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Bakgrund

« Skapa sa goda forutsattningar som maoijligt for bra pensioner.
« Tillvarata skattebetalarnas pengar pa basta majliga satt.
* Regelverket for AP-fonderna tillkom for dver 20 ar sedan.

* Mycket har hant sedan dess varfor det nu ar lampligt att gora en
oversyn.
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Uppdraget | korthet

« Se over AP-fondernas verksamhet for att effektivisera forvaltningen av
pensionsfonderna, med sarskilt fokus pa de s.k. buffertfonderna Forsta—
Fjarde och Sjatte AP-fonderna.

« Hur Sjatte AP-fonden pa ett lampligt satt kan integreras i systemet med
buffertfonder och stordriftsfordelar utnyttjas.

* Hur de tre stockholmsbaserade buffertfonderna kan oka
stordriftsfordelarna; exempelvis att tre fonder konsolideras till tva.
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Modernisering av AP-fonderna genom

« Ett mer kraftfullt utnyttjande av stordriftsfordelarna i systemet

 Battre utnyttjande av Sjatte AP-fondens (Goteborg) specialistkompetens |
hogavkastande onoterade aktier

 Okad kostnadseffektivitet och tillvaratagande av kompetenssynergier
genom att dra pa skalfordelarna i stockholmsfonderna

* Mer fokuserade och effektiva styrelser

 Okad transparens och insyn: tydligare redovisning av illikvida
tillgangar

 En effektivare och forenklad administration
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Goteborg
Integrering av Sjatte AP-fonden i systemet och battre
utnyttjande specialistkompetensen: tva alternativ

Grund: Tva AP-fonder av véldigt olika karaktar: mal/placeringsregler och verksamhet. Sjatte AP-
fonden, nischfond, med fokus pa hbgavkastande onoterade aktier

« Sjatte AP-fonden konsolideras in i Andra AP-fonden:

« En storre och bredare fond med manga olika tillgangsslag ger manga
fordelar (likviditetsforvaltning och valutariskhantering) och vissa
stordriftsfordelar vilket okar kostnadseffektiviteten...

* ... men den konsoliderade fondens uppdrag kommer over tid att leda
till att portfoljen av onoterade aktier, riskkapitalfonder/sidoinvesteringar
minskar. Detta leder sannolikt till att onoterade aktiers andel |
buffertsystemet ocksa minskar.
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Goteborg
Integrering av Sjatte AP-fonden i systemet och battre
utnyttjande specialistkompetensen: tva alternativ

Grund: Tva AP-fonder av véldigt olika karaktar: mal/placeringsregler och verksamhet. Sjatte AP-
fonden, nischfond, med fokus pa hbgavkastande onoterade aktier

« Sjatte AP-fonden, bestar och integreras i

buffertfondssystemet

 Sjatte AP-fondens specialistkompetens (onoterade aktier,
riskkapitalfonder/sidoinvesteringar) tillvaratas och stalls till forfogande
till ovriga AP-fonder och de onoterade aktiernas andel i
buffertsystemet bestar.

e ... men fordelarna med att vara del av en storre, bredare fond
tillvaratas inte. For att motverka detta foreslas att kravet pa
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Stockholm

Okad kostnadseffektivitet och tillvaratagande av
kompetenssynergier: tva alternativ

Grund: Tre stockholmsbaserade buffertfonder med stora likheter (mal/placeringsregler, likartad
tillgangsallokering, en rad samé&gda investeringar, etc) och uppenbara skalférdelar.

« En av fonderna avvecklas och dess verksamhet och
kapital fors over till (en eller) tva av de kvarvarande

stockholmsfonderna.
 Stor potential till effektiv, rationell och andamalsenlig forvaltning av
kapitalet och pa sikt hogre nettoavkastning.

« ... samtidigt ar det en komplex process, med avsevarda direkta
kostnader och betydande risker — som maste omhandertas - for att
inte riskera forlorad avkastning under genomforandet.
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Stockholm

Okad kostnadseffektivitet och tillvaratagande av
kompetenssynergier: tva alternativ

Grund: Tre stockholmsbaserade buffertfonder med stora likheter (mal/placeringsregler, likartad
tillgangsallokering, en rad samé&gda investeringar, etc) och uppenbara skalférdelar.

« Okad samverkan inom befintlig organisationsstruktur
« FOr att i mgjligaste man utnyttja stordriftsfordelarna ska
stockholmsfonderna samlokaliseras och samverka med varandra nar
det galler stodfunktioner av administrativ art. Samarbetet bor ocksa
utokas pa omraden narmare forvaltningen, utan att fondernas
oberoende aventyras. Pa sa satt Okas kostnadseffektiviteten, till lagre
risk an i konsolideringsalternativet.

* ...men stordriftsfordelar inom kapitalforvaltningen tas inte tillvara.
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Mer fokuserade och effektiva styrelser

En precisering av det lagstadgade kompetenskravet for

styrelseledamoter

 Prioriterade kompetensomraden: kapitalforvaltning, finansiell ekonomi,
makroekonomi, illikvida tillgangar, hallbarhet, ledarskap, agarstyrning,
pensionssystem och offentlig forvaltning.

Forandrat antal ledamoter i AP-fondernas styrelser
« AP-fondstyrelserna ska besta av hogst sju ledamoter.

Nomineringsratten - kvar, men bantad

« Av styrelseledamoterna i Forsta-Fjarde AP-fonderna nomineras en for
varje fond av organisationer som foretrader arbetstagarintresset och en
for varje fond av organisationer som foretrader arbetsgivarintresset.

W Regeringskansliet Finansdepartementet



Okad transparens och insyn: tydligare

redovisning av lllikvida tillgangar
Utvecklade krav pa redovisning och rapportering av AP-
fondernas illikvida tillgangar

| sina arsredovisningar bor Forsta-Fjarde AP-fonderna presentera
periodiserade kostnader for forvaltningsavgifter kopplade till extern
fondforvaltning av investeringar i illikvida tillgangar.

 Vid kostnader kopplade till forvaltningsavqift till externa fondforvaltare,

bor aven kostnader till underliggande externa fondforvaltare i
partnerskapsstrukturer redovisas.
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Okad transparens och insyn: tydligare

redovisning av lllikvida tillgangar
Utvecklade krav pa redovisning och rapportering av AP-
fondernas illikvida tillgangar

« AP-fonderna bor verka for okad transparens vad galler fondforvaltares
rapportering av prestationsbaserad ersattning hanforlig till investeringar i
fondstrukturer som investerar i illikvida innehav och i forlangningen ge
information om omfattningen av denna ersattning i arsredovisningen.

« Forsta-Fjarde AP-fonderna bor uppratta en separat agarstyrningspolicy
for illikvida tillgangar (sarskilt fokus pa storre onoterade
fastighetstillgangar).
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Effektivare och forenklad administration

Elektronisk underskrift
Fonderna ges mojlighet att anvanda avancerad elektronisk underskrift
vilket, pa marginalen, ger lagre administrativa kostnader.

Sekretess vid anstallning av VD 1 AP-fonderna

... for att fa tillgang till en sa stor grupp av kvalificerade VD-kandidater som
mojligt. Samtidigt sakerstalls att sa mycket som mojligt av forfarandet forblir
oppet och transparent. En rad uppgifter knutna till VD aterfinns ocksa i AP-

fondernas arsredovisningar.
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