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Riksgalden tillstyrker huvuddragen i utredningens forslag. I detta remissvar redovisar vi
vara synpunkter pa forslagen avseende den organisatoriska 16sningen, placeringsreglerna
samt Sjatte AP-fonden.

Den organisatoriska l6sningen

Vi bedomer att en 16sning byged pa en myndighet med ett samlat ansvar for
verksamheten kombinerad med tre specialiserade fondstyrelser med ansvar for sjilva
tillgangsforvaltningen dr bade mer dndamalsenlig och mer effektiv dn nuvarande ordning,.

Det krivs en viss typ av kompetens for att pa strategisk niva analysera hur
buffertkapitalet ska hanteras for att vara till stérsta mojliga nytta i pensionssystemet. Det
handlar till exempel om att analysera dtagandesidan i det allmidnna pensionssystemet pa
lang sikt och andra typer av mer samhillsekonomiska bedémningar. For att inom de
ramar som den analysen leder fram till pa basta satt forvalta kapitalet krivs en mer
renodlad finansiell forvaltarkompetens. Detta uppdrag liggs nu pa fondstyrelserna.
Utredningens forslag gor det pa sa satt mojligt att mer tydligt renodla dessa kompetenser
an vad som ar fallet i nuvarande ordning dir en styrelse i varje buffertfond har ansvar f6r
bada aspekterna.

I teorin kan man tinka sig att nuvarande ordning ger en stoérre mangfald i analysen av
atagandena och dirmed mindre risk for att missbedémningar av nagot slag ska fa stora
effekter. Vi delar dock utredningens bedémning — som underbyggs av de praktiska
erfarenheterna — att fonderna dven framéver skulle vilja hogst likartade strategier och att
mangfalden 1 detta avseende skulle bli mer skenbar dn reell. Till detta kommer att det
bara finns en dtagandesida i systemet och att det skulle framsta som markligt om
fonderna gjorde markant olika bedémningar av hur den bist ska matchas i
tillgangsforvaltningen.

Utredningens forslag g6r det dven mojligt att sinka kostnaderna fo6r férvaltningen.
Mpyndigheten kan sta for gemensamma administrativa funktioner och fondstyrelserna
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dgnar sig enbart at sjilva tillgangsférvaltningen. Motsvarande 16sningar férekommer i
fondférvaltande verksamheter 1 den privata sektorn och vi bedémer att den idr
andamalsenlig aven for forvaltningen av buffertkapitalet.

Det kan invindas att sidan samordning inte férutsitter att det skapas en myndighet. Det
faktum att de nuvarande AP-fonderna inte utnyttjat de samordningsméjligheter som
gillande regler erbjuder tyder dock pa att det beh6vs storre kraft 1 arbetet att reducera
kostnaderna for forvaltningen av buffertkapitalet.

Sammantaget delar vi saledes utredningens uppfattning att det bor inrattas en myndighet
med ansvar for pensionsreserven bor inrittas.

Placeringsregler

Riksgilden tillstyrker forslaget lata en generell aktsamhetsprincip ersitta de specifika
begransningarna i buffertfondernas placeringsregler. Vi ser saledes inget behov att
behalla regeln att minst 30 procent av tillgingarna ska vara placerade 1 rintebdrande
virdepapper. Ett friare ramverk bor ge forutsattningar att ta fram placeringsriktlinjer som
bittre uppfyller malet att medlen ska komma till storsta nytta £6r den allméinna
pensionen.

Sjatte AP-fonden

Riksgilden tillstyrker forslaget att avveckla Sjitte AP-fonden och flytta 6ver den
verksamhet som den bedriver till de 6vriga fonderna (i den man det visar sig limpligt f6r
att uppna malet med foérvaltningen att gora placeringar i onoterade aktier). Det rittar till
en anomali inom buffertkapitalsystemet med en fond utan mekanismer fér 6verfoéring av
medel som kan anvindas for att ticka systemets ataganden. Som utredningen visar ar
ocksa kostnaderna for Sjitte AP-fonden hoga jamfoért med de 6vriga fonderna.

Riksgilden férordade en sadan 16sning redan 2004 i samband med beredningen av en
departementspromemoria om Sjitte AP-fonden.! Sjitte AP-fondens svaga férvaltnings-
resultat sedan dess och hoga kostnader stirker slutsatsen att den bor avvecklas.

I detta drende har riksgildsdirektéren Bo Lundgren beslutat efter féredragning av
chefsekonomen Lars Horngren.

Bo Lundgren

Lars Horngren

1 Se Ds 2004:25, Sjitte AP-fonden i det reformerade pensionssystemet (Fi 2004/2576).



