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Remissvar avseende promemorian Oversyn av buffertfonderna

Kollegiet for svensk bolagsstyrning ("Kollegiet”) onskar lamna féljande synpunkter pa
promemorian Oversyn av buffertfonderna (Fi 2024/01410).

Kollegiet har materiellt inga invindningar mot forslagen i promemorian, vilka i sak faller
utanfor Kollegiets ansvarsomraden. Kollegiet vill dock framhdlla vikten av en noggrann
konsekvensanalys avseende eventuella sammanslagningar av allménna pensionsfonder (”AP-
fonder”). Den svenska aktiemarknaden é&r i flera hdnseenden den mest framgangsrika i Europa,
med ett mycket stort antal noterade bolag och en kapitalmarknad som fungerar for savil mycket
stora som, i sammanhanget, mindre bolag. En viktig forklaring dartill 4r sannolikt en heterogen
grupp av aktiva, langsiktiga och engagerade dgare. AP-fonderna har i mer én trettio ar haft stor
betydelse som aktiva dgare i svenska borsbolag, och dirtill varit tongivande i forhallande till
andra institutionella dgare betrdffande dgarengagemang. Dessutom investerar fonderna brett i
bade stora och mindre bolag, och dven i samband med noteringar och nyemissioner (det vill
sdga pa forstahandsmarknaden), vilket ofta antas vara en viktig forklaring till att &ven mindre
bolag kan finansiera sig genom aktiemarknaden. AP-fondernas uppdelning har hér betydelse
genom att det skapar béttre forutséttningar for spridning av investeringar och engagemang i fler
bolag. Betydelsen av AP-fondernas positiva bidrag till den svenska bolagsstyrningsmodellen
kan i framtiden forvéntas oka till f6ljd av det minskande antalet privata fristdende fonder. Under
kort tid har t.ex. Carnegie forvirvat Erik Penser Bank och Didner & Gerge Fonder samt
sedermera i sin tur blivit uppkopt av DNB, Ohman Fonder har forvirvat Lannebo Fonder, och
Indecap har forvérvat Prior Nilsson Fonder.

Sammanslagningar av AP-fonder medfor sévitt Kollegiet kan bedoma betydande risker for att
AP-fondernas engagemang som dgare undermineras, bdde genom portféljsammanslagningar
och genom att antalet personer som aktivt arbetar med bolagsstyrning, exempelvis genom
deltagande 1 bolagens valberedningar, kan fOrvdntas minska for att uppnd eventuella
stordriftsfordelar. De potentiella negativa effekterna pa den svenska aktiemarknadens funktion,
och diarmed basen for det svenska pensionssystemet, far enligt Kollegiets mening inte
underskattas. Samtidigt synes fordelarna med sddana sammanslagningar enligt promemorian
vara begrdansade och osdkra. Kollegiet dnskar darfor att en grundlig konsekvensanalys avseende
sammanslagningarnas effekter pd bolagsstyrningen och aktiemarknaden genomfors innan en
eventuell konsolidering beslutas. Om konsolideringen beslutas méste den genomforas pd ett
sadant sétt att ovan berdrda risker minimeras, exempelvis genom att specifika krav uppstélls pa
hur konsolideringen ska ga till i frdga om portféljsammanslagningens utformning och paverkan
pa funktioner for 4garansvar m.m.
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