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Ett battre premiepensionssystem (SOU 2019:44)
Remissvar pé betdnkande av utredningen om ett upphandlat fondtorg for
premiepension

1. Sammanfattning

Sjunde AP-fonden (AP7) valkomnar att staten vidtar atgarder for att
sakerstalla en fungerande konkurrens och ett gott konsumentskydd pa
statens fondtorg fér premiepensionssparande. Overgangen till ett
upphandlat fondtorg och inférandet av en tydlig och val genomarbetad
valarkitektur innebar att premiepensionssystemet i hogre grad an idag
utformas utifran pensionsspararnas behov, vilkket AP7 anser ar en
grundlaggande forutsattning fér att premiepensionssystemet ska bli
langsiktigt framgangsrikt. AP7 tillstyrker huvuddelen av de férslag som
ldmnas av utredningen. | fljande delar anser AP7 att utredningens forslag
behdver kompletteras eller modifieras:

e AP7 anser att minimikrav avseende hallbarhet bér utformas utifran
allmant accepterade och globalt kdnda principer, sasom FN:s Global
Compacts tio principer, och inte genom hanvisning till “internationella
6verenskommelser som Sverige har ingétt och som rér fragor om
héallbarhet”.

e AP7 anser att premiepensionssystemets mal under utbetalningstid
bor formuleras som: Utbetalningarna av premiepension ska bidra till
en férutsdgbar och stabil, allmén pension, med beaktande av den
aterstaende spartiden.

e AP7 anser att den foreslagna styrformen i form av en
styrelsemyndighet ar Iamplig, men att initiativ behéver tas for att
starka pensionssystemets formaga att aven fortsattningsvis kunna
attrahera personer med relevanta kunskaper och erfarenheter till
myndighetens styrelse. Regler och rutiner avseende innehav och
redovisning av vardepappersinnehav behdver utformas pa ett satt
som begransar och hanterar potentiella intressekonflikter, men bor
inte utformas pa ett satt som i ondédan begransar urvalet av
kandidater till myndighetens styrelse.
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o AP7 anser att myndigheten behdver férfoga éver en rantekontokredit
hos Riksgaldskontoret som vid behov ska kunna anvandas for att
hantera myndighetens kortsiktiga finansieringsbehov gallande
verksamheter som, enligt forslagen, ska finansieras via uttag ur
premiepensionssystemet.

o For Sjunde AP-fonden benamns myndighetschefen fér narvarande
verkstallande direktor (VD) och AP7 ser inga starka skal att andra pa
denna titel.

e AP7 anser, i likhet med utredningen, att behovet av anslutning till
Statens  servicecenters ekonomiadministrativa tjanster  bor
analyseras narmare i samband med intrattandet av den nya
myndigheten.

e AP7 anser inte att det i lag bor inféras krav pa att det ska finnas
personalféretradare och personalansvarsnamnd.

e Enligt utredningens forslag ska Finansinspektionen inte utdva tillsyn
over myndigheten. AP7 anser darfor inte att det bor stéllas krav pa
upprattande och godkannande av fondbestammelser.

AP7 anser att utredningens forslag, med omhandertagande av ovanstaende
synpunkter, kommer leda till ett battre pensionssystem. Fdrslagen kan,
enligt AP7, forvantas leda till betydande kvalitets- och effektivitetsvinster och
ett starkt fortroende for det allménna pensionssystemet. AP7 anser vidare
att nyttan av dessa forslag, tydligt kan antas o6verstiga kostnaden for
férslagens genomférande.

Ovriga synpunkter

e AP7 instammer i utredningens slutsats att en valgenomtankt
valarkitektur, inklusive ett férvalsalternativ som pa goda grunder kan
antas passa de allra flesta, ar viktiga grundfundament for att sparare
som vill och kan satta samman en portfolj pa fondtorget ska gora det.

e De nya verksamhetsgrenar som, enligt utredningens forslag,
sammanfogas med AP7:s nuvarande uppgifter kommer krava en
noggrann identifiering och hantering av eventuellt tillkommande
intressekonflikter, oavsett var dessa uppgifter utférs. AP7:s tidigare
erfarenhet inom detta omrade bor underlatta en kvalitativ hantering.
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2. Inledning

En barande tanke i pensionsuppgorelsen ar att det finns ett samhalleligt
intresse av att manniskor far en pension som gar att leva pa och darfoér har
vi en obligatorisk allman pension. Sjunde AP-fonden (AP7) valkomnar att
staten vidtar atgarder for att sakerstalla en fungerande konkurrens och ett
gott konsumentskydd pa statens fondtorg for premiepensionssparande.
Overgangen till ett upphandlat fondtorg och inférandet av en tydlig och val
genomarbetad valarkitektur innebar att premiepensionssystemet, i hogre
grad an idag, utformas utifran pensionsspararnas behov, vilket AP7 anser
ar en grundlaggande forutsattning for att premiepensionssystemet ska bli
langsiktigt framgangsrikt. Genom att samla ansvaret och kompetensen for
premiepensionssystemets kapitalférvaltande uppgifter hos en myndighet
anser AP7 att betydande effektivitets- och kvalitetsvinster kan uppnas.

AP7 tillstyrker huvuddelen av de forslag som ldmnas i betdnkandet "Ett
battre premiepensionssystem” och anser att férslagen har férutsattningar att
ratta till manga av bristerna i dagens premiepensionssystem.

3. AP7:s overgripande synpunkter
3.1 AP7:s synpunkter gallande principen om hallbarhet

AP7 valkomnar kravet pa att myndighetens fondavtal ska innehalla villkor
om att fondforvaltare ska beakta faktorer som rér miljo, socialt ansvar och
foretagsstyrning i forvaltningen. AP7 valkomnar aven att det inférs krav pa
redovisning av hallbarhetsinformation da det ytterligare kan stimulera
pensionsspararnas och  fondbranschens  hallbarhetsengagemang.
Integrering av hallbarhetsaspekter i forvaltningen ar ett omrade under stark
utveckling och ett omrade som i allt hdgre grad vardesatts och efterfragas
av pensionsspararna.

Utredningen identifierar pa ett fortjanstfullt satt manga av de utmaningar som
tilldmpningen av hallbarhetskravet medfor. Utredningen konstaterar att
fondbranschens hallbarhetsarbete utvecklas i hdg takt, bade nationellt och
internationellt, samt att det inte finns nagon allmant vedertagen definition av
hallbarhet. Darfor foreslar utredningen, pa goda grunder, att begreppen
“hallbarhet” och “hallbar fond” inte ska definieras i lag. En sadan definition
riskerar till exempel snabbt att bli inaktuell och darigenom motverka den
dynamiska utveckling som pagar. Av samma skal bér inte heller metoder for
att beakta ESG-faktorer preciseras.
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Utredningen foreslar att fondférvaltaren ska beakta faktorer som rér miljo,
socialt ansvar och féretagsstyrning i forvaltningen med fdljande
specificering; "Ett minimikrav ska vara att fondférvaltaren i forvaltningen ska
iaktta vad som foljer av internationella 6verenskommelser som Sverige har
ingatt och som rér fragor om hallbarhet.” AP7 ser en stor risk att det
féreslagna minimikravet utestanger fondférvaltare av andra orsaker an
bristande hallbarhetshansyn, vilket inte framjar
pensionsdverenskommelsens syften. ’“Internationella konventioner som
Sverige har undertecknat” ar som urvalskriterium alltfér specifikt, omfattande
och lokalt samtidigt som det uteldmnar vanligt forekommande
hallbarhetsstrategier i fondbranschen. Sannolikt kommer det sortera bort en
betydande del av den globala fondmarknaden som redan bedriver ett
vardefullt och i manga stycken andamalsenligt hallbarhetsarbete med andra
utgangspunkter. Det blir dessutom en form av cirkelresonemang att det
kriterium som i praktiken ska avgora vilka fonder som godtas som hallbara
hanvisar till konventioner som ror fragor om hallbarhet, samtidigt som
vedertagen definition av begreppet saknas.

I enlighet med utredningens 6vriga férslag menar AP7 att hallbarhetskrav
bor formuleras pa ett satt som medger anpassning till en snabb utveckling
och tar hansyn till att olika fondférvaltare har olika férutsattningar. Kraven
bér samtidigt utformas sa att de pa ett effektivt satt kan utvarderas i
upphandlingen, samt  darefter |6pande. Hallbarhetskraven i
premiepensionssystemen behdver ocksa vara 6vergripande och enkla for
fondforvaltare runt om i varlden att forsta och férhalla sig till. AP7 anser inte
att utredningsdirektivet och utredningens forslag till minimikrav uppfyller
dessa kriterier. AP7 anser istallet att minimikrav bor utformas utifran allmant
accepterade och globalt kdnda principer, sdasom FN:s Global Compacts tio
principer.

AP7:s forslag: Ett minimikrav ska vara att fondférvaltaren i verksamheten
systematiskt beaktar Global Compacts tio principer inom ménskliga
réattigheter, arbetsvillkor, miljé och bekédmpning av Korruption.
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3.2 AP7:s synpunkter gallande mal

3.2.1 Overgripande mal

Enligt pensionsdverenskommelsen och direktiv till utredningen ska malet for
premiepensionen inriktas pa att leverera en forvantad avkastning som,
liksom i dag, langsiktigt tydligt dverstiger inkomstindex. Premiepensionen ar
en del av det allmadnna pensionssystemet och faller inom den obligatoriska
socialférsakringen. Malet fér premiepensionssystemet boér, enligt AP7,
vagledas av detta. Socialférsakringen syftar till att ge ekonomisk trygghet
och nar man diskuterar vilka egenskaper som bdr pragla
socialforsakringssystemet ar det, enligt AP7, angelaget att detta sker utifran
ett holistiskt perspektiv.

Alderspension

Pensionsmyndigheten, APT, Pensionsmyndigheten . .
buffertfonderna och privata fondbolag Premiepension
1
L ] 1
i i i . Traditionell
e Fondforsakring S ealr
forsakring
Forvalsalternativet
Statens fondportfoljer

Privata fonder

Figur 1: Schematisk bild éver det allmdnna pensionssystemets olika delar
(dagens system exklusive garantipension).

Tillracklighet, férutsdgbarhet, och enkelhet ar viktiga komponenter i ett
langsiktigt framgangsrikt pensionssystem. For att premiepensionen som
helhet ska kunna leverera en forvantad avkastning som tydligt dverstiger
inkomstindex behdver utformningen av sparandefas och utbetalningslésning
ske i nara samspel. Utformningen behdver ske med beaktande av
systemets Overgripande mal och det behdver finnas en balans mellan
risktagande under sparandetid och under utbetalningstid.

Nuvarande utformning av forvalsalternativet innebar att icke-valjarna far en
produkt som liknar den som en valinsatt person med goda kunskaper skulle
valja for sin premiepension. Forvalet har en livscykelprofil dar risken, och
darmed foérutsattningen for god avkastning, ar relativt hég nar man ar ung
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med lang tid kvar till pension. Risken trappas succesivt ner med stigande
alder nar kansligheten for variationer i utfallet blir storre. AP7:s mal ar att
denna l6sning ska komplettera inkomstpensionen och langsiktigt ge en
avkastning som ar 2-3 procentenheter hogre an inkomstpensionen per ar.
En viktig utgangspunkt for dagens konstruktion av férvalet har varit att den
som inte sjalv vill eller kan valja fonder pa fondtorget inte ska straffas med
en lagre framtida pension. Ett av syftena med att inratta premiepensionen
som komplement till inkomstpensionen var att bidra till riskspridning inom
den allmanna pensionen. Utvecklingen under de senaste aren visar att
denna riskspridning fungerat som ténkt. Betydelsen av riskspridningen kan
férvantas 6ka i framtiden, i takt med att premiepensionens andel av det totala
pensionskapitalet blir storre. Det ar mot denna bakgrund angelaget att mal
for premiepensionssystemet, aven fortsattningsvis, utformas fran ett
holistiskt perspektiv.

3.2.2 Mal under sparandetid

AP7 anser att utredningens forslag till mal under sparandetid ar bra och
rimligt!, “avkastningen pa pensionsspararnas fonderade medel under
spartiden bér vara tydligt hégre &n férédndringen av inkomstindex enligt 58
kap. 10 §, men utan garantier om viss avkastning”

3.2.3 Mal under utbetalningstid

For en pensionar kan det samlade pensionsbelopp som betalas ut varje
manad antas vara av stort intresse. Huruvida detta belopp betalas ut fran
inkomstpensionssystemet eller premiepensionssystemet kommer, for de
allra flesta, att vara av underordnad betydelse sa lange det finns ett
grundmurat foértroende for att en stabil och trygg pension kommer fortsatta
att betalas ut under aterstoden av livet. Premiepensionen utgér, for dagens
pensionarer, en mycket begransad del av det manatliga pensionsbeloppet.
Over tid kommer dock premiepensionens andel av den samlade allménna
pensionen att vaxa. Med tiden blir det darfor allt viktigare att sbka samordna
utbetalningarna fran de bada systemen utifran ett helhetsperspektiv, sa att
de sammantaget ar till stérsta mdjliga nytta for pensionsspararna. En
malformulering som under utbetalningstid inriktas pa att leverera en
premiepension med lag volatilitet innebar darfér, enligt AP7, flera nackdelar.
Ett rimligare mal vore att efterstrava stabila pensionsutbetalningar fran hela
det allmanna pensionssystemet. Skillnaden i synsatt kan te sig subtil men
far konsekvenser bade for mojligheterna att bara viss risk, aven under
utbetalningstid, och for mojligheterna till framtida innovation inom omradet.
Utformningen av utbetalningslésning kommer att vara av avgodrande
betydelse for nivan pa pensionsutbetalningarna och det ar darfor angelaget

T AP7 noterar samtidigt att detta mal, enligt utredningens forslag, bara omfattar ca
en fjardedel av kapitalet i dagens premiepensionssystem.
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att den narmare utredningen av dess utformning inte omgardas av onddigt
strikta begransningar och restriktioner. Avgorande for férméagan att bara risk
och generera avkastning, aven under utbetalningsfas, ar huruvida
premiepensionen betraktas i isolation eller som en del av en stdrre helhet
(allméan pension). AP7 anser darfor att premiepensionssystemets mal under
utbetalningstid istallet bor formuleras som:

APT:s forslag: Utbetalningarna av premiepension ska bidra till en
férutsdgbar och stabil allmén pension, med beaktande av den aterstaende
spartiden.

AP7 anser att den féreslagna malformuleringen lamnar utrymme fér en
utvecklad syn pa hur de tva delarna av den allménna pensionen battre ska
kunna samordnas for att sammantaget vara till stérsta mdjliga nytta for
pensionsspararna. De foéreslagna forandringarna uppfyller darfér enligt
AP7:s beddmning malen i pensionséverenskommelsen pa ett battre satt.
AP7 anser aven att den utredning av en sarskild utbetalningsprodukt som
utredningen foreslar bor innefatta en analys av hur en 6kad samordning av
utbetalningarna fran det allmanna pensionssystemets olika delar kan leda
till 6kad pensionsspararnytta. For att inte i onddan begransa framtida
utredningar férordar AP7 darfor att malet for premiepensionssystemets
utbetalningsfas tillsvidare bor utformas enligt AP7:s forslag ovan. Om
utredningens nuvarande forslag till mal kvarstar bor inférandet av detta mal
pa ett tydligare satt samordnas med utredningen av en sarskild
utbetalningsprodukt och inférandet av de férslag som ldmnas i promemorian
Forvalsalternativet inom premiepensionen.

3.3 AP7:s synpunkter gallande valarkitektur

Enligt forslagen i betankandet ska den nya myndigheten verka for att malet
for premiepensionssystemet uppnas genom att meddela féreskrifter om
utformningen av valarkitekturen och genom att férvalta valarkitekturen for
premiepensionssystemet. AP7 bedémer att detta ar en uppgift som, enligt
de samlade forslagen, kommer ligga nara myndighetens 0&vriga
verksamhetsgrenar och darfér ar en naturlig hemvist for dessa uppgifter.
En valgenomtankt valarkitektur i kombination med ett férvalsalternativ som
pa goda grunder kan antas passa de allra flesta ar viktiga grundfundament
for att bara sparare som vill och kan satta samman en portfolj pa fondtorget
ska gora det.

Enligt utredningen bor valarkitekturen stddja medvetna val och ge
forutsattningar for att satta samman diversifierade portfoljer utifran
spararens 6nskemal. Utredningens forslag innebar att myndigheten ges ett
helhetsansvar for att tillhandahalla bra sparalternativ. som ger
premiepensionsspararna mojlighet att valja mellan placeringsalternativ som
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tillgodoser olika preferenser och énskemal (reell valfrihet). Genom relevant
vagledning och en genomtankt valarkitektur ska myndigheten verka for att
premiepensionssystemets mal nas. Utformningen av valarkitektur kommer
enligt férslagen vara en viktig del i detta helhetsuppdrag, vilket ytterligare
starker slutsatsen ovan. Da utformningen av valarkitektur kommer att vara
av avgorande betydelse for premiepensionssystemets maluppfyllelse
forefaller det rimligt att separera utformningen av valarkitektur fran uppgiften
att mata och redovisa premiepensionssystemets maluppfyllelse och graden
av valfrihet i systemet pa det satt som utredningen foreslar.

3.4 AP7:s synpunkter gallande myndighetens styrelse

En engagerad, effektiv och valfungerande styrelse bestdende av personer
med relevanta och kompletterande kompetenser kommer att vara en
avgorande framgangsfaktor for den nya myndigheten. Enligt forslagen i
betdnkandet ska regeringen aven fortsattningsvis besluta om ersattningen
till fondens styrelse. AP7 anser att detta ar en rimlig och nédvandig ordning
och forutsatter att styrelsens ersattning laggs pa en nivd som &ven
fortsattningsvis majliggér rekrytering av kvalificerade kandidater.
Myndighetens styrelse har en mycket viktig roll nar det galler att formulera
narmare mal, utforma riktlinjer, utse VD/Fonddirektor, 16pande 6vervaka
verksamheten samt besluta om och vid behov ompréva olika strategiska
stallningstaganden. Flera internationella studier pekar pa att en
valfungerande styrelse med gedigen erfarenhet och kompetens inom
kapitalférvaltning ar en av de viktigaste faktorerna for framgangsrik
pensionsforvaltning?.

De kompetenser och erfarenheter som efterfragas ar mycket eftertraktade
pa arbetsmarknaden. FoOr personer med relevanta kompetenser ar
arbetsmarknaden ocks3, i allt hdgre grad, internationell. AP7 anser att den
féreslagna styrformen i form av en styrelsemyndighet ar 1amplig, men att
initiativ behover tas for att starka pensionssystemets férmaga att aven
fortsattningsvis kunna attrahera personer med relevanta kunskaper och
erfarenheter till fondens styrelse. AP7 anser att regler och rutiner avseende
innehav och redovisning av vardepappersinnehav (se avsnitt 13.6.8)
behdver utformas pa ett satt som begransar och hanterar potentiella
intressekonflikter, men bér inte utformas pa ett satt som i onédan begransar
urvalet av kandidater.

2 Ambachsheer et al. (2006, 2007), Clark och Urwin (2007) och Willis Towers
Watson (2017)
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4. AP7:s ovriga synpunkter

Rubriksattningen nedan féljer betankandets disposition.

1.1 Forslag till lag om Myndigheten fér premiepensionens
fondférvaltning - Tillampliga bestdmmelser

Av 3 kap 12§ i forslaget till lag om den nya myndigheten framgar vilka
bestammelser i lagen (2004:46) om vardepappersfonder som ska galla for
forvaltningen av fonderna. Dar anges bland annat att “det som féreskrivs om
fondbolag ska avse myndighetens verksamhet enligt detta kapitel”.

AP7 foreslar att denna formulering ska utga. Regleringen av myndighetens
utformning av arsredovisning framgar av 7 kap 3 - 4§ om Redovisning och
revision. D& myndigheten kommer att ha verksamhetsgrenar som inte ar
tillatna for ett fondbolag under UCITS bor den tidigare hanvisningen darfor
tas bort.

Vidare framgar av bestdmmelserna i 4 kap. 8 och 9 §§ om upprattande och
godkannande av fondbestammelser, ska galla for de fonder myndigheten
forvaltar. Enligt utredningens 6vriga forslag ska Finansinspektionen inte
utdva tillsyn éver myndigheten och AP7 anser darfor inte att det bor stallas
krav pa upprattande och godkannande av fondbestammelser.

7.2 Vilka fonder ska kunna upphandlas till premiepensionens
fondtorg?

Enligt utredningens forslag ska specialfonder och utlandska motsvarigheter
till sddana fonder kunna upphandlas till fondtorget om de

ar oppna for inldsen minst en gang per vecka. AP7 konstaterar att den
foreslagna regleringen av forvalsalternativet inte foreslas omfattas av
samma mojlighet, men forutsatter att fragan hanteras i den fortsatta
beredningen av promemorian Férvalsalternativet inom premiepensionen.
Tidigare utredningar har konstaterat att férvaltning av pensionsmedel via ett
fondtorg med privat upphandlade fonder och inte direkt genom staten ar
forknippat med en inte obetydlig skattekostnad. Det beror pa att privata
fonder normalt ar fullt ut skattskyldiga pa utdelningar fran utlandska innehav
till skillnad fran Sjunde AP-fonden som &r skattebefriad i flera lander, bl.a.
USA.

En grundldggande princip vid beskattning av pensionssparande ar att
beskattning ska ske vid uttag av pension. Detta ar en princip som férordas
av Europeiska kommissionen och av flera andra internationella organ®. Med
utgangspunkt i denna princip ar den kallskatt som betalas, utover vad AP7
hade behdvt betala i egenskap av statlig pensionsforvaltare, att betrakta
som en "onddig” kostnad fér pensionssystemet och for svenska staten.

3 Model Tax Convention on Income and on Capital, OECD, 2017
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Utredningen lamnar inga forslag som direkt paverkar férhallandena ovan.
Med en tydligt utpekad huvudman for fondtorget skapas dock férutsattningar
for att fragan ska ges vederborlig hansyn och att myndigheten, i nara
samarbete med branschen och Pensionsmyndigheten, ska kunna hitta en
mer andamalsenlig 16sning*. Synpunkten har inte direkt relevans for
betédnkandets forslag, men fradgans fortsatta hantering kommer ha stor
betydelse for premiepensionssystemets langsiktiga effektivitet.

13.6.9 Personalféretradare och personalansvarsnamnd

AP7 anser att myndigheten bor folja praxis pa omradet och delar inte
utredningens forslag att i lag inféra krav pa att det ska finnas
personalféretradare och personalansvarsnamnd.

13.4 Vad ar avgorande for hur den nya myndigheten ska organiseras?
AP7 anser att utredningens argument for den férordade
organisationslosningen ar val underbyggda och att de alternativa
organisationslésningarna har tydliga nackdelar, bland annat da den
helhetssyn avseende valarkitekturens utformning som utredningen férordar
annars riskerar att ga forlorad. En myndighet med ett samlat ansvar for de
kapitalforvaltande  uppgifterna  har  forutsattningar  att  varna
pensionsspararna, samtidigt som betydande effektivitets och kvalitetsvinster
kan uppnas. Med en huvudman ansvarig for systemets samlade
kapitalforvaltningsuppgifter forbattras aven forutsattningarna for relevant
innovation och utveckling.

13.6.6 Styrelsen ska utse myndighetschef

For Sjunde AP-fonden bendmns myndighetschefen fér narvarande
verkstallande direktor (VD) och AP7 ser inga starka skal att &ndra pa denna
titel. Titeln ar val inarbetad och motsvarar den titel som vanligen anvands
internationellt (CEO) fér personer i motsvarande stallning. AP7 anser darfor
att myndighetschefens titel, aven fortsatt, bor vara VD.

4| flera andra jurisdiktioner finns sarskilda skatte-transparenta fondkonstruktioner
som, under vissa omstandigheter, majliggor att beskattning sker baserat pa
innehavarens skattestatus.
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13.6.8 Jav och bisysslor

Utredningen foreslar att en styrelseledamot eller anstélld hos myndigheten
inte utan tillstand far aga andelar i en fondforvaltare eller i ett moderbolag
dar ett dotterforetag ar fondférvaltare. Enligt forslaget ska tillstdnd endast
ges om det finns sarskilda skal. Sadant tillstdnd ska enligt utredningens
forslag meddelas av regeringen i fraga om ledamot i styrelsen, av styrelsen
i fraga om fonddirektdren, och av myndigheten i frdiga om andra anstéllda
hos myndigheten. Bestdmmelsen anses, av utredningen, nddvandig for att
uppratthalla fértroendet for att arenden som ror fondférvaltare handlaggs
utan otillborlig hansyn.

AP7 delar utredningens syn nar det galler behovet av att sdkerstalla att
fondens styrelse, ledning och anstallda aldrig ska kunna misstankliggéras
for att ha tagit ovidkommande hansyn pa grund av personlig vinning.

AP7 Kkonstaterar samtidigt att den del av bestdmmelsen som férhindrar
mojligheten att utan tillstdnd aga andelar i ett "moderbolag déar ett
dotterféretag é&r fondférvaltare”, kan antas fa mycket langtgaende
konsekvenser da det t.ex. torde utestdanga mojligheten att, utan sarskilda
skal, aga aktier i flertalet svenska och utlandska banker. Foér fondens
styrelse ska eventuella undantag, enligt férslaget, meddelas av regeringen.
Bestammelsen riskerar att vasentligen forsvara rekryteringen av
styrelseledamdter med den kompetens som efterstravas enligt 2 kap 3§
enligt forslag till lag om Myndigheten for premiepensionens fondférvaltning®.
AP7 anser darfor att alternativa regleringar med utgangspunkt i gallande
anmalningskrav och javsregler maste dvervagas.

| detta sammanhang bdr aven namnas att det kan finnas andra situationer
som kan behdva hanteras, antingen genom lagstiftning eller via
myndighetens egna interna riktlinjer. Som exempel kan ndmnas risken for
intressekonflikter i samband med byte av arbetsgivare.

5 3 § Ledaméterna ska utses pa grundval av sin kompetens inom ett
eller flera av foljande fyra omraden:

1. kapitalfoérvaltning, finansmarknader och urval av fonder,

2. pensioner och socialforsakring,

3. beteendeekonomi, och

4. juridik med anknytning till myndighetens uppgifter.
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13.6.12 Ekonomi- och personaladministrativt stod

AP7 delar utredningens beddmning att det inte ar givet att en anslutning till
Statens servicecenters ekonomiadministrativa tjanster skulle leda till en mer
effektiv verksamhet. | tillagg till utredningens konstaterande om att det finns
tydliga skillnader mellan den nya myndighetens ekonomi- och
personaladministrativa regelverk jamfért med vad som normalt galler
forvaltningsmyndigheter under regeringen, vill AP7 aven framhalla att en
anslutning innebar betydande praktiska svarigheter da portféljférvaltning och
vardepappersadministration kraver omedelbar atkomst till
realtidsinformation avseende risk, index och pris. Denna information
anvands bland annat fér positions- och kontoavstamningar, limitkontroll,
kassa- och sadkerhetshantering samt riskkontroll, och &r central i
myndighetens verksamhet. Av detta skal, och ocksa med beaktande av att
finansieringen av myndigheten kommer att ske fran flera olika
finansieringskallor, anser AP7 att en anslutning ar olamplig. AP7 instdammer
i utredningens forslag att inte i lag sla fast att myndigheten ska ansluta sig
till Statens servicecenters ekonomiadministration.

13.8.2 Fondforvaltarna ska finansiera hanteringen av fonder pa
fondtorget

De forslag som lamnas i betankandet innebar ett vasentligen utokat
gransknings- och uppféljningsansvar  jamfort med dagens
anslutningsforfarande. AP7 delar utredningens beddmning att denna
verksamhet ska finansieras genom avgifter fran fondforvaltare. For att
sakerstalla att uppbyggnaden av denna verksamhet ska kunna ske utan
subventionering frdn andra verksamhetsgrenar finns behov av visst
kreditutrymme. AP7 beddmer aven att det inom verksamheter som enligt
forslag ska finansieras via uttag ur premiepensionssystemet i vissa
situationer kan uppsta ett kortfristigt kreditbehov®. AP7 anser darfor att
myndigheten bér férfoga dver en rantekontokredit hos Riksgaldskontoret
som vid behov ska kunna anvandas for att hantera myndighetens kortsiktiga
finansieringsbehov inom ovan namnda omraden. Behovet av kreditutrymme
bor analyseras narmare i samband med inrattandet av den nya myndigheten
och darefter provas arligen.

6 Kreditbehovet avser tiden fran det att kostnaden uppstar till dess att myndigheten
tillférs medel genom Pensionsmyndighetens uttag av avgifter fran
premiepensionssystemet.
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Kapitel 14 Utredningens forslag till andra satt att organisera en ny
myndighet

AP7 delar utredningens bedémning att en ny fristdende myndighet skulle bli
en mindre kostnadseffektiv 16sning an utredningens organisationsforslag.
AP7 delar ocksa utredningens beddmning att starka skal talar emot en
namndmyndighet. Genom en styrelsemyndighet med ett samlat ansvar for
premiepensionssystemets kapitalforvaltande uppgifter skapas
organisatorisk klarhet och goda férutsattningar fér att attrahera personer
med relevant kunskap och erfarenhet till fondens styrelse, ledning och
organisation.

Hantering av intressekonflikter

| utredningen berdrs en typ av intressekonflikt som har sin utgangspunkt i
tidigare gallande uppfattning att det rader ett konkurrensférhallande mellan
forvalsalternativet och de privata fonderna pa fondtorget, och att det finns
risk for att myndigheten skulle gynna férvalet pa bekostnad av de privata
alternativen. AP7 vill i detta sammanhang anféra att utredningens férslag om
valarkitektur innebar att nagot reellt konkurrensférhallande inte langre
kommer att foreligga. Istallet bér premiepensionssystemet ses som en
helhet under en huvudman, dar myndigheten inom en verksamhetsgren
ansvarar for upphandling av diskretiondra forvaltningsmandat
(férvalsalternativet) och inom en annan fér upphandling av fonder {ill
fondtorget (privata fonder). Upphandlingsféremalet och processen ar snarlik
och nagot incitament for myndigheten att forfordela en verksamhetsgren
framfor en annan finns inte.

AP7 har som myndighet lang och gedigen erfarenhet av att upphandla och
utvardera kapitalforvaltningstjanster inom ramen fér de fonder som idag
forvaltas. AP7 har alltsedan starten ar 2000 haft som grundlaggande filosofi
att myndigheten bér anvanda externa tjansteleverantérer i fall dar det inte
gar att pavisa tydliga effektivitets- eller kvalitetsvinster av att internt utfora
dessa uppgifter. Det har inneburit en relativt langt driven outsourcingprincip
och att upphandling och I6pande utvardering av externa tjansteleverantérer
tillhér myndighetens karnverksamhet. Den valda verksamhetsmodellen har
ocksa inneburit att AP7 har stor erfarenhet av att identifiera och hantera
intressekonflikter av olika slag.

AP7 har idag tydliga regler och rutiner for att begransa och hantera olika
typer av intressekonflikter; faktiska, skenbara och potentiella (se definition
nedan). De nya verksamhetsgrenar som enligt utredningens forslag ska
fogas till AP7:s nuvarande uppgifter kommer krava en noggrann identifiering
och hantering av eventuellt tillkommande intressekonflikter, vilket torde galla
oavsett var dessa uppgifter utfors.
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Definition av intressekonflikt (OECD)

En intressekonflikt &r en konflikt mellan en offentlig tidnstemans offentliga
uppdrag och hans eller hennes personliga intressen genom vilka den
offentliga tjdnstemannen har privata intressen som otillbérligen skulle kunna
péverka det sétt pa vilket han eller hon utfér sina uppgifter och aligganden.

OECD har identifierat tre typer av intressekonflikter:

e En faktisk intressekonflikt ar en konflikt mellan en offentlig
tianstemans offentliga uppdrag och hans eller hennes personliga
intressen genom vilka den offentliga tjanstemannen har privata
intressen som otillborligen skulle kunna paverka det séatt pa vilket han
eller hon utfér sina uppgifter och aligganden.

e En skenbar intressekonflikt kan sagas foreligga nar det tycks som en
offentlig tjdnstemans privata intressen otillborligen skulle kunna
paverka det satt pa vilket han eller hon utfér sina uppgifter och
aligganden men detta egentligen inte ar fallet.

e En potentiell intressekonflikt uppstar da en offentlig tjansteman har
privata intressen som ar av sadan art att en intressekonflikt skulle
uppstd om tjanstemannen blev delaktig i relevanta
(konfliktrelaterade) officiella ansvarsomraden i framtiden.

Utan att forega den utredning som behdver ske som en del av inrattandet av
myndigheten kan det konstateras att identifiering och hantering av
potentiella intressekonflikter ar en naturligt féorekommande del i den
verksamhet som bedrivs redan idag. AP7:s langa erfarenhet och stora
medvetenhet kring betydelsen av en of6rvitlig hantering inom detta omrade
bor underlatta en kvalitativ prévning och hantering av dessa fragor aven i
framtiden.

Kapitel 18 Utredningens konsekvensanalys

AP7 anser att de forslag som berér évergangen till ett upphandlat fondtorg
kommer leda till ett battre pensionssystem och att nyttan av dessa forslag
tydligt kan antas Overstiga kostnaden for forslagens genomférande.
Forslagen kan, enligt AP7, forvantas leda till betydande kvalitets och
effektivitetsvinster och ett starkt fortroende for det allmanna
pensionssystemet. AP7 vill i tillagg till utredningens konsekvensanalys aven
peka pa de langsiktiga effekter som skulle vara mdgjliga att uppna om
sparande pa fondtorget kan goéras skatteneutralt i forhallande till statligt
direktadgande av underliggande tillgangar (se avsnitt 4, stycke 7.2)’.

7 Fragan har tidigare behandlats i departementspromemorian Vagval fér
premiepensionen och i betankandet Fokus Premiepension. Med utgangspunkt i de
resonemang som dar fors, kan skattekostnaden idag férvantas dverstiga 2 mdr per
ar. Denna skattekostnad kan férvantas fortsatta oka i takt med att
premiepensionssystemets kapital placerat i utlandska fonder pa fondtorget vaxer.
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