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AP-fonderna i pensionssystemet —
en effektivare forvaltning av pensionsreserven

Buffertkapitalsutredningen har idag 6verlimnat sitt betinkande AP-
fonderna i pensionssystemet - en effektivare forvaltning av pensionsreserven
(SOU 2012:53) till finansmarknadsminister Peter Norman.

Utredningen foresldr att en ny myndighet inrittas,
Pensionsreservsstyrelsen med uppdraget att férvalta och administrera
pensionsreserven. Inom myndigheten etableras tre (3) oberoende
fondstyrelser att férvalta kapitalet. Pensionsreservsstyrelsen far rollen
som “igare” av pensionsreserven med ansvaret att faststilla mil fér
forvaltningen av pensionsreserven. For att forstirka kopplingen till
pensionssystemet 1 &vrigt ska mélet faststillas efter samrdd med
Pensionsmyndigheten. De tre fondstyrelsernas delegeras identiska
mandat; att maximera avkastningen inom den risknivd som myndigheten
faststiller.

-Att skapa en bittre styrmodell f6r forvaltningen samt att tydliggora
ansvarsfordelningen mellan dgare och f6rvaltare av kapitalet har varit
central fér utredningen siger Mats Langensjo, sirskild utredare.

Utredningen anser att avsaknaden av en tydlig huvudman, med en samlad
och enhetlig roll, oindama&lsenliga placeringsregler och det faktum att
fonderna sitter sina egna mal som de sedan ska férvalta utifrin, har
inneburit betydande kostnader fér pensionssystemet i termer av



utebliven avkastning. Foreslagen styrmodell uppnir en tydligare
ansvarsférdelning mellan buffertkapitalets dgare och kapitalforvaltare,
och tydligare ramar for accepterad risk for forvaltningen. En bittre
styrmodell mojliggér samtidigt att nuvarande kvantitativa
placeringsregler 1 lagen kan ersittas med en mer indamailsenlig
aktsamhetsprincip vilket 6kar flexibiliteten fér forvaltningen till gagn for
pensionssystemet. Férvaltningen kan utvecklas och anpassas till ridande
forutsittningar pad kapitalmarknaderna och pensionssystemets finansiella
stillning.

-Nuvarande kvantitativa placeringsregler kom till i en tid med andra
marknadsférutsittningar. Idag motverkar de sitt ursprungliga syfte, att
begrinsa riskerna 1 férvaltningen vilket ir en betydande kostnad for
nuvarande och framtida pensionirer. Flexiblare placeringsregler kriver
dock ett tydligare ramverk for acceptabel risk for forvaltningen vilket
saknas i dagens system men uppnds med utredningens forslag siger Mats
Langens;jo.

Friare placeringsregler avskaffar samtidigt behovet av specialiserade
forvaltningsmandat inom pensionssystemet varfér Sjitte AP-fonden
integreras med 6vrigt kapital i de tre nya fonderna.

Alternativt forslag

Under utredningsarbetets gdng har det blivit uppenbart att det finns
ytterligare forbittringsdtgirder for att skapa en effektivare forvaltning av
pensionsreserven men som kriver avsteg frin direktivets riktlinjer om
minst tre fonder. Dessa dtgirder behandlas i ett alternativt forslag som
enlig en majoritet(7 av 9) av de sakkunniga i utredningen borde vara
utredningens huvudférslag.

-Utredningens huvudférslag ir den bista [6sningen inom ramarna fér
utredningens direktiv och bestar av ett antal férslag om bittre styrning,
struktur och regelverk, som ger stérre férutsittningar att bidra till stabila
och sikra pensioner dn dagens system, avslutar Mats Langensjo

Betinkandet finns tillgingligt pd webbplatsen f6r Statens offentliga
utredningar, http://www.sou.gov.se.



