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1. Inledning

Det finns idag en vaxande medvetenhet om den finansiella sektorns stora utmaningar med
investeringar nar det galler manskliga rattigheter, klimat och milj6. Det handlar till exempel om
investeringar i fossilindustrin som orsakar klimatférandringar, gruvbolag vars verksamhet kan bidra
till miljoforstoring, tvangsforflyttningar och krankningar av urfolks rattigheter och jord- och
skogsbruksforetag som orsakar avskogning vilket skadar den biologiska mangfalden, utarmar
ekosystem och lamnar manniskor utan mark och férsoérjning. Den har typen av investeringar bar med
sig en mangd sociala- och miljémassiga risker och i flera fall dven kannbara ekonomiska risker.

Svenskt kapital som forvaltas av banker, fond- och forsakringsbolag ar inte undantagna dessa risker.
Som statliga myndigheter och representanter for Sverige i varlden bor kraven pa AP-fondernas
investeringar vara héga och det ar angelaget att fa till forandringar for verkligt hallbara och
ansvarsfulla pensionsinvesteringar.

Schyssta Pensioner (www.schysstapensioner.nu) dr en samverkansplattform for svenska

organisationer som vill se nya regler for AP-fonderna sa att vara pensionspengar investeras med
respekt for manskliga rattigheter, miljo och internationella klimatmal. Organisationerna bakom
kampanjen deltar utifran sina olika fokusfragor.

Organisationerna bakom kampanjen: Afrikagrupperna, Emmaus Stockholm, Fair Action, FIAN Sverige,
Forum Syd, Fossil Free Sverige, Jordens vanner, Klimataktion, Kristna fredsrorelsen,
Latinamerikagrupperna och Varldsnaturfonden WWF.

Detta ar organisationernas gemensamma remissvar pa Finansdepartementets forslag till “Nya regler
for AP-fonderna” (Ds 2015:34).


http://www.schysstapensioner.nu/
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2. Forslag for hallbara och ansvarsfulla pensionsinvesteringar

Finansdepartementets forslag innehaller flera viktiga forbattringar i och med att ansvarsfragor ges
betydligt mer utrymme &n tidigare och att hallbarhet i kapitalforvaltningen blir lagkrav. Promemorian
presenterar vialkomna steg i ratt riktning. Foljande ar vara forslag for att forstarka dessa:

Mal for AP-fondernas kapitalforvaltning

e AP-fondsnamnden som kapitaldgare ges ansvaret att tydligt ange till AP-fondsmyndigheterna
att forvaltningen av saval buffertkapitalet som premiepensionerna skall ske pa vetenskaplig
grund och ta tillganglig kunskap om klimat, miljo och biologisk mangfald som utgangspunkt
for sina placeringar.

e AP-fondsndamnden som kapitaldgare ges ansvaret att tydligt ange till AP-fondsmyndigheterna
att forvaltningen av saval buffertkapitalet som premiepensionerna skall ske i enlighet med
internationella regelverk rérande manskliga rattigheter och Sveriges skyldigheter inom och
utom landets granser.

e AP-fondernas placeringsregler ska gynna investeringar som framjar hallbar utveckling och
manskliga rattigheter.

Roller, mandat och styrning

e Rollfordelningen mellan kapitaldagaren AP-fondsndmnden och kapitalférvaltaren AP-
fondsmyndigheterna bor fortydligas. Kapitalagaren bor uttrycka tydliga riktlinjer/principer
rérande ansvarsfulla investeringar som fungerar som en styrande ram och miniminiva for AP-
fondsmyndigheternas arbete.

e AP-fondsmyndigheterna ska ha verktyg som majliggor risk- och konsekvensanalyser som tar
hansyn till fragor om social- och miljdmassig hallbarhet innan en investering gors.

e Tva av styrelseposter i AP-fondsndmnden reserveras for representation fran civilsamhallet
samt akademi, och kunskap om social- och miljomassig hallbarhet samt ansvarsfulla
investeringar anges som meriterande specialistkompetenser i tillsattande av alla AP-
fondsnamndens ledamoter.

e Ett nytt och sjalvstandigt hallbarhetsrad foreslas inrattas i anslutning till AP-fondsnamnden
som en kélla for omvarldsbevakning och kompetens samt fér granskning och utvardering av
maluppfyllelse.

e Kravet pa transparens bor fortydligas da transparens ar en forutsattning for uppféljning,
utvardering och ansvarsutkravande avseende AP-fondsmyndigheternas forvaltning.
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3. Synpunkter och motiveringar till forslagen

3.1. Mal for AP-fondernas kapitalforvaltning

Finansdepartementets forslag innehaller flera viktiga forbattringar jamfort med dagens regelverk.
Ansvarsfulla investeringar och ansvarsfullt 4gande ges betydligt mer utrymme an tidigare och
foreslas tas med i lagtext. Forslaget innehaller ocksa krav pa att hallbarhet integreras i
kapitalforvaltningen. Forslaget sdger ocksa uttryckligen att AP-fondsmyndigheternas investeringar
ska bidra till hallbar utveckling. Det stélls ocksa krav pa vetenskaplig relevans fran AP-
fondsmyndigheterna, sarskilt i relation till hallbarhet. Den virdegrund som AP-
fondsmyndigheterna foreslas utveckla ska utga fran bland annat internationella konventioner som
Sverige har undertecknat.

Medan dessa delar av forslaget ar vdalkomna steg i ratt riktning ser vi behov for ytterligare
forstarkning av andra delar, vilka sammanfattas och utvecklas nedan.

Forslag for hallbara och ansvarsfulla pensionsinvesteringar:

e AP-fondsnamnden som kapitaldgare ges ansvaret att tydligt ange till AP-
fondsmyndigheterna att forvaltningen av saval buffertkapitalet som premiepensionerna
skall ske pa vetenskaplig grund och ta tillganglig kunskap om klimat, miljé och biologisk
mangfald som utgdngspunkt for sina placeringar. (3.1.1)

e AP-fondsnamnden som kapitaldgare ges ansvaret att tydligt ange till AP-
fondsmyndigheterna att forvaltningen av saval buffertkapitalet som premiepensionerna
skall ske i enlighet med internationella regelverk rérande manskliga rattigheter och
Sveriges skyldigheter inom och utom landets granser. (3.1.1)

e AP-fondernas placeringsregler ska gynna investeringar som framjar hallbar utveckling och
manskliga rattigheter.

e FOr att eliminera eventuella tveksamheter i AP-fondsmyndigheternas mandat bor det inga
en tydlig referens ("benchmark”) i referensportféljens konstruktion till Sveriges och
darmed AP-fondernas ansvar for hallbar utveckling. (3.1.2)

e Forbudet mot investeringar i ravaror som paverkar livsmedelspriser bor bibehallas. (3.1.4)

3.1.1 Malhierarki och eventuella malkonflikter

Vi ser positivt pa att ansvarsfulla investeringar och ansvarsfullt 4gande ges stort utrymme i forslaget,
att det lyfts in i lagtext samt att AP-fonderna far ett tydligt uppdrag att integrera hallbarhetsfragor i
hela sin kapitalférvaltning. Det innebar avgorande forbattringar jamfort med dagens regelverk.

Forslaget slar ocksa fast att AP-fonderna, inom ramen for sitt uppdrag, ska fasta sarskild vikt vid hur
hallbar utveckling kan framjas. Det konkretiseras genom hanvisningar till bland annat de svenska
miljdmalen samt de internationella konventioner som Sverige har undertecknat om méanskliga
rattigheter och miljo.

Men en viktig brist i forslaget ar att avkastningsmalet fortsatt ar 6verordnat hallbarhet. Det slas fast
att “AP-fonderna ska férvaltas till stérsta méjliga nytta for férsdkringen for inkomstgrundad
dlderspension. Mdlet bér vara att Iangsiktigt maximera avkastningen i férhdllande till risken i
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placeringarna och férvaltningen bér ske med god riskspridning”*

. Det understryks att andra typer av
mal inte ska tilldtas paverka avkastningsmalet, samtidigt som det tydliggors att AP-
fondsmyndigheterna ska agera ansvarsfullt som investerare och dgare. Detta malar upp ett
potentiellt motsatsférhallande mellan avkastning och hallbarhet, vilket dr olyckligt och en falsk
konstruktion. Ledande internationella saval som svenska foretradare for finanssektorn — inklusive
representanter for AP-fonderna sjalva — bekraftar ett positivt samband mellan inkludering av

héllbarhet och god avkastning i kapitalférvaltning?.

Sverige ar skyldigt att leva upp till de internationella konventioner vi ratificerat. Det innebar en
skyldighet att respektera, skydda och uppfylla manskliga rattigheter bade inom och utom vara
granser. Regeringens politik for global utveckling (PGU) anger ocksa riktlinjer for hur Sverige ska bidra
till global utveckling genom en samstammig politik. Pa klimat- och miljdomradet ger FN:s mal for
hallbar utveckling (Agenda 2030), klimatpanelen IPCC och forskningens slutsatser om jordens
planetdra granser tydlig vagledning kring vad som &r langsiktigt hallbart och inte. Dessa
overenskommelser, konventioner och faktaunderlag utgor riktlinjer som adven finansiella
institutioner, och de som reglerar dem, maste efterleva.

Krav pa att leva upp till Sveriges internationella dtaganden &r inte politisk styrning. Internationella
konventioner och vetenskaplig relevans ska istdllet ses som grundlaggande forutsattningar for AP-
fondernas kapitalforvaltning. Forslagets konstruktion saknar en tydlig precisering av dessa
grundldggande forutsattningar i form av 6vergripande mal. Endast inom ramen for ett sddant
overgripande mal, faststallt av AP-fondernas huvudman, ar det ansvarsfullt att ”"l1angsiktigt maximera
avkastningen i férhallande till risken i placeringarna”.

3.1.2 Tydligt ramverk och referensportféljens funktion

Forslaget ger en forbattrad struktur, styrning och uppféljning av AP-fondernas férvaltning och
hallbarhetsarbete jamfért med nuvarande regelverk. Internationella konventioner, framjande av
hallbar utveckling samt ett vetenskapligt forhallningssatt anges som viktiga utgangspunkter.
Forslaget innebar ocksa att hallbarhetskraven pa AP-fondsmyndigheterna ska integreras i hela
forvaltningen av pensionskapitalet.

Det ar mycket positivt. Men forslagets malskrivningar kring hallbarhet och ansvarsfulla investeringar
ar dock for otydliga och vaga for att fungera styrande. Mycket lamnas upp till AP-
fondsmyndigheterna sjalva att formulera och ar darfér beroende av deras tolkning och bedémning.

Enligt forslaget ska AP-fondsmyndigheterna bland annat véga in langsiktiga marknadsférutsattningar.
Det exemplifieras att detta dven bér omfatta riskanalyser for fossila tillgangar och sa kallade stranded
assets. Det ar positivt. Men den analys som foreslas utgar da fran ett rent marknadsperspektiv.

Forslaget innehaller inga forslag pa avvagningar rorande vilken typ av investeringar staten borde gora

1 Nya regler fér AP-fonderna, ds 2015_34 (s 92)

2 Exempel: ”This is not at odds with business or investment, In fact, it is a business imperative.” Aviva’s
strategic response to climate change (July 2015), Mark Wilson, Group Chief Executive Officer, Aviva plc; “Det
finns inget motsatsforhallande mellan god avkastning och god hallbarhet. Tvartom, god hallbarhet &r en
nodvandighet for att pa sikt uppna hog lonsamhet.” Héllbarhets- och dgarstyrningsrapport 2013/2014 (2015),
Mats Andersson, vd Fjarde AP-fonden.
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och inte gora utifran internationella ramverk och radande forskning kring hallbar utveckling — t.ex.
FN:s hallbarhetsmal och klimatpanel.

Enligt Finansdepartementets forslag ska AP-fondsnamnden satta avkastningsmal och utifran detta
skapa en referensportfélj som AP-fonderna ska utvarderas mot. Men trots att AP-fondernas
investeringar ska vara ansvarsfulla, ska referensportféljen sattas samman med minimal hansyn till
hallbarhet. Finansdepartementets forslag sager till exempel inget om typer av investeringar eller
sektorer som AP-fonderna bor undvika och uppdrar inte heller at AP-fondsndmnden att géra det. AP-
fonderna ska alltsa utvarderas mot en referensportfolj med andra spelregler an fonderna sjalva.

Som forslaget nu ar formulerat blir AP-fondsmyndigheterna i praktiken tvungna att avvika fran
referensportféljen for att kunna leva upp till kravet att investera och agera ansvarsfullt. Det ar
dessutom i stor utstrackning upp till AP-fondsmyndigheterna att sjalva definiera vad “ansvarsfullt”
innebar.

AP-fondsnamnden maste ges till uppgift att i sin roll som kapitalagare tillhandahalla ett tydligt
ramverk och/principer som vagledning i situationer dar tolkning kravs (se vidare under 3.2.1 AP-
fondsnamndens roll). For att eliminera eventuella tveksamheter i AP-fondsmyndigheternas mandat
bor det ingd en tydlig referens ("benchmark”) i referensportféljens konstruktion till Sveriges och
darmed AP-fondernas ansvar for hallbar utveckling.

3.1.3 Investeringar utifran konventioner och vetenskaplig grund

Av forslaget framgar att AP-fonderna foreslas fortsatta att utveckla och tydliggéra sin vardegrund.
Samtidigt papekas problematiken med etik/varderingar (t ex risk for politisk paverkan, varderingar
skiftar med tiden). Forslaget anger ocksa att vardegrunden bor utga fran bl.a. hallbar utveckling och
internationella konventioner som Sverige har undertecknat och namner att fonderna bor reflektera
vetenskapliga forskningsresultat nar det galler fragor om hallbar utveckling.

Det ar positivt att detta anges som utgangspunkter for en vardegrund. Internationella konventioner
och vetenskaplig grund bor slas fast som styrande ramar for AP-fondernas investeringar.
Vardegrunden bor vara det styrdokument som konkretiserar den riktning som riksdagen stakar ut i
lagtext avseende ansvarsfulla investeringar och ansvarsfullt dgande. Formuleringen av en vardegrund
for AP-fondernas forvaltning bor darfér vara AP-fondsnamndens ansvar — se vidare under 3.2.1 AP-
fondsnamndens roll.

Véardegrunden och dess utgangspunkter ska sedan tillampas och fungera styrande for AP-
fondsmyndigheternas placeringsverksamhet. AP-fondsmyndigheterna bor darfor konkretisera den
vardegrunden i sina strategier for ansvarsfulla investeringar och ansvarsfullt dgande.
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3.1.4 Investeringar i ravaror som paverkar livsmedelspriser

Idag far AP-fonderna inte gora placeringar i derivatinstrument med ravaror som underliggande
tillgdng. Enligt Finansdepartementets forslag bér denna begransning slopas och majligheten 6ppnas
sa lange det bedoms vara forenligt med aktsamhetsprincipen. Bedomningen ar att det skulle ge
ungefar samma avkastning som en portfélj med traditionella finansiella investeringar, men till en
lagre risk. Vi ser dock att AP-fonderna med en sadan 6ppning riskerar att bidra till spekulation i
matvaror, fluktuerande och 6kade matpriser.

Manga ravaror har koppling till livsmedel. Investeringar i derivat som har ravaror som grund paverkar
darfor, direkt eller indirekt, global livsmedelsproduktion och matfoérsorjning. Olivier de Schutter,
framholl under sin tid som FN:s specialrapportor for ratten till mat, att den framsta orsaken till den
globala matkrisen under 2007-2008 var den bubbla som skapats av spekulation i ravaruderivat.
Spekulation i livsmedelspriser bidrar till fluktuerande och stegrande varldsmarknadspriser pa mat.
Med 6kade matpriser hotas ratten till mat, ndgot som kraftigt kan forvarra situationen fér manniskor
som lever i fattigdom?®.

| forslaget beskrivs att fonderna ska tillampa en aktsamhetsprincip. (s 108-109):
”Aktsamhetsprincipen dr mer inriktad pG beslutsprocessen ¢n pa resultatet av varje enskild placering.
(...) Enligt aktsamhetsprincipen ska placeringarna utféras med omsorg och skicklighet av en person
som har god kunskap om den specifika verksamheten. Om sdirskild expertis bedéms vara nédvindig,
ska en aktsam férvaltare anlita personer som har den ritta kompetensen och noga 6vervaka och félja
upp effekterna av deras Gtgdrder.” En tillampning av aktsamhetsprincipen forutsatter alltsa sarskild
kompetens i AP-fondsmyndigheterna eller medfér kostnader for extern sadan, vilket begransar
sannolikheten for att den blir ett effektivt skydd mot o6nskade effekter pa ravarumarknaden.

Mot bakgrund av ovanstaende boér forbudet mot investeringar i rdvaror som paverkar
livsmedelspriser bibehallas.

3 de Schutter, 0. (2010), Food commodities speculation and food price crisis, s. 1 och 3.
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3.2. Roller, mandat och styrning

Vi vilkomnar forslaget att utse en ny huvudman fér AP-fonderna samt det tydliggérande av
rollerna som kapitaldgare och kapitalférvaltare som detta innebar. Det dr ocksa positivt att
forslaget innebdr krav pa mer utforliga riktlinjer, mal och strategier rérande ansvarsfulla
investeringar samt ansvarsfullt dgande, kriterier fér uteslutningar samt att detta arbete ska
prioriteras.

Medan dessa delar av forslaget ar ett vdlkommet steg i ratt riktning ser vi behov for ytterligare
forstarkning av andra delar, vilka sammanfattas och utvecklas nedan.

Forslag for hallbara och ansvarsfulla pensionsinvesteringar:

o Rollférdelningen mellan kapitaldgaren AP-fondsndmnden och kapitalférvaltaren AP-
fondsmyndigheterna bor fortydligas. Kapitalagaren boér uttrycka tydliga riktlinjer/principer
rorande ansvarsfulla investeringar som fungerar som en styrande ram och miniminiva for
AP-fondsmyndigheternas arbete.

e AP-fondsmyndigheterna ska ha verktyg som majliggor risk- och konsekvensanalyser som
tar hansyn till fragor om social- och miljémassig hallbarhet innan en investering gors.

e Tva av styrelseposterna i AP-fondsnamnden reserveras for representation fran
civilsamhallet samt akademi, och kunskap om social- och miljémassig hallbarhet samt
ansvarsfulla investeringar anges som meriterande specialistkompetenser i tillsdttande av
alla AP-fondsnamndens ledamoéter.

e Attt ett nytt och sjalvstandigt hallbarhetsrad inréttas i anslutning till AP-fondsndmnden som
en kalla for omvarldsbevakning och kompetens samt for granskning och utvardering av
maluppfyllelse.

e Att kravet pa transparens fortydligas genom att hallbarhetsredovisning infors fér AP-
fonderna da transparens ar en forutsattning for uppfoéljning, utvardering och
ansvarsutkravande avseende myndigheternas forvaltning.

e Ett uppféljningssystem for AP-fondsmyndigheternas rapportering om risker utifran
framtagna riktlinjer om hallbarhet bor arbetas fram av AP-fondsnamnden.

3.2.1. AP-fondsnamndens roll

Enligt forslaget ingar det i AP-fondsnamndens uppgifter att bestdmma ett avkastningsmal och en
referensportfélj for forvaltningen. AP-fondsnamnden borde dven ha till uppgift att besluta om mal
och definitioner for arbetet med ansvarsfulla investeringar och ansvarsfullt 4gande.

Enligt Finansdepartementets forslag ska AP-fondsmyndigheterna sjalva vara uttolkare av uppdraget
att férvalta Sveriges pensionsmedel ansvarsfullt och AP-fondsmyndigheterna ska faststalla sina egna
mal for arbetet med ansvarsfulla investeringar, samtidigt som de ar utférare av att uppna samma
mal. Detta innebar en tvetydig styrning av hallbarhetsarbetet och ldmnar utrymme fér stora
skillnader mellan de olika AP-fondsmyndigheternas tolkning av vad det innebar att sdkerstalla att
investeringar gérs med hansyn till hallbarhet och méanskliga rattigheter.

| forslaget understryks vikten av att separera rollerna nar det géller att sdatta mal for
placeringsverksamheten och att utféra den, bland annat genom att AP-fondsnamnden far i uppdrag
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att bestdimma ett avkastningsmal samt ansvarar for framtagandet av en referensportfélj.* Helt riktigt
sags det att "vardegrunden bor utgora utgangspunkten for AP-fondsmyndigheternas agerande”.
Darfor ar det viktigt att AP-fondsnamnden, i egenskap av huvudman, faststaller vardegrund,
overgripande mal och definitioner for AP-fondsmyndigheternas férvaltning, sa att inte den operativa
forvaltningen bade formulerar grunddggande utgangspunkter och sina egna mal.

Promemorian foreslar att krav pd ansvarsfulla investeringar och ansvarsfullt d4gande lyfts in i lagtext.®
Kravet pa foredomlig férvaltning genom ansvarsfulla investeringar och ansvarsfullt dgande foreslas
dock inte gélla vid AP-fondsnamndens framtagande av en referensportfélj. Detta riskerar att skapa
diskrepanser i arbetet for social och miljomassig hallbarhet.® AP-fondsndmnden méste ges en tydligt
styrande roll nar det géller ansvarsfulla investeringar och ansvarsfullt 4gande.

AP-fondsndmnden bor ges i uppdrag att faststélla 6vergripande mal samt tydliga principer och
riktlinjer for arbetet med ansvarsfulla investeringar och ansvarfullt 4gande som fungerar som en
styrande ram och miniminiva for AP-fondsmyndighetens arbete.

Kravet pa ansvarsfulla investeringar och ansvarsfullt dgande bor aterspeglas i AP-fonsnamndens
uppdrag att ta fram en referensportfolj. Internationella konventioner rorande manskliga rattigheter
och miljo samt vetenskaplig relevans bor utgéra en ram inom vilken referensportféljen tas fram.

3.2.1.1 Tillsdttande av AP-fondsnamndens ledamoéter

Enligt Finansdepartementets forslag ska AP-fondsnamnden besta av nio ledamoter som utses av
regeringen och i forslaget framgar att dessa ledamoter bor besitta kompetens inom omraden som
finansiell férvaltning, kunskap om pensionssystemet, statlig férvaltning, kommunikationsarbete etc.’
En specialistkompetens som det ocksa bor tas hansyn till i uthdmning av AP-fondsndmndens
ledamaoter ar kunskap om social- och miljomassig hallbarhet samt kunskap om ansvarsfulla
investeringar.

Enligt forslaget utser regeringen ordférande samt tva vice ordférande, och arbetsmarknadens parter
utser tva ledamoter vardera. For att sakra en bred representation och fler relevanta perspektiv bor
tva av de aterstaende platserna i namnden reserveras fér en person vardera med sarskild kunskap
om ansvarsfulla investeringar och ansvarsfullt dgande fran civilsamhallet och den akademiska
varlden.

4 Nya regler fér AP-fonderna, Ds 2015:34, sid 87

5 Enligt Kap 5 § 8 i Férslag till lag om statlig férvaltning av premiepensionsmedel

51 regeringens skrivelse Sveriges politik fér global utveckling Skr. 2007/08:89 framgar att ” Politiken ska inriktas
bdde pd att bistd de fattiga ldnderna i deras specifika utmaningar, frdmja synergier mellan politikomrdden och
hantera utvecklingshdmmande politik i Sverige och inom EU, liksom att tackla globala utmaningar som utgor
hinder fér rdttvis och hallbar utveckling. Savdl bistdndet som andra politikomrdden ska bidra till detta.”

7 Nya regler fér AP-fonderna, Ds 2015:34, sid 169



Nya regler fér AP-fonderna (Ds 2015:34)
— remissvar fran Schyssta Pensioner

3.2.2 AP-fondsmyndigheternas roll

“AP-fonderna har i sin roll som férvaltare av buffertkapitalet i uppgift att sdkerstdlla att fondmedlen

blir till stérsta méjliga nytta for foérsdkringen fér inkomstgrundad dlderspension. AP-fondernas uppgift
dr sdledes att skapa sa god avkastning som méjligt pa buffertkapitalet och ddrmed frdmja nuvarande
och framtida pensiondrers intressen. Utéver det faktiska avkastningsresultatet dr dock en viktig fraga

ndr det gdller férvaltningen pé vilket sdtt resultatet har uppndtts.”®

Som diskuterats ovan ar det centralt att AP-fondsmyndigheternas avkastningsresultat inte uppnas pa
bekostnad av manskliga rattigheter och hallbarhet. AP-fondsmyndigheternas arbetssatt maste darfor
anpassas sa att risker for investeringar som orsakar krankningar av manskliga rattigheter eller som
har negativ inverkan pa miljon minimeras.

| dag anvander AP-fonderna i stor utstrackning dialog och i vissa fall uteslutning av enskilda féretag
som verktyg i arbetet for ansvarsfulla investeringar och ansvarsfullt dgande. Dessa tva arbetssatt
kraver formulerade kriterier om tidsbegrasningar for dialog samt nar en tillgang ska avyttras, vilket
ocksa beskrivs i promemorian. Utover detta ar det viktigt att AP-fondsmyndigheterna har verktyg
som moijliggor risk- och konsekvensanalyser som tar hansyn till fragor om social- och miljomassig
hallbarhet innan en investering gors. Detta ar sarskilt viktigt vid investeringar i bolag som har
verksamhet i ldnder/regioner eller branscher dar krankningar av méanskliga rattigheter &ar vanligt
forekommande, korruptionen ar stor, konflikter pagar etc. AP-fondsmyndigheterna bor ocksa
tillampa en forsiktighetsprincip som innebér att de ska avsta fran att investera om en investering
riskerar att bidra till att kranka eller inskranka manskliga rattigheter eller har en patagligt negativ
inverkan pa miljon.

Enligt forslaget bor AP-fondsmyndigheternas riktlinjer, mal och strategier redovisas i relevanta
styrdokument och utvarderas regelbundet av dess styrelse. Detta system for uppfoljning ar
bristfalligt da det innebar att varje AP-fondsmyndighet ska avgéra om deras egna formulerade mal ar
relevanta och dven bedéma om de har uppnatt ratt resultat i relation till dessa mal. Det saknas
saledes en kontrollinstans. Istdllet for att detta arbete gors av AP-fondsmyndigheterna sjalva bor AP-
fondsndamnden, i egenskap av huvudman for férvaltningen av buffertkapitalet, fa en tydligare roll i
formulering av riktlinjer och mal, samt i uppféljning av dessa (enligt forslag under 3.2.1). Att pa detta
satt fortydliga AP-fondsmyndigheternas mandat for sin forvaltning kan inte ses som detaljstyrning,
utan dr en vedertagen rollférdelning mellan kapitaldgare och férvaltare.®

Enligt Finansdepartementets forslag ska AP-fondsnamnden utvardera arbetet med ansvarsfulla
investeringar och ansvarsfullt 4gande i samband med att den arliga utvarderingen av AP-
fondsmyndigheternas foérvaltning gérs samt genom att med "viss regelbundenhet” gora férdjupande
utvarderingar med olika fokusomraden.?® N&r den &rliga utvarderingen gérs kommer den enligt
forslaget att utga fran referensportfoljen, men i och med att referensportféljen inte ska ta hansyn till

8 Nya regler fér AP-fonderna, Ds 2015:34, sid 129

9 “Investment mandates are the point where asset owners’ beliefs about long-term investment, are translated
into legal requirements for investment managers, and others in the investment chain.” Long-Term Mandates,
workshopdokumentation, PRI (2015)

10 |bid., sid 155-156
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kraven om féredomlig forvaltning rader oklarhet i vilka mal och resultat i arbetet med ansvarsfulla
investeringar och ansvarsfullt agande som AP-fondsndamnden kommer att utvardera.

Ett system for rapportering och uppfoljning av risker med relevans for pa forhand framtagna riktlinjer
om hallbarhet och ansvarsfulla investeringar, som ar gemensamt for alla AP-fondsmyndigheterna,
bor arbetas fram av AP-fondsnamnden.

3.2.3 Oberoende hallbarhetsrad och civilsamhillets deltagande

Hur AP-fonderna férvaltar svenska folkets gemensamma pensionspengar ar en fraga av stort
allmanintresse. Darfor ar det sarskilt viktigt att processen for utformning av fondernas
hallbarhetsriktlinjer samt l6pande uppfdéljning och utvardering av fondernas regelverk praglas av
deltagande av olika aktdrer och intressenter, inte minst i det civila samhallet.

Genom civilsamhallet finns ett brett globalt kontaktnat och manga svenska organisationer har
samarbete med organisationer och ibland direkt egen narvaro i ldander och omraden som berdors
direkt av verksamhet fran bolag dar AP-fonderna har investeringar. Det ar viktigt att ta tillvara denna
kompetens, inte minst vid utvardering och uppféljning av fondernas investeringar.

Ett nytt och sjalvstandigt hallbarhetsrad bor inrattas i anslutning till AP-fondsnamnden som en kélla
for omvarldsbevakning och radgivning samt for att bista vid granskning och utvardering av
maluppfyllelse. Hallbarhetsradets arbete bor préglas av transparens och deltagande, och inkludera
expertis fran saval civilsamhallet som finanssektorn och den akademiska varlden. Radet bor ocksa
halla en kontinuerlig dialog med aktorer fran det civila samhallet liksom den akademiska varlden.

3.2.4 Transparens

Insyn och transparens ar centralt for att mojliggéra oberoende granskning, utvardering och
uppfoljning av AP-fondernas investeringar samt ansvarsutkravande. Det &r ocksa en forutsattning for
att kunna utvardera om fondernas investeringar lever upp till internationella konventioner och
riktlinjer fér manskliga rattigheter, miljo och ansvarsfulla investeringar liksom Sveriges Politik for
global utveckling (PGU). Transparens ar darfor ocksa en forutsattning for trovardigheten i AP-
fondernas hallbarhetsarbete.

| Finansdepartementets forslag lyfts transparens fram som en viktig fraga. Forslaget att AP-fonderna
gemensamt ska utveckla riktlinjer for redovisning av hur AP-fondsmyndigheterna bor redovisa sitt
arbete med ansvarsfulla investeringar och ansvarsfullt 4gande ar positivt. Transparensfragan handlar
dock om mycket mer @n att AP-fondernas arbete med ansvarsfulla investeringar och ansvarsfullt
dgande ska bli mer kant for allmanheten. Darfor ar det positivt att det lyfts fram att AP-
fondsmyndigheterna ska fortsatta utveckla metoder for redovisning av till exempel koldioxidavtryck i
portféljerna. Det &r ocksa bra att férslaget trycker pa att AP-fondsmyndigheterna bor utforma en
gemensam policy for transparens, som utgar fran att AP-fondsmyndigheterna ska vara sa
transparenta som mojligt. Som ett led i en sadan policy bor AP-fondernas sociala och miljomassiga
paverkan redovisas for pensionssystemets férmanstagare, exempelvis i Pensionsmyndighetens arliga
pensionsbesked (orangea kuverten).
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Men samtidigt som vikten av transparens understryks i forslaget sa flaggar Finansdepartementet
ocksa for att det kan finnas skal till varfor det inte ar lampligt for en AP-fondsmyndighet att vara fullt
ut transparent i en viss fraga. Detta lamnar utrymme for tolkning av de olika AP-fondsmyndigheterna
rérande nar avsteg fran transparensprincipen anses berattigad.

Promemorian foéreslar ocksa att den nuvarande bestaimmelsen om sekretess utvidgas till att avse
dven investeringsverksamheten. Detta skapar ytterligare utrymme fér AP-fonderna att aberopa
sekretess och undvika transparens rorande sina investeringar. Det dr problematiskt da vi redan idag
ser exempel pa bristande transparens som omojliggor granskning och uppféljning av investeringar.
Andra AP-fonden har till exempel upprepade ganger nekat till att Iamna ut information om sina
investeringar i jordbruksmark i Brasilien'!.

Kravet pa transparens bor fortydligas och anges som en grundlaggande forutsattning for att
mojliggdra uppfoljning, utvardering och ansvarsutkravande avseende AP-fondsmyndigheternas
verksamhet. Som ett led i detta bor skarpta krav pa hallbarhetsredovisning fran AP-fonderna inforas i
likhet med de statligt 4gda bolagen. Det racker inte med att Iamna at AP-fondsmyndigheterna att
Overvaga vilka redovisningsformer som ar mest lampliga.

11 Se till exempel: Swedwatch (2012). Investeringar utan insyn.
http://www.swedwatch.org/sv/rapporter/investering-utan-insyn
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