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Till Statsradet Niklas Wykman

Regeringen beslutade den 20 mars 2025 att utse en sirskild utredare
med uppdrag att fungera som samordnare vid verféringen av Forsta
AP-fondens verksamhet och tillgingar till Tredje och Fjirde AP-
fonderna. Uppdraget omfattar att bistd Forsta, Tredje och Fjirde
AP-fonderna i en omorganisation som innebir att Férsta AP-fondens
verksamhet och tillgdngar ska foras over till Tredje och Fjirde AP-
fonderna. Utredaren ska ocks3, 1 samrid med fonderna, féresla for
regeringen vilka tillgingar som ska forvaltas avskilt frin évriga till-
gangar.

Regeringen utsig den 20 mars 2025 Niklas Johansson till sirskild
utredare och Martin Janhill till utredningens sekreterare.

Utredningen 6verlimnar hirmed delbetinkandet Om dverforing
av Forsta AP-fondens verksambet och tillgingar till Tredje och Fjdrde
AP-fonderna (SOU 2025:105). Ett slutligt betinkande ska redovisas
senast den 16 februari 2026.

Stockholm 30 september 2025

Niklas Johansson

Martin Janhill
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Ordlista, begrepp, forkortningar

— Avvecklingsportféljen: Den portfdlj av tillgdngar som i enlighet
med Propositionen ska forvaltas avskilt av Fjirde AP-fonden.

— Fonderna: Forsta, Tredje och Fjirde AP-fonderna.

— Kommittédirektivet: Overféring av Forsta AP-fondens verk-
samhet och tillgdngar till Tredje och Fjirde AP-fonderna
(FI 2025:2).

— Mottagande fonderna: Tredje och Fjirde AP-fonderna.
— Mnkr: Miljoner kronor.
— N.a: Not applicable (ej tillimplig).

— DPropositionen: En effektivare férvaltning av buffertkapitalet
(2024/25:133).

— Utredningen: Utredningen (FI 2025:2) om 6verféring av Forsta
AP-fondens verksamhet och tillgdngar till Tredje och Fjirde
AP-fonderna.

— Overforingen: Overféringen av Forsta AP-fondens verksamhet
och tillgdngar till Tredje och Fjirde AP-fonderna.






Sammanfattning

Regeringen 6verlimnade den 18 mars 2025 en proposition till riks-
dagen om en effektivare f6rvaltning av butfertkapitalet (prop. 2024/
25:133). Efter beredning i Finansutskottet godkinde Riksdagen
forslaget den 20 maj 2025.

Som en f6ljd av forslaget kommer Forsta AP-fondens verksam-
het att upphéra vid drsskiftet 2025/2026. Fondens tillgdngar kommer
158 stor omfattning som mojligt féras dver 1 lika delar till Tredje
och Fjirde AP-fonderna.

De tillgdngar som inte f6rs dver vid drsskiftet kommer att kvar-
std 1 det som Propositionen benimner avskild férvaltning”. Fjirde
AP-fonden kommer frin och med 2026 att ansvara f6r denna av-
skilda férvaltning. Den avskilda férvaltningens uppdrag ska vara att
forvalta och realisera tillgdngarna s3 att de ir till storsta méjliga
nytta f6r pensionssystemet. Tillgdngarna ska hanteras pa det sitt
som bedéms skapa bista méjliga avkastning efter kostnader.

Den avskilda férvaltningen kommer gradvis att avvecklas i takt
med att tillgdngar kan 6verforas till Tredje och Fjirde AP-fonderna,
alternativt avyttras, varp siljlikviden efter avdrag f6r kostnaderna
for forvaltningen kommer férdelas lika mellan Tredje och Fjirde
AP-fonderna.

De tillgdngar som foreslds forvaltas avskilt har av Utredningen i
samrdd med Fonderna delats upp i tre kategorier 1) Tillgingar som
inte kan 6verforas, i1) Tillgdngar som inte bér éverforas, 1ii) Tillgdngar
som ska overforas, men inte hinner 6verforas vid drsskiftet.

I tabellen nedan redovisas vilken typ av tillgingar de olika katego-
rierna omfattar, virde och tidshorisont f6r den avskilda férvaltningen.



Sammanfattning

Tabell 1

Tillgangar avskild férvaltning

SOU 2025:105

Kategori

Nuvarande omfattning pa avskilda
tillgangar1

Av fonderna bedomd tidshorisont
for den avskilda forvaltningen

Kan inte dverforas

Bor inte dverforas

Hinner inte overféras

21 innehav i aktier som inte kan
avyttras pga. bl.a. sanktioner.

1 innehav i aktier som har avnoterats.
Vérdet for aktierna &r nedskrivna till
noll kronor. Fordringar i huvudsak
hanforliga till skatter och tvister om
totalt 620 miljoner kronor

20 innehav i onoterade tillgdngar
som ar under avveckling, har kort
loptid alternativ 14gt varde eller for
vilka en dverforing &r forknippad med
olika typer av risker. Totalt varde
omkring 5 miljarder kronor

29 onoterade innehav vars varde
uppgar till omkring 100 miljarder
kronor. Prognosen ar att varje
innehav ska kunna overféras vid
arsskiftet. Det foreligger dock viss
risk for att de inte kommer hinna
overforas vid arsskiftet. Storlek pa
risk varierar mellan innehaven. For
<70 miljarder kronor beddms risken
som lag, for <30 miljarder kronor
som medel och for <4 miljarder
kronor som hég

Likvida medel for kvarvarande
framtida ataganden for Forsta AP-
fonden till ett belopp om hogst
250 miljoner kronor

Noterade aktier med pagaende
bolagshéndelse (corporate actions).
Forekomsten av sadana aktier samt

vardet for dessa gér i nuldget inte att

skatta

Gar enligt de Mottagande fon-
derna inte att bedoma da det
beror pa externa faktorer, dock
max 5 ar

Beddms av de Mottagande
fonderna gradvis kunna av-
vecklas Iopande under 5 &r

Prognosen fran de Mottagande
fonderna &r att de onoterade
innehaven ska kunna overforas
vid arsskiftet. Om det inte hinns
med ska merparten kunna dver-
fors under forsta halvaret 2026.
Resterande del med ev. ndgot
undantag under andra halvaret
2026

Prognosen baseras pa Férsta
AP-fondens bedémning av kvar-
varande ataganden. Kvarvarande
atagande bedoms vara avslutade
inom en period av 5 ar

Nagon tidshorisont gér i nuldget
inte att skatta
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1 Inledning

Regeringen 6verlimnade den 18 mars 2025 en proposition till riks-
dagen om en effektivare f6rvaltning av butfertkapitalet (prop. 2024/
25:133). I propositionen féreslds bland annat att Forsta AP-fondens
verksamhet och tillgingar ska féras 6ver till Tredje och Fjirde AP-
fonderna. Forslagen syftar 1 huvudsak till att uppnd en effektivare
forvaltning av buffertkapitalet genom att realisera synergieffekter,
skalférdelar och kostnadsbesparingar.

Den sirskilda utredaren, som ska fungera som samordnare, ska
1 samrdd med Fonderna limna forslag till regeringen om tillgdngar
som ska forvaltas avskilt frin 6vriga tillgdngar, kostnadsférdelning
for genomférandet av omorganisationen och behov av eventuella
ytterligare lagindringar.

Utredaren ska ocks3 bistd Foérsta AP-fonden med férdelningen
av tillgdngarna mellan Tredje och Fjirde AP-fonderna, bistd Fonderna
med frigor om personal och avtal samt samordna arbetet med den
utredare som utsetts for dverféringen av Sjitte AP-fondens verk-
samhet och tillgdngar till Andra AP-fonden.

Utredaren ska i ett delbetinkande senast den 30 september 2025,
i samrdd med Fonderna, foresld for Regeringskansliet (Finans-
departementet) vilka tillgdngar som ska forvaltas avskilt frin 6vriga
tillgdngar. Uppdraget 1 6vrigt ska direfter slutredovisas till Regerings-
kansliet (Finansdepartementet) senast den 16 februari 2026.
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2 Utredningens genomférande

Utredningens arbete pdborjades 1 mars/april 2025. En forsta prioritet
for Utredningen var att kartligga hur arbetet med Overféringen
bedrevs pd de respektive fonderna, hur samordningen mellan de olika
fonderna fungerade och att hitta limpliga former f6r samordning
mellan Fonderna och Utredningen

2.1 Fondernas arbete
2.1.1 Fondernas projektorganisation

Efter att férst arbetat 1 separata projekt har Férsta AP-fonden
och de Mottagande fonderna sedan manadsskiftet april/maj 2025
en gemensam projektorganisation.

13
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Figur 2.1 Fondernas projektorganisation och Utredningens kontaktytor
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Som framgar av figuren arbetar respektive fonds styrelse enskilt
med frigan. Formaliserade samarbeten finns hierarkiskt ¢verst mellan
fondernas vd:ar som tillsammans utgér en styrgrupp. Under styr-
gruppen finns en projektgrupp bestdende av en extern projektledare
med ansvar att hdlla ssmman arbetet och projektledare f6r respektive
fond. Projektledare 1 Forsta AP-fonden ir CFO:n (tillika Chef
Verksamhetsstéd och utveckling) och Projektansvarig, i Tredje AP-
fonden CFO (tillika CRO) samt i Fjirde AP-fonden Chef Hall-
barhet, ekonomi och kommunikation samt Chef Risk och verk-
samhetsstdd. Styrgruppen respektive projektgruppen har méten
varannan vecka, medan arbetet 1 arbetsstrommarna pagir kontinuer-
ligt. Utdver kapitalférvaltningen sd deltar dven respektive fonds
funktioner Juridik och Compliance samt Kommunikation 1 arbets-
strommarna.

Arbetet med Overforingen ir uppdelat i fyra huvudsakliga del-
projekt (benimns arbetsstrommar 1 projektet) varav tre arbetar
med 6verféringen av tillgdngar. I en arbetsstrém arbetar Fonderna
tillsammans med att utvirdera hur tillgingarna ska fordelas mellan
de mottagande fonderna och vilka tillgdngar som ska férvaltas av-
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skilt. I en annan arbetsstrém arbetar de Mottagande fonderna
tillsammans med operationella foérberedelser, omfattande bland
annat systemfrdgor. I en tredje arbetsstrom arbetar Férsta och
Fjirde AP-fonderna tillsammans kring de tillgingar som av Fjirde
AP-fonden ska forvaltas avskilt samt kvarvarande taganden. Den
fjirde arbetsstrémmen 1 figuren ovan, Organisation och kompetens,
som snarare ir kopplad till verksamheten in till de enskilda till-
gdngarna ir avslutad.

Foér mer information om utgdngpunkter for arbetet 1 termer
av vilka tillgdngar som ska férvaltas avskilt, hur de tillgingar som
overtors ska fordelas och fondernas roller vad giller f6rslag och
beslut se avsnitt 3.1 Utgdngspunkter.

2.2 Utredningens samordning med fondernas
projektorganisation

Som framgdr av Figur 2.1 Fondernas projektorganisation och Utred-
ningens kontaktytor utgérs Utredningens huvudsakliga kontaktytor
med projektorganisationen av projektets styrgrupp och projekt-
grupp. Avstimningsmoten med projektgruppen (bestdende av pro-
jektledarna frin respektive fond) har i regel, med undantag for
sommaruppehill, hillits med en frekvens om tva veckor. Utéver
detta har Utredningen vid ett antal tillfillen haft méten med styr-
gruppen (bestdende av respektive fonds ordférande och Vd). Utred-
ningen har dirmed haft god tillgdng till samtliga nivder i projektgrup-
pen for avstimningar (Utredningen tackar for ett gott samarbete).

I april 2025 redovisade Utredningen sitt uppdrag for respektive
fonds styrelse pd ordinarie styrelseméten. En uppféljning och redo-
visning av delbetinkandet for styrelserna ir planerad till oktober
2025.

15



Utredningens genomférande SOU 2025:105

2.3 Utredningens samordning med utredningen
om overforing av Sjatte AP-fondens verksamhet
och tillgangar till Andra AP-fonden

Utredningen etablerade tidigt kontakt med den utredning som ut-
setts for att genomfdra motsvarande uppdrag relaterat till ver-
foringen av Sjitte AP-fondens verksamhet och tillgdngar till Andra
AP-fonden. Kontakt etablerades ocksi med Fondernas revisorer
(PwC) som ocks3 ir revisorer f6r Andra och Sjitte AP-fonderna.
Utredningen har varannan vecka haft avstimningsméten med den
andra utredningen. Vid vartannat av dessa méten, var fjirde vecka,
har dven fondernas revisorer deltagit.

2.4 Utredningens maten

Som framgdr av ovan har Utredningen haft ett flertal kontinuerliga
moten med Fondernas styrgrupp, projektgrupp, utredningen om
overforing av Sjitte AP-fondens verksamhet och tillgdngar till Andra
AP-fonden samt med fondernas revisorer. Dirtill har ett antal méten
skett med dessa parter pd férekommen anledning samt med andra
relevanta parter. Utredningen har i enlighet med Utredningens
direktiv dirutdver haft 16pande dialog och avstimningar med Reger-
ingskansliet (Finansdepartementet).
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3 Tillgangar som ska forvaltas
avskilt fran dvriga tillgangar
— Avvecklingsportfoljen

3.1 Utgangspunkter
3.1.1 Kommittédirektivet om Utredningens uppdrag

Utredaren ska i samrdd med Férsta, Tredje och Fjirde AP-fonderna
limna f6rslag till regeringen p4 vilka tillgingar som ska férvaltas
avskilt frén 6vriga tillgdngar. Utredaren ska noga éverviga konse-
kvenserna av att en tillgdng inte 6verfors. Fér och nackdelar med
att en tillgdng inte dverfors ska analyseras. Analysen ska omfatta
en bedémning av kostnaderna for att férvalta tillgdngarna avskilt
respektive tillsammans med 6vriga tillgdngar. Vidare ska utredaren
bedéma om och i s8 fall nir det ir mojligt att Sverfora en tillgdng,
antingen genom att sjilva tillgdngen fors dver eller genom att till-
gdngen avvecklas och influtna medel fors 6ver.

3.1.2  Propositionen om tillgangar som ska forvaltas avskilt

I Propositionen féreslds att regeringen ska f3 besluta vilka tillgingar
som ska forvaltas avskilt frn 6vriga tillgdngar. Bland skilen till att
vissa tillgingar ska forvaltas avskilt anges att en éverféring inte ir
mojlig eftersom forvaltare eller andra inblandade aktérer inte god-
kinner den. Andra skil som anges ir att tillgdngar kan vara féremil
for sanktioner (frimst ryska tillgdngar) som férhindrar 6verféring
eller avyttring samt att det 1 vissa fall kan uppsta situationer dir det
visserligen dr mojligt, men inte limpligt, att 6verfora eller avyttra
en tillgdng. Exempel pd sddana situationer anges vara omotiverat
hoga kostnader fér 6verforingen och/eller kort dterstiende 16ptid.

17



Tillgadngar som ska forvaltas avskilt ... SOU 2025:105

I samtliga dessa fall anges 1 propositionen att de aktuella tillgingarna
bor forvaltas avskilt 1 en sirskild avvecklingsportfol;.

Utredningen har i den l6pande dialogen med Regeringskansliet
(Finansdepartementet) diskuterat skrivningarna i uppdraget och
fatt bekriftat att de situationer som beskrivs i Propositionen utgor
exempel och att dven andra situationer kan motivera en avskild
forvaltning.

3.1.3  Propositionen om fordelning av tillgangar
som ska oOverféras

I Propositionen, Kapitel 12 ikrafttridande- och 6vergingsbestim-
melser, anges att de tillgingar och férpliktelser som fors 6ver till de
mottagande fonderna si l8ngt det ir mojligt ska fordelas lika mellan
fonderna.' De Mottagande fondernas tolkning av att tillgingar och
forpliktelser ska fordelas lika dr att “huvudprincipen” ska vara att
varje tillgdng ska fordelas lika mellan de tv8 Mottagande fonderna.
Forsta AP-fondens tolkning ir att det ir en virdemaissig likadel-
ning som avses, innebirande att varje tillgdng inte behover delas
lika. Utredningen har funnit att det i Propositionen inte finns nirmare
angivet hur en likaférdelning i praktiken bor utformas och gor
bedémningen att det inte heller finns stod f6r att siga om det dr de
Mottagande fondernas tolkning eller Férsta AP-fondens tolkning
som ir korrekt.

Hur tillgdngarna foérdelas har haft viss pdverkan pd den avskilda
forvaltningen vad giller onoterade innehav, vilket beskrivs nirmare
1avsnitt 3.2. Forslag om tillgdngar som ska forvaltas avskilt.

3.1.4  Propositionen om tidpunkt fér 6verforing

De lagférindringar som féreslds 1 Propositionen trider i kraft den
1 januari 2026, vilket i Propositionen anges innebira att Foérsta AP-
fonden ska upphéra med sin verksamhet vid utgdngen av december
2025°. Vidare anges i Propositionen att tillgdngar och férpliktelser
vid den tidpunkten ska foras 6ver till Tredje och Fjirde AP-fonderna.
Fonderna och Utredningen har diskuterat tidpunkten och konsta-

! Prop. 2024/25:133 s. 65.
2 Propositionen, s. 84 Ikrafttridande- och &vergdngsbestimmelser.

18
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terat att dven om en 6verféring av en tillgdng gors den forsta januari
s& kan det for vissa tillgdngar ta ett par dagar tills 6verféringen ir
slutférd. Ett exempel pd detta ir att tillgdngar som stillts 1 sikerhet
for derivatpositioner behover dterkallas efter att derivaten dverférts
till de Mottagande fonderna innan tillgdngarna sedan kan 6verforas.
I dessa fall har Utredningen i samrdd med Fonderna valt att inte se
dessa dagar som en period d3 tillgdngarna forvaltas avskilt. Detta d&
orsaken ir av teknisk karaktir. I betinkandet anvinds begreppet
vid drsskiftet” med vilket avses perioden frin drsskiftet plus en
vecka som ir tillrickligt lang tid f6r att tekniskt kunna slutféra de
dverfoéringar som omfattas av denna problematik.

3.1.5 Propositionen om Fondernas beslut om éverforing
av tillgangar

Betriffande forhillandet mellan den 6verlimnande fonden, Forsta
AP-fonden, och de Mottagande fonderna anges i Propositionen att
”Fokus vid genomférandet bor ligga pd de fonder som tillgdngar
och forpliktelser ska foras éver till, dvs. Andra, Tredje och Fjirde
AP-fonderna, och att de fonderna ges s goda férutsittningar som
mojligt for att anpassa den befintliga verksamheten 1 den mén det
behovs. Det dr de enskilda fonderna som har bist kunskap om verk-
samheten och vad som krivs {6r att de ska kunna ta emot tillgingar
och forpliktelser. Likvil dr det de fonder som ska upphora med sin
verksamhet, Forsta och Sjitte AP-fonderna, som har bist kunskap
om de enskilda tillgingarna. Det mest limpliga ir att de inblandade
fonderna ansvarar fér genomférandet.™

Betriffande Utredningen anges vidare att ”I grunden bor de
berérda fonderna kunna hantera behovet av samordning genom
kontakter dem emellan. Regeringen anser dock att det bor tillsittas
tvd sirskilda utredare.” samt att “De sirskilda utredarna bér bistd
de berérda fonderna med genomférandet av omorganisationen.”
Av Propositionen framgir det ocks3 att givet olika férutsittningar
s& bor sirskilda utredningar tillsittas for éverforingen av Sjitte AP-

fonden till Andra AP-fonden respektive f6r dverforingen av Forsta
AP-fonden till Tredje och Fjirde AP-fonderna.

3 Prop. 2024/25:133 s. 68.
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Fonderna och Utredningen har kommit fram till en gemensam
arbets- och beslutsordning enligt vilken arbetet med Overféringen
har utformats. Arbetsgingen har i generella ordalag bestdtt 1 att
Forsta AP-fonden gjort en férsta analys och tagit fram en skriftlig
rekommendation om vilka tillgingar som ska dverféras respektive
forvaltas avskilt samt foreslagit principer f6r férdelningen av till-
gdngar. I ett nista steg har de Mottagande fonderna utvirderat
Forsta AP-fondens forslag. I de fall dir de Mottagande fonderna
foresprakat en annan lésning dn Forsta AP-fondens rekommenda-
tion har de olika alternativen diskuterats. Det slutliga besluten har
sedan fattats av de Mottagande fonderna och skriftligen levererats
till Forsta AP-fonden som direfter arbetat for att utfora besluten.

Utredningen har {6ljt arbetet, f6rsékt identifiera utmaningar
samt bistdtt med att 16sa dem. Utredningen har emellertid inte
deltagit 1 besluten.

3.2 Forslag om tillgangar som ska forvaltas avskilt

Fonderna har tillsamman och i samrd med utredaren identifierat
tre kategorier av tillgdngar som féreslds forvaltas avskilt. De tre
kategorierna utgors av:

1. Tillgdngar som inte kan 6verforas.

2. Tillgdngar som inte bor éverforas.

3. Tillgdngar som ska éverforas, men som inte hinner éverforas vid
drsskiftet.

Nedan foljer en beskrivning av de respektive kategorierna omfattande:

— typ av tillgdngar som omfattas (typ av tillgingar),

— varfor tillgdngarna foreslds forvaltas avskile (skil),

— om och nir det ir mojligt att fora over tillgdngarna (tidpunkt),

— grad av samsyn om 6verforing/férdelning mellan fonderna (grad
av samsyn).
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3.2.1

Tillgadngar som ska forvaltas avskilt ...

Kategori 1. Tillgangar som inte kan dverforas

Virdet for tillgdngar for vilka en 6verféring inte ir méjlig uppgar
till totalt cirka 600 miljoner kronor.

Typ av tillgdngar och skil

Tabell 3.1 Tillgangar som inte kan overféras
Typ av innehav Varfor dverforing Antal Vérde, mnkr
inte kan ske
Aktier som inte kan Inte mojligt att 21 0
avyttras pga. bl.a. flytta mellan depaer
sanktioner samt inget/ringa
véarde
Aktier som har Inte mojligt att 1 0
avnoterats flytta mellan depéer
samt inget/ringa
vdrde
Fordringar (inkl. Behdver kvarsta i n.a. 360
aterbetalning av Forsta AP-fondens
skatt pa utdel- namn fér utbetal-
ningar) ning
Fordringar utanfér Behdver kvarstd i n.a. 260

balansrakningen
(eventuella tvist och
skatter)

Forsta AP-fondens
namn for utbetal-
ning

De aktier som inte kan avyttras utgors av aktieinnehav som kvar-
stdr 1 Férsta AP-fondens nuvarande portfolj frdn tidigare externa
férvaltningsmandat som nu ir avvecklade. Frimst handlar det om
aktier 1 ryska foretag samt enstaka innehav som avnoterats. Virdet

f6r dessa har skrivits ned till noll kronor.

De fordringar som redovisas avser 1 huvudsak utlindsk killskatt
(restitutioner) hinforlig till utdelningar. Fordringarna hanteras av
en depdbank och bedéms inte komma innebira ndgot stérre mer-
arbete for Fjirde AP-fonden dven om lépande bevakning krivs.

Fordringar utanfér balansrikningen avser pdgdende passiva tvister
samt dterkrav av utlindsk killskatt som dnnu inte intikesforts 1
Forsta AP-fonden. Beloppet ir uppskattat utifrdn nuvarande bedém-
ningar av utestdende drenden.
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Tidpunkt

SOU 2025:105

De Mottagande fondernas mélsittning ir att de tillgdngar som_inte
kan 6verféras vid drsskiftet ska vara avvecklade inom fem 4r. Tid-
punkten kan dock komma att paverkas av externa faktorer, till
exempel vad giller gillande sanktioner.

Grad av samsyn

Vad giller denna kategori har de Mottagande fonderna beslutat
1 enlighet med den Férsta AP-fondens rekommendation.

3.2.2

Kategori 2: Tillgangar som inte bér dverféras

Virdet for tillgdngar som inte bor 6verforas beriknas uppgd till

cirka 5 miljarder kronor.

Typ av tillgdngar och skil

Tabell 3.2  Tillgangar som inte bér 6verféras

Typ av innehav Varfor dverforing inte kan Antal Virde,
ske mnkr

Onoterade tillgdngar som ar Kostnaden for flytt i for- 5 24

under avveckling hallande till nytta ar for hog

Onoterade tillgangar som har ~ Kostnaden for flytt i for- 9 <3500

kort aterstaende loptid och hallande till nytta ar for hog

|agt marknadsvarde

Onoterade tillgangar dar Kostnaden for flytt i for- 5 <1500

kostnaden forknippad med
flytt i férhallande till nyttan
ar for hog eller dar det fore-
ligger en for hog risk for att
kostnaden forknippad med
flytt ska bli for hog i for-
hallande till nyttan. Exempel
pagéaende omstrukturering
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Typ av innehav Varfor dverforing inte kan Antal Virde,
ske mnkr
Onoterade tillgdngar dér Mindre innehav i relation till 1 <1000

vasentlig legal, regulatorisk,  utredningsbehov
kommersiell eller annan risk

foreligger som vager tyngre

an nyttan med att flytta

tillgdngarna

Onoterade tillgdngar som har kort dterstiende 16ptid och l3gt mark-
nadsvirde avser fordringar relaterade till tidigare innehav inom till-
gdngsslaget alternativa investeringar dir fondstrukturerna ir av-
vecklade, men villkoren fér utbetalning inte ir uppfyllda.

Vad giller de tvd typerna av innehav, Onoterade tillgidngar dir
kostnaden férknippad med flytt i férhllande till nyttan ir fér hog
eller dir det foreligger en f6r hog risk f6r att kostnaden férknippad
med flytt ska bli for hég i férhillande till nyttan och Onoterade
tillgidngar dir visentlig legal, regulatorisk, kommersiell eller annan
risk foreligger som viger tyngre dn nyttan med att flytta tillgdngarna
kan potentiellt fler tillgdngar tillkomma. Tillgdngar som kan till-
komma ir tillgdngar som 1 dagsliget tillhér kategorin inte hinner,
men for vilka avtalsgranskning pagdr och for vilka det dirfor fort-
satt finns en risk att de inte bor 6verforas. I dagsliget finns ingen
indikation p4 att ndgon sddan omklassificering kommer behéva
goras. En prognos for virdet av sddana eventuellt tillkommande
tillgdngar ir forknippat med stor osikerhet men bér inte dverstiga
2 miljarder kronor. D3 prognosen fér dessa tillgdngar ir att de
kommer kunna 6verfoéras, men eventuellt inte kommer hinna &ver-
foras vid drsskiftet redovisas de i tabellen fér kategorin inte hinner.

Tidpunkt

De Mottagande fonderas mélsittning ir att de tillgdngar som inte
bor overféras vid drsskiftet ska vara avvecklade inom fem 3r.
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Grad av samsyn

Vad giller denna kategori har de Mottagande fonderna beslutat
utan rekommendation frin Férsta AP-fonden.

3.2.3  Kategori 3: Tillgangar som ska 6verforas,
men som inte hinner éverféras vid arsskiftet

Virdemissigt utgors den absoluta merparten av tillgdngarna i denna
kategori av onoterade innehav.

Vid tidpunkten for firdigstillandet av detta betinkande arbetade
fonderna intensivt med férberedelser f6r att kunna 6verféra onoterade
innehav om totalt omkring 100 miljarder kronor. De Mottagande
fondernas prognos ir att samtliga, eller 1 vart fall huvuddelen, av dessa
innehav kommer att kunna foras 6ver vid &rsskiftet. Det finns dock
en risk att innehaven kommer att kunna 6verféras forst senare under
2026. De Mottagande fonderna bedémer denna risk som lig for
omkring tvd tredjedelar av innehaven (<70 miljarder kronor), medel
for omkring en tredjedel (<30 miljarder kronor) och hég f6r en
mindre andel (<4 miljarder kronor). Om en forsening relativt
prognosen intriffar bedéms en 6verféring av dessa innehav att
komma kunna ske senast nigon gdng under 2026. Definitioner av
de olika risknivierna redovisas under tabellen nedan.

Utéver onoterade innehav omfattar kategorin likvida medel om
skattningsvis hégst 250 miljoner kronor fér kommande &taganden
1 Forsta AP fondens namn.

Dirtill kan eventuellt dven aktier med pdgdende bolagshindelse
(corporate actions) tillkomma.

Typ av tillgdngar och skil

De Mottagande fondernas prognos ir att de onoterade innehav
som redovisas 1 tabellen nedan kommer att vara 6verfoérda vid 8rs-
skiftet. D4 denna prognos ir behiftad med viss osikerhet och det
finns en risk att 6verforingen inte kommer hinnas géras forrin
efter drsskiftet har Utredningen valt att l3ta tabellen omfatta dven
dessa innehav.

24



SOU 2025:105

Tillgadngar som ska forvaltas avskilt ...

Tabell 3.3  Tillgangar som ska 6verforas, men som inte hinner 6verforas
vid arsskiftet
Typ av innehav Varfor dverforing Antal Véirde, mnkr  Risk*
inte kan ske
Onoterade Legalt, regulatoriskt, 2 <4000 Hog
innehav administrativt eller 11 <30 000 Medel
annat arbete ndd-
vandigt for att en
overforing ska kunna
genomforas 16 <70 000 Lag
Noterade aktier Kan flyttas mellan
med en pagaende  depaer forst nar
bolagshéndelse bolagshandelse &r Gar i nulaget
slutford inte att skatta n.a.
Likvida medel for ~ For kvarvarande
kommande framtida dtaganden
ataganden i for Forsta AP-fonden
Forsta AP-fondens
namn n.a. <250 n.a.

*Risk att overforing inte hinns med vid arsskiftet.

Lag: Inga vasentliga hinder for dverfdring vid arsskiftet har identifierats men arbete med avtal ar
fortsatt pagaende.

Medel: Viss komplexitet har identifierats i arbete med avtalen, t ex beroenden gentemot myndighet eller
saminvestarere, varfor forhojd risk for forsening foreligger. Arbete med avtal ar fortsatt pagéende.

Hog: Regulatoriska, legala eller administrativa hinder med hig sannolikhet fér paverkan pa tidsplanen
har identifierats. Arbete med avtalen ar pdgaende.

Merparten, omkring 70 miljarder, av de tillgdngar som redovisas 1
tabellen utgérs av onoterade innehav som inte samigs med de Mot-
tagande fonderna. Tillgingarna utgors av innehav i riskkapitalfonder
och andra onoterade innehav. I den man som det inte finns nigra
avtalsmissiga hinder kommer varje innehav i denna kategori att
delas lika mellan de Mottaganden fonderna.

Arbetet med att bdde utvirdera mojligheten till 6verféring och
en delning av innehaven samt att férbereda 6verféringen ir betyd-
ligt mer omfattande for riskkapitalfonder och andra onoterade inne-
hav dn f6r noterade innehav. For att de Mottagande fonderna ska
kunna mottaga information om innehaven och utvirdera férslaget
har en del praktiska dtgirder, sisom tecknande av sekretessavtal
(NDA) med externa parter, behovt vidtagas. I ett nista steg har
de Mottagande fonderna behévt utvirdera de olika innehaven samt
dess avtalsvillkor. Direfter har f6rberedelser {6r en 6verféring
vidtagits, vilka bland annat omfattat indring av olika avtal samt
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upprittande av avtal om 6verforing. Givet omfattningen av arbetet
och beroendet gentemot externa parter ir det de Mottagande fon-
dernas bedomning att det foreligger en risk att dessa tillgdngar inte
kommer vara klara att 6verfora vid drsskiftet. De Mottagande fon-
derna har f6r de respektive innehaven graderat risken till 1ig, mellan
eller hég. Graderingen och innebérden av de olika graderna redo-
visas 1 respektive under tabellen ovan.

De noterade innehaven i tabellen ovan ir innehav som vid 4rs-
skiftet eventuellt kommer vara féremadl for en pigdende bolags-
hindelse. Det ir 1 dagsliget omgjligt att forutspd om ndgon aktie
kommer ha en 6ppen bolagshindelse, men det ir ndgot som kan
ske och som kan f6érdroja en dverforing.

Om de medel som inflyter frin innehav i avskild férvaltning i
Forsta AP-fonden inte ricker till f6r att ticka utestdende investe-
ringsdtaganden kommer ytterligare kapital tillskjutas 1 lika delar
frdn Tredje och Fjirde AP-fonderna.

Likvida medel f6r kommande &taganden i Forsta AP-fonden
avser dtaganden kopplade till verksamheten. Om de medel som
avser den operativa verksamheten inte ir tillrickliga kommer Fjirde
AP-fonden ticka dessa dtaganden.

Observera att gillande de onoterade innehaven som inte samigs
med de Mottagande fonderna pdgir arbetet med férdelning och
forberedelser f6r 6verforing, innebirande att redovisningen ska ses
som en bedémning av vilka tillgdngar som kommer att omfattas.

Tidpunkt

I det fall det vid halvarsskiftet 2026 finns tillgingar kvar 1 kategorin
inte hinner féresldr Tredje och Fjirde AP-fonderna att de tillsammans
ska fatta ett fornyat gemensamt beslut om hur (inom vilken kate-
gori) de kvarvarande tillgdngar ska forvaltas avskilt fram till dess att
de kan 6verforas eller avyttras. Utredningen anser att forslaget ir
rimligt di de Mottagande fonderna vid det tillfillet har bast f6rut-
sittningar att gora en sddan bedomning.
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Grad av samsyn

Vad giller de onoterade innehav som i dag inte samiigs med de bida
Mottagande fonderna var Forsta AP-fondens rekommendation att
innehaven inte skulle delas lika mellan de Mottagande fonderna
utan att innehaven skulle héllas intakta med en virdemissigt lika
fordelning. I sin rekommendation éverlit Férsta AP-fonden till de
Mottagande fonderna att sig emellan komma 6éverens om den in-
boérdes fordelningen av innehaven. De Mottagande fonderna beslot
emellertid att varje innehav skulle delas lika mellan dem.

For de onoterade innehaven som 1 dag inte samigs med de Mot-
tagande fonderna har de Mottagande fonderna vad giller férdelning
sdledes valt att inte besluta i enlighet med Forsta AP-fondens re-
kommendation. Nedan féljer en redovisning av skilen till Forsta
AP-fondens rekommendation och skilen till de Mottagande fon-
dernas beslut.

Skilen till Forsta AP-fondens forslag

Forsta AP-fondens forslag dr starkt kopplat till att innehaven ir
onoterade. Karaktiristiskt for onoterade tillgdngarna ir att de kriver
ett mer aktivt dgande i form av deltagande 1 styrelser och investe-
ringskommittéer samt att de ofta dr férknippade med utfistelser
om framtida finansiella 8taganden, vilket utifrin skalférdelar talar
emot en delning av forvaltningen.

Forsta AP-fonden menar ocks3 att det finns praktiska omstin-
digheter som relaterar till delningen som sddan som talar emot
en delning. I det fall ett innehav ska delas och 6verforas till tvd nya
idgare krivs omforhandling av avtal for att bdde omhinderta byte av
igare samt forindrade dgarandelar och antal dgare. Aven om det gir
att 16sa innebir det merarbete, eventuellt hogre kostnader och en
Okad risk att 6verforingen inte hinns med inom angiven tidsram.
Forsta AP-fonden framhiller dirutover f6ljande aspekter som talar
for att fringd modellen med likadelning p4 innehavsniva:

— Rittigheter relaterade till storlek pd dgarandelar kan komma att
forsimras.

— Risken f6r negativa skattekonsekvenser bedéms vara storre.
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— Dubblerade férvaltningsorganisationer hos de Mottagande fon-
derna och férsvirad styrning (governance) i l6pande férvaltnings-
tgirder.

— Beslut om dessa innehav fattas ibland av Forsta AP-fondens
styrelse. En delning av innehaven skulle potentiellt medfora ett
behov av samordning mellan styrelserna i Tredje och Fjirde
AP-fonderna, vilket kan ses som olimpligt utifrdn krav om
oberoende fonderna emellan.

Ett annat alternativ som Forsta AP-fonden utvirderat f6r dessa
tillgdngar dr avyttring. D4 innehaven inte dr noterade ir en forsilj-
ning bide kostsam och tidskrivande, d& det innebir att man férst
behdover hitta en kdpare och sedan behover férhandla fram en kope-
skilling. Att avyttra ett innehav nir marknaden vet att en avyttring
méste ske vid en viss tidpunket, vilket skulle vara fallet hir, kan leda
till simre kopeskilling eller simre villkor dn vad man kunde ha fitt
under normala férhdllanden. En avyttring av dessa innehav bedéms
dirfér inte vara limplig.

Skélen till de Mottagande fondernas beslut

Som framgdr av avsnittet 3.1.3 Propositionen om férdelning av
tillgdngar som ska 6verforas ir det de Mottagande fondernas tolk-
ning att Propositionen anger att Forsta AP-fondens tillgdngar i s8
stor utstrickning som mojligt ska delas 1 lika delar mellan Tredje
och Fjirde AP-fonderna.

De Mottagande fonderna anser vidare att erfarenheter frin tidi-
gare transitioner (omvandlingen av AP-fondsystemet under 2000-
talet) visar att det ocks8 finns praktiska férdelar med en sidan for-
delning. De Mottagande fonderna ser foljande fordelar med en
fordelning innebirande att varje tillgdng delas 1 lika delar:

— Momentet att bestimma vilken tillgdng som ska éverféras till
Tredje respektive Fjirde AP-fonden elimineras, vilket innebir
en tidsvinst och 6kar sannolikheten att tillgingarna kan éver-
foras 1 tid.
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— For de onoterade tillgdngarna skulle en 6verféring vid drsskiftet
ske till en virdering som troligen inte blir kiind férrin flera
ménader senare. En likaférdelning av stdrre onoterade innehav
minskar behovet av att vinta in marknadsvirderingar av dessa
tillgingar, eller vilja en virderingspunkt ldngt bakat i tiden. Det
har dessutom fordelen att det minskar storleken pé den tillgdngs-
massa som behéver liggas 1 den avskilda forvaltningen for att
hantera eventuella behov av att justera fér virdeskillnader i de
tillgdngar som verfors till Tredje respektive Fjirde AP-fonden.

— En férdelning dir varje tillgdng delas lika mellan Férsta och
Andra AP-fonden innebir att virdet for varje tillging som éver-
fors blir hilften s& stort som om tillgdngarna virdemissigt skulle
fordelas lika mellan de Mottagande fonderna. Ett mindre virde
per tillgdng innebir ligre risk fér avvikelser frin de Mottagande
fondernas 6nskade allokering.

— En férdelning dir varje tillging delas lika kan innebira en nigot
hégre arbetsinsats f6r upprittande av nya avtal. Det stora arbete
forknippat med en 6verféring dr emellertid byte av avtalspart,
vilket behover goras oavsett hur férdelningen gors. Pagiende
arbete med avtalsnovering (byte av avtalspart) visar hittills inte
pd att en likaférdelning dir varje tillgdng delas lika skulle vara
problematisk eller innebira hogre kostnader.

— De Mottagande fonderna har l8ng erfarenhet att samarbeta kring
onoterade innehav varfér en uppdelning dir varje tillging delas
1 lika delar skapar skalférdelar och begrinsar resursbehov.

3.3 Forslag om procedur for avveckling
av den avskilda forvaltningen

De mottagande fonderna har f6r utredningen redovisat ett forslag
for hur den avskilda férvaltningen ska avslutas. Utredningen stddjer
forslaget som har foljande innebord.

— Fjirde AP-fonden som hanterar den avskilda férvaltningen tar
beslut om nir den avskilda férvaltningen kan avvecklas. S3dant
beslut tas 1 samrid med Tredje AP-fonden.
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— Nir den avskilda f6rvaltningens finansiella tillgingar och alla
andra dtaganden 1 Forsta AP-fondens namn ir avvecklade med-
delas detta till Regeringskansliet (Finansdepartementet) som
d4 kan vidtaga de dtgirder som behévs for att slutligt avveckla
Forsta AP-fonden.

3.4 Forslag om rapportering till regeringen

I bilaga redovisas de tillgdngar som Fonderna 1 nuliget bedomer att
kan komma att behéva forvaltas avskilt. I redovisningen ir tillgdngarna
fordelade 1 kategorierna inte kan, inte bér och inte hinner. Som
framgar av avsnittet 3.2 Forslag om tillgdngar som ska férvaltas
avskilt dr prognosen att de onoterade innehaven som utgoér mer-
parten av tillgingarna i kategorin inte hinner kommer kunna 6ver-
foras vid drsskiftet. D3 det f6r de respektive tillgdngarna finns en
risk att de inte kommer hinna 6verféras vid &rsskiftet behéver be-
slutet om avskild férvaltning emellertid dven omfatta dessa. Utfallet
vad giller tillgdngar som vid rsskiftet kommer omfattas av avskild
forvaltning kommer siledes sannolikt inte vara det samma som de
tillgdngar som redovisas 1 bilagan. Fonderna och Utredningen har i
samrid tagit fram ett férslag om rapportering om utfall samt 16pande
uppfoljning, vilket redovisas nedan. Savil utredningen som fondernas
revisorer anser att forslaget ir rimligt.

— Isamband med publiceringen av Forsta och Fjirde AP-fondernas
drsredovisningar fér 2025 gors en rapportering av vilka till-
gdngar som vid drsskiftet kom att ingd i den avskilda férvalt-
ningen. Rapporteringen gérs uppdelat pd kategorierna 1) inte
kan, i) inte bor och iii) inte hinner.

— Direfter kommer en utférlig rapportering av den avskilda for-
valtningen att goras drligen 1 samband med att Forsta och Fjirde
AP-fondernas drsredovisningar upprittas (Fjirde AP-fonden
kommer s linge den avskilda férvaltningen fortgdr att uppritta
rsredovisning for den kvarvarande verksamheten 1 Férsta AP-

fonden).

— Utdver detta gors en rapportering till Regeringskansliet (Finans-
departementet) vid behov.
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3.5 Fondernas genomférande av den avskilda
forvaltningen

3.5.1 Placeringsregler

Vad giller placeringsregler giller i enlighet med Propositionen
foljande:

e Den avskilda férvaltningen ska endast omfattas av vissa 6ver-
gripande placeringsregler 1 lagen om AP-fonder. Foljande para-
grafer i lagens kapitel 4 ska gilla.

— 1. forvaltningen ska vara till storsta nytta fér pensionssystemet.
— la. férvaltningen ska bedrivas féredémligt.

— 2-2b. verksamhetsplan ska upprittas.

— 13-14. skyddande av fordran.

— 17. mojlighet att 18na medel f6r att tillgodose penningbehov.
— 18. kapitalforvaltare fir ges 1 uppdrag att forvalta tillgdngar.

e De detaljerade placeringsregler som giller f6r hur AP-fonderna
placerar fondkapitalet, avseende till exempel tillgdngsslagsexpo-
nering, riskspridning, valutaexponering och andel onoterade
tillgdngar ska inte gilla.

3.5.2  Arbetsférdelning mellan de mottagande fonderna

Kategorierna tillgingar som inte kan och inte bér dverforas

De tillgdngar som inte kan och inte bér éverforas vid drsskiftet
kommer sjilvstindigt att forvaltas av Fjirde AP-fonden pd det sitt
som beddms vara till storsta nytta f6r pensionssystemet. Nir det
ir mojligt och limpligt ska tillgdngarna férdelas mellan Tredje och
Fjirde AP-fonderna, alternativt avyttras, varpd de medel som er-
hills vid f6rsiljningen efter kostnaderna for férvaltningen ska dver-
foras till Tredje och Fjirde AP-fonderna.
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Kategorin tillgdngar som inte hinner 6verforas

De tillgdngar som ska men inte hinner &verféras vid drsskiftet ska
inom ramen foér den kvarvarande legala entiteten Forsta AP-fonden
formellt férvaltas och hanteras av Fjirde AP-fonden. For dessa till-
gdngar kommer det, dtminstone under forsta halviret 2026, att
behévas en hog grad av samarbete och samverkan mellan Tredje
och Fjirde AP-fonderna for att s3 effektivt och snabbt som mojligt
mojliggdra dverforingar. For detta indamail avser de tv fonderna
uppritta en sirskild styr- och beslutsstruktur, 1 vilken de slutliga
besluten om 6verforing av tillgdngar ska tas gemensamt av Vd:arna
for Tredje och Fjirde AP-fonderna.

De tvd fonderna avser halvarsvis f6lja upp hur arbetet med att
forbereda tillgdngar f6r dverféring utvecklas. I samband dirmed
ska ett férnyat gemensamt beslut tas avseende hur kvarvarande
tillgAngar ska férvaltas avskilt fram till dess att de kan 6verféras
eller avyttras. Sidana beslut avses fattas gemensamt av Vd:arna foér
Tredje och Fjirde AP-fonden och dokumenteras skriftligt. Typiskt
kommer sddana beslut att avse om en eller flera tillgingar behover
omklassificeras till nigon av kategorierna inte kan eller inte bor.

Nir alla tillgdngar inom kategorin inte hinner antingen har éver-
forts eller omklassificerats s upphor denna del av férvaltningen av
de avskilda tillgingarna. Utredningen anser att forslaget dr rimligt
men anser att det kan vara limpligt att en férslaget pd en sddan styr-
och beslutsstruktur understills respektive styrelse dd forslaget dr
fondovergripande.

3.5.3  Kostnadsférdelning

Enligt Kommittédirektivet ska Utredningen i slutbetinkandet fére-
sld hur kostnaderna f6r genomférandet av omorganisationen ska
fordelas mellan fonderna. Utredningen har tagit fram ett forslag
pa principer for kostnadsférdelning som dven stimts av med de
Mottaganden fonderna och deras revisor. Sdvil de Mottagande
fonderna som deras revisor delar Utredningens forslag. Forslaget
kommer 1 sin helhet att redovisas i slutbetinkandet. En del av f6r-
slaget avser hur kostnaderna f6r den avskilda forvaltningen ska
fordelas. Forslaget dr hirlett frdn Propositionen i vilken det anges
att; Tillgdngar och medel som inflyter frin tillgdngar som forvaltas
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avskilt ska, efter avdrag for kostnaderna f6r férvaltningen, fordelas
lika mellan Tredje och Fjirde AP-fonderna. Fjirde AP-fonden ska
svara for kostnader hinférliga till den avskilda férvaltningen, om
medel som inflyter frin de tillgdngar som forvaltas avskilt inte ricker
for att ticka kostnaderna.

Kostnaden f6r den avskilda forvaltningen kommer till stor del
att bero pd hur mdnga tillgdngar som omfattas samt dessa tillgdngars
komplexitet och dterstiende 16ptid. Fjirde AP-fonden gor bedom-
ningen att l6pande resursbehov 1 férvaltningen frimst kommer att
avse onoterade investeringar.

For att kunna redovisa kostnader och genomféra en férdelning
i enlighet med Utredningens forslag har de Mottagande fonderna
kommit 6verens om en modell som bygger pd nedanstdende kom-
ponenter.

— En tidsschablon som kommer att baseras pa férdelning av antal
onoterade investeringar 1 Fjirde AP-fondens portfolj respektive
den avskilda férvaltningen, med justering for investeringarnas
komplexitet.

— Viss utnycklad overhead for stédfunktioner och system som
kommer att baseras pd en tidsschablon {or forvaltningen.

— Dirutéver tillkommer kostnader for visst arbete med den arliga
rapporteringen av den avskilda forvaltningen, sdsom revison.

Kostnader foér den avskilda férvaltningen kommer att budgeteras
drligen. Tredje AP-fonden kommer att ges full insyn 1 kostnads-
budget sdvil som kostnadsutfall for den avskilda férvaltningen.

3.6 Konsekvensanalys

Efter det att kategorin tillgdngar som inte hinner éverforas vid
frsskiftet dr 6verforda, vilket 1 huvudsak beriknas ske under forsta
halviret 2026, kommer de tillgdngar som forvaltas avskilt troligtvis
att vara relativt f8. Av effektivitets- och kostnadsskil kommer dessa
att hanteras helt inom ramen {6r Fjirde AP-fondens forvaltnings-
organisation och stddfunktioner och med Fjirde AP-fondens system-
stod.
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Den avskilda férvaltningen kommer sannolikt inte att tilldelas
ndgra resurser som ir dedikerade enbart f6r detta indamadl, utan
kommer sdlunda att skétas av anstillda som dven har andra arbets-
uppgifter inom Fjirde AP-fonden.

Fjirde AP-fonden anger att den inte ser ndgon merkostnad for
forvaltning av enskilda tillgingar 1 den avskilda férvaltningen 1 f6r-
hillande till om tillgdngarna hade éverforts till de Mottagande fon-
derna. Tidsinsatsen frin forvaltningsorganisationen och for berérda
stodfunktioner férvintas bli densamma. Vad giller 6verférings-
kostnader undviks de for dessa tillgingar, vilket ocksd ir ett skil
till att vissa tillgdngar inte bér dverforas. Den enda merkostnad
som tillkommer i och med den avskilda férvaltningen som Fjirde
AP-fonden identifierat avser separat rapportering.

3.7 Underlag for regeringens beslut

I bilaga redovisas de tillgdngar {6r vilka beslut om avskild forvalt-
ning behdvs.
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Kommittédirektiv 2025:32

Overforing av Forsta AP-fondens verksamhet och
tillgangar till Tredje och Fjarde AP-fonderna

Beslut vid regeringssammantride den 20 mars 2025

Sammanfattning

En sirskild utredare, som ska fungera som samordnare, ska bistd
Forsta, Tredje och Fjirde AP-fondernaien omorganisation som inne-
bir att Férsta AP-fondens verksamhet och tillgdngar fors dver till
Tredje och Fjirde AP-fonderna. Samordnaren ska ocks3, i samrdd med
fonderna, foresld for regeringen vilka tillgdingar som ska forvaltas
avskilt frin 6vriga tillgingar.

Samordnaren ska bl.a.

e isamrdd med Forsta, Tredje och Fjirde AP-fonderna limna fér-
slag till regeringen pd vilka tillgdngar som ska forvaltas avskilt frén
ovriga tillgdngar,

e bistd Forsta, Tredje och Fjirde AP-fonderna i vissa frigor till foljd
av omorganisationen, t.ex. nir det giller personalfrigor och avtal
som inte dr hinforliga till kapitalférvaltningen, sdsom hyra av
lokal och olika tjinster, och

o foresld hur kostnaderna f6r genomférandet av omorganisationen

ska fordelas mellan fonderna.

Samordnaren ska i en delrapport senast den 30 september 2025, i
samrdd med fonderna, foresld for Regeringskansliet (Finansdeparte-
mentet) vilka tillgdngar som ska f6rvaltas avskilt frin 6vriga tillgingar.
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Uppdraget 1 6vrigt ska slutredovisas till Regeringskansliet (Finans-
departementet) senast den 16 februari 2026.

Uppdraget att bistd i genomférandet av en effektivare
forvaltning av buffertkapitalet

Regeringens forslag

Regeringen ¢verlimnade den 18 mars 2025 en proposition till riksdagen
om en effektivare férvaltning av buffertkapitalet (prop. 2024/25:133).
I propositionen foreslds bl.a. att Férsta AP-fondens verksamhet och
tillgdngar ska féras 6ver till Tredje och Fjiarde AP-fonderna. Det fore-
slds ocks3 att Sjitte AP-fondens verksamhet och tillgdngar ska foras
over till Andra AP-fonden. Forslagen syftar i huvudsak till att genom
omorganisationerna realisera synergieffekter, skalférdelar och kost-
nadsbesparingar.

Omorganisationen av Forsta, Tredje och Fjirde AP-fonderna
Overforing av tillgdngar och forpliktelser

I propositionen anges bl.a. foljande. Fokus vid genomforandet av
omorganisationen bor ligga pd de AP-fonder som tillgdngar och fér-
pliktelser ska foras 6ver till, 1 detta fall Tredje och Fjirde AP-fon-
derna, och de fonderna bor ges sd goda forutsittningar som méjligt
for att anpassa den befintliga verksamheten i1 den min det behévs.
Det ir dessa fonder som har bist kunskap om verksamheten och vad
som krivs for att de ska kunna ta emot tillgdngar och forpliktelser.
Likvil 4r det den fond som ska upphéra med sin verksambhet, i detta
fall Férsta AP-fonden, som har bist kunskap om de enskilda tll-
gdngarna och forpliktelserna. Det mest limpliga ir att Forsta, Tredje
och Fjirde AP-fonderna tillsammans ansvarar f6r genomférandet.
Vid sidan av detta bor en samordnare fd 1 uppdrag att bistd fonderna
med genomfdrandet av omorganisationen.

Vid férdelningen av tillgdngarna ir utgdngspunkten att de 1 storsta
mojliga mén ska férdelas lika mellan Tredje och Fjirde AP-fonderna.
I propositionen foreslds vissa justeringar av AP-fondernas rostandels-
begrinsningar nir det giller onoterade féretag. Justeringarna syftar
till att dels mojliggora en sddan likadelning, dels se till att AP-fon-
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derna dven efter omorganisationen kan bedriva samma placerings-
verksamhet som i dag. Det foreslds dock inte ndgon dndring av rést-
andelsbegrinsningen nir det giller noterade bolag. I undantagsfall
skulle ndgon av AP-fonderna vid en likadelning kunna komma att
overskrida denna begrinsning. Detta kan dock undvikas genom att
fonderna 1 enstaka fall fringir principen om likadelning och i stillet
fordelar tillgdngarna mellan Tredje och Fjirde AP-fonderna si att
ingen av fonderna dverskrider begrinsningen. I gillande lagstiftning
finns dven bestimmelser om hanteringen av en situation d& en be-
gransning tillfilligt 6verskrids. Som framgdr ovan dr det Forsta AP-
fonden som har bist kunskap om de enskilda tillgdngarna och fér-
pliktelserna. Det ska dirmed vara Férsta AP-fonden som 1 forsta hand
ska ansvara fér fordelningen av tillgidngarna. Samordnaren ska dock
bistd Forsta AP-fonden i detta. Det innefattar dven att bedoma fér
vilka tillgdngar det bor bli aktuellt att frdngd principen om lika-
delning.

Ovriga frigor till f6ljd av omorganisationen

Omorganisationen kommer att aktualisera en rad olika frigor, t.ex.
olika personalfrigor. Det ir AP-fonderna, som organisatoriskt fri-
stdende myndigheter och i egenskap av arbetsgivare, som har ansvaret
for dessa frigor. Det handlar bl.a. om att ta stillning till de arbetsritts-
liga frdgor som uppkommer och att se till att omorganisationen ge-
nomfors i enlighet med gillande regler. Myndigheterna ska beakta
6 b § lagen (1982:80) om anstillningsskydd. Hos Foérsta AP-fonden
forekommer ocksé gillande avtal som inte ir direkt knutna till fon-
dens kapitalférvaltning. Det ir t.ex. avtal om lokalhyra och om olika
tjdnster sisom it-tjinster och lokalvdrd. Dessa avtal behéver hante-
ras. Det kan innebira att avtal sigs upp 1 fortid. Detta bor goras pd
ett sitt som begrinsar kostnaderna. Samordnaren ska bistd AP-fon-
derna i dessa frigor.

Tillgingar som ska forvaltas avskilt frin ovriga tillgingar

Nir pensionsreformen genomférdes dr 2000 beslutade regeringen
att vissa tillgdngar skulle avskiljas frin 6vriga tillgdngar och hanteras
sirskilt 1 s.k. avvecklingsportféljer. Det gillde tillgingar som av olika

37

Bilaga 1



Bilaga 1

SOU 2025:105

skil inte kunde avvecklas eller 6verforas vid tidpunkten f6r genom-
forandet (prop. 1999/2000:46 s. 138-139). Aven nu kommer vissa
tillgdngar inte att kunna féras dver eller avyttras vid den tidpunkt d&
verksamheten 1 Férsta AP-fonden ska upphéra. Det kan bero pd att
det inte ir mojligt med en Sverféring eftersom en extern forvaltare
eller andra inblandade aktérer inte godkinner en éverféring. Till-
gdngar kan ocks? vara féremil for sanktioner som férhindrar éver-
foring eller avyttring. Dirutéver kan det uppstd situationer dir det
visserligen ir mojligt, men inte limpligt, att 6verfora eller avyttra en
tillgdng, t.ex. vid omotiverat héga kostnader {or verforingen eller
om ett avtal I6per ut i nira anslutning till ikrafttridandet. I samtliga
dessa fall finns det méjlighet att 1 stillet forvalta tillgdngarna avskilt
frén 6vriga tillgingar. Enligt férslagen i propositionen (prop. 2024/
25:133) ska regeringen 3 besluta vilka tillgdngar som ska forvaltas
avskilt frén 6vriga tillgdngar. Ett sddant beslut ska fattas efter forslag
frdn berorda AP-fonder och samordnaren. Som framgar ovan ir det
Forsta AP-fonden som har bist kunskap om de enskilda tillgdngarna.
Det ir dock Fjirde AP-fonden som ska férvalta de tillgdngar som
avskiljs frin 6vriga tillgingar. Aven Tredje AP-fonden berors efter-
som de medel och tillgingar som blir tillgingliga efter att ha for-
valtats avskilt ska foras 6ver till bide Tredje och Fjirde AP-fonderna.
Samordnaren ska i samrdd med Férsta, Tredje och Fjirde AP-fon-
derna limna férslag till regeringen pa vilka tillgdngar som ska for-
valtas avskilt frn 6vriga tillgdngar.

Nir det giller vilka tillgdngar som ska forvaltas avskilt frén 6vriga
tillgdngar ska samordnaren noga &verviga konsekvenserna av att en
tillgdng inte dverfors. For- och nackdelar med att en tillging férvaltas
avskilt ska analyseras. Detta innefattar dven en analys och bedémning
av de kostnader som ir férenade med att forvalta tillgingarna avskilt
respektive med 6vriga tillgdngar. Vidare ska samordnaren bedéma
om och i s3 fall nir det ir mojligt att dverfora en tillgdng, antingen
genom att sjilva tillgingen fors over eller genom att tillgingen av-
vecklas och influtna medel f6rs 6ver. I den min det ir mojligt ska
samordnaren uppskatta de kostnader som kan uppkomma om en
tillgdng inte forvaltas avskilt frén 6vriga tillgdngar.
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Behov av ytterligare lagindringar

Som anges i propositionen ir det av vikt att AP-fonderna, dven efter
omorganisationen, kan bedriva samma investeringsverksamhet som
idag. Det foreslds dirfor vissa justeringar av placeringsreglerna for
AP-fonderna. Om det under genomférandet av omorganisationen
likvil uppstir behov av ytterligare lagindringar, ska samordnaren fore-
sld s&dana dndringar.

Samarbete med samordnaren for omorganisationen

av Andra och Sjitte AP-fonderna

Som framgir ovan féreslds 1 propositionen dven att Sjitte AP-fon-
dens verksamhet och tillgdngar ska foras dver till Andra AP-fonden
och att en samordnare ska bistd de fonderna (dir. 2025:33). Uppdra-
gen har dock tydliga beréringspunkter och omorganisationerna bér,
s& l18ngt det dr mojligt, behandlas lika. Samordnaren f6r Forsta, Tredje
och Fjirde AP-fonderna ska dirfér bedriva sitt arbete i nira sam-
arbete med den samordnare som har motsvarande uppdrag fér Andra
och Sjitte AP-fonderna.

Hanteringen av kostnaderna for genomforandet

Omorganisationen bor ske pi ett sd kostnadsrestriktivt och kost-
nadseffektivt sitt som mojligt. Kostnader hinforliga till att verksam-
heten i Férsta AP-fonden upphér och att tillgdngar och forpliktelser
fors over till Tredje och Fjirde AP-fonderna ska betalas med fond-
medel. Det giller dven kostnaderna f6r samordnaren. I de flesta fallen
beldper sddana kostnader direkt pd ndgon av fonderna, t.ex. kostna-
der direkt hinforliga till att en tillgdng 6verférs. Det kan ocksd upp-
komma vissa kostnader kopplade till de tillgingar som ska forvaltas
avskilt frdn 6vriga tillgdngar och revision. Kostnaden f6r samordna-
ren kommer initialt belasta Regeringskansliet for att sedan vidare-
faktureras till AP-fonderna. Schablon f6r administrativa kostnader
kommer att ingd i faktureringen. I propositionen foreslds att reger-
ingen ska {4 besluta om hur kostnader fér genomférandet av omorga-
nisationen ska fordelas mellan AP-fonderna. Samordnaren bér dirfor
foresld hur kostnaderna f6r omorganisationen ska férdelas. Samord-
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naren ska d& sirskilt analysera och beakta att omorganisationen bér
ske pa ett s kostnadsrestriktivt och kostnadseffektivt sitt som mojligt.
Samordnaren ska dirfor

o bistd Forsta, Tredje och Fjirde AP-fonderna i genomférandet av
omorganisationen, inbegripet att beakta att omorganisationen ska
genomféras pi ett si kostnadsrestriktivt och kostnadseffektivt
sitt som mojligt,

e isamrid med Férsta, Tredje och Fjirde AP-fonderna limna fér-
slag till regeringen pd vilka tillgdngar som ska forvaltas avskilt frin
ovriga tillgdngar, inbegripet att 6verviga konsekvenser och for-
och nackdelar med att en tillging avskiljs respektive inte avskiljs,
att beakta de kostnader som ir férenade med att forvalta till-
gdngarna avskilt respektive med 6vriga tillgingar samt att bedéma
om och 1 s3 fall nir det kan bli mgjligt att 6verfora en tillgdng,

e bistd Forsta, Tredje och Fjirde AP-fonderna vid hantering av
personalfrdgor och avtal som inte dr hinférliga till kapitalforvale-
ningen, sdsom hyra av lokal och olika tjinster,

¢ vid behov limna nédvindiga forfattningsférslag, och

o foresld hur kostnaderna f6r genomférandet av omorganisationen
ska fordelas mellan fonderna.

Kontakter och redovisning av uppdraget

Uppdraget ska genomforas i nira samarbete med Férsta, Tredje och
Fjirde AP-fonderna och den samordnare som utses for att genom-
féra motsvarande uppdrag f6r Andra och Sjitte AP-fonderna.

Samordnaren ska lopande informera Regeringskansliet (Finans-
departementet) om arbetet. Samordnaren ska dven hilla sig informe-
rad om och beakta annat relevant arbete som bedrivs inom Regerings-
kansliet.

Samordnaren ska, 1 den utstrickning som det bedéms limpligt,
ha en dialog med och inhimta upplysningar frin berérda myndig-
heter, exempelvis Arbetsgivarverket, niringslivet och andra som be-
rors av uppdraget.

Uppdraget att 1 samrad med fonderna, féresla f6r Regeringskansliet
(Finansdepartementet) vilka tillgdngar som ska férvaltas avskilt frén
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ovriga tillgdngar ska redovisas 1 ett delbetinkande senast den 30 sep-
tember 2025.
Uppdraget 1 vrigt ska redovisas senast den 16 februari 2026.

(Finansdepartementet)
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Innehav avskild forvaltning

Tabell 1

Tillgangar som inte kan overféras

Aktier som inte kan avyttras p.g.a. bl.a. sanktioner

Namn Typ Antal ISIN

ALROSA PJSC COM STK RUB 0.5 Aktier 205 521 RU0007252813
GMK NORILSK NICKEL PAO ADR Aktier 3 US55315J1025
GMK NORILSKIY NICKEL PAO COM STKRUB 0.01  Aktier 838 000 RU0007288411
HEADHUNTER Aktier 151 526 US42207L1061
INTER RAO UES PJSC COM STK RUB 2.80977 Aktier 2909 300 RUO0OAOJPNM1
MAGNIT PJSC COM STK RUB 0.01 Aktier 5273 RUO00AOJKQUS
MAGNITOGORSK IRON & STEEL WORKS PJS COM  Aktier 404718 RU0009084396
STKRUB 1

MOBILE TELESYSTEMS PJSC COM STK RUB 0.1 Aktier 69 700 RU0007775219
MOSCOW EXCHANGE MICEX-RTS PJSC COM STK  Aktier 115741 RUO00AOJR4AL
RUB 1

NOVOLIPETSK STEEL PJSC COM STK RUB 1 Aktier 119170 RU0009046452
0ZON HOLDINGS PLC ADR USD 0.001 Aktier 2 600 US69269L1044
PHOSAGRO PJSC GDR RUB Aktier 10782 US71922G3083
PHOSAGRO PJSC GDR Aktier 69 US71922G4073
POLYUS PJSC COM STK RUB 1 Aktier 4160 RUOOOAOJNAAS
POLYUS PJSC COM STK RUB 1 Aktier 22 850 RUOOOAOJNAAS
SEVERSTAL PAO RUB Aktier 16 673 RU0009046510
SEVERSTAL PAO GDR Aktier 34 157 US8181503025
TCS GROUP HOLDING PLC GDR Aktier 19017 US87238U2033
UNITED CO RUSAL INTERNATIONAL PJSC COM Aktier 236 170 RU000A1025V3
STK HKD 0.656517

VK IPJSC GDR 0.000005 Aktier 9083 US5603172082
X5 RETAIL GROUP NV GDR USD Aktier 36 899 US98387E2054
Aktier som har avnoterats

Namn Typ Antal ISIN

HUISHAN DAIRY DELISTED Aktier 202 542 Avnoterad
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Fordringar

Namn Typ Antal ISIN
Restitutioner avseende kéllskatt Fordran n.a. n.a.
Tvister och skatter Fordran n.a. n.a.
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Tabell 2 Tillgangar som inte bér 6verforas

Onoterade tillgangar som ar under avveckling

Namn Typ

NREP LPF Limited Partnership Fond
Oaktree VIII Fond
Oaktree VIIIB Fond
OMERS Farmoor 3 Holdings B.V. Fond
OMERS Farmoor 3 Holdings B.V. Fond

Onoterade tillgdngar som har kort aterstdende loptid och Iagt marknadsvarde

Namn Typ

Aberdeen Asia Ill Property Fund of Funds Fond
Aros Bostad IV AB Fond
CITIC Capital China Retail Properties Investment L.P. Fond
First Australian Farmland Pty Ltd Fond
First Australian Farmland Pty Ltd Fond
Resonance Industrial Water Infrastructure Ltd Fond
Whitepeak Real Estate Il L.P Fond
Whitepeak Real Estate Ill L.P Fond
Whitepeak Real Estate IV L.P Fond

Onoterade tillgangar dar kostnaden forknippad med flytt i forhallande till nyttan ar for
hog eller dar det foreligger en for hog risk for att kostnaden forknippad med flytt ska
bli for hdg i forhallande till nyttan

Namn Typ
ASE Holdings S.a.r.| Fond
Anglo Scandinavian Estates Ill Limited Fond
Anglo Scandinavian Estates Holdings Ill Limited Fond
Jutas Invest Finland 0Y Fond
Jutas Invest Finland QY (aktieagarlan) Fond

Onoterade tillgangar dar vasentlig legal, regulatorisk, kommersiell eller annan risk
foreligger som vager tyngre an nyttan med att flytta tillgéngarna

Namn Typ
Southern Pastures L.P. Fond
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Tabell 3 Tillgangar som ska 6verforas, men som inte hinner éverféras
vid arsskiftet

Beddmd risk for att legalt, regulatoriskt, administrativt eller annat arbete nddvéndigt
for dverforing inte hinner slutforas vid arsskiftet

Namn Typ avinnehav  Risk*
Polhem Infra AB Aktier Hog
Polhem Infra KB Aktier Hog
Investeringar via Forsta AP-fonden Kapital AB/KB: Aktier Medel
Fifth Stockholm Global Private Equity L.P., Hamilton Lane Fond Medel
FIRST Il Private Equity Invstments, L.P. Inc, LGT Fond Medel
Fourth Stockholm Global Private Equity.L.P., Hamilton Lane Fond Medel
Sixth Stockholm Global Private Equity L.P, Hamilton Lane Fond Medel
Third Stockholm Global Private Equity L.P, Hamilton Lane Fond Medel
WP North America Private Equity Il L.P Fond Medel
Idiosyncratic Al (US) L.P. class C Fond Medel
Idiosyncratic Al (US) L.P. class E Fond Medel
DigitalBridge Partners Fond Medel
Infracapital Greenfield Partners | L.P Fond Medel
Innkap 4 Partners Fond Medel
Vasakronan Holding AB Aktier Lag
Willhem AB Aktier Lag
Urbanea Fastigheter AB Aktier Lag
Atol AB Aktier Lag
Atol KB Aktier Lag
Chapone S.a.r.l Aktier Lag
Chapone S.a.r.| (aktiagarlan) Lan Lag
Dexus Wholesale Shopping Centre Fund Fond Lag
Blackstone Strategic Capital Holdings L.P. Fond Lag
DigitalBridge Al Infrastructure Fond Lag
DigitalBridge Partners Il Fond Lag
Harrison Street European Property Partners II, L.P. Fond Lag
HSEPP Il Co-Investment, L.P. Fond Lag
Prologis European Logistics Fund Fond Lag
Quinbrook Infrastructure Partners IlI-NZPF LP SCSp Fond Lag
Quinbrook (QNZPF) U.S. Co-Investment SCSp Fond Lag

Bolagshandelse (corporate action), Likvida medel

Noterade aktier med en pagaende corporate action Aktier n.a.
Likvida medel for kommande taganden i Forsta AP-fondens  Likvida medel n.a.
namn

*Risk att overforing inte hinns med vid arsskiftet.
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SOU 2025:105 Bilaga 2

Lag: Inga vésentliga hinder for dverforing vid &rsskiftet har identifierats men arbete med avtal &r
fortsatt pagaende

Medel: Viss komplexitet har identifierats i arbete med avtalen, t ex beroenden gentemot myndighet eller
saminvestarere, varfir forhojd risk for forsening foreligger. Arbete med avtal 4r fortsatt pagéende.

Hog: Regulatoriska, legala eller administrativa hinder med hég sannolikhet for paverkan pa tidsplanen
har identifierats. Arbete med avtalen ar pdgaende.
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Statens offentliga utredningar 2025

Kronologisk férteckning

—_

. Skirpta krav fér svenskt medborgar-
skap. Ju.

(8]

. Négra frigor om grundliggande
fri- och rittigheter. Ju.

w2

. Skatteincitament fér forskning
och utveckling. En &versyn av
FoU-avdraget och expertskatte-
reglerna. Fi.

ha

Moderna och enklare skatteregler
for arbetslivet. Fi.

w

. Avgift f6r omridessamverkan
—och andra tgirder for trygghet
1 byggd miljé. LI

6. Plikten kallar! En modern personal-

forsdrjning av det civila férsvaret. Fo.

7. Ny kirnkraft i Sverige — effektivare
tillstindsprovning och indamélsenliga
avgifter. KN.

. Bittre férutsittningar for trygghet
och studiero i skolan. U.

9. P& spriklig grund. U.
10. En férindrad abortlag — f6r en god,
siker och tillginglig abortvard. S.
11. Straffbarhetsdldern. Ju.

12. Al-kommissionens
Firdplan fér Sverige. Fi.

oo

13. En effektivare organisering av mindre
myndigheter — analys och férslag. Fi.
14. En skirpt miljéstraffritt och
ett effektivt sanktionssystem. KN.
15. Stirkta drivkrafter och méjligheter for
bistdndsmottagare. Volym 1 och 2. S.
16. Ett nytt regelverk for uppsikt och
forvar. Ju.
17. Anpassning av svensk ritt till EU:s
avskogningsférordning. LI.
18. Ett likvirdigt betygssystem.
Volym 1 och 2. U.

19. Kunskap fér alla — nya liroplaner med
fokus pd undervisning och lirande. U.

20. Kommunal anslutning till Utbetal-
ningsmyndighetens verksamhet. Fi.

2

—_

. Miljomélsberedningens férslag om en
strategi f6r hur Sverige ska leva upp
till EU:s dtaganden inom biologisk
méngfald respektive nettoupptag av
vixthusgaser frdn markanvindnings-
sektorn (LULUCF). KN.

22. Forbittrad konkurrens i offentlig och

privat verksamhet. KN.

23. Ersittningsregler med brottsoffret
i fokus. Ju.

24. Publiken i fokus
— reformer for ett starkare filmland. Ku.

25. Arbetslivskriminalitet — uppligg,
verktyg och dtgirder, fortsatt arbete. A.

26. Tid {6r undervisningsuppdraget —
3tgirder f6r god undervisning och
liraryrkenas attraktivitet. U.

27. En socionomutbildning i tiden. U.

28. Frihet frin vild, fértryck och utnytt-
jande. En jimstilldhetspolitisk strategi
mot vild och en stirkt styrning av
centrala myndigheter. A.

29. Okad kvalitet hos Samhall
och fler vigar till skyddat arbete. A.

30. Enklare mervirdesskatteregler vid

férsiljning av begagnade varor och

donation av livsmedel. Fi.

3

—_

. Utménstring av permanent uppehills-
tillstdnd och vissa anpassningar till
miniminivén enligt EU:s migrations-
och asylpakt. Ju.

32. Vissa forindringar av jaktlagstiftningen.

LI

33. Skirpta och tydligare krav pd vandel
for uppehllstillstdnd. Ju.

34. Ett modernare konsumentskydd vid
distansavtal. Ju.

35. Etableringsboendelagen

— ett nytt system for bosittning
for vissa nyanlinda. A.



36.

37

40.
41.

42.

43.

44,
45,

46.

47.

48.
49.

50.

51.

52.

53.

54.

55.

56.

57.

58.

59.

Skydd fér biologisk mangfald i havs-
omriden utanfér nationell jurisdiktion.
UD.

. Skirpta villkor for friskolesektorn. U.
38.
39.

Att omhinderta barn och unga. S.
Digital teknik p3 lika villkor.

En reglering for socialtjinsten och
verksamhet enligt LSS. S.

Sikrare tivoli. Ju.

Pensionsnivier och pensionsavgiften
—analyser p& hundra &rs sike. S.
Sikerhetsskyddslagen — ytterligare
kompletteringar. Ju.

Sikerstill tillgdngen till likemedel
— férordnande och utlimnande

1 bristsituationer. S.

Forbittrat stéd 1 skolan. U.

Okat informationsutbyte mellan
myndigheter — nigra anslutande
fragor. Ju.

Tryggare idrottsarrangemang. Ju.
Spinning i tillvaron — hur sikrar vi var
framtida elférsérjning? KN.

Stirkt pandemiberedskap. S.
Sikerhetspolisens behandling

av personuppgifter. Ju.

En ny nationell myndighet for
viltférvaltning. LI

Bittre forutsittningar for
klimatanpassning. KN.

Okad insyn i politiska processer. Ju.
Kvalificering till socialférsikring
och ekonomiskt bistdnd

for vissa grupper. S.

Ett skirpt regelverk om utvisning
pd grund av brott. Ju.

En reformerad samhillsorientering
for bittre integration. A.

Stirkt skydd fér domstolarnas

och domarnas oberoende. Ju.

Polisidr beredskap 1 fred, kris och krig.
Ju.

En stirkt histniring — for foretagande,
jimstilldhet, jimlikhet och folkhilsa.
LI

Stirkt lagstiftning mot hedersrelaterat
vild och fértryck. Ju.

60.
61.

62.

63.

64.

65.
66.
67.

68.

69.

70.

7

—_

72.

73.

74.

75.

76.

77.

78.

79.

En starkare fondmarknad. Fi.

Sveriges internationella adoptionsverk-
samhet — lirdomar och vigen framit.
Volym 1 och 2. S.

Ansvaret for hilso- och sjukvérden.
Volym 1 Bedémningar och forslag.
Volym 2 Underlagsrapporter. S.

Stirkt patientsikerhet genom ritt
kompetens — utifrin hilso- och
sjukvdrdens och tandvirdens behov. S.

En ny kontrollorganisation i livs-
medelskedjan — for okad effektivitet,
likvirdighet och konkurrenskraft. LI.

En mer flexibel hyresmarknad. Ju.
En straffreform. Volym 1, 2, 3 och 4. Ju.

Arlanda - en viktig port for det svenska
vilstandet. Atgirder som stirker
konkurrenskraften fér Arlanda
flygplats. LI.

Nya samverkansformer, modern bygg-
nads- och reparationsberedskap — fér
Skad forsérjningsberedskap. KN.
Effektivare samverkan for djur- och
folkhilsa. LI.

Lingre liv, lingre arbetsliv — férlingd
ritt att kvarstd i anstillningen. A.

. Fortsatt utveckling av en nationell

likemedelslista — en del i en ny nationell
infrastruktur f6r datadelning.

Del 1 och2.S.

Verktyg {6r en mer likvirdig
resursférdelning till skolan. U.

En arbetsmiljostrategi for ett férindrat
arbetsliv. A.

Ny reglering f6r den arbetsmarknads-
politiska verksamheten. A.
Folkbokféringsverksamhet, biometri
och brottsbekimpning. Fi.

Det handlar om oss

— sd bryter vi utanférskapet

och bygger en starkare gemenskap. A.
En 6versyn av den statliga 16ne-
garantin. A.

En reformerad underrittelse-
verksamhet. Fo.

Samlade férmégor for 6kad
cybersikerhet. Fo.



80. Koordinatbestimda fastighetsgrinser. 103. En ny produktansvarslag. Ju.

Ju. 104. Ny kirnkraft i Sverige — ett samlat

81. En ny organisation av ekobrotts- system fér omhindertagande av
bekimpningen. Ju. radioaktivt avfall. KN.

82. Sysselsittning och boende pa lands- 105. Om &verfdring av Foérsta AP-fondens
bygden — Juridiska personers férvirv verksamhet och tillgdngar till Tredje
av jordbruksmark och en effektiv och Fjirde AP-fonderna. Fi.
tillimpning av glesbygdsbestimmel-
serna. LL.

83. Ett nationellt férbud mot tiggeri. Ju.

84. Hem {6r barn och unga. For en trygg,
siker och meningsfull vird. S.

8

w

. Okad tydlighet, stirkt samverkan
— férutsittningar for framtidens utveck-
lingspolitik. LI.
86. Redo! En utredning om personalfér-
sorjningen av det militira forsvaret. Fo.
87. Straffrittsliga dtgirder mot
korruption och tjinstefel. Ju.

8

oo

. Tidigt besked om limplig anvindning
av mark och vatten. KN.

89. En moderniserad fiskelagstiftning.
Volym 1 och 2. LI.

90. Férmedling av post till personer med

skydd i folkbokforingen. Fi.

91. Nya regler om arv och testamente
—bland annat ett testamentsregister
i offentlig regi och ett stirkt skydd
for efterlevande sambor. Ju.

92. En kulturkanon fér Sverige. Ku.

93. En robust skogspolitik for aktivt
skogsbruk. Del 1 och 2. LI.

94. En sikrare utrikesforvaltning. UD.

95. Skirpta villkor f6r anhériginvandring.
Ju.

96. Fler mojligheter till 6kat vilstind. Fi.

97. Krishantering och dndrade

rorelseregler for forsikringsforetag.
Volym I, I, III & IV. Fi.

98. En bittre organisering av
fastighetsbildningsverksamheten. LI

99. Andring av permanent uppehills-
tillstdnd for vissa utlinningar. Ju.

100. Atgirder mot illegal ip-tv. Ku.

101. Anpassningar till AI-férordningen —
siker anvindning, effektiv kontroll och
stdd f6r innovation. Fi.

102. Bittre ansvarsférdelning. Ju.



Statens offentliga utredningar 2025

Systematisk férteckning

Arbetsmarknadsdepartementet

Arbetslivskriminalitet — uppligg, verktyg
och dtgirder, fortsatt arbete. [25]

Frihet frin vald, fértryck och utnyttjande.
En jimstilldhetspolitisk strategi mot
vald och en stirkt styrning av centrala
myndigheter. [28]

Okad kvalitet hos Samhall och fler vigar
till skyddat arbete. [29]

Etableringsboendelagen — ett nytt system
for bosittning for vissa nyanlinda. [35]
En reformerad samhillsorientering
for bittre integration. [55]
Lingre liv, lingre arbetsliv — forlingd ritt
att kvarstd 1 anstillningen. [70]
En arbetsmiljostrategi for ett forindrat
arbetsliv. [73]
Ny reglering for den arbetsmarknads-
politiska verksamheten. [74]
Det handlar om oss
— sd bryter vi utanférskapet
och bygger en starkare gemenskap. [76]
En éversyn av den statliga l6ne-
garantin. [77]

Finansdepartementet

Skatteincitament f6r forskning
och utveckling. En &versyn av
FoU-avdraget och expertskatte-
reglerna. [3]

Moderna och enklare skatteregler
for arbetslivet. [4]

Al-kommissionens Firdplan f6r Sverige. [12]
En effektivare organisering av mindre
myndigheter —analys och férslag. [13]

Kommunal anslutning till Utbetalnings-
myndighetens verksamhet. [20]

Enklare mervirdesskatteregler vid
forsiljning av begagnade varor
och donation av livsmedel. [30]

En starkare fondmarknad. [60]

Folkbokféringsverksamhet, biometri och
brottsbekimpning. [75]

Férmedling av post till personer med skydd
i folkbokféringen. [90]

Fler mojligheter till 6kat vilstind. [96]

Krishantering och dndrade
rorelseregler for férsikringsforetag.
Volym I, 11, I & IV. [97]

Anpassningar till AI-férordningen — siker
anvindning, effektiv kontroll och stsd
fér innovation. [101]

Om 6verféring av Férsta AP-fondens

verksamhet och tillgdngar till Tredje
och Fjirde AP-fonderna. [105]

Forsvarsdepartementet

Plikten kallar! En modern personal-
forsérjning av det civila forsvaret. [6]

En reformerad underrittelse-
verksamhet. [78]

Samlade férmagor for okad
cybersikerhet. [79]

Redo! En utredning om personalférsérj-
ningen av det militira férsvaret. [86]

Justitiedepartementet
Skirpta krav fér svenskt medborgarskap.
(1]
Nigra frigor om grundliggande
fri- och rittigheter. [2]
Straffbarhetsildern. [11]
Ett nytt regelverk f6r uppsikt och férvar.

[1e]

Ersittningsregler med brottsoffret i fokus.
(23]

Utménstring av permanent uppehdlls-
tillstdnd och vissa anpassningar till
miniminivin enligt EU:s migrations-
och asylpakt. [31]



Skirpta och tydligare krav pd vandel
for uppehillstillstdnd. [33]

Ett modernare konsumentskydd
vid distansavtal. [34]

Sikrare tivoli. [40]

Sikerhetsskyddslagen — ytterligare
kompletteringar. [42]

Okat informationsutbyte mellan
myndigheter — nigra anslutande
frigor. [45]

Tryggare idrottsarrangemang. [46]

Sikerhetspolisens behandling
av personuppgifter. [49]

Okad insyn i politiska processer. [52]

Ett skirpt regelverk om utvisning
pd grund av brott. [54]

Stirkt skydd fér domstolarnas
och domarnas oberoende. [56]

Polisidr beredskap i fred, kris och krig.
7]

Stirkt lagstiftning mot hedersrelaterat
vald och fértryck. [59]

En mer flexibel hyresmarknad. [65]

En straffreform. Volym 1, 2, 3 och 4. [66]

Koordinatbestimda fastighetsgrinser. [80]

En ny organisation av ekobrotts-
bekimpningen. [81]

Ett nationellt férbud mot tiggeri. [83]

Straffrittsliga tgirder mot korruption
och tjinstefel. [87]

Nya regler om arv och testamente
—bland annat ett testamentsregister
1 offentlig regi och ett stirkt skydd
for efterlevande sambor. [91]

Skirpta villkor for anhériginvandring. [95]

Andring av permanent uppehillstillstind
for vissa utlinningar. [99]

Bittre ansvarsfordelning. [102]
En ny produktansvarslag. [103]

Klimat- och néringslivsdepartementet

Ny kirnkraft i Sverige — effektivare
tillstdndsprovning och indamélsenliga
avgifter. [7]

En skirpt miljostraffritt och
ett effektivt sanktionssystem. [14]

Miljomélsberedningens férslag om en
strategi for hur Sverige ska leva upp
till EU:s dtaganden inom biologisk
méngfald respektive nettoupptag av
vixthusgaser frin markanvindnings-
sektorn (LULUCEF). [21]

Forbittrad konkurrens 1 offentlig och
privat verksamhet. [22]

Spinning 1 tillvaron — hur sikrar vi vir
framtida elférsorjning? [47]

Bittre forutsittningar for
klimatanpassning. [51]

Nya samverkansformer, modern bygg-
nads- och reparationsberedskap — for
Skad forsoérjningsberedskap. [68]

Tidigt besked om limplig anvindning av
mark och vatten. [88]

Ny kirnkraft i Sverige — ett samlat system

f6r omhindertagande av radioaktivt
avfall. [104]

Kulturdepartementet

Publiken i fokus — reformer for ett star-
kare filmland. [24]

En kulturkanon fér Sverige. [92]

Atgirder mot illegal ip-tv. [100]

Landsbygds- och
infrastrukturdepartementet

Avgift f6r omridessamverkan
—och andra dtgirder for trygghet
1 byggd miljs. [5]

Anpassning av svensk ritt till EU:s
avskogningsférordning. [17]

Vissa férindringar av jaktlagstiftningen.
(32]

En ny nationell myndighet
for viltforvaltning. [50]

En stirkt histniring — for foretagande,
jimstilldhet, jimlikhet och folkhilsa.
(58]

En ny kontrollorganisation i livsmedels-
kedjan — for 6kad effektivitet, lik-
virdighet och konkurrenskraft. [64]

Arlanda - en viktig port for det svenska
vilstdndet. Atgirder som stirker
konkurrenskraften for Arlanda
flygplats. [67]



Effektivare samverkan fér djur- och folk-
hilsa. [69]

Sysselsittning och boende pd landsbygden
—Juridiska personers férvirv av jord-
bruksmark och en effektiv tillimpning
av glesbygdsbestimmelserna. [82]

Okad tydlighet, stirkt samverkan
— forutsittningar for framtidens
utvecklingspolitik. [85]

En moderniserad fiskelagstiftning.
Volym 1 och 2. [89]

En robust skogspolitik for aktivt
skogsbruk. Del 1 och 2. [93]

En bittre organisering av
fastighetsbildningsverksamheten. [98]

Socialdepartementet

En férindrad abortlag
—for en god, siker och tillginglig
abortvird. [10]

Stirkta drivkrafter och méjligheter for
bistdndsmottagare Volym 1 och 2. [15]

Att omhinderta barn och unga. [38]

Digital teknik p4 lika villkor.
En reglering fér socialtjinsten
och verksamhet enligt LSS. [39]

Pensionsnivder och pensionsavgiften
—analyser p4 hundra drs sikt. [41]

Sikerstill tillgdngen till likemedel
— férordnande och utlimnande
i bristsituationer. [43]

Stirkt pandemiberedskap. [48]

Kvalificering till socialférsikring
och ekonomiskt bistind
for vissa grupper. [53]
Sveriges internationella adoptionsverk-
samhet — lirdomar och vigen framit.
Volym 1 och 2. [61]

Ansvaret f6r hilso- och sjukvirden.
Volym 1 Bedémningar och forslag.
Volym 2 Underlagsrapporter. [62]

Stirkt patientsikerhet genom ritt
kompetens — utifrdn hilso-
och sjukvirdens och tandvirdens
behov. [63]

Fortsatt utveckling av en nationell like-
medelslista — en del i en ny nationell
infrastruktur {6r datadelning.

Del 1 och 2. [71]

Hem for barn och unga. For en trygg,
siker och meningsfull vird. [84]

Utbildningsdepartementet

Bittre forutsittningar for trygghet
och studiero i skolan. [8]

P4 spriklig grund. [9]
Ett likvirdigt betygssystem
Volym 1 och 2. [18]

Kunskap fér alla — nya liroplaner med
fokus p& undervisning och lirande. [19]

Tid f6r undervisningsuppdraget — dtgirder
foér god undervisning och liraryrkenas
attraktivitet. [26]

En socionomutbildning i tiden. [27]
Skirpta villkor fér friskolesektorn. [37]
Forbittrat stod i skolan. [44]

Verktyg for en mer likvirdig
resursférdelning till skolan. [72]

Utrikesdepartementet
Skydd for biologisk méngfald i

havsomriden utanfér nationell
jurisdiktion. [36]

En sikrare utrikesférvaltning. [94]
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