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Pensiondrernas Riksférbund (PRO), Riksférbundet PensiondrsGemenskap (RPG),
Svenska KommunalPensionarernas Forbund (SKPF) har bjudits in att yttra sig 6ver
forslagen i rubricerad promemoria och lamnar f6ljande synpunkter.

Inledning

Inledningsvis vill vi hanvisa till vart yttrande pa betankandet Ett battre
premiepensionssystem SOU 2019:44. Vi vill framhalla att var grundlaggande kritik
mot premiepensionssystemet som sadant kvarstar och i samband darmed kravet pa
en total och bred dversyn av pensionssystemet i sin helhet med malet att rejalt hoja
den allmdnna pensionen.

Det ar mycket svart att gora en helhetsbedomning av konsekvenser i
forvalsalternativet inom premiepensionen innan alla delar ar utredda och
analyserade. Vi stéller oss dock positiva till ett tryggare och sakrare sparande genom
okad statlig kontroll inom premiepensionssystemet som ett steg pa vagen. I ett
sadant delvis reformerat system har forvalet och dess konstruktion en nyckelroll.

Véra synpunkter pa de nu aktuella férslagen dr mot den bakgrunden foljande;



Sammanfattning

Vi tillstyrker utredningens forslag kring sparandefasen och vialkomnar forslag som
ger Okad trygghet for landets kommande pensionarer. Genom att tydligt markera att
forvalet dr statens ansvar och en del i socialforsdkringen stramas PPM-systemet upp.

Vi foresldr att staten bor garantera pensionskapitalet for de som har rakat illa ut och
forlorat sina pengar pa grund av brottsligt eller annat allvarligt och otillborligt
agerande av fondbolagen. En insattningsgaranti bor darfor inforas for att undvika att
pensionsspararna riskerar forlora sina besparingar pa grund av bedrageri,
forskingring eller grov oaktsamhet. Hur en sddan garanti ska utformas och
finansieras bor utredas narmare. Bristen pa uppfdljning och reglering av
fondbolagen som verkar pa fondtorget har ocksa majliggjort risk for brottsligt/oetisk
hantering av pensionsspararnas pengar. En risk som kvarstar trots de reformer som
hittills vidtagits och foreslagits. Utgdngen av de pagdende och 6verklagade
brottmalen mot vissa fondbolag maste darfor beaktas i den kommande
lagregleringen i syfte att trygga pensionsspararnas pengar.

Vi tillstyrker dven forslaget att bredda portfoljen att @ven omfatta illikvida medel.
Det kraver att kompetens sakerstélls inom Sjunde AP-fonden och dess styrelse for att
klara det utokade ansvarsomradet.

Vi avstyrker ett ikrafttradande 2021 om inte utbetalningsfasen i forvalet da ar utrett
och eventuella konsekvenser i 6vergangsfasen klarlagda for individer som star infor
snar pensionering. En sarskild utredningsprodukt behover utredas for att sikra
malet om en premiepension med lag volatilitet under utbetalningsfasen. En sddan
utredning bor dven hantera 6vergangen mellan sparande och utetalningsfasen. Det
hade varit logiskt om alla delarna i premiepensionen remitterats samtidigt som
betankandet “Ett battre premiepensionssystem (SOU 2019:44)” da dessa hor intimt
samman och borde ha 6vervagts i ett ssmmanhang.

Vidare anser vi att fordjupad utredning och analys krdavs om hur férslagen paverkar
individer som dr i nédra forestdende att ga i pension om marknaden viker. Vid en
ekonomisk kris kan hela kapitalet komma att paverkas hogst betydligt vilket ar nagot
som dagens system med byggstensfonder i ndgon man motverkar. Byggstens-
fonderna bor séledes vara kvar.

Promemorian anger att infasningen av det nya systemet kan paga under ett flertal ar
och att fokus under tiden inte dr avkastning utan vilka atgarder som vidtagits. Vad
en sadan infasning innebér {for landets pensiondrer eller individer som star nara sin



pensionering ar dven det hogst oklart. Vara ovriga standpunkter framgar nedan
under rubriken utredarens 6vervaganden.

Utredningens forslag

Promemorians forslag i korthet

Det 6vergripande malet for forvaltningen av forvalsalternativet foreslas vara att
minimera risken for laga pensionsutfall och maximera forutsattningarna for bra
pensionsutfall. Malet foreslas anges i lagen om allménna pensionsfonder (AP-fonder)
och komplettera de mal som redan galler for Sjunde AP-fondens
placeringsverksamhet. Det foreslas ocksa att Sjunde AP-fondens styrelse, utifran det
overgripande malet, ska fastsla ndrmare finansiella mal och inriktning. Dessa ska
lopande ses over och vid behov revideras.

Dagens forvalsalternativ AP7 Safa bestar av tva byggstenar i form av AP7 Aktiefond
och AP7 Rantefond. Nar pensionen narmar sig 0kar andelen AP7 Rantefond for att
pa sa satt minska risken. Den nuvarande utformningen av forvalsalternativet —
sasom en generationsfondsportfdlj grundad pa byggstensfonderna AP7 Aktiefond
och AP7 Rantefond — ar dock inte det mest dandamalsenliga sattet att na det
foreslagna nya malet” enligt promemorian. I stillet vill man slopa dagens modell och
dela upp forvalsalternativet i en sparandeportfolj och en utbetalningslosning.

Den forstndimnda ska vara helt inriktad pa att ackumulera medel under
sparandefasen och foreslas till skillnad fran i dag ha stora mojligheter att investera i
alternativa tillgangar utanfor borsen. Nar det galler utbetalningslosningen foreslas
Pensionsmyndighetens traditionella forsakring bli forvalsalternativet. Pensions-
sparare med medel placerade i forvalsalternativet ska dock enligt forslaget kunna
begara att uttag av premiepension i stallet sker genom fondforsakring. En sadan
begdran foreslds dock goras senast nar pensionsspararen borjar ta ut
premiepensionen.

Mojligheten till riskjustering i forvalsalternativet foreslas tas bort. Mjligheten att
justera risk bedoms i stallet tillgodoses genom att den nya myndighet som ska
upphandla fonder till fondtorget for premiepension upphandlar sarskilda fonder
som pa ett relevant satt erbjuder risk- och avkastningsdiversifiering gentemot
forvalsalternativets fond. Det foreslds ocksa att Finansinspektionen inte langre ska
utova tillsyn 6ver Sjunde AP-fonden.

Lagandringarna foreslas trada i kraft den 1 april 2021.



Utredarens 6verviaganden och forslag om forvalsalternativet - allmdnna
utgiangspunkter

Promemorians bedémning: Inslaget av socialforsdkring bor fa ett tydligare
genomslag i forvalsalternativet. Utformningen och férvaltningen av forvals-
alternativet bor — i linje med vad som regelmassigt galler for socialforsakringar —
strava mot att ge ett grundlaggande ekonomiskt skydd i form av ett s bra och
forutsagbart pensionsutfall {or pensionsspararen som mojligt.

Premiepensionssystemet ar en del av den allménna alderspensionen. Grundlaggande
egenskaper som trygghet, forutsagbarhet och langsiktighet bor vagleda
forvalsalternativet i premiepensionen. Staten ska ta ansvar for systemet och
pensionsspararen alltid sattas i forsta rummet.

Vi stodjer promemorians rekommendation, med tillagget att en insattningsgaranti
utreds for att undvika att pensionsspararna riskerar forlora sina besparingar pa
grund av brottsliga forfaranden som bedrageri, forskingring eller grov oaktsamhet.
Bristen pa uppfdljning och reglering av fondbolagen som verkar pa fondtorget har
ocksa mojliggjort risken for brottsligt/oetisk hantering av pensionsspararnas pengar.
Utgangen av de pagaende och 6verklagade brottmalen mot vissa fondbolag maste
darfor beaktas i det kommande lagregleringen i syfte att trygga pensionsspararnas
pengar.

En tydligare uppdelning mellan sparandefas och utbetalningsfas

Promemorians bedémning: Forvalsalternativet bor besta av en sparandeportfolj och
en utbetalningslosning. Utformningen av och forvaltningen i sparandefasen bor
inriktas pa att ackumulera pensionskapital. Utformningen av och férvaltningen i
utbetalningsfasen bor in-riktas pa pensionsutbetalning. Ett overgripande mal for
forvalsalternativet bor omfatta bada faserna.

Sparandefasens portfolj bor utformas pa ett satt som ger forutsattning for hog
avkastning till en acceptabel riskniva. Utbetalningsfasen bor fokusera pa
inkomstplanering vilket kraver en annan forvaltning dar l16pande utbetalningar
balanseras med fortsatt kapitaltillvaxt under trygga former. Vi tillstyrker att
forvalsalternativet bor besta dels av en sparandeportfolj och en utbetalningslésning
eftersom dessa tva faser har och bor delvis ha olika uppdrag.

Den forra for att langsiktigt ge bra avkastning med rimlig och val avvagd risk — den
senare grundad pa l6pande utbetalningar balanserade med fortsatt kapitaltillvaxt
under mer trygga former.




Vi delar uppfattningen om inriktningen i promemorians forslag att gora PPM
enklare, tydligare och tryggare for individen. Dock behover utbetalningsfasen,
overgangslosningen samt hur pensionskapitalet kan tryggas for de som ar nara
pensionering, som namnts ovan utredas mer innan vi kan ta stallning till hela
forslaget och dess ikrafttradande.

Mal for forvalsalternativet

Promemorians forslag: Malet for forvaltningen av medlen i forvalsalternativet ska
vara att minimera risken for laga pensionsutfall och maximera forutsattningarna for
bra pensionsutfall. Malet ska komplettera de redan géallande malen.

Vi tillstyrker promemorians forslag att utgangspunkten for den langsiktiga
avkastningen for forvalsalternativet ska tydligt Overstiga utvecklingen av
inkomstindex.

Riskniva i forvalsalternativet

Promemorians bedémning: Nivan pa investeringsrisken i forvalsalternativet bor
delas upp i tva delar. En riskniva bor galla under sparandefasen och en annan
riskniva bor galla under utbetalningsfasen. Under sparandefasen ar bor risknivan
vara hog och anges i termer av utgdende pension. Risknivan i utbetalningsfasen bor
inriktas pa stabila och forutsagbara utbetalningar.

Vi delar promemorians beddmning att det bor finnas utrymme for Sjunde AP-
fondens styrelse att i viss man kunna anpassa riskniva.

I utbetalningsfasen ar det viktigt att sdkerstalla stabila pensionsutbetalningar medan
sparandefasen bor ses pa lang sikt och darmed kan innehélla nagot hogre risk.

Teoretiskt ar resonemanget logiskt, men vid en kris kan hela kapitalet paverkas
kraftigt for de som star ndra pensionering. Avkastningen bor vara trygg och stabil
over tid det vill sdga leverera en premiepension med lag volatilitet med en over tid
acceptabel riskniva. Detta galler med sarskild styrka under utbetalningsfasen.

Vér uppfattning ar att forvalet i utbetalningsfasen i dag ar val avvagd nar det galler
risk.

Dagens system med byggstensfonder ar tankta att motverka volatilitet i slutet av
sparandet. Vi anser att frdgan behover utredas mer. Om forvalsalternativet inte ger
hogre eller till och med lagre avkastning dn inkomstpensionen, finns inga skal att
behalla PPM-systemet.




Forvintad avkastning under forvalsalternativets sparandefas

Promemorians bedémning: under sparandefasen bor den langsiktiga avkastningen
tydligt overstiga utvecklingen av inkomstindex. I dagslaget innebar det en
overavkastning i forhallande till inkomstindex med 3-5 procent per ar.

Vi tillstyrker forslaget om att inriktningen bor vara att avkastningen i sparandefasen
langsiktigt tydligt bor 6verstiga utvecklingen av inkomstindex for att sakerstalla
battre pensioner i avvaktan pa en mer genomgripande och bred pensionsreform.

Forvalsalternativets sparandefas — en diversifierad tillvaxtportfolj

Promemorians bedomning: Forvalsalternativets nuvarande utformning — som en
generationsfondsportfolj — bor andras och i stdllet betraktas som en pensionsfond.
Under sparandefasen bor forvalsalternativet utformas som en diversifierad
tillvaxtportfolj, med inriktning pa att ackumulera pensionskapital. Fonden bor ha
storre majligheter till langsiktiga och alternativa investeringsstrategier.
Placeringsreglerna for Forsta—Fjarde AP-fonderna ar battre anpassade for
forvaltningen av forvalsalternativet dn de placeringsregler i lagen om vardepappers-
fonder som nu galler for Sjunde AP-fonden

Promemorians forslag: Den nuvarande utformningen av forvalsalternativet, dar
pensionsmedlen férdelas mellan fonder efter pensionsspararens alder, ska avvecklas.
Forvalsalternativet ska i stallet utformas som en enda fond som forvaltas av Sjunde
AP-fonden. Placeringsreglerna for Forsta—Fjarde AP-fonderna ska i stora delar galla
aven Sjunde AP-fondens forvaltning av forvalsalternativet i stallet for de
placeringsregler i lagen om vardepappersfonder som nu galler. Den sarskilda
rostandelsbegransningen for Sjunde AP-fonden ska tas bort.

Vi avstyrker att det sparade kapitalet exponeras mot riskfyllda placeringar under
utbetalningsfasen.

I en varld dar omstallningar och kriser sker snabbt kravs flexibilitet och mgjlighet till
omstéllning for att na malen. Genom att diversifiera tillvaxtportfoljen utover
traditionella aktie- och rantetillgangar sasom fastigheter, onoterade bolag,
infrastruktur och krediter balanseras riskerna i sparandefasen. Det ar dock viktigt att
kompetens for en breddad portfolj sakerstalls i Sjunde AP-fonden och dess styrelse.




Mojligheten att 16sa in fondandelar

Promemorians forslag: Forvalsalternativet ska vara oppet for inlosen minst en gang i
manaden. Sjunde AP-fonden ska berdkna fondandelsvardet med samma periodicitet.
Bestammelserna i lagen om vardepappersfonder om inldsen av fondandelar ska inte
langre galla for Sjunde AP-fonden.

Vi tillstyrker att forvalsalternativet ska vara 6ppet for inlosen minst en gang i
manaden och inte endast en gang per ar eftersom de nuvarande reglerna i ondédan
kan begransa spararens énskan om tidpunkt f6r pension.

Andelen sparare med medel i forvalsalternativet som idag utnyttjar mojligheten till
mer frekvent handel ar begransad och dr dessutom kostnadskravande. Vi delar
darfor promemorians forslag. Sparande i forvalsalternativet ar tankt att vara
langsiktigt.

Moijlighet till riskjustering

Promemorians bedémning: Det bor inte finnas nagon majlighet till riskjustering av
sjdlva forvalsalternativet. Mojligheten till riskjustering bor i stéllet tillgodoses genom
att den nya myndighet som ska upphandla fonder till fondtorget for premiepension
upphandlar fonder som erbjuder riskdiversifiering i forhallande till
forvalsalternativet. Fonderna bor erbjuda lagre respektive hogre investeringsrisk an
vad som galler i forvalsalternativet.

Promemorians forslag: Mojligheten for pensionsspararen att, inom ramen for Sjunde
AP-fondens forvaltning, bestamma att medlen ska placeras i flera fonder eller mellan
fonder efter den riskniva som denne anger ska tas bort.

Med promemorians forslag (som vi giarna hade sett presenterats tillsammans med
forslagen i betankandet ”Ett battre premiepensionssystem (SOU 2019:44”) renodlas
forvaltningen pa sa satt att pensionssparare inte gor nagra val — med undantag fran
valet att placera sina medel dar — medan valfriheten sdkerstalls pa fondtorget. Vi
anser dock att det dr svart att ta slutlig stallning till fragan om riskjustering i forvalet
eftersom det ar oklart om forslagen om upphandlat fondtorg med mera kommer att
genomforas och i sa fal hur.




Forvalsalternativets utbetalningsfas

Promemorians forslag: Om en pensionssparares medel ar placerade i
forvalsalternativet ska premiepensionen lamnas i form av en livranta med
garanterade belopp nar pensionsspararen borjar ta ut premiepension.
Pensionssparare ska dven kunna begéra att premiepensionen lamnas i form av uttag
fran fondforsakring. En sddan begaran ska goras senast nar pensionsspararen borjar
ta ut premiepension.

Promemorians bedémning: En 6vergangslosning dar pensionssparares medel under
en viss tid fors 6ver fran sparandefasen till utbetalningsfasen bor utredas sarskilt.
Aven den ndrmare utformningen av utbetalningsfasen bor utredas sérskilt.

Vi avvaktar en mer detaljerad utformning av utbetalningsfasen innan vi kan ta
slutlig stallning till forslaget. Utbetalningsfasen ar central for landets pensiondrer och
vara medlemmar. Vi avstyrker dock redan nu att det sparade kapitalet exponeras
mot riskfyllda placeringar under utbetalningsfasen.

Finansinspektionens tillsyn

Promemorians forslag: Sjunde AP-fonden ska inte langre sta under tillsyn av
Finansinspektionen.

Vi avstyrker forslaget. Det ar for oss oklart vad de barande skélen for den foreslagna
forandringen ar. For att aterskapa fortroende for ett premiepensionssystem, dar
pensionssparande lurats pa ansenliga summor som troligen kan héanforas till
bristfallig reglering och tillsyn, kravs ett 6ppet, transparant och sdkert
premiepensionssystem. Var bedomning ar att Finansinspektionen vid sidan av
Pensionsmyndigheten har en viktig roll att fylla i denna del.

Ritten att meddela och offentliggora uppgifter i AP-fondernas
investeringsverksamhet.

Promemorians forslag: Den tystnadsplikt som foljer av bestimmelsen om sekretess
for uppgift om en enskilds affars- eller driftforhallanden i en av myndighet bedriven
affirsmassig investeringsverksamhet ska ha foretrade framfor ratten att meddela och
offentliggora uppgifter.

Vi avstyrker forslaget. Det bor finnas i visselblasarventil i lagen vid allvarliga
overtradelser och brott.




Vi foreslar att en sddan utreds. For att aterskapa fortroende for ett
premiepensionssystem, dar pensionssparande lurats pa ansenliga summor som
troligen kan hanforas till bristfallig reglering och tillsyn, kravs ett oppet, transparant
och sdkert premiepensionssystem.

Ikrafttradande

Promemorians forslag: Lagidndringarna ska trada i kraft den 1 april 2021.

Vi vill betona att innan ett ikrafttradande sker, bor @ven utbetalningsfasen och
overgangsfasen vara utrett och noga analyserad. Vi kan inte ta slutlig stallning till
helheten innan sa skett.

Utbetalningsfasen ar av storsta vikt for landets pensionarer. Vidare bor infasningen
av det nya forvalssystemet — ndr detta eventuellt sker — vara noga planerat och ske
skyndsamt for att avkastningsmalet kan uppratthéllas och sparare inte tappar for
mycket av sitt pensionskapital. Detta galler i synnerhet de personer som star infor en
kommande pensionering.

Overgangsbestimmelser

Promemorians forslag: De byggstensfonder, AP7 Aktiefond och AP7 Rantefond,
som forvaltas av Sjunde AP-fonden ska vara avvecklade senast den 1 januari 2022.
Medel som finns i AP7 Aktiefond eller AP7 Rantefond och som fordelats mellan
fonderna efter fondspararens alder enligt 5 kap. 1 § andra stycket 2 eller tredje
stycket lagen om allmédnna pensionsfonder ska senast den 1 januari 2022 féras over
till den fond som forvaltas av Sjunde AP-fonden.

Innan medel kan foras 6ver fran byggstensfonder till en fond som ska forvaltas av
Sjunde AP-fonden maste eventuella konsekvenser for landets kommande och
befintliga pensionarer analyseras ytterligare. Var tveksamhet grundas pa att dagens
regler kan sdgas sdkerstdlla att forvaltningen sker pa ett tryggt och sdkert sétt. De kan
handla om insyn i forvaltningen, skydd mot oegentligheter och ratt och majlighet att
utkrdva ansvar. Det bor dven beaktas att den sjunde AP-fondens verksamhet skiljer
sig ifran buffertfondernas det vill sdga Forsta - Fjarde AP-fondens.

Vi tillstyrker att regelverket andras sa att dven Sjunde AP-fonden ska integrera
miljoaspekter, sociala aspekter och bolagsstyrningsaspekter (sa kallade ESG-fragor) i
sin forvaltning.




Avslutningsvis

Det ar ohallbart att fran statens sida inte ta ett helhetsgrepp pa pensionssystemet. Det
saknas samordning och helhetssyn och det ar mycket svart att overblicka de olika
forslag kring pensiondrers ekonomi och vilka konsekvenser dessa kan fa. Detta
inkluderar dven skatter.

Ofta presenteras pensiondrer som en belastning pa samhallssystemet som i
exempelvis den framlagda langtidsutredningen. Vi vill dock poangtera att
pensiondrer betalar skatt och &r oftast friska langt upp i aldrarna.

Sedan det nya pensionssystemet infordes har flera atgarder vidtagits antingen inom
ramen fOr systemet sdsom bromsen eller genom nya politiska beslut som forandrat
forutsattningarna i systemet till exempel hojd pensionsalder Den samlade bilden av
dessa forandringar ar att skillnaden mellan att ha arbetat och inte ha arbetat i
pensionssystemet har minskat for en stor grupp pensionarer. Detta har framforallt
fatt effekt for dem med laga arbetsinkomster som néar de gatt i pension markt att det
for deras pensionsinkomster har 16nat sig mycket lite att ha arbetat.

Den ojamlikhet och ojamstalldhet som finns i arbetslivet finns kvar och forstarks till
och med for manga i livets slutskeende. Att ha ett privat skattegynnat pensions-
sparande har bidragit till att individen sjalv i viss man kunnat paverka storleken pa
sin pension utifran vald och individuellt anpassad riskniva. Nar skatteavdraget for
pensionssparande togs bort minskade eller till och med forsvann den mojligheten. Vi
menar darfor att ett sddant skattegynnat privatsparande bor aterinforas. Sarskilt
angeldget kan det bli som resultat efter en bred dversyn av hela pensionssystemet —
en Oversyn ddr dven premiepensionen ingar.

Kvar star dven den stora och obesvarade fragan hur vara politiker ser pa nivan pa
den framtida statliga inkomstpensionen. Ska den vara ett grundskydd som riskerar
ge mindre dn 50 procent av slutlonen eller ska det ge ett inkomstskydd motsvarande
minst 60 procent av slutlonen som arkitekterna bakom pensionsreformen 1999 hade
tankt sig? En hojning av den allmédnna pensionen framstar som extra nodvandigt
med tanke péd de ekonomiska kris vi for ndrvarande genomgar i Coronapandemins
spar.

10



Forfarandet med att lappa och laga i pensionssystemet ar enligt var mening inte
hallbart. Hela det allmédnna pensionssystemet bor snarast utredas fran grunden med
sikte pa battre och tryggare pensioner. Utredningen bor genomforas av en
parlamentarisk kommitté dar dven foretradare for Sveriges pensiondrsorganisationer
ingar.

Stockholm som ovan
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Christina Tallberg Monica Blomberg

Ordforande Férbundsordférande

Pensiondrernas Riksorganisation Riksforbundet PensiondrsGemenskap
oF o "',-". gy b,

Py i

Berit Bolander
Forbundsordforande
Svenska Kommunal Pensionarernas Forbund
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