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AP-fondernas verksamhet t.0.m. 2013

Sammanfattning

Utskottet behandlar regeringens skrivelse 2013/14:130 Redovisning av AP-
fondernas verksamhet t.o.m. 2013. Utskottet foreslar att skrivelsen laggs till
handlingarna.

I skrivelsen redovisas resultatet av AP-fondernas verksamhet under 2013.
Dessutom redovisar regeringen sina utvérderingar av fondernas langsiktiga
och operativa forvaltning. Vidare granskas fondernas arbete med hallbarhet,
&garstyrning och ersattningar.

Utskottet konstaterar att fondernas forvaltning under 2013 gav ett samlat
resultat pa drygt 127 miljarder kronor, vilket kan jamféras med drygt 100
miljarder kronor 2012. En hdg andel aktier i kombination med en stark
utveckling pa underliggande aktiemarknader forklarar resultaten.

I skrivelsen granskas AP-fondernas riktlinjer for etik och miljo.

Granskningen visar bl.a. att AP-fonderna inom vissa omraden har mer
generosa formaner an andra jamforbara myndigheter. Utskottet anser att det ar
viktigt for allménhetens fortroende for AP-fonderna och pensionssystemet att
fondernas styrelser ser till att fonderna har riktlinjer for bl.a. formaner som
motsvarar vad som géller for andra statliga myndigheter och att riktlinjerna
foljs.

I betdnkandet finns en motivreservation (V).
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Utskottets forslag till riksdagsbeslut

AP-fondernas verksamhet t.o.m. 2013
Riksdagen lagger skrivelse 2013/14:130 till handlingarna.
Reservation (V) — motiveringen

Stockholm den 6 november 2014

P4 finansutskottets vagnar

Fredrik Olovsson

Foljande ledamoter har deltagit i beslutet: Fredrik Olovsson (S), Anna Kinberg
Batra (M), Jonas Jacobsson Gjoértler (M), Jorgen Hellman (S), Oscar Sjostedt
(SD), Jorgen Andersson (M), Emil Kallstrom (C), Janine Alm Ericson (MP),
Jan Ericson (M), Hans Unander (S), Dennis Dioukarev (SD), Erik Ullenhag
(FP), Jakob Forssmed (KD), Marie Granlund (S), Niklas Karlsson (S), Borje
Vestlund (S) och Hakan Svenneling (V).
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Redogorelse for arendet

Arendet och dess beredning

I skrivelse 2013/14:130 Redovisning av AP-fondernas verksamhet t.0.m. 2013
lamnar regeringen en redovisning av AP-fondernas verksamhet under 2013.
Dessutom ingar en utvéardering av AP-fondernas verksamhet i ett langre
perspektiv samt fondernas arbete med fragor om hallbarhet, agarstyrning och
erséttningar.

Skrivelsens huvudsakliga innehall

Fondernas resultat 2013

Det samlade resultatet for Forsta—Fjarde och Sjatte AP-fonderna
(buffertfonderna) uppgick till 127 miljarder kronor 2013. Det var det nast bésta
resultatet sedan fonderna drog igéng 2001. En hog andel aktier i kombination
med en stark utveckling pa underliggande aktiemarknader forklarar resultatet.
Det forvaltade kapitalet i buffertfonderna uppgick till 1 058 miljarder kronor i
slutet av 2013.

Buffertfondernas avkastning har varierat stort éver aren i takt med
utvecklingen pd de finansiella marknaderna. Fondernas avkastning sedan
starten 2001 uppgar till 4,7 procent per ar, vilket val Gverstiger 6kningen i
inkomstindex — det index som ligger till grund for upprékningen av skulden i
inkomstpensionssystemet. Fonderna har dérmed bidragit positivt till den
langsiktiga finansieringen av systemet. Buffertfonderna borjar nu bidra till
formogenhetsbildningen i inkomstpensionssystemet som det var tankt nér det
nuvarande AP-fondssystemet infordes 2001.

Tabell 1 Buffertfondernas redovisade avkastning jamfort med inkomstindex
och totalt fondkapital (procent och mdkr)

2013 2012 2011 2010 2009  2001-2013  2009-2013

Avkastning (%) 13,5 11,6 -1,9 10,2 19,4 4,7 10,6
Inkomstindex (%) 3,7 4.9 19 0,3 6,2 33 34
Totalt fondkapital

(mdkr) 1058 958 873 895 827

Anm. Inkomstindex visar genomsnittsinkomstens utveckling och ligger till grund for
upprakning av skulden i inkomstpensionssystemet.

Som framgar av tabell 2 6kade Forsta—Fjarde AP-fonderna sina kostnader
under 2013, vilket bl.a. forklaras av 6kade externa forvaltningskostnader.
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Sjunde AP-fondens forvaltade kapital uppgick till 186 miljarder kronor i
slutet av 2013, och avkastningen i statens forvalsalternativ var 32 procent
2013.

Tabell 2 Buffertfondernas interna och externa forvaltningskostnader 2013
(2012) (mnkr)

Interna kostnader Externa kostnader Totalt
Forsta AP-fonden 161 (177) 189 (145) 350 (322)
Andra AP-fonden 178 (169) 245 (203) 423 (372)
Tredje AP-fonden 173 (183) 155 (119) 328 (302)
Fjarde AP-fonden 187 (179) 90 (39) 277 (218)
Sjéatte AP-fonden 98 (116) 24 (21) 122 (137)
Summa 797 (824) 703 (527) 1500 (1 351)

Anm. Externa forvaltningskostnader utgérs av depakostnader och fasta provisions-

kostnader.

Forsta AP-fondens resultat

Forsta AP-fondens resultat uppgick till 25,7 miljarder kronor 2013. Resultatet
motsvarar en avkastning pa 11,2 procent efter kostnader (11,3 procent aret
innan). Under aret overfordes 6,9 miljarder kronor till pensionssystemet.
Sammantaget 0kade fondkapitalet med 18,8 miljarder kronor till 253 miljarder
kronor.

Forsta AP-fondens styrelse har fér 2013 omformulerat AP-fondens mal till
en nominell avkastning om 5,5 procent efter kostnader Over rullande
tiodrsperioder. Tidigare var malet formulerat 6ver en femarsperiod. Under
tiodrsperioden 2004-2013 hade AP-fonden en nominell avkastning pa 6,5
procent per ar, vilket vertraffade fondens mal for perioden. Under den senaste
femarsperioden (2009-2013) uppgick fondens nominella avkastning till 10,0
procent per ar (2,5 procent narmast foregaende femarsperiod).

Andra AP-fondens resultat

Andra AP-fondens resultat uppgick till 30,1 miljarder kronor 2013, vilket
motsvarar en avkastning pd 12,7 procent efter kostnader (13,3 procent éret
innan). Under &ret dverfordes 6,9 miljarder kronor till pensionssystemet.
Fondkapitalet okade darmed under aret med 23,3 miljarder kronor till 265
miljarder kronor.

Andra AP-fondens Iangsiktiga mal ar en real avkastning pa 5 procent per
ar. Syftet ar att minimera konsekvenserna av den automatiska balanseringen i
pensionssystemet. For den senaste tiodrsperioden (2004-2013) hade Andra
AP-fonden en genomsnittlig real avkastning pa 5,8 procent, vilket innebar att
fonden uppnadde malet for perioden. Fér femarsperioden 2009-2013 uppgick
AP-fondens genomsnittliga avkastning till 9,8 procent per ar, vilket innebar
att fonden uppnadde malet dven for denna period.
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Tredje AP-fondens resultat

Tredje AP-fondens resultat uppgick till 32,4 miljarder kronor 2013, vilket
motsvarar en avkastning pa 14,1 procent efter kostnader (10,7 procent aret
innan). Fondkapitalet 6kade med 25,5 miljarder kronor till 258 miljarder
kronor. Under aret 6verfordes 6,9 miljarder kronor till pensionssystemet.

For tiodrsperioden 2004-2013 uppgick den genomsnittliga reala
avkastningen p& Tredje AP-fondens kapital till 5,2 procent per ar, vilket
innebar att fonden uppnadde sitt langsiktiga mal p& 4 procent per &r. Fonden
har dven uppnatt malet sett under den senaste femarsperioden (2009-2013)
med en real genomsnittlig avkastning pa 8,2 procent per ar.

Fjarde AP-fondens resultat

Fjarde AP-fondens resultat uppgick till 37,0 miljarder kronor 2013, vilket
motsvarar en avkastning pa 16,4 procent efter kostnader (11,2 procent aret
innan). Under aret overfordes 6,9 miljarder kronor till pensionssystemet.
Fondkapitalet 6kade under aret med 30,1 miljarder kronor till 260 miljarder
kronor.

Fjarde AP-fondens langsiktiga mal &r att den reala avkastningen i
normalportféljen ska uppga till 4,5 procent per &r i genomsnitt, under en period
av tio ar. Enligt fondens bedémning & malet det som kravs for att
pensionssystemets tillgdngar och skulder ska balansera pa Iang sikt (40 ar).
Fjarde AP-fondens reala avkastning under tioarsperioden 2004—-2013 uppgick
i genomsnitt till 5,9 procent per ar (narmast féregdende tioarsperiod var den
5,8 procent per ar). Fonden uppnéadde darmed malet.

Sjatte AP-fondens resultat

Sjatte AP-fondens resultat uppgick till 1,9 miljarder kronor 2013 (1,7 miljarder
kronor aret innan), vilket motsvarar en nominell avkastning pé 9,2 procent (9,2
procent aret innan). Fondkapitalet kade till 22,1 miljarder kronor under &ret.
Sedan fonden bildades 1996 har fondkapitalet vuxit med 11,7 miljarder
kronor, vilket motsvarar en genomsnittlig nominell avkastning pa 4,5 procent
per ar (frdn starten till 2012 var motsvarande avkastning 4,2 procent per ar).

Sjatte AP-fonden inforde 2012 en ny strategi och ett nytt mal for fonden.
Strategin &r att fortsatta vara en langsiktig investerare i onoterade bolag genom
béde direktinvesteringar i foretag och indirekta investeringar genom fonder.
Sjatte AP-fondens nominella avkastningsmal galler fr.o.m. 2012.

For tiodrsperioden 20042013 uppgick malet till 14,0 procent per ar. Det
malet naddde inte fonden. Avkastningen for perioden var i genomsnitt 5,6
procent per ar.
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Sjunde AP-fondens resultat

Sjunde AP-fonden & den av AP-fonderna som verkar inom
premiepensionssystemet. Fonden erbjuder systemets forvalsalternativ som
ocksa ar det enskilt storsta placeringsalternativet for premiepensionsspararna.
Sjunde AP-fonden fdrvaltar tva fonder i premiepensionssystemet, AP7
Aktiefond och AP7 Rantefond. Dessa fonder bildades 2010 d& de ersatte
Premiesparfonden och Premievalsfonden. Samtidigt infordes
forvalsalternativet AP7 Séfa (Statens arskullsférvaltningsalternativ) som ar en
generationsfond med en sammansattning av risk som ska spegla
pensionsspararens alder.

Vid utgdngen av 2013 hade drygt 3 miljoner premiepensionssparare
forvalsalternativet Séafa, vilket ar ca 45 procent av spararna i
premiepensionssystemet. Malet for Safa ar att den ska na en avkastning som
ar minst lika bra som genomsnittet av de privata fonderna i
premiepensionssystemet. Under 2013 uppgick avkastningen i Safa till 32,0
procent (17,4 procent &ret innan). FOr de privata fonderna pa
Pensionsmyndighetens fondtorg uppgick avkastningen i genomsnitt till 15,7
procent (10,5 procent aret innan).

For perioden sedan starten 2000 till utgdngen av 2013 var den
genomsnittliga avkastningen for forvalsalternativet (berdknat Gver tolv &r och
tva manader) 3,5 procent per ar. Den genomsnittliga avkastningen i fonderna
pa Pensionsmyndighetens fondtorg var 1,5 procent per ar under samma period.

Tabell 3 AP-fondernas utgdende fondkapital och resultat 2013 samt
avkastningsmal (efter kostnader, mdkr och procent)

Utgdende Resultat %  AP-fondernas avkastningsmal

fondkapital

Forsta AP-fonden 253 25,7 11,2 Nominell avkastning pa 5,5 % per ar
over
rullande tiodrsperiod

Andra AP-fonden 265 30,1 12,7 Real avkastning pa 5,0 % per ar under
minst en tioarsperiod

Tredje AP-fonden 258 32,4 14,1 Real langsiktig avkastning pa 4,0 %
per ar

Fjarde AP-fonden 260 37,0 16,4 Real avkastning pa 4,5 % per ar under
en period pa tio ar

Sjatte AP-fonden 22 1,9 9,2 Nominell avkastning SIX Nordic 200
CAP GI+2,5 procentenheter 6ver fem
ar

1058 127,1
Sjunde AP-fonden 186 32,0 Forvalsalternativet (Safa) avkastning

minst lika bra som genomsnittet av
privata fonder i
premiepensionssystemet

2014/15:FiU6
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Regeringens utvardering av AP-fonderna
Allmant

Forsta—Fjarde AP-fondernas strategiska forvaltning

Efter en genomgaende stark utveckling pd aktiemarknaderna overstiger
Forsta—Fjarde AP-fondernas langsiktiga avkastning fondernas interna mal
over tiodrsperioden 2004—-2013. Fondernas tillgdngsfordelning med en hdg
andel aktier bidrog till de goda resultaten 2012 och 2013.

Regeringen anser att det &r positivt att Forsta—Fjarde AP-fonderna alltmer
fokuserar pa de mer langsiktiga strategiska besluten men anser ocksa att
fonderna tydligare bor redovisa de dvervaganden som ligger till grund for de
strategiska allokeringsbeslut som tas. Av sarskilt intresse ar hur forhallanden
och forandringar pa finansmarknaderna paverkar synen pa avkastning och risk
i de strategiska besluten.

Aven Forsta-Fjarde AP-fondernas fortsatta  diversifiering av
forvaltningsmodeller och investeringsstrategier &r enligt regeringens
beddmning positiv och bidrar till riskspridning och méjligheter till en mer
robust avkastning over tid.

Skillnaden i avkastning mellan fonderna var relativt stor under 2013. Sett i
ett tiodrsperspektiv (2004-2013) och dven sedan starten (2001-2013) ar dock
skillnaderna sma.

Eftersom Forsta—Fjarde AP-fonderna forvaltar allménna pensionsmedel ar
det enligt regeringen angelaget att fondernas redovisningar sa langt maéjligt ar
jamforbara i termer av avkastning och risk. Det ar darfor positivt att fonderna
under aret fortsatte att utveckla gemensamma nyckeltal for detta.

AP-fonderna tenderar enligt regeringen att vara Overviktade i svenska
tillgadngar jamfort med placeringar i utlandska tillgangar. Regeringen anser att
fonderna tydligare bor redovisa grunderna for detta forhallande, de
6vervdganden som gors i termer av forvantad avkastning och risk samt hur
detta &r till nytta for det svenska pensionssystemet.

Forsta—Fjarde AP-fondernas aktiva forvaltning

Forsta—Fjarde AP-fondernas aktiva forvaltning brister i jamforbarhet dver tid,
och regeringen menar att det darfor ar svart att dra langtgédende slutsatser.
Betydelsen av aktiv forvaltning boér dock inte dverdrivas enligt regeringen
eftersom resultaten &r en begransad del av fondernas samlade resultat. Ar 2013
utgjorde andelen drygt 2 procent av resultatet. Det &r i stallet de strategiska
besluten och den &vergripande tillgangsallokeringen som dominerar
utvecklingen av resultat och risk i fondernas kapitalforvaltning. Forsta—Fjéarde
AP-fondernas strdvan att i okad utstrackning fokusera pa medelfristiga
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strategiska allokeringsbeslut i férhallande till kortsiktig aktiv forvaltning
véalkomnas.

Utfallen for Forsta—Fjarde AP-fondernas aktiva forvaltning har forbattrats
de senaste aren, bade de arliga utfallen och pa fem ars sikt. Andra och Fjarde
AP-fonderna, som aven redovisar riskjusterade matt, har natt sina mal och en
overavkastning i forhallande till tagna risker.

I Ovrigt anser regeringen att det &r viktigt att fonderna &r transparenta i
redovisningen av resultaten av den aktiva férvaltningen.

Sjatte AP-fonden

Sjatte AP-fonden skiljer sig fran de andra fyra buffertfonderna i flera
avseenden. Enligt styrelsens tolkning ar fondens uppdrag att uppna langsiktigt
hdg avkastning med tillfredsstallande riskspridning genom att investera i
riskkapital framst i privata bolag i Norden. Sjatte AP-fonden &r ocksa en
stangd fond, vilket innebar att fonden inte har nagra in- eller utfloden via
pensionssystemet.

Sjatte AP-fondens avkastning pa 9,2 procent 2013 bidrog till att lyfta det
langsiktiga resultatet, men resultatet ar fortfarande vasentligt lagre &n det nya
ambitiosa mal som fondens styrelse faststillde 2012.

Den nya investeringsstrategi som tog form 2011 mot mogna onoterade
foretag har valkomnats av regeringen. Spridningen i resultat mellan olika delar
av investeringsverksamheten ar fortfarande stor. Investeringar i mogna féretag
ger bra avkastning, medan investeringar i expansionsholag presterar samre.
Strategiskiftet 2011 verkar dock ha gett resultat, och tendenser till forbattrad
lénsamhet kan skonjas.

Aven om Sjitte AP-fondens avkastning inte ndr upp till malet for
verksamheten dverstiger den utvecklingen i inkomstindex — vilket innebar att
fonden bidragit till den Ilangsiktiga finansieringen av tillgdngarna i
inkomstpensionssystemet.

Sjunde AP-fonden

Strategisk forvaltning

Avkastningen for Sjunde AP-fondens forvalsalternativ (AP7 Safa) uppgick till
32 procent 2013, vilket var dubbelt sa hogt som den genomsnittliga
avkastningen for privata fonder i premiepensionssystemet. Aven sett Gver
tidsperioden 2010-2013 var avkastningen hég: 13,3 procent jamfort med 6,6
procent for de privata fonderna. AP7 Safas stora aktieexponering, forstarkt
med en s.k. strategisk havstang, ger bra utdelning i tider av kraftig uppgang pa
aktiemarknaderna. Havstdngen verkar dock &ven vid nedgdng pa
aktiemarknaden, vilket innebar att AP7 Safa riskerar att ga samre &n index nar
aktiemarknaden utvecklas svagt.

2014/15:FiU6
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Mot bakgrund av att Sjunde AP-fonden &r den enskilt storsta aktoren i
premiepensionssystemet finns det enligt regeringen skl att ange andra externa
referenspunkter, t.ex. utvecklingen inom ramen for inkomstpensionssystemet.
Sedan starten 2001 har den genomsnittliga avkastningen i Sjunde AP-fondens
forvalsalternativ val dvertréffat utvecklingen i inkomstindex. Det innebér att
pensionssparande i statens fdrvalsalternativ utvecklats béattre &n den
genomsnittliga inkomstutvecklingen i samhéllet.

Aktiv férvaltning

Sjunde AP-fondens produkter &r i huvudsak passivt forvaltade, men 18 procent
av kapitalet uppges vara aktivt forvaltat. Den aktiva forvaltningen gav forlust
2013.

For att 0ka transparensen i nyttan av den aktiva forvaltningen bér Sjunde
AP-fonden enligt regeringen redovisa en utvdrdering av den aktiva
forvaltningen och dess tre delar (taktisk forvaltning, absolutavkastande
alfaférvaltning och forvaltning av onoterade tillgangar).

Hallbarhet, dgarstyrning och ersattningar

Enligt regeringen visar arets granskning att AP-fonderna fortsatt att utveckla
arbetet med att integrera hallbarhet i respektive fonds verksamhet. Fonderna
kommer enligt regeringen vél ut i en internationell jamfoérelse med andra
pensionsfonder som ar valda for att de har kommit langt i arbetet med
integration av héllbarhet. Regeringen anser att fonderna bor fortsatta att agera
som foredomen nar det géller att arbeta med att integrera hallbarhet i
forvaltningen. AP-fonderna bor ocksd se over mojligheterna att utveckla
verksamheten utifran de rekommendationer som lamnas av McKinsey och
revisorerna. Det géller foljande omraden:

— investeringsmandatet

— investeringsfilosofi och strategi

— verktyg och processer

— resurser och organisation

— uppfdljning och extern rapportering.

Nér det galler riktlinjer for &gande och &garrapportering anser regeringen
att fonderna kan bli tydligare pa att lyfta fram vilka huvudfragor de driver,
resultatet av arbetet och eventuella skillnader mellan fondernas inriktning och
utfall. Dessutom finns det anledning fér fonderna att samarbeta med att ta fram
metoder for dgarstyrning.

Regeringen menar ocksa att det &r viktigt att fonderna fortsatter att ha stort
fokus pa erséttningar eftersom det paverkar allmanhetens fértroende for AP-
fonderna. Fonderna kan bli tydligare i redovisningen av hur de agerar nar det
galler erséttningar till ledande befattningshavare i portféljbolagen, t.ex. varfor
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de i vissa fall fullt ut foljer regeringens riktlinjer men i andra fall valjer att
avvika.

Ovriga forvaltningsfragor

Regeringen anser att det &r viktigt att AP-fonderna har en god intern styrning
och kontroll s att fortroendet for fonderna och pensionssystemet sékerstélls.
De granskningar som gors inom omradet av revisorerna och i forekommande
fall av Riksrevisionen &r darfor av stor vikt.

Under 2013 granskade Riksrevisionen Sjunde AP-fonden och riktade
allvarlig kritik mot den interna styrningen och kontrollen i fonden. Det kan
dock noteras att Sjunde AP-fonden forstéarkt de aktuella funktionerna och att
den interna styrningen och kontrollen i dag ar i nivd med privata fondbolags.

Vad giller den A&rliga revisionen ser regeringen allvarligt pd de
direktupphandlingar som Fjarde AP-fonden gjorde under 2013 och utgér fran
att fonden sett dver rutinerna och sékerstallt att reglerna for upphandling foljs
framdver.

Ytterligare information

AP-fondernas resultat forsta halvaret 2014

En genomgang av Forsta—Fjarde AP-fondernas halvarsrapporter visar att AP-
fonderna redovisade ett relativt bra resultat under férsta halvaret 2014.
Sammanlagt uppgick resultatet till 70 miljarder kronor, vilket kan jamféras
med ett resultat pd 46,3 miljarder kronor forsta halvaret 2013.

Fondernas kapital steg med 60,9 miljarder kronor jamfort med nivan i slutet
av 2013. Tillsammans betalade fonderna ut 10 miljarder kronor till
pensionssystemet.

Forsta AP-fonden redovisade ett resultat pd 16,6 miljarder kronor,
motsvarande en avkastning efter kostnader pa 6,5 procent. Andra AP-fonden
redovisade ett resultat p& 18,1 miljarder kronor och en avkastning pé 6,9
procent. Tredje AP-fondens resultat uppgick till 15,6 miljarder kronor eller en
avkastning pa 6,5 procent. Fjarde AP-fonden redovisade en avkastning pa 7,2
procent eller ett resultat pa 18,7 miljarder kronor.

For ungefar tva ar sedan kom Buffertkapitalutredningen med sitt
betdnkande AP-fonderna i pensionssystemet — effektivare forvaltning av
pensionsreserven (SOU 2012:53). Efter en remissrunda med manga och
motstridiga synpunkter meddelade Pensionsgruppen varen 2014 att den vill
andra hela strukturen for AP-fonderna, till stor del i enlighet med
utredningsforslaget.

2014/15:FiU6
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Utskottets 6vervaganden

AP-fondernas verksamhet t.o.m. 2013

Utskottets forslag i korthet

Riksdagen lagger regeringens skrivelse om AP-fondernas verksamhet
t.o.m. 2013 till handlingarna. Utskottet konstaterar att buffertfondernas
forvaltning under 2013 gav ett resultat pa drygt 127 miljarder kronor, vilket
kan jamforas med 101 miljarder kronor for 2012. Buffertkapitalet tkade
med 100 miljarder kronor, fran 958 miljarder kronor i slutet av 2012 till
1 058 miljarder. Utskottet anser att fondernas starka resultat under 2013 ar
gladjande. Utskottet héller med regeringen om att fonderna i framtiden
tydligare bor redovisa skalen till att de placerar mer i svenska tillgangar an
i utlandska tillgdngar och hur det gagnar det svenska pensionssystemet. |
skrivelsen granskas fragor om héllbarhet, agarstyrningar och ersattningar.
Granskningen visar att AP-fonderna fortfarande har mer generosa férmaner
och villkor pa vissa omraden an andra myndigheter. Utskottet anser att det
&r viktigt for allmanhetens fortroende for AP-fondernas verksamhet att
styrelserna i fonderna ser till att fonderna har samma eller liknande
riktlinjer som andra jamférbara myndigheter och att riktlinjerna foljs.

Finansutskottets stallningstagande

Utskottet har granskat regeringens skrivelse 2013/14:130 Redovisning av AP-
fondernas verksamhet t.o.m. 2013.

En hog andel aktier i kombination med en stark utveckling pé
underliggande aktiemarknader bidrog till att buffertfonderna (Forsta—Fjéarde
AP-fonderna och Sjatte AP-fonden) redovisade ett resultat pd drygt 127
miljarder kronor for 2013, jamfort med 101 miljarder kronor fér 2012.

Resultatet innebar att fondernas samlade kapital 6kade med 100 miljarder
kronor, fran 958 miljarder kronor i slutet av 2012 till 1 058 miljarder kronor i
slutet av 2013.

Utskottet noterar att Forsta—Fjarde AP-fonderna under 2013 6verforde
totalt 27,5 miljarder kronor till Pensionsmyndigheten for utbetalning av
samma ars inkomstpensioner. Overféringen uppgick till 6,9 miljarder kronor
per AP-fond. Underskotten i pensionssystemet beror pa att den stora 40-
talsgenerationen har borjat ga i pension.

Fondernas starka resultat under 2013 ar enligt utskottet gladjande. Sedan
2001, da de nya placeringsreglerna infordes och pensionskapitalet delades upp
i fyra lika stora fonder, har forvaltningen gett ett resultat pa 499 miljarder
kronor, vilket motsvarar en tillvaxt pa 4,7 procent per ar. Det &r hogre &n
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tillvéxten i det s.k. inkomstindexet under samma period (3,3 procent) och
betyder att fonderna sedan starten har gett ett positivt bidrag till finansieringen
av pensionssystemet.

Precis som regeringen konstaterar utskottet att AP-fonderna tenderar att
vara Gverviktade i svenska tillgdngar jamfort med placeringar i utlandska
tillgdngar. Utskottet instammer i regeringens uppfattning om att fonderna i
framtiden tydligare bor redovisa grunderna for detta férhallande, de
dvervéganden som gors i termer av forvantad avkastning och risk samt hur
detta ar till nytta for det svenska pensionssystemet.

Enligt utskottet &r det bra att regeringen valt att sérskilt granska fragor om
hallbarhet, &garstyrning och ersattningar. AP-fonderna 4ar statliga
myndigheter. Det ar viktigt for allméanhetens fortroende for fonderna och
ytterst for hela pensionssystemet att ersattningsvillkor, personalférmaner,
representation och tjansteresor ar rimliga och praglade av mattfullhet,
tydlighet och transparens. Utskottet kan tyvérr aven i drets betidnkande
konstatera att granskningen visar att AP-fonderna fortfarande har mer
generdsa formaner och villkor pd vissa omraden dn andra myndigheter.
Utskottet anser darfor terigen att det ar viktigt att regeringen och inte minst
AP-fondernas styrelser ser till att fonderna har samma eller liknande riktlinjer
som andra jamfdrbara myndigheter, och att riktlinjerna foljs. Utskottet noterar
liksom forra &ret att regeringen i skrivelsen anger att den kommer att fortsatta
att folja upp fragan.

Slutligen kan utskottet konstatera att fondernas starka resultat under 2013
fortsatte under det forsta halvaret 2014. En genomgang av halvarsrapporterna
visar att forvaltningen i Forsta—Fjarde AP-fonderna gav ett resultat pa 70
miljarder kronor, vilket kan jamforas med resultatet pd 46,3 miljarder kronor
forsta halvaret 2013.

Med det som anforts foreslar utskottet att regeringens skrivelse om AP-
fondernas verksamhet t.o.m. 2013 laggs till handlingarna.
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Reservation

AP-fondernas verksamhet t.o.m. 2013 — motiveringen (V)
av Hékan Svenneling (V).

Stallningstagande

Utskottet har granskat regeringens skrivelse om AP-fondernas verksamhet
t.0.m. 2013. Jag vill med anledning av detta anfora féljande.

Vansterpartiet anser att AP-fonderna maste folja mycket hogt uppstallda
krav pa etik och moral nar de placerar pensionsmedel. Fondernas etik- och
miljéhansyn inskranker sig idag till att fonderna foljer lagar och konventioner.
Enligt var mening &r det inte tillrackligt. Vi vill att miljo- och etikhansyn ska
fa vaga lika tungt som hog avkastning vid investeringar. Vi anser darfor att det
ar viktigt att ta fasta pd de forslag som laggs fram i betankandet fran
Kommittén om AP-fondernas etik- och miljoansvar (SOU 2008:17) och att
kraven pa AP-fonderna 6kas i detta avseende. Vidare anser Vansterpartiet att
AP-fonderna bor fortsatta att utveckla en véardegrund som &éverensstammer
med Sveriges internationella ataganden i stort och med intentionerna i
internationella  konventioner snarare dn  konventionernas  bokstav.
Vérdegrunden och arbetsséttet bor enligt min mening helt integreras i AP-
fondernas verksamhet.

Det bor ocksa utredas om det & mojligt att tillsitta ett oberoende rdd som
ska granska om fondernas investeringar foljer riktlinjerna for etik och miljo.
AP-fondernas redovisningar bér ocksd goras mer enhetliga s& att det blir
lattare att utvérdera fondernas verksamhet. Redovisningarna bor t.ex. ange de
berdknade utsldppen av véxthusgaser som investeringarna innebar. AP-
fonderna bor inte heller fa investera i bolag som anvénder skatteparadis for att
undga beskattning.

Jag anser att det bor tillsittas en utredning om AP-fondernas
placeringsregler s att etiska, sociala, samhallsekonomiska, och miljémassiga
faktorer far en storre tyngd i placeringsverksamheten. Det kan t.ex. handla om
investeringar i infrastruktur, miljoteknik, medicin, gruvnaring och bostéder.
Vidare bor gransvardena héjas som anger AP-fondernas inflytande i de bolag
de investerar i. Dessutom bor forbudet mot att investera i onoterade
vérdepapper om det inte sker via andelar i riskkapitalfonder avskaffas.
Forbudet hindrar namligen AP-fonderna att investera i manga mindre
onoterade bolag inom t.ex. miljéteknik och medicin.

Vansterpartiet anser att fonderna bor forbjudas att nyinvestera i bolag som
har fossil verksamhet som huvudsaklig verksamhet. Befintliga investeringar i
fossil verksamhet bor enligt var mening ha avvecklats inom fem ér.

De rorliga ersattningssystemen i finanssektorn var en av orsakerna till
finanskrisen. Lonerna for sdval de ledande tjanstemannen som tjansteman pa
lagre nivaer var, och ar fortfarande, till stora delar kopplade till
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finansinstitutens kreditvolymer och kortsiktiga resultatmal. Det uppmuntrar
till en riskabel kreditgivning och placeringar i riskfyllda vardepapper.

Enligt regeringens riktlinjer for anstéllningsvillkor i AP-fonderna far
fonderna inte betala ut rorlig ersattning till ledande befattningshavare.
Daremot &r det tillatet att betala ut rorlig ersattning till 6vriga anstéllda. Under
2013 betalade eller reserverade tre av AP-fonderna sammanlagt 11,1 miljoner
kronor i rorlig ersattning till de anstéllda. De andra tre AP-fonderna — Forsta,
Sjatte och Sjunde AP-fonderna — har redan férbjudit rorlig ersattning. Enligt
Vansterpartiets uppfattning riskerar system med rorliga erséttningar att leda
till spekulationer och 6kade risker i fondférvaltningen. Av denna anledning
anser Vansterpartiet att alla AP-fonderna bor folja Forsta, Sjatte och Sjunde
AP-fondernas exempel och inte tillata rérliga ersattningar.

Med det som sagts ovan foreslar dven jag att regeringens skrivelse om AP-
fondernas verksamhet t.0.m. 2013 l&ggs till handlingarna.
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Forteckning 6ver behandlade forslag

Skrivelsen
2013/14:130 Redovisning av AP-fondernas verksamhet t.0.m. 2013.

16 Tryck: Elanders, Vallingby 2014
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