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Redovisning av AP-fondernas
verksamhet t.o.m. 2022

Sammanfattning

Utskottet foreslar att riksdagen lagger regeringens skrivelse om AP-fondernas
verksamhet t.0.m. 2022 till handlingarna. | skrivelsen ld&mnas en redovisning
av fondernas verksamhet 2022. Dessutom redovisar regeringen sin utvardering
av fondernas roller i inkomstpensionssystemet, fondernas resultat och
kostnader samt deras arbete med héllbarhet och &garstyrning.

Utskottet delar regeringens bedémning att buffertfonderna har uppfyllt
rollen som buffert i inkomstpensionssystemet och att fonderna har bidragit
positivt till inkomstpensionssystemets langsiktiga finansiering. Utskottet anser
att det ar viktigt att fonderna har en kostnadseffektiv forvaltning, dels for
fondernas nettobidrag till inkomstpensionssystemet, dels for att uppratthélla
ett hogt fortroende hos allménheten. Utskottet konstaterar att regeringen
bedomer att Forsta—Fjarde AP-fonderna har uppfyllt malet att fondmedlen ska
forvaltas pé ett foredomligt satt, liksom att Sjatte och Sjunde AP-fonderna
infriat regeringens forvantningar pa fonderna nar det géller hallbarhetsfragor.
Utskottet gor ingen annan beddémning.

I betankandet finns ett sarskilt yttrande (V, MP).

Behandlade forslag
Skrivelse 2022/23:130 Redovisning av AP-fondernas verksamhet t.0.m. 2022.
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Utskottets forslag till riksdagsbeslut

AP-fondernas verksamhet t.o.m. 2022
Riksdagen lagger skrivelse 2022/23:130 till handlingarna.

Stockholm den 7 november 2023

P4 finansutskottets vagnar

Edward Riedl

Foljande ledamoter har deltagit i beslutet: Edward Riedl (M), Mikael Damberg
(S), Oscar Sjostedt (SD), Gunilla Carlsson (S), Bjorn Wiechel (S), Jan Ericson
(M), Ingela Nylund Watz (S), Charlotte Quensel (SD), Adnan Dibrani (S), Ali
Esbati (V), Hans Eklind (KD), Martin Adahl (C), David Perez (SD), Janine
Alm Ericson (MP), Cecilia Ronn (L), Adam Reuterskitld (M) och Josef
Fransson (SD).
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Redogorelse for arendet

Arendet och dess beredning

| betdnkandet behandlar utskottet regeringens skrivelse 2022/23:130
Redovisning av AP-fondernas verksamhet t.0.m. 2022. | skrivelsen ingar en
sammanstéllning av AP-fondernas arsredovisningar for 2022 och en
utvardering av AP-fondernas verksamhet sedan 2001. Bland annat lamnar
regeringen sin utvardering av AP-fondernas bidrag till finansieringen av det
allménna inkomstpensionssystemet och deras roll som buffert i systemet.
Regeringen redogor éven for sin utvardering av fondernas resultat och
kostnader samt deras arbete med hallbarhet.

Regeringen ska enligt 7 kap. 1 § lagen (2000:192) om allmé&nna pensions-
fonder arligen géra en sammanstéllning av AP-fondernas arsredovisningar och
gora en utvardering av forvaltningen av fondmedlen. Regeringen ska senast
den 1 juni aret efter rakenskapséret 6verlamna fondernas arsredovisningar
samt regeringens sammanstallning och utvérdering till riksdagen. Regeringen
overlamnade arets skrivelse till riksdagen den 25 maj 2023. Inga motioner har
vackts med anledning av skrivelsen.



Utskottets 0verviganden

AP-fondernas verksamhet t.0o.m. 2022

Utskottets forslag i korthet

Riksdagen lagger regeringens skrivelse om AP-fondernas
verksamhet t.o.m. 2022 till handlingarna. Utskottet delar
regeringens bedémning att buffertfonderna har uppfyllt rollen som
buffert i inkomstpensionssystemet och att fonderna har bidragit
positivt till inkomstpensionssystemets langsiktiga finansiering.
Utskottet anser liksom regeringen att det &r viktigt att fonderna har
en kostnadseffektiv forvaltning, dels for fondernas nettobidrag till
inkomstpensionssystemet, dels for att uppratthalla ett hogt
fortroende hos allménheten. Utskottet konstaterar att regeringen
bedémer att Forsta—Fjarde AP-fonderna har uppfyllt malet att
fondmedlen ska forvaltas pa ett foredomligt satt, liksom att Sjatte
och Sjunde AP-fonderna infriat regeringens forvantningar pa
fonderna vad galler hallbarhetsfragor. Utskottet gor ingen annan
beddmning.
Jamfor det sarskilda yttrandet (V, MP).

Skrivelsen

I skrivelse 2022/23:130 Redovisning av AP-fondernas verksamhet t.0.m. 2022
ingadr en sammanstallning av AP-fondernas arsredovisningar for 2022 och en
utvardering av AP-fondernas verksamhet sedan 2001.

Buffertfondernas samlade resultat

Regeringen bedomer att Forsta-Fjarde AP-fonderna har uppfylit rollen som
buffert i inkomstpensionssystemet genom att hantera I6pande avgiftsmedel
och utbetalningar for systemets rakning. Fonderna har haft den betalnings-
beredskap som behdvts for uppgiften. Vidare beddmer regeringen att buffert-
fonderna har bidragit positivt till inkomstpensionssystemets langsiktiga
finansiering.

Resultat 2022

Under 2022 uppgick det samlade resultatet for buffertfonderna till minus 160
miljarder kronor efter kostnader. Fondernas aktieinnehav och réntebarande
tillgangar har drivit den negativa utvecklingen, medan alternativa tillgangar
och den svagare kronan har haft en dampande effekt pd buffertfondernas
resultat under 2022. Avkastningen 2022 var den lagsta sedan finanskrisen
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2008 och uppgick till minus 8,0 procent, samtidigt som den genomsnittliga
arliga avkastningen sedan starten 2001 dock uppgick till 6,2 procent.

Som framgar av tabell 1 nedan 6verforde buffertfonderna 2022 ca 19
miljarder kronor till pensionssystemet for att sakra de lopande pensions-
utbetalningarna.! Sammantaget minskade buffertfondernas kapital med 178
miljarder kronor, frdn 2 004 miljarder kronor 2021 till 1 826 miljarder kronor

2022.

Tabell 1 Buffertfondernas resultat och kapital 2022

Miljarder kronor om inget annat anges (uppgifter inom parentes avser 2021)

Resultat Avkastning Overforing till Utgaende

(%) pensionssystemet fondkapital

Forsta AP-fonden -39,9 (80,7) -8,6 (20,8) 4,7 (7,5) 421,2 (465,8)
Andra AP-fonden -29,2 (62,3) —6,7 (16,3) 4,7 (7,5) 407,1 (441,0)
Tredje AP-fonden —-29,2 (86,8) -5,8(20,7) 4,7 (7,5) 468,4 (502,3)
Fjarde AP-fonden -625(857) -11,9(19,2) 47(75) 4605 (527,6)
Sjéatte AP-fonden 1,3(22,2) 1,9 (49,1 - 68,6 (67,3)
Totalt —159,5 (337,7) -8,0 (20,2) 18,8 (30) 1826 (2 004)

Kaélla: Skr. 2022/23:130.

Resultat sedan 2001

Vid slutet av 2022 uppgick det ackumulerade resultatet for AP-fonderna sedan
2001 till 1 498 miljarder kronor. Fondernas andel av de totala tillgdngarna i
pensionssystemet har under samma period okat fran ca 10 till 15,6 procent,
aven om andelen minskade ndgot 2022 jamfort med 2021 till foljd av det

negativa resultatet.

1 Det géller inte Sjatte AP-fonden, som ar en sluten fond, vilket innebar att det inte sker ndgra

Gverforingar till eller frén pensionssystemet.
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Diagram 1 Buffertfondernas resultat sedan 2001
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Kaélla: Skr. 2022/23:130.

AP-fondernas resultat och vérdeutveckling ar starkt beroende av utvecklingen
pa finansmarknaderna. Som framgar av diagram 1 ovan har fondernas resultat
varierat éver tid. Aren efter finanskrisen 2008 stér for ca 95 procent av det
ackumulerade resultatet. Under 2008 foll vérldens borser med ca 40 procent.
Aren darefter praglades av en expansiv penningpolitik med l&ga réntor.
Tillsammans med en god global ekonomisk tillvaxt bidrog detta till en
langvarig borsuppgang. Okningen av inflationstakten som inleddes 2021
innebar under 2022 slutet pa en period med |aga eller negativa rantor och
kvantitativa lattnader. Regeringen konstaterar att 2022 praglades av stor
volatilitet och svag utveckling pa de finansiella marknaderna. Avkastningen
pa bade aktier och rantor foll darfor samtidigt under stora delar av aret.

Forsta—Fjarde AP-fonderna har sedan starten 2001 (sedan 1997 for Sjatte
AP-fonden) klarat och Overtraffat sina avkastningsmal. Fondernas
sammantagna genomsnittliga avkastning efter kostnader har under perioden
varit 6,2 procent per ar. Det kan jamféras med inkomstindex som under samma
period 6kat med 3 procent per ar. Inkomstindex ar det index som anvands som
grund nér skulden i pensionssystemet réknas upp. Regeringen beddmer att
buffertfondernas avkastning ar god i jamforelse med ett urval av utlandska
pensionsfonder. Samtidigt konstateras att skillnader mellan de olika fonderna
medfor att jamforelser bor goras med forsiktighet. Enligt regeringen har
Forsta—Fjarde AP-fonderna anpassat sina 6vergripande tillgdngsforvaltningar
pa ett rimligt satt inom givna placeringsregler for att uppna god riskspridning
i sina portfoljer. Den 6kade andelen alternativa investeringar har genererat en
god avkastning och kan bidra till en dampande effekt pd fondernas
resultatnedgang vid en negativ utveckling pa aktiemarknaden
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Nér det galler fondernas roll som buffert for att hantera I6pande éver- eller
underskott i pensionssystemet har fonderna sedan 2009 betalat ut 322,3
miljarder kronor for att finansiera pensionsutbetalningar och administrations-
kostnader. Under 2001-2008 fanns ett Gverskott i pensionssystemet och
fonderna tillférdes 52 miljarder kronor av de l6pande pensionsavgifterna. En
viktig forklaring till underskotten i pensionssystemet som funnits sedan 2009
&r att den s.k. fyrtiotalistgenerationen bérjat ta ut sin pension. For hela
perioden 2001-2022 innebér det att 271,6 miljarder kronor av fondmedlen har
anvénts for pensioner. Forsta—Fjarde AP-fonderna vantas fortsatta att bidra till
finansieringen av inkomstpensionerna under éverskadlig framtid. Under 2023
beréknas Gverforingen uppga till 21,3 miljarder kronor, vilket motsvarar
ca 1 procent av fondvérdet vid arets borjan. Under 2023-2026 beraknas ca 73
miljarder kronor behdva anvandas for att tdcka underskott i pensionssystemet,
vilket ar lagre an den prognos som lamnades i forra arets skrivelse.

Buffertfondernas kostnader

Regeringen konstaterar att buffertfondernas kostnader i absoluta tal har
minskat under 2022. Viktiga faktorer for kostnadsutvecklingen i absoluta tal
ar fondkapitalets utveckling och placeringarnas inriktning. Tillgéngs-
forvaltning med hogre kostnader & motiverad nar den forvantas bidra till
hdgre nettoavkastning och tkad riskspridning. Den svenska kronans rorelse
gentemot andra valutor pdverkar ocksa fondernas kostnader for kop av tjanster
som prissétts i amerikanska dollar och euro.

Regeringen understryker att det &r buffertfondernas nettoavkastning som
paverkar deras bidrag till inkomstpensionssystemets langsiktiga finansiering.
Att fa kapitalet att vaxa ar buffertfondernas uppgift. AP-fonderna bor dock,
liksom 6vrig verksamhet i offentlig regi, standigt arbeta fér en hog kostnads-
effektivitet. Detta ar viktigt béde for fondernas nettobidrag till inkomst-
pensionssystemet och for att upprétthalla ett hogt fortroende hos allménheten.
Att det totala fondkapitalet ar fordelat pa fem fonder bidrar aven till lagre
kostnadseffektivitet.

Kostnaderna 2022

Buffertfondernas kostnader finansieras av de medel som fonderna forvaltar.
Den totala redovisade kostnaden for forvaltningen av buffertkapitalet uppgick
2022 till 1 602 miljoner kronor (se tabell 2 nedan). Jamfort med 2021 &r det
en minskning med 22 miljoner kronor eller 1,4 procent. Méatt som en andel av
det forvaltade kapitalet minskade kostnaderna fran 0,09 procent 2021 till 0,08
procent 2022. Det &r framfor allt de externa forvaltningskostnaderna som har
minskat. De interna forvaltningskostnaderna fortsatte dock att 6ka nagot.
Fonderna har successivt 6kat andelen internt forvaltat kapital. I slutet av 2022
forvaltades ca 82 procent internt, jamfort med ca 70 procent 2012.
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Tabell 2 Buffertfondernas forvaltningskostnader 2022
Miljoner kronor om inget annat anges (siffror inom parentes avser 2021)

Interna Externa Andel av forvaltat
kostnader kostnader Totalt kapital (%)
Forsta AP-fonden 238 (231) 27 (61) 265 (293) 0,06 (0,07)
Andra AP-fonden 262 (245) 201 (208) 463 (453) 0,11 (0,11)
Tredje AP-fonden 252 (234) 119 (142) 371 (376) 0,08 (0,08)
Fjarde AP-fonden 259 (247) 140 (158) 399 (405) 0,08 (0,08)
Totalt 1011 (957) 487 (569) 1498 (1527) 0,08 (0,09)
Sjétte AP-fonden 104 (98) 104 (98) 0,15 (0,17)
Totalt 1115 (1 055) 487 (569) 1602 (1 624)
Totalt inkl. arvoden
for extern forvaltning - 744(1020) 1859 (2075) 0,10 (0,11)

Kaélla: Skr. 2022/23:130.

Kostnaderna sedan 2018

Under perioden 2012-2015 ¢kade kostnaderna med i genomsnitt 10 procent
per &r. Trenden brots 2016 och under perioden 2016-2022 har kostnaderna
minskat med 7,8 procent samtidigt som det forvaltade kapitalet har 6kat med
ca 33 procent totalt. Nedgangen beror framfor allt pd minskad extern
forvaltning av kapitalet. 1 en internationell jamforelse &r andelen internt
forvaltat kapital hog hos Forsta—Fjarde AP-fonderna. Enligt regeringen okar
en hog andel intern forvaltning kostnadseffektiviteten. Av tabell 3 nedan
framgar hur kostnaderna har utvecklats sedan 2018.

Tabell 3 Buffertfondernas kostnader sedan 2018
Miljoner kronor om inget annat anges.

2018 2019 2020 2021 2022
Interna
forvaltningskostnader 948 1017 1018 1055 1115
Externa
forvaltningskostnader 768 739 617 569 487
Totalt 1714 1756 1635 1624 1602
Andel av forvaltat
kapital (%) 0,12 0,12 0,10 0,09 0,08
Totalt inkl. arvoden
for extern forvaltning 2 045 2162 2260 2075 1859
Andel av forvaltat
kapital (%) 0,15 0,14 0,14 0,11 0,10

Kaélla: Skr. 2022/23:130.

De interna forvaltningskostnaderna avser framst personal och informations-
och datasystem. Tredje och Fjarde AP-fonderna anvéander rorliga erséttnings-
program for medarbetare. Under 2022 betalade Fjarde AP-fonden ut rorlig
ersittning pd totalt 0,2 miljoner kronor. Tredje AP-fonden betalade inte ut
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ndgon rorlig ersattning.2 Andra AP-fonden inledde ett kostnads-
besparingsprogram 2020 och har beslutat att upphora med rorliga ersattningar
fr.o.m. 2022. | slutet av aret forvaltades 79 procent av kapitalet internt. Det &r
i linje med Tredje och Fjarde AP-fondernas andel, men lagre &n Forsta AP-
fondens. Trots detta har Andra AP-fonden fortfarande hogre kostnader &n
ovriga buffertfonder. Regeringen uppmuntrar fonden att fortsétta sitt kostnads-
besparingsprogram.

| Forsta—Fjarde AP-fondernas externa forvaltningskostnader ingar inte
kostnader for prestationsbaserade arvoden eller forvaltararvoden for onoterade
tillgdngar, dar arvoden betalas tillbaka. Dessa kostnader ingér inte i AP-
fondernas totala kostnader, utan enligt fondernas redovisningsregler reduceras
arvodena mot resultatet for varje tillgang. De prestationshaserade arvodena for
extern forvaltning minskade fran 451 miljoner kronor 2021 till 257 miljoner
kronor 2022. Nettot av erlagda och aterbetalade arvoden for forvaltning av
onoterade tillgangar uppgick till 761 miljoner kronor, en ¢kning fran 451
miljoner kronor 2021. Regeringen konstaterar att denna typ av
avtalskonstruktioner kan forvéantas oka ytterligare i och med de &ndringar av
placeringsreglerna som tradde i kraft den 1 januari 2019.%

Sjatte  AP-fonden forvaltar sina medel genom placeringar pa
riskkapitalmarknaden®, dvs. de investerar i onoterade tillgdngar. Fondens
externa forvaltningsavgifter till fondforvaltare uppgick 2022 till 881 miljoner
kronor eller 1,2 procent av forvaltat kapital, vilket kan jamféras med 677
miljoner kronor eller 1,1 procent av forvaltat kapital 2021. Dessa
kostnadsnivaer bor dock inte jamforas med de Gvriga AP-fondernas pa grund
av de skillnader som finns i redovisningsmetod. | den utvérdering som
McKinsey & Company arligen genomfor pa uppdrag av regeringen, och som
ingar som bilaga till skrivelsen, konstateras att investeringar i onoterade aktier
i regel &r kostsammare &n investeringar i noterade véardepapper. Liksom for de
ovriga AP-fonderna bor kostnaderna séttas i relation till avkastningen.

Sjunde AP-fonden

Regeringen bedémer att Sjunde AP-fonden har uppfyllt sin roll inom premie-
pensionssystemet. Den kapitalviktade avkastningen har sedan 2001 varit hégre
an inkomstpensionens utveckling och &ven dverstigit den genomsnittliga
avkastningen for de privata fonderna i premiepensionssystemet. Sammantaget
har Sjunde AP-fonden infriat regeringens forvantningar pa fonden.

Sjunde AP-fonden tillhdr inte buffertfonderna i inkomstpensionssystemet
utan &r det statliga alternativet inom premiepensionssystemet. Sjunde AP-
fonden har som framsta uppgift att forvalta premiepensionsmedel i det statliga
forvalsalternativet, AP7 Safa, dar risken forandras med spararnas alder. AP7

2| skrivelsen anges i tabell 4.3 pa s. 25 att Tredje AP-fonden betalade ut 4 miljoner kronor i
rorlig ersattning. Korrekt siffra ska vara 0 kronor i rorlig erséattning. Jamfor med bilaga 5
Arsredovisning 2022 fér Tredje AP-fonden, s. 149.

3 Se prop. 2017/18:271, bet. 2018/19:FiU14, rskr. 2018/19:52.

43 kap. 1 § Lagen (200:193) om Sjatte AP-fonden.
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Safa & en kombination av AP7 Aktiefond och AP7 Réantefond.® Av
pensionsspararna har 66,2 procent sina pensionsmedel placerade i AP7 Safa,
och deras fondkapital motsvarar 47 procent av det totala fondkapitalet i
premiepensionssystemet. Under 2022 hade den genomsnittliga Safa-spararen
en avkastning p& minus 9,5 procent Det kan jamféras med att de privata
premiepensionsfonderna i genomsnitt gav en avkastning pad minus
15,1 procent.

I november 2022 beslutade riksdagen om lagandringar for Sjunde AP-
fonden som i huvudsak innebar att det klargors att malet for Sjunde AP-
fondens forvaltning av fonder &r detsamma som malet for premiepensions-
systemet i stort (prop. 2021/22:280, bet. 2022/23:SfU5, rskr. 2022/23:27.
Malet &r att forvalsalternativet inom premiepensionen ska utgdra ett
pensionssparande av hdg kvalitet som ger en trygg pension. Andringarna
innebar ocksa att det infors ett mal om foredomlig forvaltning och att Sjunde
AP-fondens placeringsregler justeras, bl.a. pa sd satt att mojligheterna att
placera medel i illikvida tillgdngar utokas. Lagandringarna tradde i kraft den
1 januari 2023.

Forsta—Fjarde AP-fondernas samlade hallbarhetsarbete

Regeringen beddmer att Forsta—Fjarde AP-fonderna har uppfyllt det
lagstadgade malet om att forvalta medlen pa ett foredomligt satt genom
ansvarsfulla investeringar och ansvarsfullt 4gande. Aven Sjétte och Sjunde
AP-fonden har arbetat aktivt med hallbarhetsfragor och infriat regeringens
forvantningar pa fonderna. Sjatte AP-fondens lagstadgade mal om foredémlig
forvaltning tradde i kraft under 2022 och foljs upp frdn och med nésta ars
skrivelse.

Forsta—Tredje AP-fonderna har under 2022 arbetat med att genomfora nya
eller uppdaterade policyer och strategier pa hallbarhetsomradet, vilket lett till
forandringar i bl.a. fokusomrdden och malsattningar. Fjarde AP-fondens
fokusomraden och mal var i huvudsak ofgrandrade. Klimat och &garstyrning
ar fortfarande hogt prioriterade omraden for fonderna. Aven biologisk mang-
fald och sociala fragor, inklusive manskliga rattigheter lyfts fram. 1 tabell 4
nedan redovisas Forsta—Fjarde AP-fondernas fokusomraden for hallbarhets-
omradet och antal mal och forandringar under 2022.

5 Det statliga alternativet bestar av sex olika investeringsalternativ: forvalsalternativet AP7
Safa, de tva byggstensfonderna AP7 Aktiefond och AP7 Réntefond, samt tre fondportféljer
med olika risknivéer, AP7 Forsiktig, AP7 Balanserad och AP7 Offensiv.

2023/24:FiU6
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Tabell 4 Forsta—Fjarde AP-fondernas fokusomraden inom hallbarhets-
arbetet 2022

Siffror inom parentes avser 2021

Fokusomraden Antal mal Forandringar
2022
Forsta AP-fonden  Klimat 7(8) Ny ESG-strategi* och

forandringar i fokusomréaden.
Farre antal mal. Kvarvarande
mél ar oférandrade.

Andra AP-fonden  Klimat, biologisk 8 (26) Uppdaterad hallbarhetspolicy.
mangfald, manskliga Ett nytt fokusomrade
rattigheter, mangfald, (biologisk mangfald). Nya
jamlikhet och mal kopplade till fondens fem
inkludering samt fokusomraden.

&garstyrning.

Tredje AP-fonden  Bolagsstyrning, 6 (5) Ett nytt fokusomrade
klimat, méanskliga (biologisk mangfald). |
réttigheter och huvudsak nya och féréndrade
biologisk mangfald. malsattningar.

Fjarde AP-fonden Klimat och miljo samt 11 (11) I huvudsak oforandrade mal.

&garstyrning.

* ESG star for miljoaspekter, sociala aspekter och bolagsstyrningsaspekter.
Kalla: Skr. 2022/23:130.

De totala koldioxidutslappen fran Forsta—Fjarde AP-fondernas placeringar har
minskat med i genomsnitt 14 procent per ar under perioden 2018-2022. Den
portfoljviktade koldioxidintensiteten sjonk for Forsta, Andra och Fjarde AP-
fonderna under 2022.5 Den 6kade dock for Tredje AP-fonden, vilket i
huvudsak beror pé forandringar i portfoljmixen, dar mer koldioxidintensiva
bolag utgor en storre andel. En bidragande orsak &r att energibolag med fossil
verksamhet har presterat val under 2022 till f6ljd av hdga gas- och oljepriser.
Dessa bolag upptar ddrmed en stérre andel av portfoljen.

Regeringen ser positivt pd att Forsta-Fjarde AP-fondernas samlade
koldioxidavtryck fortsatter att minska dver tid och uppmuntrar fonderna att
fortsatta sitt arbete i den pagaende klimatomstéllningen.

AP-fonderna samarbetar inom ramen for samverkansradet, bl.a. i fraga om
redovisning och rapportering pa héllbarhetsomradet.” Fonderna deltar aven
gemensamt i ett antal nationella och internationella organisationer, projekt och
initiativ. Sedan 2007 samarbetar Forsta—Fjarde AP-fonderna ocksa inom AP-
fondernas etikrad (Etikradet) vars syfte ar att utifrn fondernas uppdrag och
gemensamma vardegrund &stadkomma forbattringar pd milj6- och
etikomradet. Under 2022 drev Etikradet atta proaktiva projekt inom bolags-

¢ Den portfoljviktade koldioxidintensiteten beskriver portfoljens genomsnittliga mangd
koldioxid som produceras per miljoner kronor i omséttning. Det tolkas som portfdljens
exponering mot koldioxidintensiv verksamhet.

" AP-fondernas gemensamma samverkansrad syftar till att skapa béattre och mer effektiva
samarbeten inom omraden som inte paverkar valet av investeringsstrategi.
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styrning, miljo och sociala fragor. Etikraddet genomftrde dven tva genom-
lysningar av Forsta—Fjarde AP-fondernas innehav av utlandska bdrsnoterade
bolag (totalt 3 202 bolag 2022). Vid genomlysningen identifierades 111
incidenter med bekréftad krankning eller risk for krdnkning av internationella
konventioner. Det ar nagot farre &n 2021.

Under 2022 slutférde Forsta—Fjarde AP-fonderna en gemensam éversyn av
Etikrddets uppdrag, strategi och organisation. Bland annat har radets syfte
tydliggjorts och Iangsiktiga mal for verksamheten har faststéllts. Som en foljd
av Oversynen kommer Etikradets arbete att utokas till att &ven omfatta kredit-
investeringar och svenska innehav. Vidare inrattas under 2023 ett nytt kansli
med tre heltidsroller, med Tredje AP-fonden som vardmyndighet. Regeringen
ser positivt pa den samverkan som sker inom ramen for Etikradets verksamhet
och vélkomnar den dversyn som har genomforts.

Aven om det sker samverkan mellan Forsta—Fjarde AP-fonderna bedriver
fonderna sitt hallbarhetsarbete oberoende av varandra, vilket ar i linje med
deras sjéalvstandighet. Det har resulterat i att fonderna delvis har valt olika
fokusomraden, malsattningar och arbetssatt. Samtliga fonder integrerar dock
hallbarhetsaspekter i kapitalférvaltningen, vilket regeringen ser positivt pé.
Fondernas strategier bygger ocksa i allt hégre grad pa ambitionen att paverka
portfoljbolag att minska sina klimatavtryck. Avyttring av utslappsintensiva
bolag betraktas darmed i stérre utstrackning som ett alternativ forst om
péverkansarbetet inte ger négot resultat eller om bolagen bedéms sakna vilja
eller forutsattningar att stalla om sin verksamhet. Regeringen valkomnar den
ambitionen.

Regeringen konstaterar att det i viss man fortfarande ar svart att fa en
helhetsbild av resultaten inom hallbarhetsomradet, ndgot som géller generellt
och inte bara for AP-fonderna. Forsta—Fjarde AP-fonderna har dock i stor
utstrackning natt sina hallbarhetsmal under 2022, vilket regeringen ser positivt
p&. Regeringen ser ocksd positivt pa att flera av fonderna har fortsatt att
utveckla sina malsattningar i riktning mot att bli mer resultatinriktade.
Fonderna bor aven, i linje med rekommendationerna i 2021 ars utvérdering,
fortsatta arbetet med att vidareutveckla resultatrapporteringen inom hall-
barhetsomradet.

Pagaende arbete

Forsta—Fjarde AP-fondernas resultat under det forsta halvaret 2023

Enligt Forsta—Fjarde AP-fondernas halvarsrapporter hade fonderna efter det
forsta halvaret 2023 ett sammanlagt resultat pa 100,6 miljarder kronor, vilket
kan jamforas med forlusten pa 172,8 miljarder kronor det forsta halvaret 2022.
Fondernas sammanlagda kapital 6kade med 21 miljarder kronor jamfort med
kapitalet i slutet av 2022. Resultatet beror framfor allt pa en starkare
utveckling pa de globala aktie- och rantemarknaderna jamfort med 2022.
Forsta AP-fonden redovisade ett resultat pa 27,8 miljarder kronor det forsta
halvaret 2023, vilket motsvarade en avkastning efter kostnader pa 6,6 procent.
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Andra AP-fonden redovisade ett resultat pd 19,4 miljarder kronor.
Avkastningen efter kostnader uppgick till 4,8 procent. Tredje AP-fondens
resultat uppgick till 25,7 miljarder kronor, vilket motsvarade en avkastning pa
5,5 procent efter kostnader. Fjarde AP-fonden redovisade ett resultat pa 27,7
miljarder kronor och en avkastning pa 6,0 procent efter kostnader.

Nya bestammelser for hur Sjunde AP-fonden ska lamna hallbarhets-
information

Den 21 september 2023 l&mnade regeringen en proposition med nya
bestammelser om hur Sjunde AP-fonden ska lamna hallbarhetsinformation
(prop. 2023/24:9). | propositionen foreslar regeringen att det ska goras en
andring i lagen om allmanna pensionsfonder sé att Sjunde AP-fonden omfattas
av de informationskrav som galler enligt EU:s foérordning om hallbarhets-
relaterade upplysningar och EU:s gréna taxonomiférordning. En privat fond-
forvaltare som tillhandahaller fonder pa fondtorget for premiepensionen, dar
ocksa de fonder och fondportféljer som tillhandahélls av Sjunde AP-fonden &r
valbara, ska redan i dag lamna och &ta sig att lamna sédan information. EU-
forordningarna medfor nya och mer detaljerade krav pa hallbarhetsrelaterade
upplysningar, vilket bidrar till att Sjunde AP-fonden kan uppna en hdg grad
av 6ppenhet nar det galler hallbarhetsarbetet.

De informationskrav som foreslas ersatter de krav pa héllbarhetsrelaterade
upplysningar som galler for Sjunde AP-fonden i dag. Lagandringarna foreslas
trada i kraft den 1 januari 2024. Finansutskottet behandlar propositionen i
betdnkande 2023/24:8 Nya bestdammelser om hur Sjunde AP-fonden ska ldmna
hallbarhetsinformation, som vantas beslutas under hosten 2023.

Oversyn av buffertfonderna

Den 23 oktober 2023 meddelade regeringen att en utredare ges i uppdrag att
utreda och lamna forslag pa atgarder for att modernisera och effektivisera den
samlade forvaltningen av Forsta—Fjarde och Sjatte AP-fondernas fondkapital
(Fi2023/02756). Utredaren ska bl.a.

» utreda hur AP-fondernas administration kan férenklas och moderniseras

« utreda hur kraven for buffertfondernas styrelser kan preciseras for att
sakerstélla &ndamalsenlig kompetens

» utreda hur Sjatte AP-fonden pa lampligt sétt kan integreras i buffert-
fondsystemet och sarskilt analysera alternativet att fonden slas ihop med
Andra AP-fonden till en buffertfond med séte i Géteborg

* lamna noédvandiga forfattningsforslag.

De administrativa och styrelserelaterade aspekterna innefattar dven Sjunde
AP-fonden. Uppdraget ska redovisas senast den 31 mars 2024.
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Utskottets stéallningstagande

Utskottet har tagit del av regeringens skrivelse om AP-fondernas verksamhet
t.0.m. 2022. Regeringen l&mnar skrivelsen till riksdagen i enlighet med lagen
(200:192) om allméanna pensionsfonder (AP-fonder).

Utskottet konstaterar att Forsta—Fjarde AP-fonderna och Sjatte AP-fonden
tillsammans uppvisade en forlust pd 160 miljarder kronor 2022. Utskottet
noterar att avkastningen pd minus 8 procent 2022 var den lagsta sedan
finanskrisen 2008 och konstaterar att det framfor allt var den svaga
utvecklingen pé& finansmarknaderna som lag bakom resultatet. Utskottet
noterar dock samtidigt att den genomsnittliga arliga avkastningen sedan 2001
uppgick till 6,2 procent. Sedan 2001 har buffertfondernas férvaltning gett ett
ackumulerat resultat pa 1 498 miljarder kronor. Utskottet noterar vidare att
Forsta—Fjarde AP-fondernas halvarsrapporter for 2023 visar pa en forbattrad
utveckling jamfort med forsta halvaret 2022. Under 2022 dverforde Forsta—
Fjarde AP-fonderna ca 19 miljarder kronor till pensionssystemet for att sakra
de I8pande pensionsutbetalningarna. Under perioden 2001-2022 har
sammanlagt 271,6 miljarder kronor av fondmedlen anvéants for pensioner.
Utskottet noterar att Forsta—Fjarde AP-fonderna vantas fortsatta att bidra till
inkomstpensionerna under en 6verskédlig framtid. Under perioden 2023-2026
berédknas ca 73 miljarder kronor behdva anvéndas for att tdcka underskott i
pensionssystemet, vilket &r lagre 4n den prognos som lamnades i férra arets
skrivelse.

Sammantaget innebdr detta att utskottet delar regeringens beddémning att
Forsta—Fjarde AP-fonderna har uppfyllt rollen som buffert i inkomst-
pensionssystemet genom att hantera I6pande avgiftsmedel och utbetalningar
for inkomstpensionssystemets rakning och att fonderna har haft den
betalningsberedskap som behévts for uppgiften. Utskottet delar ocksa
beddmningen att buffertfonderna har bidragit positivt till inkomstpensions-
systemets langsiktiga finansiering.

Buffertfondernas kostnader finansieras av de medel som fonderna forvaltar.
Utskottet anser att det &r viktigt att fonderna har en kostnadseffektiv
forvaltning dels for fondernas nettobidrag till inkomstpensionssystemet, dels
for att uppratthélla ett hogt fortroende hos allmanheten. Utskottet konstaterar
att buffertfondernas forvaltningskostnader uppgick till 1 602 miljoner kronor
2022, vilket &r en minskning jamfort med 2021. Métt som en andel av det
forvaltade kapitalet har kostnaderna minskat fran 0,09 procent 2021 till 0,08
procent 2022. Under perioden 2016-2022 har kostnaderna minskat med 7,8
procent samtidigt som det forvaltade kapitalet har 6kat med ca 33 procent.
Utskottet noterar att nedgéngen framfor allt beror pd minskad extern
forvaltning av kapitalet. Om s.k. prestationsbaserade arvoden for extern
forvaltning inkluderas minskade kostnaden som andel av forvaltat kapital fran
0,11 procent 2021 till 0,10 procent 2022. Utskottet konstaterar att Andra AP-
fonden, som 2020 inledde ett kostnadsbesparingsprogram, fortfarande har
hdgre kostnader &n 6vriga buffertfonder och anser att det &r viktigt att fonden
fortsétter med sitt kostnadsbesparingsprogram.
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Utskottet noterar regeringens bedémning att Forsta—Fjarde AP-fonderna
har uppfyllt det lagstadgade malet om att forvalta medlen pa ett foredomligt
satt genom ansvarsfulla investeringar och ansvarsfullt 4gande. Aven Sjatte och
Sjunde AP-fonderna har arbetat aktivt med hallbarhetsfragor och infriat
regeringens forvantningar pa fonderna. Utskottet gér ingen annan bedémning.
Utskottet noterar att den portféljviktade koldioxidintensiteten sjonk 2022
jamfort med 2021 for Forsta, Andra och Fjarde AP-fonderna men att den
Okade for Tredje AP-fonden. Utskottet valkomnar dock att AP-fondernas
koldioxidavtryck fortsatter att minska over tid och uppmuntrar fonderna att
fortsatta sitt arbete i den pagaende klimatomstallningen. Utskottet ser positivt
pad den samverkan som sker inom ramen for Etikradets verksamhet och
valkomnar den d&versyn som genomforts. AP-fonderna bedriver sitt
héllbarhetsarbete oberoende av varandra, vilket ar i linje med deras sjalv-
standighet. Det har resulterat i att fonderna delvis har valt olika fokusomraden,
malsattningar och arbetssatt. Samtliga fonder integrerar dock hallbarhets-
aspekter i kapitalforvaltningen, vilket ar positivt. Det 4r ocksa positivt att
Forsta—Fjarde AP-fonderna under 2022 i stor utstrackning har natt sina
hallbarhetsmél. Vidare ar det valkommet att fonderna har fortsatt att utveckla
sina mélséttningar i riktning mot att bli mer resultatinriktade. I likhet med
regeringen anser utskottet att det i viss man fortfarande &r svart att f en samlad
bild av resultaten inom hallbarhetsomradet och att fonderna bor fortsitta
arbetet med att vidareutveckla resultatrapporteringen inom omrédet.

Utskottet noterar att regeringen meddelat att en utredare getts i uppdrag att
se Over AP-fondernas verksamhet och att uppdraget ska redovisas senast i
mars 2024.

Med detta foreslar utskottet att regeringens skrivelse om AP-fondernas
verksamhet t.0.m. 2022 I&ggs till handlingarna.



Sarskilt yttrande

AP-fondernas verksamhet t.o.m. 2022 (V, MP)
Ali Esbati (V) och Janine Alm Ericson (MP) anfor:

Det &r bra att det nu finns lagreglerade hallbarhetsmal fér AP-fonderna, men
vi anser att kraven pa AP-fonderna nar det galler etik och miljo maste bli
betydligt tuffare for att det ska fa en avgorande effekt pé investeringarna. Vi
har tidigare motionerat om andringar av fondernas héllbarhetsmal och menar
att fondernas placeringar bor félja foljande riktlinjer:

Malet om ansvarsfulla investeringar och ansvarsfullt gande ska likstallas
med malet om hdg avkastning.

AP-fonderna ska inte gora nagra nya investeringar i kol, olja eller fossil-
gas.

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

AP-fonderna ska ha kvantitativa mal for investeringar i fornybar energi.
AP-fonderna ska redovisa berdknade utslédpp av véxthusgaser for sina
investeringar.

AP-fonderna ska inte investera i bolag som anvénder skatteparadis for att
undga beskattning.
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Forteckning over behandlade forslag

Skrivelsen

Regeringens skrivelse 2022/23:130 Redovisning av AP-fondernas verksamhet
t.o.m. 2022.

18 Tryck: Elanders Sverige AB, Vallingby 2023
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