Finansutskottets betdnkande @
1998/99:Fi1U9

Allminna pensionsfondens verksamhet &r 1997

(skr. 1997/98:163) 1998/99

FiU9

Sammanfattning

Utskottet behandlar i detta betidnkande regeringens skrivelse 1997/98:163
Allménna pensionsfondens verksamhet ar 1997 samt en motion som véckts
med anledning av skrivelsen.

Utskottet foresléar att regeringens skrivelse ldggs till handlingarna och att
motionen avstyrks.

Till betdnkandet har fogats en reservation och ett sérskilt yttrande.

Skrivelsen

I regeringens skrivelse 1997/98:163 lamnas en redogorelse for Allménna
pensionsfondens verksamhet under ar 1997.

Motionen

1998/99:Fi3 av Peter Eriksson (mp) vari yrkas att riksdagen som sin mening
ger regeringen till kénna vad 1 motionen anforts om utarbetande av en etisk
investeringspolicy for Allménna pensionsfondens placeringar.

Utskottet
Skrivelsen

I skrivelsen ldmnar regeringen en redovisning av Allmédnna pensionsfondens
verksamhet under ar 1997. I redovisningen ingar bl.a. en sammanstillning av
fondstyrelsernas arsredovisningar, en sammanfattning av fondstyrelsernas
utvirderingar av den egna medelsforvaltningen samt regeringens utvir-
deringar av fondstyrelsernas forvaltning av fondkapitalet. Nytt for i &r &r att
regeringen har anlitat extern utvarderingsexpertis for att fa ett béttre underlag
for sin utvérdering.

Sammanstéllningen av fondstyrelsernas arsredovisningar visar att det
marknadsvérderade resultatet for hela AP-fonden under verksamhetsaret
1997 var 60,3 miljarder kronor. Avgiftsunderskottet i pensionssystemet
uppgick under aret till 34 miljarder kronor. Sammantaget innebér detta att
det totala fondkapitalet under &ret 6kade med drygt 26 miljarder till 711,5
miljarder kronor. Det marknadsvérderade resultatet motsvarar en avkastning



pa 9 % pé det totala fondkapitalet. Konsumentprisindex steg med 1,9 %
under ar 1997 vilket innebir att den reala avkastningen pa fondkapitalet blev
omkring 7 %. Med tanke pé fondstyrelsernas 14ngsiktiga placeringshorisonter
utvérderar regeringen fondernas resultat under rullande femarsperioder. Den
genomsnittliga arliga avkastningen for femérsperioden 1993—1997 uppgick
till 11,8 %. For femdarsperioden blev den reala avkastningen hoga 9,6 %.

I skrivelsen sammanfattas de olika fondstyrelsernas egna resultat-
uppfoljningar varefter den externa utvdrderarens rapport och regeringens
bedémning av forvaltningen presenteras.

Forsta—tredje fondstyrelserna har uppfyllt sitt mal att realvdrdesdkra kapi-
talet under perioden 1993—1997. Regeringen anser emellertid att det av fond-
styrelserna uppstillda mélet &r for 14gt satt och efterlyser ett bra jamforelse-
index for att pd ett béttre satt framdeles kunna utvirdera totalavkastningen.
De nominella rintebirande placeringarna som utgdr 86 % av fondstyrelser-
nas kapital har &rligen i genomsnitt avkastat 6,2 %, vilket dr nagot béttre 4n
deras interna index. Forsta—tredje fondstyrelserna har enligt regeringens
uppfattning inte utnyttjat mojligheten till internationell diversifiering. Endast
en liten del av utrymmet for placeringar i utlindska tillgangar har utnyttjats.

Under den senaste femarsperioden uppnadde fjarde och femte fond-
styrelserna en genomsnittlig arlig avkastning pad hela fondkapitalet pa 27
respektive 28 %, vilket dr sémre 4n det uppstéllda malet att overtraffa Finda-
tas avkastningsindex, som under motsvarande period vixte med i genomsnitt
30 % per ar. Ett huvudskal till att fjirde och femte fondstyrelserna inte nér
upp till index &r den stora andelen likvida medel som funnits i portféljerna.
Vid en analys av enbart aktieférvaltningen har bigge fondstyrelserna haft ett
tillfredsstdllande resultat. Inte heller fjairde och femte fondstyrelserna har
dock utnyttjat de mojligheter som finns till utlindsk diversifiering pa ett
tillfredsstdllande sétt.

I fjolérets skrivelse riktade regeringen kritik mot forsta—femte fond-
styrelsernas uppsatta mél for forvaltningen. Kritiken avsidg sdvdl mélens
innehall som deras precision. Riksdagen instimde i kritiken (bet.
1997/98:FiU6, rskr. 60).

I arets skrivelse foljer regeringen upp denna kritik. Forsta—tredje och fjarde
fondstyrelserna har forbéttrat sina mal, men regeringen saknar fortfarande
tydlighet i vissa av malformuleringarna, sdrskilt vad betraffar totalavkastning
och portfoljrisker. Femte fondstyrelsen har endast gjort mindre fordndringar
till foljd av regeringens skrivelse och uppvisar alltjimt brister i verk-
samhetens utformning med avseende pd malformuleringar och uppfoljning
av verksamheten.

Sjatte fondstyrelsen har inlett sin verksamhet fortjénstfullt och satt upp
tydliga och uppfoljbara mal. Regeringen kritiserar dock sjitte fondstyrelsen
for att man rekvirerade sina medel i ett alltfor tidigt skede, innan erforderliga
system och kompetens fanns pa plats.

Sammanfattningsvis anser regeringen aterigen att fondstyrelserna bor se
over sina malformuleringar for att mojliggdra en bra utvdrdering av sina
verksamheter.



Motionen

1 motion 1998/99:Fi3 av Peter Eriksson (mp) anfor motiondren att det ar
angeldget att AP-fonden skaffar sig en etisk policy for sina investeringar
eftersom fonden é&r en viktig aktor pa finansmarknaderna. Enligt motionéren
ar etiskt investerande ett samlingsnamn for hur investeringar placeras utifran
moraliska, sociala och/eller ekologiska kriterier. Motiondren anser att den
etiska investeringspolicyn i forsta hand skall avse AP-fondens aktieinveste-
ringar. Men dven for AP-fondens placeringar som gors i obligationslan bor
det vara fullt mojligt att utveckla etiska kriterier. Motionédren anser saledes
att regeringen bor utarbeta en etisk investeringspolicy for AP-fondens place-
ringar.

Utskottets stallningstagande

Utskottet har granskat skrivelsen. Liksom regeringen anser utskottet att det
betrdffande forsta—tredje och fjarde fondstyrelserna fortfarande saknas tyd-
lighet i vissa av malformuleringarna och att femte fondstyrelsen alltjamt
uppvisar brister i verksamhetens utformning med avseende pad malformule-
ringar och uppf6ljning av verksamheten (jfr bet. 1997/98:FiU6). Fondstyrel-
serna bor dérfor vidta de dtgérder som regeringen foreslagit. Med det anforda
foreslar utskottet att regeringens skrivelse laggs till handlingarna.

Med anledning av motionen vill utskottet anfora att finansminister Erik
Asbrink under hdsten 1996 forklarat att regeringen skall se &ver hela AP-
fondens organisation och placeringsregler. Oversynen har pagatt under 1997.
I januari 1998 kom de partier som star bakom &lderspensionsreformen over-
ens om att genomfora gemensamma verldggningar om AP-fondens organi-
sation och placeringsregler i ljuset av denna reform. Arbetet bedrivs i en
parlamentarisk arbetsgrupp under finansministerns ledning. Arbetsgruppen
meddelade i mars att man avser att presentera ett forslag under hosten 1998
med inriktning pé att de nya reglerna skall kunna trada i kraft &r 2000.

Utskottet har tidigare behandlat en motion liknande den nu aktuella i be-
tankande 1997/98:FiU6. Utskottet avstyrkte motionen med hénvisning till
den pagaende dversynen av AP-fondens organisation och placeringsregler.
Riksdagen beslutade i enlighet med utskottets forslag. Mot bakgrund av den
pagéende Oversynen anser utskottet alltjimt att det saknas skél att foresla
ndgon riksdagens &tgérd. Motion Fi3 (mp) avstyrks.

Hemstillan

Utskottet hemstiller
1. betriffande Allmdnna pensionsfondens verksamhet ar 1997
att riksdagen ldgger regeringens skrivelse till handlingarna,
2. betriffande en etisk investeringspolicy for Allmdnna pensionsfon-
den
att riksdagen avslar motion 1998/99:Fi3.

res. (mp)



Stockholm den 5 november 1998

Pa finansutskottets vignar

Jan Bergqvist

I beslutet har deltagit: Jan Bergqvist (s), Mats Odell (kd), Lars Tobisson (m),
Bengt Silfverstrand (s), Lisbet Calner (s), Johan Lonnroth (v), Lennart
Hedquist (m), Sonia Karlsson (s), Fredrik Reinfeldt (m), Carin Lundberg (s),
Sven-Erik Osterberg (s), Siv Holma (v), Per Landgren (kd), Anna Akerhielm
(m), Peter Eriksson (mp), Lena Ek (c) och Lars Leijonborg (fp).

Reservation

En etisk investeringspolicy for Allmidnna pensionsfonden
(mom. 2) (mp)

Peter Eriksson (mp) anser

dels att den del av utskottets stéllningstagande som borjar med "Med anled-
ning av” och slutar med ”Motion Fi3 (mp) avstyrks.” bort ha f6ljande ly-
delse:

Utskottet delar motionédrens uppfattning att det dr angeldget att AP-fonden
skaffar sig en etisk policy for sina investeringar eftersom fonden &ar en viktig
aktor pa finansmarknaderna. Den etiska investeringspolicyn bor i forsta hand
avse AP-fondens aktieinvesteringar. Men dven for AP-fondens placeringar
som gors 1 obligationslan bor det vara fullt mojligt att utveckla etiska krite-
rier. Regeringen bor sdledes utarbeta en etisk investeringspolicy for AP-
fondens placeringar. Nér arbetet dr klart bor fondstyrelserna varje ar i fon-
dernas drsberéttelser ldmna en redogorelse for hur de etiska placeringskriteri-
erna uppfylls. Vad utskottet anfort med bifall till motion Fi3 (mp) bor riks-
dagen som sin mening ge regeringen till kénna.

dels att utskottets hemstéllan under 2 bort ha f6ljande lydelse:
2. betriffande en etisk investeringspolicy for Allmdnna pensionsfon-
den
att riksdagen med bifall till motion 1998/99:Fi3 som sin mening ger
regeringen till kdnna vad utskottet anfort.



Sérskilt yttrande
En etisk investeringspolicy for Allmidnna pensionsfonden
Johan Lonnroth och Siv Holma (bada v) anfor:

Vinsterpartiet har tagit upp fragan om AP-fondens placeringar i motioner
(1998/99:Fi708 och 1998/99:N336) som inlimnades under allmdnna mot-
ionstiden i ar. Motionerna berdr till en del de fragor som tas upp i den milj6-
partimotion som behandlas i detta betdnkande. Vi aterkommer till fragan i
samband med behandlingen av Vénsterpartiets motioner.



Innehéllsforteckning

SaMMANTANING ... .eovieiiiieiieit ettt eeeas 1
SKITVEISEIL ...cnenentitetet ettt 1
IMOTIONEIL ...ttt e 1
ULSKOTEEL ..o 1
SKITVEISEIL ..ot 1
Motionen
Utskottets stallningstagande...........coceveeveriienienienieneeneiieneeie e 3
HemStAIAN ..c..oviiiiiiiiecceeeeeeee e 3
RESEIVALION ..c.eviiiiiiciiiiicic e 4
En etisk investeringspolicy for Allménna pensionsfonden
(MOM. 2) (TNP) ettt sttt ettt ettt et sttt ettt et sbe e e eane 4
SATSKIlt YHIande......ccveevirieiiieii it 5
En etisk investeringspolicy for Allménna pensionsfonden
(65510350 100 I 7 T USSP 5

Elanders Gotab, Stockholm 1998



	Sammanfattning
	Skrivelsen
	Motionen
	Utskottet
	Skrivelsen
	Motionen
	Utskottets ställningstagande
	Hemställan

	Reservation
	En etisk investeringspolicy för Allmänna pensionsfonden (mom. 2) (mp)

	Särskilt yttrande
	En etisk investeringspolicy för Allmänna pensionsfonden


