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Allménna pensionsfondens
verksamhet 1999 (skr. 1999/2000:132)

Sammanfattning

Finansutskottet behandlar i detta betdnkande regeringens skrivelse
1999/2000:132 Redovisning av Allménna pensionsfondens verksamhet 1999.
Utskottet foreslar att regeringens skrivelse ldggs till handlingarna. Ingen
motion har véckts i drendet.

I skrivelsen finns bl.a. en sammanstillning av fondstyrelsernas arsredovis-
ningar samt regeringens utvirdering av fondernas verksamhet, resultat och
forvaltning. AP-fondens marknadsvérderade resultat uppgick 1999 till 77
miljarder kronor. Skillnaden mellan pensionsavgifterna och pensionsutbetal-
ningarna — det s.k. avgiftsunderskottet — blev under aret 29,8 miljarder kro-
nor. De administrativa avgifterna uppgick till 0,8 miljarder kronor (ca 0,1 %
av kapitalet) och som en foljd av det reformerade &lderspensionssystemet
levererade AP-fonden 45 miljarder kronor till staten under 1999. Det sam-
mantagna fondkapitalet 6kade ddrmed med 1,4 miljarder kronor till 746,7
miljarder kronor.

Resultatet motsvarar en avkastning pa 10,2 % av det totala fondkapitalet.
Réknas inflationen bort ger det en real avkastning under 1999 pé 8,8 %. De
senaste fem aren har avkastningen for forsta—femte AP-fondstyrelserna legat
pé 1 genomsnitt 11,8 % per &r. Den reala avkastningen blev under samma
period 11 % per é&r.
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Utskottets forslag till riksdagsbeslut

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

Allméinna pensionsfondens verksamhet 1999
Riksdagen lagger regeringens skrivelse 1999/2000:132 till handlingarna.

Stockholm den 26 oktober 2000

Pa finansutskottets vignar

Jan Bergqvist

Foljande ledaméter har deltagit i beslutet: Jan Bergqvist (s), Mats Odell (kd),
Gunnar Hokmark (m), Bengt Silfverstrand (s), Lisbet Calner (s), Johan
Lonnroth (v), Lennart Hedquist (m), Sonia Karlsson (s), Fredrik Reinfeldt
(m), Carin Lundberg (s), Siv Holma (v), Per Landgren (kd), Anna Akerhielm
(m), Yvonne Ruwaida (mp), Lena Ek (c), Karin Pilsiter (fp) och Tommy
Waidelich (s).



Utskottets overviaganden

Allménna pensionsfondens verksamhet 1999

Utskottets forslag i korthet

Riksdagen beslutar ldgga regeringens skrivelse 1999/2000:132 Re-
dovisning av Allménna pensionsfondens verksamhet ar 1999 till
handlingarna.

Skrivelsen

I skrivelsen ldmnas en redovisning av Allménna pensionsfondens (AP-
fondens) verksamhet under 1999. Redovisningen innehaller bl.a. en samman-
stillning av fondstyrelsernas arsredovisningar, en sammanfattning av styrel-
sernas utvirdering av forvaltningen samt regeringens utvédrdering och bedom-
ning av forvaltningen av fondkapitalet. I likhet med tidigare ar har regeringen
anlitat konsultforetaget William Mercer for att ta fram ett underlag for rege-
ringens utvirdering. Utvérderingen omfattar forsta till sjitte fondstyrelsen.
Den sjunde fondstyrelsen ingar inte i utvdrderingen eftersom styrelsen inte
forvaltat ndgra medel under 1999.

AP-fondens sammantagna s.k. marknadsvérderade resultat (direktavkastning-
en plus realiserade och ej realiserade virdefordndringar av kapitalet) uppgick
under 1999 till 77 miljarder kronor, visar sammanstéllningen av fondstyrel-
sernas arsredovisningar.

Skillnaden mellan pensionsavgifterna och pensionsutbetalningarna — det
s.k. avgiftsunderskottet — blev under aret 29,8 miljarder kronor. De administ-
rativa avgifterna uppgick till 0,8 miljarder kronor (ca 0,1 % av kapitalet) och
som en foljd av det reformerade alderspensionssystemet levererade AP-
fonden 45 miljarder kronor till staten under 1999. Detta innebdr sammantaget
att fondkapitalet under forra aret enbart 6kade med 1,4 miljarder kronor till
746,7 miljarder kronor, trots resultatet pa 77 miljarder kronor.

Resultatet motsvarar en nominell avkastning pé 10,2 % av det totala fond-
kapitalet. Réknas inflationen bort ger det en real avkastning under 1999 pa
8,8 %. De senaste fem &ren — dvs. perioden 1995-1999 vilket dr den period
som regeringen har som utgédngspunkt i sin utvirdering av fondstyrelserna —
har avkastningen for forsta—femte AP-fondstyrelserna legat pd i genomsnitt
11,8 % per ar. Den reala avkastningen blev under samma period 11 % per éar.

Det marknadsvirderade resultatet for forsta—tredje fondstyrelserna, de
kapitalméssigt storsta fonderna i AP-fondsystemet (se figur 1), blev 3,6 mil-
jarder kronor under 1999, vilket motsvarar en avkastning pa nominellt 0,6 %
och realt — 0,6 % av fondkapitalet. Under utvarderingsperioden 1995-1999
har avkastningen i genomsnitt varit 9,2 % per ar nominellt och 8,2 % realt.
Fjarde fondstyrelsens marknadsvirderade resultat for 1999 blev 58,4 miljar-
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UTSKOTTETS OVERVAGANDEN

der kronor, vilket ger en nominell avkastning p& 64,7 % och en real avkast-
ning pé 62,8 %. De senaste fem &ren har den nominella avkastningen varit
drygt 30 %. Det marknadsvérderade resultatet for femte fondstyrelsen blev i
fjol 8,2 miljarder kronor. Det motsvarar en nominell avkastning pa 53,1 %
och en real avkastning pé 51,3 %. Under den senaste femarsperioden har den
femte fondstyrelsens kapitalforvaltning gett en nominell avkastning pa i ge-
nomsnitt 30 % per ar. Resultatet for den sjatte fondstyrelsen blev 6,6 miljar-
der kronor under 1999. Det ger en nominell avkastning pa 55,8 % och en real
avkastning pa 54 %. Eftersom sjétte fondstyrelsen endast varit verksam sedan
slutet av 1996 finns &n sé ldnge inga uppgifter om styrelsens resultat under de
senaste fem aren.

FIGUR 1. STORLEKEN PA FONDSTYRELSERNA 1999
(FONDKAPITAL I MILJARDER KRONOR)
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Som framgar av figur 1 dr forsta till tredje fondstyrelserna de storsta fonderna
med ett totalt fondkapital pa drygt 557 miljarder kronor. Nést storst dr fjarde
fondstyrelsen med drygt 147 miljarder kronor, f6ljt av femte fondstyrelsen
med ett fondkapital pa 23 miljarder kronor. Kapitalet i den sjdtte fondstyrel-
sen uppgick i slutet av 1999 till knappt 19 miljarder kronor.

I tabell 1 sammanfattas regeringens bedomning och utvérdering av fondsty-
relsernas resultat, mal och placeringsinriktning under 1999.
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TABELL 1. REGERINGENS BEDOMNING AV FONDSTYRELSERNAS VERKSAMHET

Mal och inriktning av verksamheten Resultat av forvaltningen
Forsta— Meélen for de olika delportfoljerna &r i stort | I fjol misslyckades styrelserna med att nd det
tredje sett bra formulerade. Malet for den totala | kortsiktiga malet att realviardesdkra fondkapi-
fondsty- | portfoljen &r dock mindre bra. Malet é&r | talet. Sett over en femdrsperiod har dock mélet

relserna otydligt. Ett tydligt och investeringsbart mal | uppnatts. Forvaltningen av fastigheter har gett
for hela portfoljens avkastning och risk bor | ett gott resultat de senaste fem édren. Utvirde-
tas fram. Regeringen delar styrelsernas syn | ringen av den utldndska rénteportfoljen forsvé-
att 0kade placeringar i utléndska tillgangar | ras av att andelen valutasdkring dndrats. Malet
ar fordelaktigt, men styrelsen bor precisera | att forvaltningen av svenska realobligationer
om man i forvaltningen av den utléndska | skall vertrédffa ett realt marknadsindex har inte
nominella portféljen avser att overtréffa ett | uppnatts under den period detta varit mojligt att
valutasikrat eller ett ej valutasikrat index. | utvérdera.

Regeringen vidhaller sin tidigare kritik att
riktmérket for den nominella réntebdrande
portfdljen bor berdknas av en extern part.

Fjirde Regeringen noterar att bade fjarde och | Vare sig fjarde eller femte fonden har de senaste
och femte | femte fondens malformuleringar 4r vél | fem aren nétt de uppsatta malen for den totala
fondsty- | avvdgda. Det gor att forvaltningen kan | forvaltningen. Fjirde fondens avkastning har de

relserna | utvirderas pa ett bra sitt. Regeringen stiller | gangna fem &ren varit 30,7 % per ar, medan
sig ddremot fragande till femte fondens val | jamforelseindex avkastat 33,1 % per ar. Femte
att enbart exponera den utldndska portfoljen | fondens avkastning har varit 30 % per ar medan
mot Europa. En sadan sndv tolkning av | jamforelseindex gett 32,5 % per ar. Det svagare
mandatet for utlandsplaceringar bor, enligt | resultatet beror framst pa dalig avkastning 1998
regeringen, bygga pa en tydlig strategi. En | samtidigt som den tidigare hoga likvidi-
sadan saknar emellertid femte fondstyrel- | tetsandelen i portfoljen gjort det svart att na
sen. maélen. Under 1999 har fjirde fonden natt malet
att sla ett kombinerat index. Resultatet for den
femte fonden var i fjol sdmre &n jaimforelsein-

dex.
Sjétte Maélen &r i huvudsak vilgrundade och | Eftersom verksamheten pagatt under kort tid ar
fondsty- | mojliga att folja upp. Malet for totalportfol- | det svart att utvdrdera resultatet. Det dr dock
relsen jen att sla det s.k. FDAX-index ér rimligt. | positivt att portfoljen med onoterade innehav

Enligt regeringen &r dock malet for lagt satt. | har okat. Ddaremot har fonden inte utnyttjat de
Malet bor vara att overtrdffa FDAX med | riskspridningsméjligheter som finns i att inve-
0,5-1 procentenhet per ar. stera i foretag i olika mognadsfaser. Fonden ar
overviktad i foretag som befinner sig i expans-
ionsfasen. Portfoljerna bor renodlas. Samman-
blandningen av noterade och onoterade innehav
gor att det blir svart att utvirdera resultatet samt
svarare att na avkastningsmalet for den onote-
rade portfoljen.

Utskottets stillningstagande

Utskottet har granskat regeringens skrivelse 1999/2000:132 Redovisning av
Allménna pensionsfondens verksamhet 1999 och foreslar att skrivelsen 1dggs
till handlingarna.

Elanders Gotab, Stockholm 2000
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