hallbara
investeringar, och pa utskottets uppmaning gor regeringen varje ar en
utvéardering av fondernas arbete med riktlinjer for etik och miljo i
forvaltningen.

Utskottets standpunkt &r, som utskottet ocksa formedlat i tidigare
behandlingar av omradet, att en av de viktigaste faktorerna for att na en héllbar
forvaltning ar att integrera hallbarhetsfragorna i AP-fondernas I6pande analys
och i den I6pande forvaltningen. | forra arets behandling uppmanade utskottet
fonderna att fortsatta att prioritera integreringen av hallbarhet i férvaltningen,
inte minst for att langsiktigt sdkra avkastningen pa pensionskapitalet.

Arets utvdrdering visar att integreringsarbetet fortsatte under 2015. Till
exempel har Forsta AP-fonden infort en tydlig process for utvardering av
hallbarheten i varje investeringsbeslut i aktier. Andra AP-fonden utvérderade
riskerna i kraftsektorn och avvecklade som en féljd av utvarderingen
investeringarna i 28 kraftbolag under 2015. Tredje AP-fonden satte under
2015 upp tydliga hallbarhetsmal som ska nds 2018. Nagra av malen ar att
fondens s.k. koldioxidavtryck ska halveras, att innehavet av grona obligationer
ska tredubblas och att de strategiska hallbarhetsinvesteringarna ska
fordubblas.

Under 2015 tog AP-fonderna &ven gemensamt fram en metod for
redovisning av s.k. koldioxidavtryck i aktieportfoljerna. Enligt utskottets
uppfattning &r detta en mycket positiv utveckling, men utskottet delar
samtidigt regeringens standpunkt i skrivelsen att det nu &r viktigt att fondernas
arbete inte stannar av utan att fonderna fortsatter att utveckla gemensamma
redovisningsmetoder &ven for andra tillgangar &n aktier.

| motion 2015/16:3424 (V) foéreslar motionarerna att det inrattas ett
oberoende rdd som arligen ska folja upp och utvardera AP-fondernas
placeringar utifrdn miljémassiga och etiska riktlinjer. Utskottet har behandlat
ett liknande forslag tidigare i betdnkandet AP-fondernas verksamhet t.0.m.
2012 (2013/14:FiU6). Utskottet sdg da inget behov eller nagra férdelar med
att inratta nagon typ av rad for att granska AP-fondernas investeringar.
Daremot ansdg utskottet att fonderna ytterligare borde informera allmanheten
om det relativt omfattande arbete som laggs ned pa etik- och miljofragorna i
fonderna. Utskottet star fortfarande fast vid sin tidigare bedémning.

I motion 2015/16:3424 (V) foreslas ocksa att det infors ett férbud mot
rorliga erséttningar i AP-fonderna.

Enligt regeringens riktlinjer for ledande befattningshavare i AP-fonderna
ska rorlig 16n inte ges till anstéllda i ledande position. Daremot &r det mojligt
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att ge rorlig ersattning till dvrig personal. For att det ska fa ske stalls emellertid
sarskilda villkor, bl.a. att ersattningen far uppga till hogst tva manadsloner och
att ersattningen ska ha en objektiv och tydligt informerad grund.

Av arets skrivelse framgar att Andra-Fjarde AP-fonderna har
incitamentsprogram for sina anstdllda, medan Forsta, Sjatte och Sjunde AP-
fonderna saknar ersattningsprogram. Programmen i Andra—Fjarde AP-
fonderna omfattar dock inte styrelsen, vd:n eller ledningsgruppen i fonderna.
Under 2015 betalade Andra—Fjarde AP-fonderna ut sammanlagt 12,2 miljoner
kronor (exklusive sociala avgifter) i rérliga erséttningar.

Utskottet konstaterar att fonderna under 2015 féljde regeringens riktlinjer
nér det galler rorliga erséttningar till fondernas personal. I likhet med tidigare
anser utskottet att det inte finns nagon anledning att i dagslaget foresla nagon
forandring av regeringens riktlinjer genom att t.ex. infora ett forbud mot rorlig
ersattning for all personal i fonderna. Daremot ar det viktigt att fonderna foljer
de séarskilda krav som finns i riktlinjerna nér de betalar ut rorliga ersattningar.

I motion 2015/16:3424 (V) foreslas ocksa att fonderna ska arbeta for 6ka
jamstélldheten i fonderna.

Utskottet vill pAminna om att regeringen i arets skrivelse redovisar en enkit
som stallts till AP-fonderna om deras interna hallbarhetsarbete. Enkaten tar
bl.a. upp frdgan om fondernas arbete med jamstilldhet och maéngfald.
Regeringen konstaterar att fondernas arbete med jamstélldhet inte har kommit
lika 1dngt som arbetet med affarsetik och miljopaverkan. Till exempel bestar
kapitalforvaltningen i samtliga fonder till 75 procent av man, medan kvinnor
dominerar férvaltningens administration.

Utskottet delar regeringens uppfattning i skrivelsen att jamstéllda
organisationer leder till battre resultat, l6nsamhet och konkurrenskraft och
uppmanar darfor fonderna att arbeta mer intensivt med att fa béattre balanserade
organisationer ur ett jamstalldhets- och méangfaldsperspektiv.

Med det som sagts avstyrks den aktuella motionen.
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1. AP-fondernas placeringar, punkt 2 (V)
av Ulla Andersson (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.
Darmed bifaller riksdagen motionerna
2015/16:3424 av Ulla Andersson m.fl. (V) yrkandena 2—4 och
2016/17:1737 av Jonas Sjostedt m.fl. (V) yrkande 11 och
avslar motion
2016/17:1460 av Hans Wallmark (M).

Stallningstagande

Om Sverige ska klara framtidens pensionskostnader krdvs en aktiv
néringspolitik som skapar hog sysselséttning och god tillvaxt. Vénsterpartiet
anser att AP-fonderna i stérre utstrackning an i dag bor anvéndas i en aktiv
naringspolitik. ~ AP-fonderna  bor  forvaltas  utifrdn  langsiktiga
samhallsekonomiska kriterier, inte utifran kortsiktiga avkastningskrav som i
dag.

For att AP-fonderna ska kunna anvéndas i en aktiv och strategisk
néringspolitik for t.ex. investeringar i miljoteknik, gruvnéringen, bostader och
infrastruktur bor dagens snédva placeringsregler for fonderna forandras. Till
exempel bor gransvérdena for AP-fondernas dgande i svenska bolag héjas.
Dessutom bor forbudet mot att investera i onoterade vardepapper avskaffas
(om det inte sker via andelar i riskkapitalfonder) eftersom det forhindrar AP-
fonderna fran att investera i mindre onoterade bolag inom t.ex. miljGteknik-
och lékemedelsbranscherna.

2. Ombildning av Férsta och Sjatte AP-fonderna, punkt 3 (V)
av Ulla Andersson (V).

Forslag till riksdagsbeslut

Jag anser att forslaget till riksdagsbeslut under punkt 3 borde ha féljande
lydelse:

Riksdagen stéller sig bakom det som anfors i reservationen och tillkdnnager
detta for regeringen.
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Dérmed bifaller riksdagen motion
2015/16:3424 av Ulla Andersson m.fl. (V) yrkande 1 och
avslar motion
2016/17:1652 av Stefan Jakobsson (SD).

Stallningstagande

For att Sverige ska kunna klara framtidens pensionskostnader krévs en aktiv
naringspolitik som skapar hog sysselsattning och hallbar tillvéxt.
Vansterpartiet anser att AP-fonderna i storre utstrdckning bér anvandas i en
aktiv och strategisk naringspolitik. AP-fonderna bor forvaltas utifrdn
langsiktiga samhallsekonomiska kriterier och ett 1angsiktigt dgaransvar, inte
utifran kortsiktiga avkastningskrav som i dag.

Som ett led i detta anser Vénsterpartiet att Forsta AP-fonden, som hade ett
kapital pa 290 miljarder kronor i slutet av 2015, bér omvandlas till en fond for
samhallsnyttiga investeringar. Fonden bér bl.a. f& mojlighet att investera i
miljoteknik, lakemedelsbranschen, bostader, gruvnéringen, infrastruktur och
andra investeringar som bidrar till en langsiktigt hog sysselsattning och
darmed ocksa tryggar pensionarernas pengar.

3. Etik och miljo i AP-fonderna, punkt 4 (V)
av Ulla Andersson (V).

Forslag till riksdagsbeslut

Jag anser att forslaget till riksdagsbeslut under punkt 4 borde ha féljande
lydelse:

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

Dérmed bifaller riksdagen motion
2015/16:3424 av Ulla Andersson m.fl. (V) yrkandena 5-8.

Stallningstagande

Nuvarande bestdammelser for AP-fonderna anger att fondernas placeringar ska
vdgledas av miljomassiga och etiska hansynstaganden. Vansterpartiet kan
dock Kkonstatera att kravet pd hog avkastning ar Gverordnat kraven pa att
investeringar ska goéras med héansyn till miljé och respekt for de méanskliga
rattigheterna. Aven om fonderna blivit béttre pa att ta hansyn till etiska och
miljomassiga aspekter visar olika rapporter att riktlinjerna ofta far stryka pa
foten for kortsiktigt hog avkastning.

Vansterpartiet anser darfor att AP-fonderna bor fa nya riktlinjer i fraga om
miljo och etik. AP-fonderna bor véagledas av foljande riktlinjer:

* Miljémassiga och etiska hansyn ska likstallas med malet om hog
avkastning.
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» AP-fonderna ska inte gora nagra nyinvesteringar i kol, olja eller fossilgas.

* AP-fonderna ska avveckla befintliga investeringar inom fossilindustrin
inom fem ar.

» Samtliga AP-fonder ska ha kvantitativa mal for investeringar i fornybar
energi.

» Samtliga AP-fonder ska redovisa berédknade utslapp av véxthusgaser for
sina investeringar.

» AP-fonder ska inte investera i bolag som anvéander skatteparadis for att
undga beskattning.

Ansvaret for att granska AP-fondernas placeringar ligger pa Etiska radet, vars
verksamhet finansieras och styrs av fonderna sjalva. Enligt Véansterpartiet
finns det flera problem med det. Véansterpartiet anser i stéllet att det bor
tillsattas ett oberoende rad som kontinuerligt granskar om AP-fondernas
investeringar gors med hansyn till miljo och respekt for manskliga rattigheter.

Under 2015 betalade fonderna ut 12,2 miljoner kronor i rorlig erséttning till
sina anstéllda. Enligt regeringens riktlinjer far inte fonderna betala ut rérlig
ersattning till ledande befattningshavare. Daremot ar det tillatet att betala ut
bonusar till 6vriga anstéllda. Enligt Vansterpartiets uppfattning riskerar rérliga
ersattningar att leda till spekulation och 6kade risker i fondernas forvaltning.
Av den anledningen bor alla typer av rorliga erséttningar i AP-fonderna
forbjudas.

AP-fonderna har brister nér det galler jamstalldhet. Storst ar bristen inom
kapitalforvaltningen dér i genomsnitt tre av fyra kapitalforvaltare ar man.
Vansterpartiet anser att AP-fonderna bor arbeta aktivt for att organisationerna
ska bli mer jamstallda.
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Forteckning 6ver behandlade forslag

Skrivelsen

Regeringens skrivelse 2015/16:130 Redovisning av AP-fondernas verksamhet
t.o.m. 2015.

Foljdmotionen

2015/16:3424 av Ulla Andersson m.fl. (V):

1.

Riksdagen stéller sig bakom det som anfors i motionen om att Forsta
AP-fonden bér omvandlas till en fond for samhéllsnyttiga
investeringar och tillkdnnager detta for regeringen.

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

Riksdagen stéller sig bakom det som anférs i motionen om att regeln
som forbjuder AP-fonderna att investera i onoterade bolag bor
avskaffas, och riksdagen tillkdnnager detta for regeringen.

Riksdagen stéller sig bakom det som anfdérs i motionen om att AP-
fonderna inte ska dgna sig at spekulation i vardepapper kopplade till
ravaror och livsmedel och tillkannager detta for regeringen.
Riksdagen stéller sig bakom det som anférs i motionen om nya
riktlinjer for AP-fonderna nér det géller miljo och etik och tillkdnnager
detta for regeringen.

Riksdagen stéller sig bakom det som anfors i motionen om att AP-
fonderna bor arbeta aktivt for att organisationerna ska bli mer
jamstallda och tillkannager detta for regeringen.

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

Riksdagen stéller sig bakom det som anfors i motionen om att ett
oberoende rad bor tillsattas som ska folja upp och utvdrdera AP-
fondernas placeringar och verksamhet, och riksdagen tillkannager
detta for regeringen.

Motioner fran allmanna motionstiden 2016/17

2016/17:1460 av Hans Wallmark (M):

Riksdagen staller sig bakom det som anférs i motionen om ett starkare lagstod
for att AP-fondernas pengar inte far anvandas till investeringar i annat &n
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sadant som &r till langsiktig nytta for kommande pensionsutbetalningar och
behovet av ett buffertkapital, och detta tillkdnnager riksdagen for regeringen.

2016/17:1652 av Stefan Jakobsson (SD):

Riksdagen stéller sig bakom det som anfors i motionen om att omvandla sjatte
buffert-AP-fonden till investeringsfond och pa sd satt skapa ekonomiskt
utrymme for att intensifiera byggnationen av studentboenden och
trygghetsboenden, skolrenovering och forbattrad infrastruktur och
tillkdnnager detta for regeringen.

2016/17:1737 av Jonas Sjostedt m.fl. (V):

11. Riksdagen stéller sig bakom det som anférs i motionen om att AP-
fondernas placeringsregler bér &ndras med syfte att mojliggora
strategiska och ekologiskt héllbara investeringar, i syfte att starka
Sveriges langsiktiga tillvaxtforutsattningar och att fler ska komma i
arbete, och detta tillkdnnager riksdagen for regeringen.

Tryck: Elanders, Vallingby 2016
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