2014-11-11
Dagens Industri, sid 10
”Sjunde behover ett nytt uppdrag”

Enligt Richard Grottheim och Johan Florén, vd respektive chef for kommunikation pa Sjunde
AP-fonden, icke viljarnas val 1 PPM-systemet, s riskerar 6kad hansyn till etik och milj6 att
sdnka svenskarnas framtida pension, tre av fyra svenskar stddjer inte en sddan forvaltning och
AP-fonderna bedriver ett bra hdllbarhetsarbete dnda. Utspelet gjordes pa DN Debatt den
27/10 och grundar sig 1 en riddsla for att politikerna ska borja anvdnda AP-fondernas for att
gora satsningar 1 glesbygd, sméforetagande, miljonprogrammen och jarnvégarna.

Sédllan har forvaltare hamnat sa snett 1 debatten. Listan pa alla intresseorganisationer som
dérefter pladerat for fordelarna med bedriva héllbar kapitalforvaltning utan att géra ndmnvérd
avkall pd den kortsiktiga avkastningen och att AP-fonderna inte ar s etikvénliga som péstas,
kan goras lang.

Men det dr Grottheims och Floréns slutreplik fran den 4/11 som &r mest intressant. Dér
pekar de pa att dirketiven till AP-fonderna slar fast att hdllbarhetsarbete inte far ske pé
bekostnad av pensionerna. Skrivningen finns for att “ménga finansiella ekonomer historiskt
sett menat att det principiellt inte gér att ta hallbarhetshidnsyn utan att det paverkar
riskspridning och avkastning negativt.” Formuleringen ger stod at skeptikerna som oroas for
sdnkta pensioner, menar de.

Behovet av en ny uppdragsbeskrivning for Sjunde AP-fonden blir med ens tydlig.

Over hela virlden genomgar pensionsforvaltning just nu en omfattande forindring, som gar
langt utover etik, miljohénsyn och olika internationella konventioner om barnarbete. I sparen
av finanskrisen har pensionsforvaltning dér riskjusterad avkastning méts mot historiska
jamforelseindex passerat akademiskt bést fore datum. Utmaningen for dagens langsiktiga
kapitalforvaltning &r istéllet att na en riskspridning genom att placera i olika tillgdngsklasser
samtidigt som forvaltningen bidrar till kapitalbildningen 1 samhaéllet. Om placeringshorisonten
ar langsiktig kan dgaren vara talmodig. Om en bolagsledning ska kunna fokusera pa
viardeskapande behdvs engagerade dgare. Det dr just det som G20/OECD skriver i sina farska
riktlinjer for hur institutionella investerare kan bidra till samhillets behov av langsiktigt
kapital. Det dr vad som behovs for att {4 igang tillvéixt, innovation och sysselsittning 1
véstvirlden 1 en tid nér banker lanar ut allt mindre och europas regeringar slutat investera 1
infrastruktur.

For Sjunde AP-fonden &r detta ddremot ett problem. Passiv indexforvaltning dr grunden
for fondens affarsmodell, som handlar om att placera i index som sedan belanas. Det har
hittills genererat en avkastning som statt sig vél 1 jimforelse med andra fonder i PPM-
systemet. Men att bara sld andra har forstas inget med héllbarhet att gora. Indexforvaltning
blir bara hallbar om de index som skuggas bestdr av bolag som valts ut med stod av olika
hallbarhetsmétt. Dér dr vi inte dnnu.

Sanningen &r den att Sjunde AP-fonden bara kommer gora gott, och fortsitta sld index
framover, om alla andra véljer att placera bade héllbart virdeskapande och bidrar till
samhillsekonomins uveckling. Dérfor borde Sjunde AP-fonden stélla sig forst 1 ledet och
pladera for en modernisering av AP-fondernas placeringsregler.
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