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Riksrevisionens rapport om
forvaltningen av forvalsalternativet i
premiepensionssystemet

Sammanfattning

| detta betdnkande behandlar utskottet regeringens skrivelse 2013/14:109
Riksrevisionens rapport om forvaltningen av forvalsalternativet i premie-
pensionssystemet.

Riksrevisionen har i granskningsrapporten Sjunde AP-fonden — svarar for-
valtningen av premiepensionen mot spararnas krav? (RIR 2013:14) granskat
forvaltningen av det statliga forvalsalternativet i premiepensionssystemet.

I skrivelsen redovisar regeringen dels sin beddmning av de iakttagelser som
Riksrevisionen har gjort i rapporten, dels vilka atgarder som har vidtagits eller
kommer att vidtas med anledning av rapporten.

Utskottet foreslar att riksdagen lagger skrivelsen till handlingarna.
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Utskottets forslag till riksdagsbeslut

Forvaltningen av forvalsalternativet i premiepensionssystemet
Riksdagen lagger skrivelse 2013/14:1009 till handlingarna.
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P4 socialforsakringsutskottets vagnar

Gunnar Axén

Foljande ledaméter har deltagit i beslutet: Gunnar Axén (M), Tomas Eneroth
(S), Mikael Cederbratt (M), Fredrik Lundh Sammeli (S), Lars-Arne Staxéng
(M), Eva-Lena Jansson (S), Kurt Kvarnstrom (S), Shadiye Heydari (S),
Solveig Zander (C), Jasenko Omanovic (S), Emma Henriksson (KD), David
Lang (SD), Wiwi-Anne Johansson (V), Eva Lohman (M), Emma Carlsson
Lofdahl (FP), Magnus Ehrencrona (MP) och Ann-Britt Asebol (M).



2013/14:SfU16

Redogorelse for drendet

| betdnkandet behandlar utskottet regeringens skrivelse 2013/14:109 Riksre-
visionens rapport om forvaltningen av forvalsalternativet i premie-
pensionssystemet. | skrivelsen redovisar regeringen sin bedémning av Riksre-
visionens granskningsrapport Sjunde AP-fonden — svarar forvaltningen av
premiepensionen mot spararnas krav? (RIR 2013:14).

I november 2013 &éverldmnade Riksrevisionen granskningsrapporten till
riksdagen, som darefter 6verlamnade den till regeringen.

En redovisning av det behandlade forslaget finns i bilagan.
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Utskottets 6vervaganden

Forvaltningen av forvalsalternativet i premiepensions-
systemet

Utskottets forslag i korthet
Riksdagen lagger skrivelse 2013/14:109 till handlingarna.

Gallande ordning

Sjunde AP-fonden 4r en fristiende statlig myndighet som forvaltar medel inom
forsakringen for inkomstgrundad alderspension (1 kap. 1 § lagen [2000:192]
om allménna pensionsfonder, forkortad LAP). Fondens organisation och verk-
samhet regleras endast i lag och regeringen kan inte styra 6ver myndigheten
genom instruktioner eller regleringsbrev. Regeringen utser fondens styrelse
(3 kap. 2 § LAP). Samtliga AP-fonder ska placera fondmedlen sé att en 1ang-
siktigt hog avkastning nas (4 kap. 1 § andra stycket LAP, tillamplig genom
hanvisning i 5 kap. 6 § LAP). For Sjunde AP-fonden ska forvaltningen ske
uteslutande i pensionsspararnas intresse (5 kap. 1 § LAP).

Sjunde AP-fonden styrs utver lagen om allméanna pensionsfonder ocksa
av vissa bestdammelser i lagen (2004:46) om vérdepappersfonder. Fonden om-
fattas inte av samtliga regler om intern styrning och kontroll som géller for de
privata aktorerna inom premiepensionssystemet. Fonden ska arligen faststélla
en verksamhetsplan som ska innehalla riktlinjer for placeringsverksamheten
och en riskhanteringsplan. Denna plan och de interna instruktionerna for
hantering av de beskrivna riskerna ska foljas upp l6pande (4 kap. 2 § genom
hanvisning i 5 kap. 6 § LAP).

Riksrevisionens rapport

Riksrevisionen har i granskningsrapporten Sjunde AP-fonden — svarar forvalt-
ningen av premiepensionen mot spararnas krav? (RIR 2013:14) granskat for-
valtningen av det statliga forvalsalternativet i premiepensionssystemet.

Riksrevisionens sammantagna bedémning i rapporten &r att vissa delar av
forvaltningen av forvalsalternativet kan forbattras. Det géller dels Sjunde AP-
fondens placeringsstrategi, dels fondens interna styrning och kontroll.

Sjunde AP-fondens styrelse har beslutat att mélet for fondens forvaltning
av forvalsalternativet ska vara att avkastningen ska évertraffa den genomsnitt-
liga avkastningen i de privata fonderna i premiepensionssystemet. Malformu-
leringen, som innebér att malet kan uppnas aven vid en I3g eller t.0.m. negativ
avkastning, ar relativ och ger enligt Riksrevisionen ingen védgledning om
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vilken niva pa avkastning som premiepensionsspararna kan forvanta sig. Riks-
revisionen anser att malet behGver kompletteras med ytterligare ett jamfarel-
sematt, t.ex. det inkomstindex som anvands vid upprakningen av inkomst-
pensioner. Riksrevisionen bedémer att det ar tveksamt om malformuleringen
svarar mot lagens krav och riksdagens intentioner om att fonden ska uppna en
Iangsiktigt hog avkastning. Vidare anser Riksrevisionen att det faktum att
malet inte ar tidsbestamt aven medfor att det &r svart att utvardera.

Enligt Riksrevisionen har den aktiva delen av Sjunde AP-fondens forvalt-
ning varit till begrénsad nytta for spararna, samtidigt som riskerna och férvalt-
ningskostnaderna har varit hogre an for den passiva forvaltningen. Det ar svart
att utldsa omfattningen av den aktiva forvaltningen, men Riksrevisionen upp-
skattar att storleken kan uppga till 25 procent av fondens varde. Granskningen
har visat att det inte finns nagon avtalad absolut grans for hur stor den maxi-
mala forlusten kan bli. Omfattningen av den aktiva forvaltningen kan déarmed
inte ses som begransad.

Nér det géller redovisningen av den passiva forvaltningens resultat och den
s.k. havstangens bidrag till fondens resultat anser Riksrevisionen att den inte
ar tillracklig och kan forbattras. Havstangen utgors av placeringar i derivat
som syftar till att 6ka risktagandet och den forvantade avkastningen.

Riksrevisionen anser vidare att Sjunde AP-fondens forvaltning av forvals-
alternativet inte helt svarar mot pensiondrernas kortare placeringshorisont.
Bland annat bor fonden utreda vilken betydelse variationer i avkastningen har
for framtida pensiondrer i samband med byte av forvaltningsinriktning och om
det till foljd av detta finns behov av en anpassning av forvalsalternativet.

Styrelsen i Sjunde AP-fonden har stor frihet att utforma den interna styr-
ningen och kontrollen da de yttre kraven i form av reglering &r ldga. Fonden
har ocksa enligt rapporten tidigare valt att inte fullt ut folja den standard inom
styrning och kontroll som krévs av privata fondbolag inom premiepensions-
systemet. Riksrevisionen bedémer att bristande prioritering av omradet intern
styrning och kontroll har lett till att en informell riskkultur har utvecklats, att
rapporteringen om riskerna inte har varit heltdckande och att verksamheten har
bedrivits pa ett sddant satt att allvarliga limitovertradelser (6vertradelser av
faststallda begrénsningar av risktagandet) intraffat. Riksrevisionen ser det
dock som positivt att fonden under senare ar har vidtagit atgarder for att for-
battra den interna styrningen och kontrollen, bl.a. genom att starka funktion-
erna for risk- och regelefterlevnad samt inféra en internrevisionsfunktion.
Enligt Riksrevisionen ar det dock tveksamt om resurstilldelningen till detta
arbete ar tillracklig.

Riksrevisionen anser att Sjunde AP-fonden inte har tillréckliga yttre krav
pa intern styrning och kontroll. Riksrevisionen konstaterar dock att regeringen
inte har lamnat forslag till skarpt lagstiftning pa detta omrade fér fonden. Inte
heller har regeringen i sin arliga utvéardering av Sjunde AP-fonden fokuserat
pé fondens interna styrning och kontroll.

Riksrevisionen rekommenderar darfor regeringen att utreda och lamna for-
slag till reglering for intern styrning och kontroll for Sjunde AP-fonden. Det
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bor framga vem som ska ha ansvar for granskning och tillsyn i denna del.
Regeringen bor ocksa uppmarksamma den interna styrningen och kontrollen i
sin utvardering av fonden.

Riksrevisionen rekommenderar Sjunde AP-fonden att

— komplettera malformuleringen for forvalsalternativet

— utveckla utvarderingen av den passiva indexforvaltningen och havstangen

— 0Overvéga att avveckla den aktiva forvaltningen

— utreda forvalsalternativet ndrmare ur ett pensiondrsperspektiv

— sdkerstélla den fortsatta utvecklingen av fondens interna styrning och
kontroll

— stérka oberoendet for fondens kontrollfunktioner.

Skrivelsen

Av skrivelsen framgar att Sjunde AP-fonden, som lamnat sina synpunkter pa
rapporten, inte instdimmer i Riksrevisionens kritik nar det géller utformningen
av malet for forvalsalternativet och svarigheterna att utvardera forvaltningen.
Sjunde AP-fonden anser det anmarkningsvart att fondens dverskuggande mal
och uppdrag — att icke-valjarna ska ha minst lika bra avkastning som genom-
snittet av spararna pa fondtorget — knappt berdrs i Riksrevisionens granskning
eftersom detta mal rimligen borde vara viktigast for premiepensionsspararna.
Enligt fonden har det malet uppfyllts med rage. Sjunde AP-fonden framhaller
vidare att dess maluppfyllelse och forvaltningsprestation gentemot jamforelse-
index arligen utvarderas av regeringen. Riksrevisionens kritik avseende
fondens interna styrning och kontroll avser tidigare forhallanden. Sjunde AP-
fonden har foljt de regler och direktiv som styr verksamheten. Att fonden har,
och har haft, god styrning och kontroll bekréftas bl.a. av de &rliga granskningar
och revisioner som fonden ar foremél for och som i vissa delar & mer om-
fattande &n for privata fondbolag. De formella kraven pa fondbranschen har
Okat successivt, i synnerhet efter den globala finanskrisen 2008. Sjunde AP-
fonden har fortlépande anpassat sig till dessa krav. UtGver tvingande krav har
Sjunde AP-fonden frivilligt vidtagit ett antal atgarder for att ytterligare hoja
den allmanna nivan pa den interna styrningen och kontrollen.

Sammantaget anser  Sjunde  AP-fonden att  Riksrevisionens
rekommendationer &r rimliga och konstruktiva, med undantag for
rekommendationen att infora ett kompletterande mél for forvaltningsresu ltatet
vid sidan av det nuvarande mélet. Fonden betonar att man sedan en tid tillbaka
bedriver utvecklingsarbete inom de 6vriga omraden som rekommendationerna
avser. Fonden betraktar Riksrevisionens rapport som ett incitament att
ytterligare 6ka sina anstrangningar i detta arbete.

I skrivelsen anges att Sjunde AP-fonden ska placera fondmedlen sé att en
Iangsiktigt hog avkastning nas. Forvaltningen av fondmedlen ska vara jamfor-
bar och likvardig med de privata alternativen for premiepensionen. Regeringen
anser att fondens egen malsattning — att avkastningen ska Overtraffa den
genomsnittliga avkastningen for privata fonder i premiepensionssystemet —
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inte star i strid med lagens avkastningsmal. Enligt regeringen ar det inte
relevant att, utifran hur det nuvarande premiepensionssystemet ar utformat,
utvéardera fondens avkastning mot ett inkomstindex. Av skrivelsen framgar
vidare att regeringen instimmer i bedémningen att malet for fondens forvalt-
ning av fondmedlen bor vara métbart och tidsbestamt.

Regeringen delar Riksrevisionens tveksamhet nar det galler vardet av den
aktiva forvaltningen i fonden. Regeringen har vid upprepade tillfallen i sam-
band med den arliga utvarderingen av fondens verksamhet papekat att det ar
angeléget att fonden ser dver inslaget av aktiv forvaltning, inte minst mot bak-
grund av den laga avkastning som fondens aktiva forvaltning har levererat.

Regeringen instdmmer vidare i Riksrevisionens beddmning att det &r ange-
laget att det gors en fordjupad analys av hur fonden battre kan ta hansyn till
pensiondrernas kortare placeringshorisont.

Fonden omfattas inte av samtliga regler om intern styrning och kontroll som
géller for de privata aktdrerna inom premiepensionssystemet. Darfor bor enligt
regeringen fondens verksamhet inte utvarderas i forhallande till dessa regler.
Fonden har de senaste aren vidtagit en rad atgarder for att starka sin interna
styrning och kontroll och ska bl.a. fr.o.m. 2012 enligt ett flertal interna styr-
dokument félja samma regler som galler for de privata fondbolagen. Fondens
styrelse har &ven foljt upp resurstilldelningen och graden av oberoende i
fondens kontrollfunktioner under 2013. Regeringen forutsétter att fonden
vidtar de atgarder som beddms nodvéndiga for att sikerstalla en god intern
styrning och kontroll.

I skrivelsen anges att regeringen, redan innan Riksrevisionen inledde sin
granskning, hade initierat en 6versyn av regleringen av AP-fonderna och att
det, som Riksrevisionen beddmer, finns anledning att se dver regleringen kring
intern styrning och kontroll. Det kan ocksa finnas anledning att lagga ytter-
ligare fokus pa intern styrning och kontroll i regeringens arliga utvardering av
fondens verksamhet.

AP-fondernas regelverk for intern styrning och kontroll och regeringens ut-
vérdering av AP-fondernas verksamhet behandlas ocksd i Buffertkapitalsut-
redningens betédnkande AP-fonderna i pensionssystemet — effektivare
forvaltning av pensionsreserven (SOU 2012:53). Buffertkapitalsutredningen
anger bl.a. att regelverket for de privata aktdrerna i premiepensionssystemet
har utvecklats och foreslar att bestimmelser om intern styrning och kontroll
fors over till en ny lag for AP-fonderna. Utredningens férslag till ny lag
omfattar ocksd Sjunde AP-fonden. Betinkandet bereds for narvarande i
Regeringskansliet.

Regeringen anser att granskningsrapporten ar slutbehandlad genom skrivel-
sen.
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Utskottets stallningstagande

Utskottet kan konstatera att det Gvergripande malet for fondernas forvaltning
ar att tillgdngarna forvaltas till storsta mojliga nytta for pensionsspararna. Ut-
skottet vill ocksa peka pa vikten av att Sjunde AP-fondens mal ar matbara och
tidshestdmda och utskottet forutsatter att regeringen foljer upp faststéllandet
av matbara och tidshestamda mal arligen.

Utskottet delar dven beddmningen att det &r angeldget med en férdjupad
analys av hur fonden kan ta béttre hénsyn till pensiondrernas kortare
placeringshorisont och instdmmer i regeringens tveksamhet kring vérdet av
fondens aktiva férvaltning.

Utskottet ar positivt till att Sjunde AP-fonden de senaste aren har vidtagit
en rad atgarder for att starka sin interna styrning och kontroll. Utskottet delar
regeringens bedémning att det bor laggas ytterligare fokus pa intern styrning
och kontroll i regeringens arliga utvardering av fondens verksamhet och
emotser resultatet av regeringens pagaende och kommande arbete med att se
over regleringen pd omradet. Utskottet anser i Ovrigt att beredningen av
Buffertkapitalsutredningens forslag till en ny lag om intern styrning och
kontroll av bl.a. Sjunde AP-fonden bor avvaktas.

Utskottet foreslar att riksdagen lagger skrivelsen till handlingarna.
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BILAGA

Forteckning 6ver behandlade forslag

Skrivelsen

Regeringens skrivelse 2013/14:109 Riksrevisionens rapport om férvaltningen
av forvalsalternativet i premiepensionssystemet.
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