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Svar pa Finansudvalget L 237 - § 37 spm. 1 af 8.9.2006

Spergsmal ad §37.51. Den sociale pensionsfond

Der onskes en redegorelse for politikken vedrorende placering af fondens midler og hernnder om,
hvorvidt fonden navnlig investerer i lavt forrentede statsobligationer eller der alene soges opnaet
maksimalt affeast af midlerne?

Svar
Principperne for placeringen af Den Sociale Pensionsfonds midler er neermere
fastlagt i et af finansministeren og socialministeren fastsat reglement fra 1999.

Af reglementet fremgir, at midlerne skal anbringes i bersnoterede obligationer,
herunder indeksobligationer. Placeringen af fondens midler samstyres med statens
ovrige finansielle aktiver og passiver under statsgaldsomradet, herunder serligt
den indenlandske statsgzld. Bade ved indkeb af obligationer som led i genplace-
ringer og ved omlegning tilstracbes, at der ikke sker vasentlige kursforskydninger i
de naturlige kursrelationer pa markedet. Der skal tilstrebes god forrentning af
fondens aktiver under hensyntagen til de samlede statsfinansielle konsekvenser af
fondens dispositioner. Ensidigt fokus pd maksimalt afkast, der vil medfere uhen-
sigtsmassig hoj risiko, er ikke i overensstemmelse hermed.

Det fremgir af reglementet, at samstyringen og en rakke andre hensyn betyder, at
midlerne primert placeres i statsobligationer. Investering i statsobligationer inde-
berer, at renterisikoen pi statens aktiv- og passivside bliver af samme type og
dermed at fondens statsobligationsbeholdning natutligt afdackker en del af renteri-
sikoen pd statens obligationsgald. Endvidere fas samme kreditrisiko pa statens
aktiv- og passivside. Samlet giver placering i statsobligationer alt andet lige en me-
re praecis afdakning end placering i andre borsnoterede obligationer.

Den finansielle styring af fondens formue sker ud fra et varighedsbédnd, der be-
sluttes pa statsgeldsmoderne - mellem Finansministeriet og Nationalbanken. Ud-
valget vedrorende bestyrelsen af Den Sociale Pensionsfond skal godkende varig-
hedsbandet pa fondens obligationsbeholdning. Varigheden er et mal for den gen-
nemsnitlige rentebindingstid pé en portefolje og udtrykker derfor renterisikoen pa
galden. Varigheden udgjorde ultimo 2005 4,4 4r. Varigheden pd fondens obligati-
onsbeholdning indgir — som led i samstyringen — i varighedsbandet for den sam-
lede statsgaeld. Ved forvaltningen af den samlede statsgald sigtes der overordnet
efter en varighed pi cirka 3 +%% iér.

I henhold til reglementet investerer fonden primaert i statsobligationer, men i den
grad det vurderes at vere fordelagtigt — under hensyntagen til de samlede statsfi-
nansielle konsekvenser — kan der ogsa investeres i andre borsnoterede obligatio-
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ner. Eksempelvis kan placeringer i nogle indeksobligationer, under forudsaztning
af god forrentning, indga i samstyringen af statens aktiver og passiver. Indeksobli-
gationerne anvendes i finansieringen af de almene boliger



