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Remissvar

Andrade regler fér Férsta-Fjarde AP-fonderna

Svenskt Néringsliv har beretts méjlighet att kommentera pa féreslagna &ndringar av
regelverket for Forsta till Fjarde AP-fonderna.

Det svenska pensionssystemet ar konstruerat for att vara stabilt dver tid och har en
utformning som ger trygghet och legitimitet gentemot sina egentliga uppdragsgivare — de
manniskor som lever och arbetar i Sverige. Ett av malen med systemet &r att langsiktigt
generera avkastning fér att 6ka stabiliteten i inkomstpensionssystemet. Férandringar i
regelverken som styr fonderna maste darmed alltid utvarderas utifran huruvida de
underlattar eller férsvarar fondernas arbete med att generera langsiktig avkastning.

Promemorians féreslar i huvudsak tva forandringar. Den forsta &r att Forsta till Fjarde AP-
fonderna placeringsregler ska bli friare. Den andra &r att olika krav pa ansvarsfulla
investeringar och ansvarsfullt &gande i férvaltningen ska inféras.

Friare placeringsregler

Mot bakgrund av de féréndrade férutséttningarna for forvaltningen har det lagts ett forslag
om att Forsta till Fjarde AP-fonderna ska fa friare placeringsregler. Syftet med detta &r att ge
béttre férutsattningar fér fonderna att uppna malet fér forvaltningen, att Iangsiktigt maximera
avkastningen i férhallande till risken i placeringarna, sarskilt i radande lagrantemiljo.
Begrénsningen av onoterade vardepapper tas bort och ersétts av en hégsta andel illikvida
tillgangar. Enligt forslaget far hdgst 40 procent av fondernas tillgangar vara illikvida. Andelen
tillgangar som ska vara investerade i rantebarande vardepapper med |ag kredit- och
likviditetsrisk foreslas sankas fran 30 till 20 procent. Aven kravet pa extern forvaltning tas
bort.

Svenskt Néringsliv tillstyrker forslaget. Det ar rimligt att placeringsreglerna uppdateras utifran
radande férhallanden, eftersom det ar viktigt for pensionssystemets effektivitet, stabilitet och
trovardighet att placeringsreglerna ar andamalsenliga och kontinuerligt anpassas il
férandringar i marknadsférhallandena.
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Ansvarsfulla investeringar och ansvarsfullt 4gande

Promemorian féreslar att Férsta till Fjarde AP-fonderna ska férvalta fondmedlen "féredémligt
genom ansvarsfulla investeringar och ansvarsfullt &gande”. Detta innebér ett krav pa att
Forsta till Fjarde AP-fonderna ska integrera miljdaspekter, sociala aspekter och
bolagsstyrningsaspekter i férvaltningen av kapitalet. Detta ska, enligt promemorian, géras
utan att det gors avkall pa det 6vergripande malet om hdg avkastning.

Forsta till Fjarde AP-fonderna fungerar idag bra och levererar enligt uppsatta mal samtidigt
som de ar valdigt kostnadseffektiva. De haller internationell toppklass. Pensionssystem ska
vara héllbara éver mycket lang tid och férandringar ska darfér endast genomféras efter
noggrann prévning.

Svenskt Naringsliv menar att inférandet av ett krav pa ansvarsfulla investeringar och
ansvarsfullt Agande, s som det &r formulerat i promemorian, kan leda till en malkonflikt. Ett
exempel pa en sadan &r en situation dar exempelvis hallbarhetsmal star emot
avkastningsmalet. Denna malkonflikt kan potentiellt skapa en otydlighet rérande fondernas
férvaltning. Om férslaget om féreddmlig férvaltning &nda infors, bor det vara tydligt att de
som &r ansvariga for férvaltningen far den nédvéandiga friheten att sjdlva avgéra hur
malkonflikten ska hanteras, dvs. att uppdragsgivaren har fértroende fér deras
professionalitet.

Svenskt Naringslivs uppfattning ar dessutom att det idag finns en bred enighet om att Férsta
till Fjarde AP-fondernas hallbarhetsarbete fungerar val. Behovet av ytterligare lagstiftning pa
detta omrade ar darfér inte uppenbart. Promemorian menar att Férsta till Fjarde AP-fonderna
bér beakta de riktlinjer och principer som utarbetats olika branschorgan, internationella
riktlinjer och samarbeten etc. Svenskt Néringsliv vill poangtera att det inte ar sjalvklart att
dessa kommer att utvecklas pa ett 6nskvart séatt i framtiden, varfér man bor undvika att knyta
férvaltningen till dessa. Hallbarhetsarbetet bér styras av svenska statens vardegrund, sasom
konkretiserad i regeringsformen, FN:s internationella konventioner som Sverige
undertecknat, internationelia riktlinjer Sverige stédjer och Sveriges stallningstaganden i
folkrattsliga fragor.

Svenskt Naringsliv avstyrker att det inférs krav om féredémlig férvaltning sa som det ar
formulerat i promemorian eftersom det riskerar att skapa en otydlighet kring hur fonderna
ska forvalta sitt kapital, ar knutet till dverenskommelser som riskerar att bli otidsenliga och
hallbarhetsarbetet idag fungerar tillfredstéllande. Férandringarna skulle inte forbattra
hallbarheten i pensionssystemet och inte heller starka forutsattningarna for att Forsta till
Fjarde AP-fonderna ska fungera béttre. Tvartom skulle riskerna 6ka for att malet for Forsta
till Fjarde AP-fondernas verksamhet inte uppfylls, dvs. att férvaltningen ska vara till stérsta
mdjliga nytta fér férsékringen for inkomstgrundad alderspension.
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