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”Sjunde behöver ett nytt uppdrag” 
 
Enligt Richard Gröttheim och Johan Florén, vd respektive chef för kommunikation på Sjunde 
AP-fonden, icke väljarnas val i PPM-systemet, så riskerar ökad hänsyn till etik och miljö att 
sänka svenskarnas framtida pension, tre av fyra svenskar stödjer inte en sådan förvaltning och 
AP-fonderna bedriver ett bra hållbarhetsarbete ändå. Utspelet gjordes på DN Debatt den 
27/10 och grundar sig i en rädsla för att politikerna ska börja använda AP-fondernas för att 
göra satsningar i glesbygd, småföretagande, miljonprogrammen och järnvägarna. 
 Sällan har förvaltare hamnat så snett i debatten. Listan på alla intresseorganisationer som 
därefter pläderat för fördelarna med bedriva hållbar kapitalförvaltning utan att göra nämnvärd 
avkall på den kortsiktiga avkastningen och att AP-fonderna inte är så etikvänliga som påstås, 
kan göras lång. 
 Men det är Gröttheims och Floréns slutreplik från den 4/11 som är mest intressant. Där 
pekar de på att dirketiven till AP-fonderna slår fast att hållbarhetsarbete inte får ske på 
bekostnad av pensionerna. Skrivningen finns för att ”många finansiella ekonomer historiskt 
sett menat att det principiellt inte går att ta hållbarhetshänsyn utan att det påverkar 
riskspridning och avkastning negativt.” Formuleringen ger stöd åt skeptikerna som oroas för 
sänkta pensioner, menar de. 
 Behovet av en ny uppdragsbeskrivning för Sjunde AP-fonden blir med ens tydlig.  
Över hela världen genomgår pensionsförvaltning just nu en omfattande förändring, som går 
långt utöver etik, miljöhänsyn och olika internationella konventioner om barnarbete. I spåren 
av finanskrisen har pensionsförvaltning där riskjusterad avkastning mäts mot historiska 
jämförelseindex passerat akademiskt bäst före datum. Utmaningen för dagens långsiktiga 
kapitalförvaltning är istället att nå en riskspridning genom att placera i olika tillgångsklasser 
samtidigt som förvaltningen bidrar till kapitalbildningen i samhället. Om placeringshorisonten 
är långsiktig kan ägaren vara tålmodig. Om en bolagsledning ska kunna fokusera på 
värdeskapande behövs engagerade ägare. Det är just det som G20/OECD skriver i sina färska 
riktlinjer för hur institutionella investerare kan bidra till samhällets behov av långsiktigt 
kapital. Det är vad som behövs för att få igång tillväxt, innovation och sysselsättning i 
västvärlden i en tid när banker lånar ut allt mindre och europas regeringar slutat investera i 
infrastruktur. 
 För Sjunde AP-fonden är detta däremot ett problem. Passiv indexförvaltning är grunden 
för fondens affärsmodell, som handlar om att placera i index som sedan belånas. Det har 
hittills genererat en avkastning som stått sig väl i jämförelse med andra fonder i PPM-
systemet. Men att bara slå andra har förstås inget med hållbarhet att göra. Indexförvaltning 
blir bara hållbar om de index som skuggas består av bolag som valts ut med stöd av olika 
hållbarhetsmått. Där är vi inte ännu.  
 Sanningen är den att Sjunde AP-fonden bara kommer göra gott, och fortsätta slå index 
framöver, om alla andra väljer att placera både hållbart värdeskapande och bidrar till 
samhällsekonomins uveckling. Därför borde Sjunde AP-fonden ställa sig först i ledet och 
plädera för en modernisering av AP-fondernas placeringsregler.   
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