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Propositionens huvudsakliga innehall

Det 6vergripande malet for Sjatte AP-fondens placeringsverksamhet ar att
fonden, inom ramen for vad som &r till nytta for forsdkringen for inkomst-
grundad alderspension, ska forvalta anfortrodda medel genom placeringar
pa riskkapitalmarknaden. Fondmedlen ska placeras sa att kraven pa lang-
siktigt hdg avkastning och tillfredsstallande riskspridning tillgodoses.

| propositionen foreslas att det ska inforas ytterligare ett mal for place-
ringsverksamheten. Det nya malet innebar att fondmedlen ska forvaltas pa
ett foredomligt satt genom ansvarsfulla investeringar och ansvarsfullt
agande. Vid forvaltningen ska sarskild vikt fastas vid hur en hallbar
utveckling kan framjas utan att det gors avkall pa det vergripande malet
for placeringsverksamheten. Det nya malet motsvarar det mal om fore-
démlig forvaltning som galler for Forsta—Fjarde AP-fonderna sedan den
1 januari 2019.

Det foreslas ocksa att Forsta—Fjarde och Sjatte AP-fonderna ska sam-
verka nar det galler redovisningen av hur malen om féredomlig forvaltning
har uppnatts.

Lagandringarna foreslas trada i kraft den 1 juli 2022.
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1 Forslag till riksdagsbeslut Prop. 2021/22:146

Regeringens forslag:

1. Riksdagen antar regeringens forslag till lag om &ndring i lagen
(2000:193) om Sjatte AP-fonden.

2. Riksdagen antar regeringens forslag till lag om é&ndring i lagen
(2000:192) om allménna pensionsfonder (AP-fonder).
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Lagtext

Regeringen har féljande forslag till lagtext.

2.1

Forslag till lag om &ndring i lagen (2000:193)

om Sjatte AP-fonden

Harigenom foreskrivs i fraga om lagen (2000:193) om Sjatte AP-fonden
dels att 3 kap. 1 § och 4 kap. 3 8 ska ha foljande lydelse,
dels att det ska inforas fyra nya paragrafer, 3 kap. 1 a-1 d §8, och nér-
mast fore 3 kap. 1 d § en ny rubrik av foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

3 kap.

Sjatte AP-fonden skall, inom
ramen for vad som dar till nytta for
forsékringen for inkomstgrundad
alderspension, forvalta anfortrodda
medel genom placeringar pa risk-
kapitalmarknaden.

Fondmedlen skall placeras sé att
kraven pé langsiktigt hog avkast-
ning och tillfredsstallande risk-
spridning tillgodoses.

Fonden skall faststalla narmare
mal for sin placeringsverksamhet.

Sjatte AP-fonden ska, inom
ramen for vad som ar till nytta for
forsékringen for inkomstgrundad
alderspension, forvalta anfértrodda
medel genom placeringar pa risk-
kapitalmarknaden.

Fondmedlen ska placeras sa att
kraven pé langsiktigt hog avkast-
ning och tillfredsstédllande risk-
spridning tillgodoses.

la§

Sjatte AP-fonden ska forvalta
fondmedlen pa ett foredomligt satt
genom ansvarsfulla investeringar
och ansvarsfullt dgande. Vid for-
valtningen ska sarskild vikt fastas
vid hur en hallbar utveckling kan
framjas utan att det gors avkall pa
maleti 1 8.

1b§

Sjatte AP-fonden ska faststélla
narmare mal for sin placerings-
verksamhet.

1c§

Sjatte AP-fonden ska ha en
vardegrund for forvaltningen av
fondmedlen och riktlinjer for vilka



tillgangar som fondmedel inte bor
placeras i.

Samverkan

1d§

Sjatte AP-fonden ska samverka
med Forsta—Fjarde AP-fonderna
nar det galler redovisning av hur
malet i 1a§ har uppnatts. Sam-
verkan ska atminstone omfatta att
fonderna tar fram gemensamma
riktlinjer for redovisningen.

4 kap.

Fonden skall samtidigt med att
arsredovisning och revisionsberat-
telse Overlamnas till regeringen
enligt 8 § ocksa Gverlamna en egen
utvardering av styrelsens forvalt-
ning av fondmedlen (resultat-
uppféljning) med utgangspunkt i de
narmare mal for placerings-
verksamheten som faststéllts enligt
3 kap. 1 § tredje stycket.

Fonden ska samtidigt med att
arsredovisning och revisionsberét-
telse Overlamnas till regeringen
enligt 8 § ocksa Gverlamna en egen
utvardering av styrelsens forvalt-
ning av fondmedlen (resultat-
uppféljning) med utgangspunkt i de
niarmare mal for placerings-
verksamheten som faststéllts enligt
3kap.1bs.

Denna lag tréder i kraft den 1 juli 2022.
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Forslag till lag om &ndring i lagen (2000:192)

om allmanna pensionsfonder (AP-fonder)

Harigenom foreskrivs i fraga om lagen (2000:192) om allménna pensions-

fonder (AP-fonder)

dels att 4 kap. 2 a § ska ha foljande lydelse,
dels att det ska inforas en ny paragraf, 4 kap. 2 b §, av foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

4 kap.
2a8t
Forsta—Fjarde AP-fonderna ska samverka nar det galler mélet i 1 a 8.
Samverkan ska atminstone omfatta att de tar fram

1. en gemensam vardegrund for
forvaltningen av fondmedlen,

2. gemensamma riktlinjer for
redovisning av hur malet har
uppnatts, och

3. gemensamma riktlinjer  for
vilka tillgdngar som fondmedel inte
bor placeras i.

1. en gemensam vérdegrund for
férvaltningen av fondmedlen, och

2. gemensamma riktlinjer  for
vilka tillgangar som fondmedel inte
bor placeras i.

2bg

Forsta—Fjarde AP-fonderna ska
samverka med varandra och med
Sjatte AP-fonden nér det galler
redovisning av hur maleti 1 a § har
uppnatts. Samverkan ska atmins-
tone omfatta att fonderna tar fram
gemensamma riktlinjer for redovis-
ningen.

Denna lag trader i kraft den 1 juli 2022.

1 Senaste lydelse 2018:2013.



3 Arendet och dess beredning

Riksrevisionen har granskat om AP-fondernas hallbarhetsarbete &r anda-
malsenligt. Granskningen redovisas i rapporten AP-fondernas hallbarhets-
arbete — investeringar och &garstyrning (RiR 2021:18). Riksdagen Gver-
lamnade rapporten till regeringen den 3 juni 2021.

Riksrevisionen rekommenderar regeringen bl.a. att ta initiativ till att
fortydliga Sjatte AP-fondens uppdrag i forhallande till féredomlig forvalt-
ning. Regeringen dverlamnade i november 2021 en skrivelse till riksdagen
med anledning av Riksrevisionens rapport (skr. 2021/22:54). | skrivelsen
instdmmer regeringen i att Sjatte AP-fondens uppdrag bor fortydligas.

| promemorian Ett nytt mal for Sjatte AP-fondens placeringsverksamhet,
som har tagits fram inom Finansdepartementet, finns forslag pa ett nytt
mal for Sjatte AP-fondens placeringsverksamhet och krav pa samverkan
mellan AP-fonderna. En sammanfattning av promemorian finns i bilaga 1.
Promemorians lagférslag finns i bilaga 2. Promemorian har remiss-
behandlats. En forteckning Over remissinstanserna finns i bilaga 3.
Remissvaren  finns  tillgdngliga ~ pad  regeringens  webbplats
(www.regeringen.se) och i Finansdepartementet (Fi2021/03315).

I denna proposition behandlas de férslag i promemorian som avser
Forsta—Fjarde och Sjatte AP-fonderna. Promemorians forslag avseende
Sjunde AP-fonden behandlas inte i propositionen utan bereds vidare i
Regeringskansliet.

Lagradet

Regeringen beslutade den 17 februari 2022 att inhamta Lagradets yttrande
over lagforslag som Overensstimmer med lagforslagen i denna proposi-
tion. Lagradets yttrande finns i bilaga 4. Lagradet har lamnat forslagen
utan erinran.

4 AP-fonderna och det allminna
pensionssystemet

Det svenska pensionssystemet bestar av tre delar: den statliga allmanna
pensionen, tjanstepensionssystemet och privat pensionssparande. Den
allmanna pensionen bestar i sin tur av flera delar: garantipension, inkomst-
pension och premiepension.

Utformningen av det allménna pensionssystemet har sin bakgrund i den
pensionsreform som tradde i kraft den 1 januari 1999 efter en bred parti-
uppgdrelse mellan Socialdemokraterna, Moderaterna, Centerpartiet, Folk-
partiet (numera Liberalerna) och Kristdemokraterna. Dessa partier bildade
Pensionsgruppen, en arbetsgrupp for vardande av pensionsdverens-
kommelsen. Pensionsreformen innebar att den inkomstgrundade pen-
sionen gjordes sjélvfinansierande (via avgifter) och att det infrdes en
funktion sd att inkomstpensionen automatiskt anpassas till den
ekonomiska tillvaxten, genom indexering och den s.k. automatiska
balanseringen.
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I inkomstpensionssystemet anvéands inbetalda pensionsavgifter for att
finansiera samma ars pensionsutbetalningar, vilket brukar kallas for att
systemet &r ofonderat. For att hantera skillnaderna mellan de I6pande
pensionsavgifterna och pensionsutbetalningarna finns ett buffertkapital
som forvaltas av Forsta—Fjarde AP-fonderna. Fonderna &r s.k. buffert-
fonder i inkomstpensionssystemet. Utdver att hantera de 6ver- och under-
skott som uppstar nar inbetalda pensionsavgifter skiljer sig fran utbetalda
pensioner ska fonderna dven langsiktigt generera avkastning for att 6ka
stabiliteten i inkomstpensionssystemet.

Forsta—Fjarde AP-fondernas forvaltning regleras i lagen (2000:192) om
allménna pensionsfonder (AP-fonder), i det foljande bendmnd lagen om
allménna pensionsfonder. Enligt den lagen ar fondernas uppdrag att
forvalta fondmedlen sd att de blir till storsta mojliga nytta for
inkomstpensionssystemet (4 kap. 1 8). | lagen om allménna pensions-
fonder finns dven bestdmmelser om Sjunde AP-fonden som forvaltar det
statliga forvalsalternativet inom premiepensionssystemet.

Sjatte AP-fonden férvaltar ocksa en del av buffertkapitalet och &r en
buffertfond i inkomstpensionssystemet. Fondens forvaltning regleras dock
i en sarskild lag — lagen (2000:193) om Sjatte AP-fonden. Till skillnad fran
de andra buffertfonderna ar Sjatte AP-fonden sluten, vilket innebadr att den
inte har nagra betalningsfléden gentemot pensionssystemet. Fondens upp-
drag skiljer sig ocksa fran de andra buffertfonderna. Sjatte AP-fonden ska,
inom ramen for vad som ar till nytta for forsakringen for inkomstgrundad
alderspension, forvalta anfortrodda medel genom placeringar pa risk-
kapitalmarknaden (3 kap. 1 8 lagen om Sjatte AP-fonden). Fonden ska
darmed fokusera pa onoterade tillgangar i sin placeringsverksamhet. Fond-
medlen ska placeras s att kraven pa langsiktigt hog avkastning och till-
fredsstéllande riskspridning tillgodoses.

Sjatte AP-fonden har sitt ursprung i Sjétte fondstyrelsen som inréttades
1996 (prop. 1995/96:171). Namnbytet gjordes i samband med reformen av
det allménna pensionssystemet. Sjatte AP-fonden ingick dock inte i den
pensionséverenskommelse som Ig till grund for reformen, vilket har inne-
burit att fonden har verkat med vésentligen oférandrade forutsattningar
sedan 1996. De tidigare gallande reglerna avseende Sjatte fondstyrelsen
overfordes i princip oférdndrade till den nu géllande lagen om Sjatte AP-
fonden (prop. 1999/2000:46 s. 177-181).

AP-fonderna ér statliga myndigheter som styrs enbart genom lag. | lagen
om allménna pensionsfonder respektive lagen om Sjatte AP-fonden regle-
ras ansvarsfordelningen mellan fondernas styrelser och regeringen. Riks-
dagen behandlar arligen en skrivelse fran regeringen som innehaller en
sammanstallning av AP-fondernas arsredovisningar och utvardering av
fondernas verksamhet.



3) Foredomlig forvaltning

5.1 Bakgrund

Sjatte AP-fonden har i sin roll som forvaltare av en del av buffertkapitalet
i uppgift att sakerstélla att fondmedlen blir till nytta for forsakringen for
inkomstgrundad &lderspension. Sjatte AP-fondens uppdrag ar att skapa
langsiktigt hog avkastning genom placeringar pa riskkapitalmarknaden.
Utover det faktiska avkastningsresultatet ar dock en viktig fraga nar det
galler forvaltningen pa vilket satt resultatet har uppnatts.

| Sverige och internationellt anvinds ofta forkortningen ESG (eng.
”Environment, Social and Governance”) for att beskriva faktorer som bor
integreras 1 forvaltningen. Med “Environment” avses t.ex. bolagens
inverkan pad miljé och klimat (miljéaspekter). Med ”Social” avses fragor
som ror socialt ansvarstagande, t.ex. méanskliga réttigheter, arbetstagar-
rattigheter och likabehandling (sociala aspekter). Med “Governance”
avses fragor som ror styrningen av ett bolag, t.ex. aktiedgares rattigheter
och fragor om ersattningar till ledande befattningshavare (bolagsstyrnings-
aspekter).

Saval i Sverige som internationellt sker en snabb utveckling nar det
géller integrering av miljoaspekter, sociala aspekter och bolagsstyrnings-
aspekter i finansiell analys, forvaltningsmetoder, utvardering och redo-
visning samt inom finansiell forskning. Institutionella investerares ansvar
och majligheter att bidra till en hallbar utveckling betonas alltmer.
Initiativen p& omréadet kan t.ex. syfta till att uppratthalla formanstagarnas
fortroende eller till att forbattra riskhanteringen. De kan ocksa syfta till att
uppna hogre finansiell avkastning, eftersom sambandet mellan ett bolags
hantering av nu aktuella aspekter och avkastningen blir allt tydligare.

Sedan den 1 januari 2019 géller ett lagstadgat mal for Forsta—Fjarde AP-
fondernas placeringsverksamhet som innebdar att fondmedlen ska forvaltas
pa ett foredomligt satt genom ansvarsfulla investeringar och ansvarsfullt
dgande (4kap. 1a8 lagen om allménna pensionsfonder; prop.
2017/18:271, bet. 2018/19:FiU14, rskr. 2018/19:52). Vid férvaltningen
ska sarskild vikt fastas vid hur en héllbar utveckling kan framjas utan att
det gors avkall pd AP-fondernas dvergripande mal om avkastning och risk.
Malet innebdr att Forsta—Fjarde AP-fonderna ska integrera miljoaspekter,
sociala aspekter och bolagsstyrningsaspekter (ESG-fragor) i sin forvalt-
ning. Det ar ocksa ett uttryck for en forvantan om att AP-fonderna ska
utgora ett foredome for olika slag av kapitalférvaltning (samma prop.
s. 23 f. och 35). | Finansdepartementets promemoria Forvalsalternativet
inom premiepensionen (Fi2020/00584) foreslas att dven Sjunde AP-fond-
en ska omfattas av bestdmmelserna om féreddmlig forvaltning (s. 51 och
56 f.).

Sjatte AP-fonden omfattades inte av den dverenskommelse i Pensions-
gruppen som l4g till grund for inforandet av bestammelserna om fore-
doémlig forvaltning. Det finns darmed inte heller nagot uttryckligt krav i
lagen om Sjatte AP-fonden att fonden ska beakta ESG-fragor i sin for-
valtning av fondmedlen. | férarbetena till placeringsreglerna for davarande
Sjatte fondstyrelsen anges emellertid att fondstyrelsen ska beakta
miljoaspekter i sin verksamhet (prop. 1995/96:171 s. 11 och 13 f.). Som
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princip oférandrat till lagen om Sjatte AP-fonden i samband med reformen
av det allmanna pensionssystemet. De aldre forarbetena far darmed anses
ha betydelse &ven for Sjatte AP-fondens verksamhet.

Nagon narmare vagledning for hur Sjatte AP-fonden ska ta hansyn till
miljoaspekter i forvaltningen av tillgangarna har inte getts av lagstiftaren.
Regeringens styrningsmajligheter nar det galler placeringsverksamheten
ar starkt begransade. Skalet till detta ar att ett fortroende pa sa satt kan
uppréatthallas for att Sjatte AP-fondens medel endast anvands till nytta for
pensionssystemet.

Sjatte AP-fonden har, trots avsaknad av krav i lag, Over tid utvecklat och
aktivt arbetat med att inféra metoder for att integrera ESG-fragor vid
forvaltningen av fondmedlen. Fonden har bl.a. tagit fram en uppférande-
kod som beskriver fondens ansats till ansvarsfulla investeringar. Fonden
har ocksa integrerat ESG-fragor i alla investeringsheslut och féljer regel-
bundet upp fondforvaltarnas arbete med ESG-integrering. | juni 2020
kompletterades uppférandekoden med faststéllandet av formella exklude-
ringskriterier dar det framgar vilka branscher och produkter som fonden
bor avsta fran att investera i. Sjatte AP-fonden deltar &ven i samarbeten for
att paverka branschen for riskkapitalinvesteringar till 6kad integrering av
ESG-fréagor.

Regeringen har inom ramen for den arliga utvéarderingen av AP-fond-
ernas verksamhet vid flera tillfadllen bestallt fordjupade studier av hur
Sjatte AP-fonden och 6vriga AP-fonder arbetar med héllbarhetsfragor. Ar
2019 gav regeringen konsultbyran McKinsey & Company i uppdrag att
genomfora en analys avseende AP-fondernas hallbarhetsarbete (se
regeringens skrivelse 2019/20:130 s. 31-45 och bilaga 9).

5.2 Ett nytt mal for placeringsverksamheten

Regeringens forslag: Sjatte AP-fonden ska férvalta fondmedlen pa ett
foredomligt satt genom ansvarsfulla investeringar och ansvarsfullt
agande. Vid forvaltningen ska sarskild vikt fastas vid hur en héllbar
utveckling kan framjas utan att det gors avkall p& det Gvergripande
maélet for placeringsverksamheten.

Sjatte AP-fonden ska faststalla narmare mal for sin placerings-
verksamhet.

Promemorians forslag 6verensstdmmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att invdnda mot det.

Andra AP-fonden anser att det inte ar &ndamalsenligt att peka ut enskilda
initiativ eller organisationer som sérskilt angeldgna. AP-fonderna ska
i stallet forvantas vara aktiva i de vid var tid relevanta initiativen.

Naturvardsverket papekar att det ligger i forménstagarnas langsiktiga
intresse att de hallbarhetsrisker som berér dem hanteras i férvaltningen.
Det dvergripande malet for Sjatte AP-fondens placeringsverksamhet bor
darfor fortydligas sa att det framgar att forvaltningen ska ske pa ett sétt
som tillser att pensionsspararnas langsiktiga intressen tillgodoses pa basta
satt.



Riksgéldskontoret anser att begrepp som “foredémlig” och “ansvars-
fullt” ldmnar utrymme for tolkningar utan ndrmare definitioner.

Skalen for regeringens forslag
Foreddmlig forvaltning

Det 6vergripande malet for Sjatte AP-fondens placeringsverksamhet ar att
fonden, inom ramen for vad som ar till nytta for forsakringen for
inkomstgrundad alderspension, ska forvalta anfortrodda medel genom
placeringar pa riskkapitalmarknaden. Fondmedlen ska placeras s& att
kraven pa langsiktigt hog avkastning och tillfredsstillande riskspridning
tillgodoses (3 kap. 1 § lagen om Sjatte AP-fonden).

Pa samma satt som nar det galler Forsta—Fjarde AP-fonderna bor det
finnas en forvantan pa att Sjatte AP-fonden, som statlig myndighet och
forvaltare av statliga pensionsmedel, aktivt arbetar med att integrera ESG-
fragor vid forvaltningen av fondmedlen. Att beakta dessa aspekter ar en
sjélvklar del av en modern forvaltningsstrategi i syfte att motverka risker
och 0ka avkastningen i de fall det finns ett samband mellan avkastning och
beaktande av ESG-fragor (prop. 2017/18:271 s. 23). Langsiktigheten i
Sjatte AP-fondens placeringar och storleken pa forvaltat kapital innebar
dessutom att verksamheten lampar sig val for att integrera ESG-fragor. En
sadan integrering bidrar till att uppratthalla ett stort fortroende for forvalt-
ningen av fonden, givet att det inte gors avkall pa det évergripande malet
for placeringsverksamheten. Som anges i avsnitt 5.1 arbetar Sjatte AP-
fonden redan aktivt med att integrera ESG-fragor vid forvaltningen av
fondmedlen. Regeringen anser dock att fondens uppdrag i detta avseende
bor fortydligas for att darigenom uppna en mer likartad reglering for AP-
fonderna.

Det bor darfor — vid sidan av det ovan niamnda 6vergripande mélet for
Sjatte AP-fondens placeringsverksamhet — inforas ett nytt lagstadgat mal
som innebér att fondmedlen ska forvaltas pa ett foredomligt satt genom
ansvarsfulla investeringar och ansvarsfullt &gande. Vid forvaltningen bor
sarskild vikt fastas vid hur en héllbar utveckling kan framjas utan att det
gors avkall pé det 6vergripande malet for placeringsverksamheten.

Naturvardsverket anser att hanteringen av hallbarhetsrisker bor fortyd-
ligas i det dvergripande malet for Sjatte AP-fonden. Det nya malet innebar
dock att Sjatte AP-fonden ska integrera ESG-fragor vid forvaltningen av
fondmedlen. Regeringen anser inte att det finns skal att dven fortydliga
fondens 6vergripande mal i detta avseende.

Det nya malet bor vara ett uttryck for en forvantan om att Sjatte AP-
fonden, i likhet med Forsta—Fjarde AP-fonderna, ska utgdra ett féredéme
for olika slag av kapitalforvaltning. | det ligger att forvaltningen ska vara
effektiv, resultatinriktad, praglas av 6ppenhet och bidra till en Iangsiktigt
héllbar vardetillvaxt av tillgdngarna (samma prop. s. 23).

Ansvarsfulla investeringar och ansvarsfullt &gande

Uttrycket “ansvarsfulla investeringar” (eng. “responsible investments”)
forekommer i institutionell kapitalforvaltning, se t.ex. Fdrenta nationernas
(FN) principer for ansvarsfulla investeringar (eng. “Principles for
Responsible Investment”), som &r principer for hur institutionella
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investerare bor agera for att integrera ESG-fragor i forvaltningen och i
rollen som agare verka for ett hallbart foretagande.

I rollen som &gare kan en institutionell investerare vélja olika metoder
och strategier for ansvarsfulla investeringar. Krav kan stéllas infor en
investering, t.ex. att investeringen ska leva upp till en viss standard
avseende hallbarhet. En annan strategi ar att definiera omraden som inte
ar mojliga att investera i, sasom specifika branscher eller lander. Ytter-
ligare en strategi syftar till att pdverka innehav genom t.ex. dialog eller
rostning. Tillgdngsslag och investeringsstrategi dr avgorande parametrar
da en institutionell investerare beslutar om vilken metod och strategi for
ansvarsfulla investeringar som har storst relevans for investeraren. Oftast
anvands en kombination av olika metoder och strategier.

Det nya malet att Sjatte AP-fonden ska forvalta fondmedlen pé ett
foreddmligt satt genom ansvarsfulla investeringar och ansvarsfullt dgande
innebar att fonden ska integrera ESG-fragor vid forvaltningen. Riksgalds-
kontoret anser att det nya malet ger utrymme for tolkningar om det inte
definieras narmare. Enligt regeringen bor dock innebdrden av maélet inte
regleras i detalj med hénsyn till den snabba utveckling som sker inom
héllbarhetsomradet. Det bor i stéllet ankomma pa Sjatte AP-fonden att
beddéma hur en integrering av ESG-fragor kan ske pa basta sétt utifran det
uppdrag fonden har och de sarskilda forutsattningar som galler for
investeringar pa riskkapitalmarknaden (se d&ven nedan om narmare mal for
placeringsverksamheten). Malet att fondmedlen ska forvaltas pa ett
foredomligt satt innebar inte ett stallningstagande till ndgon viss
forvaltningsmodell eller i dvrigt till hur forvaltningen av fondmedlen ska
ske. Det innebar att Sjatte AP-fonden ska beakta ESG-fragor, oavsett
forvaltningsmodell.

Det framstar som naturligt att Sjatte AP-fonden bor beakta nationella
och internationella riktlinjer for hallbart foretagande som utarbetats i t.ex.
FN, Internationella arbetsorganisationen (ILO) och Europeiska unionen
(EU) samt de riktlinjer och principer for hallbart foretagande som framgar
av statens dgarpolicy och principer for bolag med statligt &gande.
Upprékningen &r inte utttmmande utan Sjatte AP-fonden bér, som Andra
AP-fonden pépekar, dven beakta andra nationella och internationella
riktlinjer samt stodja relevanta initiativ inom omrédet.

Sjatte AP-fonden bor anvanda de metoder som beddms vara mest
relevanta for att beakta dessa riktlinjer vid forvaltningen av fondmedlen,
bl.a. med hansyn till paverkansmajligheter vid direkta och indirekta
investeringar samt investeringens storlek och betydelse.

Framjande av hallbar utveckling

Uttrycket “héllbar utveckling” innebér i enlighet med den s.k. Brundtland-
kommissionens definition, ”en utveckling som tillgodoser dagens behov
utan att aventyra kommande generationers mojligheter att tillgodose sina
behov”. Med "héllbar utveckling” avses langsiktig miljomaéssig, social och
ekonomisk utveckling. Det innebéar att uttrycket star i Gverensstaimmelse
med malet att fondmedlen ska forvaltas pa ett foredomligt satt, dvs. att
Sjatte AP-fonden ska integrera ESG-fragor vid forvaltningen av fond-
medlen.



Social héllbarhet handlar om manniskors valbefinnande, som rattig-
heter, rattvisa och valstand. Social hallbarhet konkretiseras bl.a. i interna-
tionella konventioner om t.ex. ménskliga rattigheter, barns rattigheter och
grundlaggande rattigheter for arbetstagare som Sverige har undertecknat.
Social hallbarhet behandlas ocksa i riktlinjer och principer for hallbart
foretagande sasom FN:s véagledande principer for foretag och manskliga
rattigheter och Organisationen for ekonomiskt samarbete och utvecklings
(OECD) riktlinjer for multinationella foretag, ILO:s trepartsdeklaration
om grundldggande principer och réttigheter i arbetslivet samt
internationella konventioner om handel med och anvéandning av vapen och
narkotika. | social hallbarhet ryms ocksa nationella och internationella
riktlinjer och principer for beskattning av foretag.

Vad som ar en miljomassigt hallbar utveckling har i Sverige konkreti-
serats genom den malstruktur for det svenska miljoarbetet som riksdagen
beslutade 2010, med ett generationsmal, miljokvalitetsmal och etappmal
(prop. 2009/10:155). Generationsmalet ar det Gvergripande malet for
miljopolitiken och innebér att vi till ndsta generation ska kunna lamna 6ver
ett samhalle dér de stora miljoproblemen &r l6sta, utan att orsaka kade
miljo- och halsoproblem utanfér Sveriges grénser. De 16 miljokvalitets-
malen anger det tillstand i den svenska miljon som miljoarbetet ska leda
till. Mojligheten att uppna miljokvalitetsmalen &r dock i flera fall beroende
av att atgarder genomfars ocksd i andra ldnder och pé internationell niva.
Sverige har dven undertecknat en rad internationella konventioner som
syftar till minskad miljépaverkan. Dessa beror bl.a. utslapp till luft, skydd
av natur, havsmiljo och kemikalieanvéndning.

Ekonomisk hallbarhet betecknar en ekonomisk utveckling som inte sker
pa bekostnad av den miljomassiga eller sociala hallbarheten.

For att kunna féasta sérskild vikt vid hur forvaltningen kan framja en
héllbar utveckling bor Sjatte AP-fonden bl.a. analysera hur placerings-
verksamheten paverkar méjligheterna till en hallbar utveckling.

Det kan vara svart att beddma en investerings paverkan pa méjligheterna
till en hallbar utveckling. | en analys av den verksamhet som bedrivs av
ett foretag bor t.ex. beaktas att olika aspekter kan verka i olika riktning nér
det galler hallbarhet och att det relevanta darmed &r vilken s.k. netto-
paverkan som en verksamhet leder till. Oppenheten har ékat nar det géller
olika typer av paverkan, bade positiv och negativ, som ett foretags
verksamhet kan ha pd en hallbar utveckling, bl.a. genom féretagens
héllbarhetsredovisningar, och kan forvantas fortsatta ¢ka i och med
utvecklingen av internationella initiativ for redovisning av olika hallbar-
hetsparametrar sdsom Carbon Disclosure Project (CDP).

I sammanhanget behdver man ocksa ta hansyn till vilka rimliga mojlig-
heter som finns att paverka ett foretag, en fond eller en bransch i riktning
mot en hallbar utveckling. Vidare kan det vara svért att bedéma vilka
effekter ett investeringsbeslut har pa hallobar utveckling. For att ¢ka
mojligheterna for kapitalforvaltningsbranschen att bedéma investeringars
paverkan pa hallbar utveckling bor Sjatte AP-fonden stidja internationella
initiativ som syftar till att frdimja 6kad 6ppenhet och redovisning av
paverkan. Fonden bor dven kunna redovisa vilka processer som finns pa
plats for att utvardera ESG-fragor vid investeringsbeslut.

Genom att bedéma hur integreringen av ESG-fragor vid forvaltningen
av fondmedlen i Sjétte AP-fonden kan framja en hallbar utveckling i ut-
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tryckets alla dimensioner och ta hénsyn till dessa aspekter, kan forvalt-
ningen generera nytta for pensionsspararna, samtidigt som den framjar en
hallbar utveckling och bidrar till att ett hégt fortroende for forvaltningen
kan uppratthallas.

Sjatte AP-fonden bor sdrskilt uppmérksamma relevanta forsknings-
resultat som handlar om samband mellan kapitalforvaltning och en hallbar
utveckling.

Narmare mal for placeringsverksamheten

Sjatte AP-fonden ska idag faststdlla narmare mal for sin placerings-
verksamhet (3 kap. 1 § tredje stycket lagen om Sjatte AP-fonden). Fonden
ska i det sammanhanget narmare ange hur dess mal for placeringsverksam-
heten ska uppnas (jfr prop. 1992/93:206 s. 55). Den skyldigheten bor galla
aven i fraga om det nya malet att fondmedlen ska forvaltas pa ett fore-
domligt satt. Det bor darmed ankomma pa Sjatte AP-fonden att, i likhet
med Forsta—Fjarde AP-fonderna, narmare precisera innebdrden av det nya
malet och hur det forhaller sig till det dvergripande malet for placerings-
verksamheten (jfr prop. 2017/18:271 s. 27). De narmare malen bor vara
relevanta, tydliga och uppféljningsbara samt enkla att kommunicera.

5.3 Krav pa vardegrund och riktlinjer for vilka
tillgangar som fondmedel inte bor placeras i

Regeringens forslag: Sjatte AP-fonden ska ha en egen vérdegrund for
forvaltningen av fondmedlen och riktlinjer for vilka tillgdngar som
fondmedel inte bor placeras i.

Regeringens bedémning: Sjatte AP-fonden bor inte omfattas av det
krav pa en gemensam vardegrund och gemensamma riktlinjer som
géller for Forsta—Fjarde AP-fonderna.

Promemorians forslag och bedémning dverensstdmmer med regering-
ens forslag och beddmning.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget och
bedémningen eller har inget att invanda mot dem.

Naturvardsverket avstyrker forslaget om en separat vardegrund for
Sjatte AP-fonden. Enligt Naturvardsverket bor i stéllet Sjatte AP-fonden
alaggas att samarbeta med ovriga AP-fonder. Det finns inte ndgon entydig
definition pa begreppet hallbar utveckling och &n mindre hur héllbar
utveckling kan framjas inom den finansiella sektorn. Naturvardsverket
anser darfor att det finns ett egenvérde i en samsyn kring AP-fondernas
vardegrund. Att Sjatte AP-fonden endast placerar i riskkapitalbolag &r inte
skal nog att inte samordna framtagandet med 6vriga AP-fonder eftersom
vardegrunden dr oberoende av tillgangsslag och finansiella instrument.



Skalen for regeringens forslag och bedémning

Sjatte AP-fonden bor inte omfattas av kravet pa en gemensam
vardegrund och gemensamma riktlinjer

I avsnitt 5.1 foreslas att det — vid sidan av det 6vergripande malet for
placeringsverksamheten — ska inforas ett nytt mal som innebar att Sjatte
AP-fonden ska férvalta fondmedlen pd ett foredomligt satt. Nar mot-
svarande mal for placeringsverksamheten infordes for Forsta—Fjarde AP-
fonderna stalldes aven krav pa att de fonderna ska samverka nar det galler
det nya malet (4 kap. 2a § lagen om allméanna pensionsfonder). Sam-
verkan ska ske genom att Forsta—Fjdrde AP-fonderna atminstone ska ta
fram en gemensam vardegrund for férvaltningen av fondmedlen och
gemensamma riktlinjer for vilka tillgangar som fondmedel inte bor
placeras i. Kravet pa samverkan motiverades bl.a. med att Forsta—Fjarde
AP-fonderna har identiska uppdrag (prop. 2017/18:271 s. 27). Fonderna
har i enlighet med det lagstadgade kravet tagit fram en gemensam vérde-
grund och riktlinjer for vilka tillgangar som fondmedel inte bor placeras i.

Sjatte AP-fondens uppdrag skiljer sig fran Forsta—Fjarde AP-fondernas
uppdrag genom att dess fondmedel ska placeras pa riskkapitalmarknaden.
Sjatte AP-fonden gor darmed enbart investeringar i onoterade foretag.
Med hansyn till de séarskilda forutsattningar som galler for Sjatte AP-
fondens placeringsverksamhet anser regeringen, till skillnad frén
Naturvardsverket, att det inte bor inforas ett krav pa att fonden ska sam-
verka med de andra buffertfonderna genom att ta fram en gemensam
vérdegrund for forvaltningen av fondmedlen. En vérdegrund bér kunna ge
uttryck for hur AP-fonderna ser pa integrering av ESG-fragor vid forvalt-
ningen av fondmedlen och det kan variera mellan fonderna beroende pa
skillnader i de vergripande uppdragen. Det bor inte heller inforas ett krav
pa att Forsta—Fjarde och Sjatte AP-fonderna ska ta fram gemensamma
riktlinjer for vilka tillgadngar som fondmedel inte bor placeras i.

Det finns inget som hindrar att Sjatte AP-fonden anda samarbetar med
Forsta—Fjarde AP-fonderna i ESG-fragor. | avsnitt 5.4 foreslas ocksa ett
krav pd samverkan nar det géller redovisning av hur malet om féredémlig
forvaltning har uppnatts.

Sjatte AP-fonden ska dock ha en egen vardegrund for forvaltningen av
fondmedlen

Aven om det inte bor inforas ett krav pa att Sjatte AP-fonden ska samverka
med Forsta—Fjarde AP-fonderna i frdga om en gemensam vardegrund for
forvaltningen av fondmedlen bér fonden ha en egen vérdegrund. Som
anges ovan bor vardegrunden kunna ge uttryck for hur Sjatte AP-fonden
ser pa sitt uppdrag nér det géller integrering av ESG-fragor. Den bor vara
latt att kommunicera och kunna fa bred acceptans.

En vardegrunds legitimitet starks genom att den grundar sig pa brett
forankrade demokratiska varderingar, sdsom de som kommer till uttryck i
framfor allt regeringsformen (1 kap. 2 §), t.ex. att det allménna ska framja
en hallbar utveckling som leder till en god miljé for nuvarande och
kommande generationer. De internationella konventioner som Sverige har
undertecknat, Agenda 2030 och de globala malen for héllbar utveckling
ger ocksa uttryck for sddana varderingar. | arbetet med att tolka interna-
tionella konventioner bor Sjatte AP-fonden fora en dialog med relevanta

Prop. 2021/22:146

15



Prop. 2021/22:146  experter, inklusive de departement inom Regeringskansliet som har ansvar

16

for konventionen i fraga. Sjatte AP-fondens tolkning av en internationell
konvention bor spegla hur Sverige har valt att tilldmpa den specifika
konventionen.

En vérdegrunds legitimitet forstarks ocksa genom att den aterspeglar
vetenskapliga forskningsresultat. Den vetenskapliga forskningen inom
omraden som visar hur foretagens agerande paverkar samhallsutveckling
och ekosystem ar t.ex. viktig for beddmningen av hur de investeringar som
Sjatte AP-fonden gor kan forandra sina verksamheter i riktning mot ett
mer héllbart foretagande. Aven forskning som underséker samband mellan
kapitalforvaltning och en hallbar utveckling &r relevant for Sjatte AP-
fondens verksamhet. VVardegrunden bor darfor ge uttryck for att Sjatte AP-
fonden har ett vetenskapligt forhallningssatt till fragor om hallbar utveck-
ling.

Sjatte AP-fonden ska dven ha riktlinjer for vilka tillgdngar som
fondmedel inte bor placeras i

Som framgar av avsnitt 5.1 har Sjatte AP-fonden nyligen faststallt formella
exkluderingskriterier. Av kriterierna framgar vilka branscher och produkt-
er som fonden bor avsta fran att investera i. Det bor uttryckligen framga
av lag att Sjatte AP-fonden, i likhet med Forsta—Fjarde AP-fonderna, ska
ha riktlinjer for vilka tillgadngar som fondmedel inte bor placeras i.

Pa liknande satt som Sjatte AP-fondens nuvarande exkluderingskriterier
bor riktlinjerna kunna ge uttryck for pa vilka grunder placering i tillgangar
inte bor ske, t.ex. efterlevnaden av de internationella konventioner som
Sverige har undertecknat och uppfyllelsen av de svenska miljomélen eller
i ovrigt framjande av en hallbar utveckling. Det galler saval infor en
placering i som vid forséljning av tillgdngar. Det bor i detta sammanhang
beaktas att Sjatte AP-fonden inte har samma forutsattningar som de andra
buffertfonderna att forandra sin portfolj genom att sélja av tillgangar efter-
som fonden ska fokusera pa onoterade foretag, dvs. illikvida tillgangar.
Sjatte AP-fonden kan stanna kvar som investerare i ett foretag eller en
fond, trots att innehavet inte lever upp till stallda krav, med malsattningen
att forsoka paverka innehavet i den riktning som fonden bedémer &r
onskvard.

Uppf6ljning och utvardering

Vardegrund och riktlinjer bor komma till uttryck i relevanta styrdokument.
Som anges i avsnitt 5.5 bor Sjatte AP-fonden Iépande folja upp och ut-
vardera hur den uppfyller det nya malet om att fondmedlen ska forvaltas
pa ett foredomligt satt. | det ligger ocksa att vardegrund och riktlinjer kan
behdva ses dver. Det ankommer pa fonden att avgora hur uppfoljning och
utvardering ska goras.



54 Riktlinjer for redovisning av hur malet har
uppnatts

Regeringens forslag: Forsta—Fjarde och Sjatte AP-fonderna ska sam-
verka nér det galler redovisning av hur malen om att fondmedlen ska
forvaltas pa ett foredomligt sétt har uppnatts. Samverkan ska ske genom
att fonderna atminstone ska ta fram gemensamma riktlinjer for redovis-
ningen.

Promemorians férslag 6verensstimmer med regeringens forslag.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker forslaget eller
har inget att invdnda mot det. Forsta AP-fonden, Sjatte AP-fonden och
Tredje AP-fonden framhaller att AP-fondernas olika uppdrag kan begréansa
jamforbarheten mellan fonderna.

Fondbolagens forening anser att Sjatte AP-fonden, liksom 6vriga AP-
fonder, bor omfattas av de informationskrav som galler for finansmark-
naden i 6vrigt.

Skélen for regeringens forslag: | lagen om allmanna pensionsfonder
finns ett krav pa att Forsta—Fjarde AP-fonderna ska samverka nar det galler
malet att fondmedlen ska forvaltas pa ett foredomligt satt (4 kap. 2 a §).
Samverkan ska atminstone omfatta att de tar fram gemensamma riktlinjer
for redovisning av hur malet har uppnatts. Fonderna har i enlighet med
detta faststallt gemensamma riktlinjer for redovisningen.

I denna proposition foreslas att Sjatte AP-fonden ska ha ett motsvarande
mal om foredomlig forvaltning som Forsta—Fjarde AP-fonderna. Sam-
verkan i frdga om redovisning av hur malet har uppnéatts bor darfor
utvidgas till att &ven omfatta Sjatte AP-fonden. Gemensamma riktlinjer for
redovisningen bidrar till 6kad 6ppenhet och jamférbarhet mellan fonderna.
Att Forsta—Fjarde och Sjatte AP-fonderna har olika uppdrag i pensions-
systemet kan visserligen, som nagra remissinstanser papekar, paverka
jamforbarheten. Regeringen beddmer dock att gemensamma riktlinjer ger
béattre forutsattningar for jamforelser mellan AP-fonderna, jamfért med om
Sjéatte AP-fonden endast skulle ta fram egna riktlinjer. En dkad dppenhet
och jamforbarhet leder i sin tur till béattre mojligheter for regeringen att
utvéardera buffertfondernas arbete med ESG-fragor. Det forbattrar ocksa
allménhetens majligheter till insyn i AP-fondernas arbete.

Det bor precis som i dag vara upp till AP-fonderna att ta fram det nér-
mare innehallet i de gemensamma riktlinjerna. Vid utformningen av rikt-
linjerna bor hansyn kunna tas till att fonderna har olika uppdrag i pen-
sionssystemet och att tillgdngsslagen skiljer sig at mellan fondernas port-
féljer. Redovisningen kan darfor i viss man skilja sig & mellan fonderna
trots att det ar fraga om gemensamma riktlinjer. Det bor exempelvis inte
vara aktuellt for Sjatte AP-fonden att redovisa hur den har rostat i sina
innehav eftersom fonden inte gor investeringar i noterade foretag. Detta
hindrar dock inte riktlinjer for Férsta—Fjarde AP-fonderna om redovisning
av rostningsdata.

Fondbolagens forening anser att AP-fonderna bor omfattas av de
informationskrav som géller for finansmarknaden i 6vrigt, dvs. de krav
som foljer av Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2019/2088
av den 27 november 2019 om hallbarhetsrelaterade upplysningar som ska
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lamnas inom den finansiella tjanstesektorn, i det féljande bendmnd EU:s
forordning om hallbarhetsrelaterade upplysningar, och Europaparla-
mentets och radets férordning (EU) 2020/852 av den 18 juni 2020 om
inrattande av en ram for att underlatta hallbara investeringar och om
&ndring av forordning (EU) 2019/2088, i det féljande bendmnd EU:s gréna
taxonomiférordning. | EU:s férordning om hallbarhetsrelaterade upp-
lysningar finns bl.a. bestammelser om vilken héallbarhetsinformation som
finansmarknadsaktorer och finansiella radgivare inom den finansiella
sektorn ska lamna till slutinvesterare. Dessa bestammelser kompletteras av
upplysningskrav i EU:s grona taxonomiférordning som aven innehaller
utdkade krav pa hallbarhetsrapportering for vissa aktorer.

Forsta—Fjarde och Sjatte AP-fonderna omfattas inte av EU:s forordning
om héllbarhetsrelaterade upplysningar eftersom myndigheterna inte ar
finansmarknadsaktorer eller finansiella radgivare enligt férordningen
(artikel 2). AP-fonderna omfattas inte heller av de ovan ndmnda kraven i
EU:s grona taxonomiférordning (artikel 1.2). Med hénsyn till dessa AP-
fonders uppdrag anser regeringen, till skillnad fran Fondbolagens for-
ening, att det inte finns skal att tillampa EU-forordningarna pa myndig-
heterna. Det ar lampligare om AP-fonderna tar fram gemensamma rikt-
linjer for redovisningen av deras arbete med ESG-fragor som &r anpassade
till fondernas uppdrag och mal.

Som anges i avsnitt 3 omfattar denna proposition inte nagra forslag
avseende Sjunde AP-fonden. Regeringen avser att aterkomma till fragan
om hur Sjunde AP-fonden bor lamna hallbarhetsinformation (se prop.
2020/21:66 s. 51).

55 Utvérdering

Regeringens beddmning: Det foljer av géllande ratt att

e det nya malet, att Sjatte AP-fonden ska forvalta fondmedlen pa ett
foredomligt sétt, Iopande ska foljas upp och utvérderas,

e de l6pande utvérderingarna ska redovisas i Sjatte AP-fondens
resultatuppfoljning och regeringens arliga utvarderingsskrivelser
om AP-fondernas verksamhet,

e det nya malet dessutom med viss regelbundenhet ska féljas upp och
utvérderas pa ett mer fordjupat sétt, och

o de fordjupade utvarderingarna i forekommande fall ska redovisas i
regeringens utvarderingsskrivelser.

Det behdvs darfor inte ndgra lagandringar i denna del.

Promemorians forslag och beddmning 6verensstammer i sak med
regeringens bedémning.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget och bedémningen eller har
inget att invdnda mot dem.

Skélen for regeringens beddmning: Sjatte AP-fonden ska samtidigt
med att arsredovisning och revisionsherattelse dverlamnas till regeringen
ocksa dverlamna en egen utvardering av styrelsens forvaltning av fond-
medlen (resultatuppfoljning) (4 kap. 3 § lagen om Sjatte AP-fonden).



Resultatuppfoljningen ska goras med utgangspunkt i de narmare mal for
placeringsverksamheten som faststéllts av fonden (se avsnitt 5.2 om de
narmare malen).

Regeringen ska arligen gora en utvardering av samtliga AP-fonders
forvaltning av fondmedlen och éverldmna den till riksdagen (7 kap. 1 §
lagen om allménna pensionsfonder och 5 kap. 1 § lagen om Sjatte AP-
fonden).

Det nya malet for Sjatte AP-fonden att fondmedlen ska forvaltas pa ett
foredomligt satt bor 16pande foljas upp och utvérderas. Utvarderingarna
bor omfattas av sdval Sjatte AP-fondens egen resultatuppféljning som
regeringens arliga utvarderingsskrivelse till riksdagen om AP-fondernas
verksamhet. Med viss regelbundenhet bér regeringen dessutom gora en
fordjupad utvardering av det nya malet, som i regel bor redovisas vid den
arliga utvarderingen. Detta framgar redan av de ovan namnda
bestammelserna. Nagra lagandringar ar darfor inte nodvandiga.

Resultatet av utvarderingarna bor offentliggoras pa ett for allménheten
lattillgangligt satt, t.ex. pa Sjatte AP-fondens webbplats. Darigenom kan
allmanheten bedéma hur Sjétte AP-fonden uppfyller mélen for placerings-
verksamheten.

6 Ikrafttradande

| Regeringens forslag: Lagandringarna ska trada i kraft den 1 juli 2022.

Promemorians forslag 6verensstammer med regeringens forslag.

Remissinstanserna tillstyrker forslaget eller har inget att invanda mot
det.

Skalen for regeringens forslag: Lagéandringarna bor trada i kraft sé
snart som mdojligt, vilket beddéms vara den 1 juli 2022.

7 Forslagens konsekvenser

Regeringens bedémning: Forslaget om ett nytt lagstadgat mal for
Sjatte AP-fondens placeringsverksamhet bedéms leda till en forstark-
ning av fondens héllbarhetsarbete och en ékad legitimitet for dessa frag-
or.

Det foreslagna kravet pa samverkan mellan Forsta—Fjarde och Sjatte
AP-fonderna nar det géller redovisning av hur malen om att fondmedlen
ska forvaltas pa ett foredomligt satt har uppnétts bor leda till 6kad
jamforbarhet och darmed battre mojligheter att utvardera fondernas
hallbarhetsarbete.

Forslagen kan medfora dkade forvaltningskostnader for de berérda
AP-fonderna, framfor allt for Sjatte AP-fonden, péa grund av att fond-
erna maste anpassa sig till det nya regelverket. De Gkade kostnaderna

kan dock antas vara relativt begrénsade.
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Forslagen bedoms inte ha nagra offentligfinansiella konsekvenser.

Promemorians bedémning éverensstdmmer med regeringens bedém-
ning.

Remissinstanserna: Flertalet remissinstanser tillstyrker bedémningen
eller har inget att invdnda mot den. Riksgaldskontoret anser att konse-
kvensanalysen bor innehalla en redogorelse for effekterna av forslaget om
foredomlig forvaltning pa det dvergripande malet for Sjatte AP-fondens
placeringsverksamhet.

Skalen for regeringens bedémning
Forslagens syfte och berdrda aktorer

| propositionen foreslas ett nytt mal for Sjatte AP-fondens placerings-
verksamhet som innebér att fondmedlen ska forvaltas pa ett foredomligt
sédtt genom ansvarsfulla investeringar och ansvarsfullt &gande. Vid forvalt-
ningen ska sarskild vikt fastas vid hur en hallbar utveckling kan framjas
utan att det gors avkall pé det évergripande malet for placeringsverk-
samheten.

Det foreslas ocksa bl.a. att Forsta—Fjarde och Sjatte AP-fonderna ska
samverka nar det géller redovisning av hur malen om att fondmedlen ska
forvaltas pa ett foredomligt satt har uppnatts.

Syftet med forslagen &ar att forstarka och fortydliga regelverket kring
Sjatte AP-fondens arbete med att integrera ESG-fragor vid forvaltningen
av fondmedlen. Forslagen syftar ocksa till 6kad 6ppenhet och jamforbarhet
nar det galler de berérda AP-fondernas arbete med dessa fragor.

Forslagen berdr dagens och framtida pensiondrer (pensionssystemet),
Forsta—Fjarde och Sjatte AP-fonderna och finansmarknaden.

Konsekvenser for berdrda aktorer

Sjatte AP-fonden arbetar redan i dag aktivt med att integrera ESG-fragor
vid forvaltningen av fondmedlen. Férslaget om ett nytt lagstadgat mal for
placeringsverksamheten beddms leda till en forstarkning av fondens
héllbarhetsarbete och en 6kad legitimitet for dessa fragor. Malet kan dven
antas leda till att allméanhetens fortroende for fondens verksamhet stérks.

Forslagen kan medfora vissa 6kade forvaltningskostnader for Sjatte AP-
fonden pa grund av att fonden maste anpassa sig till det nya regelverket.
Det galler framfor allt de foreslagna kraven pa vardegrund och riktlinjer.
Forsta—Fjarde AP-fonderna samverkar redan i dag nar det galler mélet om
att fondmedlen ska forvaltas pa ett foredomligt satt. Forslaget i denna
proposition att samverkan nér det galler redovisning av hur malet har
uppnatts ska utvidgas till att &ven omfatta Sjatte AP-fonden kan leda till
Okade kostnader for de berérda AP-fonderna. De 6kade kostnaderna kan
emellertid antas vara relativt begransade. Kostnaderna for AP-fondernas
verksamhet tas fran de medel som fonderna forvaltar.

Riksgaldskontoret efterfragar en beddmning av vilka effekter forslaget
om ett nytt mal for Sjatte AP-fondens placeringsverksamhet har pé fond-
ens overgripande mal. Det nya mélet innebér att Sjatte AP-fonden ska
integrera ESG-fragor i sin forvaltning. Samtidigt far den inte géra avkall
pa det 6vergripande malet om langsiktigt hog avkastning och tillfreds-
stallande riskspridning. Som anges i avsnitt 5.2 bor det ankomma pé Sjtte



AP-fonden att narmare precisera innebdrden av det nya malet och hur det
forhaller sig till det dvergripande malet for placeringsverksamheten. Det
ar inte mojligt att inom ramen for detta lagstiftningsérende géra en nér-
mare beddmning av hur det 6vergripande malet paverkas av forslaget.

Det &r inte heller mojligt att beddma i vilken utstréckning forslaget om
ett nytt mal for placeringsverksamheten kan leda till att Sjatte AP-fondens
forvaltning framjar en hallbar utveckling. Forslaget innebar dock att
Forsta—Fjarde och Sjatte AP-fonderna far en likartad reglering i frdga om
integrering av ESG-fragor i forvaltningen. Det bor tillsammans med kravet
pa samverkan mellan dessa AP-fonder nar det galler redovisning av hur
malen om att fondmedlen ska forvaltas pa ett foredomligt sétt har uppnatts
leda till 6kad jamfdrbarhet och dérmed béattre mojligheter att utvardera
fondernas hallbarhetsarbete. Det nya malet kan aven inspirera andra
finansiella aktorer att forvalta sitt kapital pa motsvarande sétt.

Ovriga konsekvenser

Forslagen bedéms inte ha nagra offentligfinansiella effekter.

Det finns inte nagot behov av sarskilda informationsinsatser med an-
ledning av forslagen.

Forslagen bedoms i dvrigt inte medfora négra sadana konsekvenser som
behdver redovisas enligt forordningen (2007:1244) om konsekvens-
utredning vid regelgivning.

Forenlighet med EU-réatten
Férslagen bedéms vara forenliga med EU-rétten.

8 Forfattningskommentar

8.1 Forslaget till lag om &ndring i lagen (2000:193)
om Sjatte AP-fonden

3 kap.

1 § Sjatte AP-fonden ska, inom ramen for vad som ér till nytta for forsakringen for
inkomstgrundad alderspension, forvalta anfértrodda medel genom placeringar pa
riskkapitalmarknaden.

Fondmedlen ska placeras sa att kraven pd langsiktigt hog avkastning och
tillfredsstallande riskspridning tillgodoses.

| paragrafen finns bestammelser om det dvergripande malet for Sjatte AP-
fondens placeringsverksamhet. Overvigandena finns i avsnitt 5.2.

Andringen innebér att det hittillsvarande tredje stycket flyttas till nya
1 b 8. | paragrafen gors dven sprakliga andringar.

1 a § Sjatte AP-fonden ska forvalta fondmedlen pa ett féredomligt satt genom
ansvarsfulla investeringar och ansvarsfullt &gande. Vid férvaltningen ska sarskild
vikt fastas vid hur en hallbar utveckling kan framjas utan att det gors avkall pa
maleti 1 8.
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Sjatte AP-fondens placeringsverksamhet som galler vid sidan av det dver-
gripande malet i 1 §. Overvéagandena finns i avsnitt 5.2.

Malet att Sjatte AP-fonden ska forvalta fondmedlen pd ett foredomligt
sétt genom ansvarsfulla investeringar och ansvarsfullt 4gande innebar att
fonden ska integrera miljoaspekter, sociala aspekter och bolagsstyrnings-
aspekter (ESG-fragor) i sin forvaltning. Samtidigt far den inte géra avkall
pa det 6vergripande malet for placeringsverksamheten i 1 §.

1 b § Sjatte AP-fonden ska faststalla narmare mal for sin placeringsverksamhet.

Paragrafen, som ar ny, innehdller en bestammelse om narmare mal for
placeringsverksamheten. Overvigandena finns i avsnitt 5.2.

I paragrafen anges att Sjatte AP-fonden ska faststalla narmare mal for
sin placeringsverksamhet. Detta dverensstdmmer med det som hittills gallt
enligt 1 § tredje stycket. Skyldigheten att ta fram narmare mal galler i fraga
om saval det vergripande malet for placeringsverksamheten i 1 § som det
nyamaletilas.

1 ¢ § Sjatte AP-fonden ska ha en vardegrund for férvaltningen av fondmedlen och
riktlinjer for vilka tillgangar som fondmedel inte bor placeras i.

Paragrafen, som ar ny, innehaller bestammelser om krav pa véardegrund for
forvaltningen av fondmedlen och riktlinjer for vilka tillgangar som fond-
medel inte bor placeras i. Overvagandena finns i avsnitt 5.3.

Vardegrunden ska ta sin utgangspunkt i t.ex. det som anges i 1 kap. 2 §
regeringsformen, bl.a. att det allmanna ska framja en hallbar utveckling
som leder till en god miljo for nuvarande och kommande generationer.

Riktlinjerna bor — med utgangspunkt i vardegrunden — ta sikte pa dels
forvarv av tillgangar, dels avyttring av tillgangar.

Sjatte AP-fonden bor dokumentera saval vardegrund som riktlinjer i
relevanta styrdokument.

1d § Sjatte AP-fonden ska samverka med Forsta—Fjarde AP-fonderna nér det
galler redovisning av hur malet i 1 a § har uppnatts. Samverkan ska atminstone
omfatta att fonderna tar fram gemensamma riktlinjer for redovisningen.

| paragrafen, som ar ny, finns bestdammelser om att Sjatte AP-fonden ska
samverka med Forsta—Fjarde AP-fonderna nér det géller redovisning av
hur méalet for placeringsverksamheten i 1 a § har uppnatts. Overvigandena
finns i avsnitt 5.4.

Samverkan ska dtminstone omfatta att dessa AP-fonder tar fram gemen-
samma riktlinjer for redovisningen. Detta dverensstdimmer med det som
hittills géllt for Forsta—Fjarde AP-fonderna enligt 4 kap. 2a § 2 lagen
(2000:192) om allménna pensionsfonder (AP-fonder), i det fdljande
bendmnd lagen om allménna pensionsfonder. De gemensamma rikt-
linjerna bor t.ex. innehalla riktlinjer om 6ppenhet (jfr prop. 2017/18:271
s. 29 f.). Vid utformningen av riktlinjerna bor skillnader i AP-fondernas
uppdrag och tillgangsslag beaktas. Det bor exempelvis inte vara aktuellt
for Sjatte AP-fonden att redovisa hur den har rostat i sina innehav eftersom



fonden inte gor investeringar i noterade féretag. Detta hindrar dock inte
riktlinjer for Forsta—Fjarde AP-fonderna om redovisning av réstningsdata.
| 4kap. 2b § lagen om allménna pensionsfonder inférs motsvarande
bestdmmelser for Forsta—Fjarde AP-fonderna om samverkan med Sjatte
AP-fonden.
Kraven i paragrafen hindrar inte att respektive AP-fond &ven tar fram
egna riktlinjer for redovisningen.

4 kap.

38Fonden ska samtidigt med att arsredovisning och revisionsberattelse
overlamnas till regeringen enligt 8 § ocksd Gverlamna en egen utvardering av
styrelsens forvaltning av fondmedlen (resultatuppféljning) med utgangspunkt i de
narmare mal for placeringsverksamheten som faststllts enligt 3 kap. 1 b §.

Paragrafen behandlar den resultatuppf6ljning som Sjatte AP-fonden ar-
ligen ska lamna till regeringen. Overvagandena finns i avsnitt 5.2 och 5.5.

| paragrafen &ndras en hénvisning som en foljd av att bestdmmelsen i
hittillsvarande 3 kap. 1 8 tredje stycket flyttas till nya 3 kap. 1b § (se
forfattningskommentarerna till de paragraferna). Det gors dven en spraklig
andring.

8.2 Forslaget till lag om andring i lagen (2000:192)
om allmanna pensionsfonder (AP-fonder)

4 kap.
2 a § Forsta—Fjirde AP-fonderna ska samverka nar det galler mélet i 1 a §. Sam-
verkan ska atminstone omfatta att de tar fram

1. en gemensam vérdegrund for férvaltningen av fondmedlen, och
2. gemensamma riktlinjer for vilka tillgdngar som fondmedel inte bor placeras i.

Paragrafen innehaller bestammelser om att Férsta—Fjarde AP-fonderna ska
samverka nar det galler malet for placeringsverksamheten i 1 a §. Over-
véagandena finns i avsnitt 5.4.

Andringen innebar att nuvarande punkt2 flyttas till nya 2b§ (se
forfattningskommentaren till den paragrafen) och att nuvarande punkt 3
blir punkt 2.

2 b § Forsta—Fjarde AP-fonderna ska samverka med varandra och med Sjatte AP-
fonden nar det galler redovisning av hur malet i 1 a § har uppnatts. Samverkan
ska atminstone omfatta att fonderna tar fram gemensamma riktlinjer for
redovisningen.

I paragrafen, som &r ny, finns bestdmmelser om att Forsta—Fjarde AP-
fonderna ska samverka med varandra och med Sjatte AP-fonden nér det
géller redovisning av hur malet for placeringsverksamheten i 1 a § har
uppnatts. Overvagandena finns i avsnitt 5.4,

Samverkan ska &tminstone omfatta att dessa AP-fonder tar fram gemen-
samma riktlinjer for redovisningen. Detta 6verensstdmmer med det som
hittills géllt for Forsta—Fjarde AP-fonderna enligt 2 a § 2. De gemen-
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samma riktlinjerna bor t.ex. innehalla riktlinjer om oppenhet (jfr prop.
2017/18:271 s. 29 f.). Vid utformningen av riktlinjerna bor skillnader i AP-
fondernas uppdrag och tillgangsslag beaktas. Det bor exempelvis inte vara
aktuellt for Sjatte AP-fonden att redovisa hur den har réstat i sina innehav
eftersom fonden inte gor investeringar i noterade foretag. Detta hindrar
dock inte riktlinjer for Forsta—Fjarde AP-fonderna om redovisning av
rstningsdata.

13 kap. 1 d § lagen (2000:193) om Sjatte AP-fonden inférs motsvarande
bestammelser for Sjatte AP-fonden om samverkan med Forsta—Fjarde AP-
fonderna.

Kraven i paragrafen hindrar inte att respektive AP-fond dven tar fram
egna riktlinjer for redovisningen.



Sammanfattning av promemorian

Det 6vergripande malet for Sjatte AP-fondens placeringsverksamhet ar att
fonden, inom ramen for vad som ér till nytta for forsakringen for inkomst-
grundad alderspension, ska forvalta anfortrodda medel genom placeringar
pa riskkapitalmarknaden. Fondmedlen ska placeras sa att kraven pa lang-
siktigt hdg avkastning och tillfredsstéllande riskspridning tillgodoses.

| promemorian foreslas att det ska inforas ytterligare ett mal for place-
ringsverksamheten. Det nya malet innebar att fondmedlen ska forvaltas pa
ett foredomligt satt genom ansvarsfulla investeringar och ansvarsfullt
dgande. Vid forvaltningen ska sarskild vikt fastas vid hur en hallbar
utveckling kan framjas utan att det gors avkall pa det 6vergripande malet
for placeringsverksamheten. Det nya malet motsvarar det mal om fore-
domlig forvaltning som géller for Forsta—Fjarde AP-fonderna sedan den
1 januari 2019.

Det foreslas ocksa att Forsta—Fjarde, Sjatte och Sjunde AP-fonderna ska
samverka nar det géller redovisningen av hur malen om féredomlig
forvaltning har uppnatts.

Lagandringarna foreslas trada i kraft den 1 juli 2022.
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lagforslag

Forslag till lag om andring i lagen (2000:193) om Sjatte

AP-fonden

Harigenom foreskrivs i fraga om lagen (2000:193) om Sjatte AP-fonden
dels att 3 kap. 1 § och 4 kap. 3 § ska ha foljande lydelse,
dels att det ska inforas fyra nya paragrafer, 3 kap. 1 a-1 d 88, och nér-
mast fore 3 kap. 1 d § en ny rubrik av foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

3 kap.

Sjatte AP-fonden skall, inom
ramen for vad som dar till nytta for
forsékringen for inkomstgrundad
alderspension, forvalta anfortrodda
medel genom placeringar pa risk-
kapitalmarknaden.

Fondmedlen skall placeras sé att
kraven pé langsiktigt hog avkast-
ning och tillfredsstallande risk-
spridning tillgodoses.

Fonden skall faststalla narmare
mal for sin placeringsverksamhet.

Sjatte AP-fonden ska, inom ram-
en for vad som é&r till nytta for
forsékringen for inkomstgrundad
alderspension, forvalta anfértrodda
medel genom placeringar pa risk-
kapitalmarknaden.

Fondmedlen ska placeras sa att
kraven pé langsiktigt hog avkast-
ning och tillfredsstédllande risk-
spridning tillgodoses.

la§

Sjatte AP-fonden ska forvalta
fondmedlen pa ett féredomligt satt
genom ansvarsfulla investeringar
och ansvarsfullt &gande. Vid for-
valtningen ska sarskild vikt fastas
vid hur en hallbar utveckling kan
framjas utan att det gors avkall pa
maleti 1 8.

1b§

Sjatte AP-fonden ska faststélla
narmare mal for sin place-
ringsverksamhet.

1c§

Sjatte AP-fonden ska ha en
vardegrund for forvaltningen av
fondmedlen och riktlinjer for vilka
tillgangar som fondmedel inte bor
placeras i.



Samverkan

1d§

Sjatte AP-fonden ska samverka
med Forsta—Fjarde och Sjunde AP-
fonderna nar det galler redovisning
av hur malet i 1 a § har uppnatts.
Samverkan ska atminstone omfatta
att fonderna tar fram gemensamma
riktlinjer for redovisningen.

4 kap.

Fonden skall samtidigt med att
arsredovisning och revisionsberét-
telse Overlamnas till regeringen
enligt 8 § ocksa 6verlamna en egen
utvérdering av styrelsens forvalt-
ning av fondmedlen (resultatupp-
foljning) med utgangspunkt i de
narmare mal for placerings-
verksamheten som faststallts enligt
3 kap. 1 § tredje stycket.

Fonden ska samtidigt med att
arsredovisning och revisionsberét-
telse Overlamnas till regeringen
enligt 8 § ocksa Gverlamna en egen
utvardering av styrelsens forvalt-
ning av fondmedlen (resultatupp-
foljning) med utgéngspunkt i de
niarmare mal for placerings-
verksamheten som faststallts enligt
3kap.1b 8.

Denna lag tréder i kraft den 1 juli 2022.
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Harigenom foreskrivs i fraga om lagen (2000:192) om allménna pensions-

fonder (AP-fonder)

dels att 4 kap. 2 a § och 5 kap. 6 8§ ska ha féljande lydelse,
dels att det ska inforas en ny paragraf, 4 kap. 2 b §, av foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

Foreslagen lydelse

4 kap.
2a8t
Forsta—Fjarde AP-fonderna ska samverka nar det galler mélet i 1 a 8.
Samverkan ska atminstone omfatta att de tar fram

1. en gemensam vardegrund for
forvaltningen av fondmedlen,

2. gemensamma riktlinjer for
redovisning av hur malet har
uppnatts, och

3. gemensamma riktlinjer  for
vilka tillgdngar som fondmedel inte
bor placeras i.

Lydelse  enligt  promemorian
Forvalsalternativet inom premie-
pensionen

1. en gemensam vérdegrund for
férvaltningen av fondmedlen, och

2. gemensamma riktlinjer  for
vilka tillgangar som fondmedel inte
bor placeras i.

2bg

Forsta—Fjarde AP-fonderna ska
samverka med Sjatte AP-fonden
nér det géller redovisning av hur
malet i 1a§ har uppnatts. Sam-
verkan ska atminstone omfatta att
fonderna tar fram gemensamma
riktlinjer for redovisningen.

Foreslagen lydelse

5 kap.

Foljande bestammelser i denna lag for Forsta—Fjarde AP-fonderna ska
galla ocksa i fraiga om Sjunde AP-fonden:

— 3 kap. om fondernas ledning utom 3 § forsta stycket,

— 4 kap. 1 § andra stycket om mal for placeringsverksamheten med den
avvikelsen att det for forvaltningen av fonden inte krévs att den totala

risknivan ska vara lag,

—4 kap. 1 a § om féreddmlig forvaltning,
—4 kap. 2 § om verksamhetsplan utom forsta stycket andra meningen
nér det géller riktlinjer for utdvande av rostrétt i enskilda foretag,

1 Senaste lydelse 2018:2013.



—4 kap. 2 a § om samverkan nér —4 kap. 2a och 2b 88 om sam- Prop. 2021/22:146
det galler méleti 1 a§, och verkan nar det galler maleti 1a§, Bilaga2
och
—4 kap. 3, 5-15 och 17-18 8§ om placering av medel m.m., med
undantag for det som anges i 4 kap. 7 § 2 och 9 § andra stycket 2 om att
innehav som nagon eller nagra av Forsta—Fjarde AP-fonderna har i samma
fastighetsbolag kan tillgodoréknas.

Denna lag trader i kraft den 1 juli 2022.
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Forteckning Over remissinstanserna

Efter remiss har yttranden kommit in fran Andra AP-fonden, Finans-
inspektionen, Fjarde AP-fonden, Forsta AP-fonden, Forvaltningsrétten i
Stockholm, Kammarkollegiet, Naturvardsverket, Pensionsmyndigheten,
Riksgaldskontoret, Sjunde AP-fonden, Sjatte AP-fonden, Sveriges riks-
bank, Swedish Private Equity & Venture Capital Association (SVCA) och
Tredje AP-fonden.

Darutéver har yttrande kommit in fran Fondbolagens forening.

Foljande remissinstanser har inte svarat eller angett att de avstar fran att
lamna nagra synpunkter: CSR Sweden, Greenpeace Sverige, Handels-
hdgskolan i Stockholm, Institutet for finansforskning (SIFR), Konkurrens-
verket, Landsorganisationen i Sverige (LO), Naturskyddsféreningen,
Pensionarernas Riksorganisation, Regelradet, SPF Seniorerna, Svenskt
Néringsliv, Sveriges Akademikers Centralorganisation (Saco), Sveriges
Forum for hallbara investering (SWESIF), Tjanstemannens Central-
organisation (TCO) och Varldsnaturfonden (WWF).



Lagradets yttrande
Utdrag ur protokoll vid sammantrade 2022-02-22

Narvarande: F.d. justitieraden Leif Thorsson och Anna-Karin Lundin
samt justitieradet Malin Bonthron

Ett nytt mal for Sjatte AP-fondens placeringsverksamhet

Enligt en lagradsremiss den 17 februari 2022 har regeringen

(Finansdepartementet) beslutat inhamta Lagradets yttrande éver forslag

till

1. lag om &ndring i lagen (2000:193) om Sjatte AP-fonden,

2. lag om andring i lagen (2000:192) om allménna pensionsfonder
(AP-fonder).

Forslagen har infor Lagradet foredragits av rattssakkunnige
Jonas Sunding.

Lagradet lamnar forslagen utan erinran.
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Utdrag ur protokoll vid regeringssammantrade den 17 mars 2022

Narvarande: statsminister Andersson, ordforande, och statsraden
Johansson, Hallengren, Hultqvist, Damberg, Shekarabi, Ygeman, Linde,
Ekstrom, Eneroth, Dahlgren, Ernkrans, Hallberg, Thorwaldsson,
Gustafsdotter, Axelsson Kihlblom, Elger, Farmanbar, Danielsson

Foredragande: statsradet Elger

Regeringen beslutar proposition Ett nytt mal for Sjatte AP-fondens
placeringsverksamhet



	Regeringens proposition
	2021/22:146
	Propositionens huvudsakliga innehåll
	1  Förslag till riksdagsbeslut
	2 Lagtext
	2.1 Förslag till lag om ändring i lagen (2000:193) om Sjätte AP-fonden
	2.2 Förslag till lag om ändring i lagen (2000:192) om allmänna pensionsfonder (AP-fonder)

	3 Ärendet och dess beredning
	Lagrådet

	4 AP-fonderna och det allmänna pensionssystemet
	5 Föredömlig förvaltning
	5.1 Bakgrund
	5.2 Ett nytt mål för placeringsverksamheten
	Skälen för regeringens förslag
	Föredömlig förvaltning
	Ansvarsfulla investeringar och ansvarsfullt ägande
	Främjande av hållbar utveckling
	Närmare mål för placeringsverksamheten


	5.3 Krav på värdegrund och riktlinjer för vilka tillgångar som fondmedel inte bör placeras i
	Skälen för regeringens förslag och bedömning
	Sjätte AP-fonden bör inte omfattas av kravet på en gemensam värdegrund och gemensamma riktlinjer
	Sjätte AP-fonden ska dock ha en egen värdegrund för förvaltningen av fondmedlen
	Sjätte AP-fonden ska även ha riktlinjer för vilka tillgångar som fondmedel inte bör placeras i
	Uppföljning och utvärdering


	5.4 Riktlinjer för redovisning av hur målet har uppnåtts
	5.5 Utvärdering

	6 Ikraftträdande
	7 Förslagens konsekvenser
	Skälen för regeringens bedömning
	Förslagens syfte och berörda aktörer
	Konsekvenser för berörda aktörer
	Övriga konsekvenser
	Förenlighet med EU-rätten


	8 Författningskommentar
	8.1 Förslaget till lag om ändring i lagen (2000:193) om Sjätte AP-fonden
	3 kap.
	4 kap.

	8.2 Förslaget till lag om ändring i lagen (2000:192) om allmänna pensionsfonder (AP-fonder)
	4 kap.


	Sammanfattning av promemorian
	Promemorians lagförslag
	Förslag till lag om ändring i lagen (2000:193) om Sjätte AP-fonden
	Förslag till lag om ändring i lagen (2000:192) om allmänna pensionsfonder (AP-fonder)

	Förteckning över remissinstanserna
	Lagrådets yttrande
	Finansdepartementet

