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Sammanfattning

Riksgaldskontoret instdmmer i utredningens slutsats att kostnaderna for
dagens premiepensionssystem ar for hdga och att fondutbudet &r for
omfattande och svaroverskadligt. Vi anser dock att utredningens forslag
inte &r tillrackligt for att ratta dessa brister. Utredningen borde ha utrett
konsekvenserna av en mer genomgripande omlaggning av
tillgangsforvaltningen. Vi anser darfor att ett system byggt pa upphandling
av institutionella forvaltare, och dar spararna stalls infor ett mindre antal
placeringsalternativ, ska analyseras inom ramen for den fortsatta
hanteringen av utredningens betdnkande.

Riksgéldskontoret tillstyrker utredningens forslag till férandringar av
basalternativet och de dndringar av Sjunde AP-fondens uppdrag som féljer
av dessa. Vi forordar ocksa att fragan om att skapa en gemensam
alderspensionsmyndighet tas upp pa nytt.

Tillgangsforvaltningens upplaggning

Riksgaldskontoret instammer i allt vasentligt i den analys av
premiepensionssystemet som utredningen gor, i forsta hand att de totala
kostnaderna ar hoga och fondutbudet alltfor omfattande och
svaroverskadligt (vilket forsvarar 6vervagda val fran spararnas sida).

Vi bedémer emellertid att utredningens forslag inte pa ett tillrackligt
verkningsfullt satt kommer att ratta till dessa brister. Ett system med 100—
200 véardepappersfonder — vilket utredaren bedomer blir effekten —
kommer alltjamt att ha hoga kostnader och framsta som komplicerat fran
den enskildes synpunkt.

Det ar heller inte givet att utredningens forslag leder till att "ratt" fonder
blir kvar. Fasta avgifter kommer att gynna fonder som dragit till sig ett
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stort sparande. Det ar inte nddvéndigtvis de fonder som har bast
egenskaper, séarskilt om man beaktar att manga sparare har haft svart att
gora ett val avvégt val.

Ett system med uppemot 200 fonder dessutom otillrackligt for att i
vasentlig grad underléatta spararnas val. Risken ar pataglig att spararna —
liksom hittills — kommer att avsta fran att vélja. Givet att staten
tillhandahaller ett tillfredsstallande alternativ for icke-véljarna ar detta
mahéanda ett mindre problem i sig. Mer ogynnsamt ar att manga av dem
som anda valjer torde komma att agna for stor uppméarksamhet at att vélja
enskild fond eller fondforvaltare. Det stora antalet fonder gor att intresset
dras bort fran det i grunden viktigaste valet, som rér den samlade
tillgangsfordelningen. Utredningen raknar med att ett forbattrat beslutsstod
kommer att gora att spararna kan fatta val 6vervégda beslut. Vi bedémer
dock att utredningen dverskattar mojligheterna att na fram med relevant
information till dem som har storst behov av stdd for sina beslut.

Utredningen ndmner en mer genomgripande omléggning av
tillgangsforvaltningen, som innebar att kapitalforvaltningen handlas upp
bland institutionella forvaltare. Detta skulle bli vasentligt billigare. Vidare
skulle pensionsspararna stéllas infor ett mindre antal placeringsalternativ
och de skulle kunna beskrivas i termer av den grundldggande fordelningen
mellan tillgangsslag. Utredningen valjer dock att inte narmare utreda detta
alternativs konsekvenser, bl.a. med hanvisning till att det gatt for kort tid
sedan systemet startades for att en sa radikal forandring ska kunna goras.

Vi gor en annan bedémning och stoder de synpunkter som Daniel Barr och
Annika Sundén framfor i sitt sarskilda yttrande. Redan i samband med att
det ursprungliga forslaget till premiepensionssystemet bereddes pekade
Riksgéldskontoret pa att upphandling av tillgangsforvaltning av ett litet
antal standardfonder borde dvervéagas. Erfarenheterna sa har langt stoder
den bedémning vi da gjorde. Vi anser darfor att utredningen borde ha utrett
konsekvenserna av en sadan mer genomgripande omlaggning av
tillgangsforvaltningen. Argumentet att en sadan analys bor goras forst nar
man sett effekterna av utredningens forslag ar inte 6vertygande. Aven om
utredningens forslag i stort pekar i ratt riktning maste man beakta att det
blir mer komplicerat att l1dgga om systemet ju mer pengar som hunnit
ackumuleras i premiepensionssystemet. Riksgéldskontoret anser darfor att
ett system byggt pa upphandling av institutionella forvaltare ska analyseras
inom ramen for den fortsatta hanteringen av utredningens betédnkande.

Riksgéaldskontoret vill understryka betydelsen av att
premiepensionssystemet ar obligatoriskt. Det betyder att staten maste ta
ansvar for att spararna kan hantera sina tillgangar till rimliga kostnader och



pa ett satt som staller rimliga krav pa deras kunskaper. Det ar tveksamt om
nuvarande ordning uppfyller dessa krav. Ett system med ett begrénsat antal
standardfonder minskar spararnas valmojligheter. Bland annat skulle de
mer riskfyllda alternativen i form av t.ex. nischfonder falla bort. Men det
ar logiskt att staten i ett system dar deltagande ar tvingande &ven har
synpunkter pa val av riskniva. Oinformerade sparare kan i nuvarande
system lockas att ta risker som de inte & medvetna om, vilket kan leda till
vad som i utredningen direktiv kallas systematiskt negativa utfall. Fran
rationell synpunkt har hégriskfonder ett varde framst for relativt rika
sparare for vilka premiepensionen har liten betydelse. Gar chansningen
hem kan de battra pa pensionen fran ett system utan kapitalbeskattning. Ett
sadant agerande &r fullt legitimt, men vid en samlad beddmning, som utgar
fran att systemet ar obligatoriskt, maste stravan att halla nere de totala
kostnaderna och omsorgen om de mindre informerade spararna ges storre
vikt. Det talar for att begransa valfriheten i premiepensionssystemet.

Premiepensionssystemets basalternativ

Riksgéaldskontoret tillstyrker utredningens forslag till férandringar av
basalternativet och de &ndringar av Sjunde AP-fondens uppdrag som foljer
av dessa. Inte minst anser vi att forslaget att hantera icke-véljarnas medel
enligt principerna for en generationsfond &r principiellt riktigt och
vasentligt for att ge icke-valjarnas medel en ansvarsfull forvaltning.

Administration av alderspensionssystemet

Utredningen diskuterar hur administrationen av det svenska
alderspensionssystemet kan forbattras. Slutsatsen ar att de problem som
finns inom pensionsadministrationen kan avhjalpas genom att ansvaret
samlas i en sjalvstandig och separat pensionsmyndighet.

Riksgaldskontoret anser att utredningens resonemang ar 6vertygande.
Bade kostnadsskal och forutsattningarna for att forbattra informationen till
medborgarna talar for samordning. Vi forordar darfor att fragan om att
skapa en gemensam alderspensionsmyndighet tas upp pa nytt.

| detta arende har bitradande riksgaldsdirektoren Par Nygren beslutat, efter
foéredragning av chefsekonomen Sara Bergstrom.
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