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Remissvar SOU 2012:53 Buffertkapitalutredningen
AP-fonderna i pensionssystemet — effektivare fanmag av pensionsreserven

Sammanfattning

Forfattarna valkomnar att utredningen lyfter vikeanhansyn till etikoch miljé i AP-
fondernas investeringar. Dock saknar utredningerkieda forslag for hur etikarbetet ska
integreras i forvaltningen. | detta remissvar fimdgra forslag. Vi anser att respekten for
manskliga rattigheter och miljo ska vara en fortitség for investeringar och inte kan
underordnas malet om hog avkastning. Vi vill atigainden och hansyn till manskliga
rattigheter och miljo lyfts in i lagen som reglefd?-fonderna och att det i denna tydligt
ska markeras att dessa ar bindande och inte unheide avkastningskravet. Att som
utredningen foreslar lata en ny vardegrund utgéuadgn for AP-fondernas etik- och
miljdarbete riskerar att bli otillréackligt och talédt. Idag finns det dessutom en konflikt
mellan AP-fondernas investeringar och SverigesiRdir Global Utveckling (PGU).
Denna konflikt kan atgardas genom att hansyn @ilhskliga rattigheter och miljo lyfts in
i lagen, och att denna efterlevs. Det bor dessiskapas ett nytt och oberoende Etikrad.

AP-fonderna bor genom sina placeringar aktivt péavddretag att systematiskt arbeta
med att framja manskliga rattigheter och reducerasgativa paverkan pa miljé och
klimat. | de fall AP-fonderna saknar resurser atiiiva ett aktivt patryckningsarbete, bor
AP-fonderna sélja av placeringar i foretag somsigiskyldiga till krankningar av
manskliga rattigheter eller miljéforstorelse ochrikaunicera detta i nationella och
internationella medier.

Buffertkapitalutredningen éppnar upp mojlighetenifivesteringar i ravaror. Vi anser att
forbudet mot investeringar i ravaror som paverkamnhedelspriser bor behallas. Detta da
en forandring riskerar att leda till fler kortfiiga placeringar i ravaror, spekulation i
livsmedelspriser med fluktuerande och 6kade matpsem foljd. Det drabbar ménniskor
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som lever i fattigdom och hotar ratten till mat. & miljoner manniskor som redan
idag tvingas leva i hunger &r ytterst sarbara d@esma variationer i pris.

Forslaget om att 6ppna upp for investeringar iastiruktur ser vi som en potentiell
mojlighet, forutsatt att AP-fonderna investeramdsatt som aktivt stodjer omstéallningen
till hallbara och klimatneutrala samhallen.
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Avsnitt 9 — Ansvarsfullt Agande

Forfattarna valkomnar att buffertkapitalutrednindgter vikten av hansyn till etik och
miljo. Vi saknar dock konkreta forslag pa hur dehaasyn ska starkas.

- Vi foreslar att ataganden och hansyn rérande mardiga rattigheter och miljé ska
vara en forutsattning for investeringar som inte kan underordnas malet om hog
avkastning.

Den svenska regeringen har undertecknat och e@#fien rad konventioner som medfor
en skyldighet att respektera, skydda och uppfyliaskliga rattigheter. Staters ataganden
inkluderar staters extraterritoriella skyldighee Os), som innebar en skyldighet att
vidta atgarder for att respektera och skydda anjig av manskliga rattigheter i andra
lander. Det ansvaret omfattar svenska investeringar

Trots detta har granskningar av AP-fondernas inmelthupprepade tillfallen visat pa en
lang rad exempel pa investeringar i bolag som le&mkénskliga rattigheter, bidrar till
miljoforstoring, omgardas av anklagelser om oetistksamhet eller som har svartlistats
av andra institutionella investerare.

Vi anser att dagens vaga regelverk och riktlinf@r aft AP-fondernas etik- och
miljdarbete blir bortprioriterat. Otydliga formulagar, bristfallig 6versyn och
otillrackliga resurser forlamar ett mer handlinggkigt stallningstagande i linje med de
internationella konventioner och éverenskommelear Sverige ingatt. Vi valkomnar
darfor utredningens krav pa att konkretisera raketeior AP-fondernas etik- och
miljdarbete, men menar att de forslag som presastér otillrackliga.

Idag regleras AP-fondernas hansyn till etik ochjagral forarbetena till AP-fondslagen,
som sager att "hansyn till miljé och etik skall tagaceringsverksamheten utan att avkall
gors pa det dvergripande méalet om hég avkastriimddrarbetena till AP-fondslagen
klargors att syftet var att skriva in direktivet atik och miljo i lagtext. Det foreslar
ocksa utredningen SOU 2008:107. Det ar ett brad@teg, men det kravs mer for att
sakra att hansyn till manskliga rattigheter ochjorgbrs till en forutsattning for
investeringar som inte kan underordnas malet omaléigstning. Avkastningsmal kan
aldrig rattfardiga krankningar av manskliga ratetgr och miljoforstoérelse. Utredningens
forslag rérande etik och miljo fokuserar till stigl pa behovet av en vardegrund. Vi
menar att en ny vardegrund inte racker. Vi foregiifor att taganden och hansyn
rérande manskliga rattigheter och miljo lyfts imgen om AP-fondernd.&g 2000:192

Om allménna pensionsfonderch att lagen tydligt markerar att dessa inte ar
underordnade avkastningskravet. Utredningen méhanamformulering av lagen
snabbt skulle bli omodern. Vi tror tvartom att dktille innebara ett starkande av etik-
och miljoarbetet om lagen som styr AP-fondernaityptir att fonderna aldrig kan
kompromissa med de internationella konventioner Seerige har ratificerat. Vilka

! Regeringens proposition 1999/2000:46, s. 76.
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konventioner och normer som tillampas och vad sinvéhtas av foretagen bor
preciseras tydligt i lag.

AP-fonderna bor regleras i enlighet med de atagasdm svenska staten férbundit sig
till genom ratificerade konventioner om mansklig#tigheter. Dessa forpliktelser &r en
del av folkratten och sammanfattas bland anisastricht principles on

Extraterritorial Obligations of States in the areAEconomic, Social and Cultural
Rights? Principerna slar fast att stater har en skyldigitesakerstalla att verksamheter
som utgdr ifrAn det egna landets territorium ietéel, eller bidrar till krankningar av
manskliga rattigheter i andra delar av varldenfd3¢slar att en stat som, exempelvis
genom investeringar, bidragit till krAnkningar admskliga rattigheter utanfor dess
territorium ar forpliktade att ge stod at de drabdach sakerstélla att de far upprattelse.

FN:s nya vagledande principer om foretadyeoch méanskliga réttigheter; UN Guiding
Principles on Business and Human Rigits fast att foretag har ett ansvar att respakter
manskliga rattigheter och sakerstélla att mananéakar eller bidrar till krankningar
oavsett var i varlden man har verksamhet. Statestatliga verksamheter, sdsom AP-
fonderna, har ett utdékat ansvar att skydda motkki@ugar eftersom stater ar de juridiskt
bundna parterna i folkratten. De vagledande prievcia slar fast att i fall da statliga
foretag, eller foretag vars verksamhet har kopgiithgtaten, bidrar till kr&nkningar av
manskliga rattigheter, kan detta innebéra attistadey bryter mot sin skyldighet att
skydda manskliga rattigheter enligt internationatt?

Idag finns i manga fall en konflikt mellan AP-forrdas investeringar och Sveriges
Politik for Global Utveckling (PGU). PGU antogs en enig riksdag och tydliggor att
alla politikomraden, inte bara bistandet, ska bidran rattvis och hallbar global
utveckling, dar fattiga manniskors perspektiv odttigheter sarskilt ska beaktas. Denna
konflikt kan atgardas genom att hansyn till mangkliattigheter och miljo lyfts in i
lagen, som namnt ovan, och att denna efterlevfoABernas agarpolicy bor ocksa
relatera till PGU och definiera hur verksamhetgmsstor att bidra till Sveriges globala
utvecklingsmal.

| detta sammanhang kan ocksa tillaggas att detfidag forskning som visar att det inte
behdver finnas en konflikt mellan avkastning ochdya till etik och miljs*

2 Maastricht Principles on Extraterritorial Obligais of States in the area of Economic, Social and
Cultural Rights (2012).

% United Nations (2011)Guiding Principles on Business and Human Rights: Implemerttie United
Nations “Protect, Respect and Remedy” Framework

* UNEP and Mercer, (2007Remystifying responsible Investment Performanaeview of key academic
and broker research.
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- Vi foreslar att ett nytt och sjalvstandigt Etikrad inrattas.

- Vi foreslar att AP-fonderna, i de fall da Etikradet saknar resurser att gora ett
aktivt patryckningsarbete, helt bér undvika investaingar i foretag som kranker
manskliga rattigheter och forstér miljon.

Idag bestar Etikradet av representanter fran Aldama. For att en serits granskning av
fondernas etik- och miljoarbete ska kunna ske, edstna instans vara oberoende. Till
denna bor knytas en bredare grupp av aktorer, sfiboliigorganisationer,
fackforeningar och naringslivsrepresentanter.

Etikradet maste ges tillrackliga resurser for attka utféra en seriés granskning av
investeringarna. Dessutom behdvs resurser fortiktidBet ska kunna utvardera
kvaliteten i externa konsulters tjanster och okaidéerna kompetensen. Endast ett par
tusendelar av fondernas totala forvaltningskostngéetill den etiska éversynen av
pensionspengarnas placerfiget har signalerar att etik- och miljdarbetet Bep
prioritet. AP-fonderna bor alaggas att arligen @pgra hur stor del av deras totala
kostnader som bestar av kostnader for hallbarhestar

Etikradet maste aven tydliggora hur urvalet avifigegors for att inleda patrycknings-
processer och precisera kriterierna for att ersédtprocess ska vara forsvarbar. Etikradet
bor aven vara tydligt i kommunikationen med fored#tgavyttring och "svartlistning” ar
en given konsekvens om den aktuella foretagsdialoge gar framat enligt den tidsplan
man har kommit 6verens om och &ven vara transgameat den tidsplan som galler for
att atgarder ska vidtas. Om foretaget visar profogaéattring kan foretaget sedan bl
borttaget fran listan. For att underlatta fér uttkesde granskning och 6ka insynen i det
fortlopande arbetet bor Etikradet utéka rapporggimom det egna patryckningsarbetet
med foretag sa att detaljerad information framgéanika krav som stalls och status for
processen. Det ar aven viktigt att 0ka insyneralya och dialogprocesser som skots av
externa konsulter och redovisa stallningstagantdargte dessa fall. Aven externa
forvaltare maste goéras inforstddda med kraverkadiitet.

Etikkommittén i SOU 2008:107 efterlyste en integrgrav etisk och miljomassig hansyn
direkt i investeringsprocessen. Vi delar dennadyiéinkt, och menar att arbetet med etik
och miljo bor integreras i den I6pande analysenfoohaltningen. Vi valkomnar darfor
att utredningen tydligt tar stallning mot passinadsteringar i foretag via index eller
fonder® Vi saknar dock en utomstiende granskning av Etétsaarbete. | dagslaget
publicerar Etikradet en arlig rapport som utvardaratansens arbete, men det finns
ingen extern part som aktivt granskar denna.

® Riksdagens utredningstjanst, PM, dnr 201:508 ahi¢ J., Wahlin, M. (2011)Rena guldgruvan?
Swedwatch, s. 54.
®SOU 2012:53, s. 293.
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Nar det galler grannlandet Norge, sa ar det ncetikeddet sjalvstandigt fran Statens
Pensionsfond Utland (SPU). Medlemmarna ar oberoeakéar inga direkta kopplingar
till vare sig Finansdepartementet eller SPU. Kotgiaknellan dessa instanser ar via de
rekommendationer Etikradet ger till Finansdepartaete samt den information som
delas med SPUOmM SPU:s etikr&d beddmer att det finns en "oaatEptrisk” for att ett
foretag bidrar till, eller &r ansvarigt for, grokeinkningar kan foretag bli uteslutha.

Avsnitt 10.3.4 — Forbud mot ravaror

- Vi foreslar att forbudet mot investeringar i ravaror som paverkar livsmedelspriser
bibehalls.

Utredningen ppnar upp for att tillata investeringavaror, med argumentet att detta
skulle kunna mgjliggora storre avkastning och leativersifiering av risk. Manga
ravaror har koppling till livsmedel, inte minst rdat galler agrobranslen. Investeringar i
derivat som har ravaror som grund paverkar dadfcekt eller indirekt, produktionen av
livsmedel och matforsorjningen. Om AP-fondernatdlinvestera i ravaror skulle detta
med stor sannolikhet innebara 6kad spekulationtvamar, vilket leder till fluktuerande
och okade matpriser. Med 6kade matpriser hotasnréitt mat, nagot som kraftigt kan
forvarra situationen for jordens fattiga befolkning

FN:s livsmedels- och jordbruksorgan (FAO) motsé&tgrspekulation i livsmedelspriser
for att detta bidrar till prisstegring av varldsiaadspriserna pd maDlivier de

Schutter, FN:s specialrapportor for ratten till pmaenar att den framsta orsaken till den
globala matkrisen under 2007-2008 var den spekal@tiuibbla som hade skapats i
matpriserna. Férandringar i marknadsforhallandasos en dkad efterfragan och 6kade
produktionskostnader, var de ursprungliga orsakellin@isstegringarna. Hela
prisstegringen beror dock inte pa forandrade féahélen pad marknaden, menar de
Schutter. En stor del av prisékningen och volatilipa marknaden forklaras av den
spekulativa bubbla som skapats av spekulationerivat med ravaror som grund.

Nagra av Sveriges storsta banker erbjuder intesteviagar i derivat som har livsmedel
som grund. Swedbank har aldrig erbjudit den typemaesteringar, och Nordea har
nyligen slutat att investera i livsmedel. Nordeaslbt grundar sig pa internationella
rapporter som visar pa ett samband mellan speknlativsmedel pa finansmarknader
och stora prissvangningar och rekordhéga matpriget. Sppna upp for att AP-fonderna
skulle investera i ravaror som kan paverka livsriwaeserna, riskerar att leda till fler
manniskor som lever i fattigdom och hunger, vildeekt strider mot PGU.

" Kénig, J., Wahlin, M. (2011Rena guldgruvan?. 59-60.

8 Norsk finansdepartement&etningslinjer for observasjon og utelukkelse frat&hs pensjonsfond
utlands investeringsunivers.

° Dagens industriNordea slutar spekulera i livsmed@D12-06-04.

19 de Schutter, O. (2010500d commodities speculation and food price crisidl och 3.

" Dagens industriNordea slutar spekulera i livsmedg12-06-04.
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Avsnitt 10.4.2 — Infrastruktur

- Vi foreslar att investeringar i infrastruktur til lats om AP-fonderna investerar pa
ett satt som aktivt stodjer omstallningen till halbara och klimatneutrala samhallen.

Idag bidrar AP-fondernas investeringar till enorkoéioxidutslapp och motverkar en
omstallning till ett hallbart samhalle. Med en ammdaceringsinriktning skulle fonderna
istéallet kunna framja en omstallning till hallbareh klimatneutrala samhallen.

En granskning av Miljoparti&t visade att hela 98 procent av AP-fondernas aktékiav i
energisektorn gick till fossil energi ar 2007, saamtagt runt 35 miljarder kronor. Ar
2011 gjorde Riksdagens Utredningstjanst en grangksnm visade att AP-fonderna
investerade nastan tio miljarder kronor i det déakla "Big Oil”, varldens sex storsta
oljeféretag (BP, Chevron, Conoco Phillips, ExxonlpRoyal Dutch Shell och Total).
Samtidigt hade inget foretag bland de 120 storistzepingarna i nagon av de fyra AP-
fonderna férnybar energi som huvudsaklig verksamhet

Enligt International Energy Agency (IEA) blir debkimande decenniet avgdrande for att
hejda den globala uppviarmningen; vaxthusgaserna maste na sin topp runt 2020 och

darefter minska stadigt. For att lyckas med detakenorma investeringar i fornybar
energi. IEA talar om investeringar pa runt 750 andier dollar per ar mellan 2010 och
2030 World Economic Forum och Bloomberg New Energy Rireamenar att
investeringarna i ren energi maste stiga till USID iljarder per ar fram till 2020 for att
begransa den globala uppvarmningen till 2*C.

OECD menar att pensionsfonderna — med sammanldutj@8er USD i tillgangar - har
en viktig roll i att finansiera en gron omstallnirkgdrnybar energi och miljoteknik lyfts
fram som centrala omraden for investeringar. OEEErgkommendationer om att
pensionsfonderna bor investeras i gron infrastmykiih eventuella investeringshinder bor
tas bort och att den miljdpolitiska styrningen @ngionsfonderna bor forbattras.

Mot bakgrund av ovanstaende resonemang, ansdrutr@tiningens forslag om att tillata
AP-fonderna att investera i infrastruktur ar bragler vissa strikta forutsattningar. Vi ser
investeringar i infrastruktur som en potentiell hgbjet forutsatt att investeringarna
anvands for en omstallning till ett mer hallbannsgille. Det kan innebara langsiktiga
stabila investeringar i t.ex. jarnvag, kollektiitkaenergieffektiviseringar av fastigheter
och infrastruktur, smarta elnat, utbyggnad av fétegbara och rena energikallor och
klimatneutral teknik. Pa sa satt kan ocksa en delearisker som placeringar pa borsen i
oroliga tider innebar undvikas. Detta skulle avieapm mojligheter for Sverige att ta en
tatposition i flera framtidsbranscher. Langsiktigir en utfasning av placeringar i fossila
branslen goras till forman for miljomassigt hallamvesteringar. AP-fonderna bor som

2 Miljpartiet (2008) Investerar AP-fonderna i framtiden?.

13 International Energy Agency (201®nergy technology perspectives 2010

14 UNEP (2011)Towards a Green Economy: Pathways to Sustainableldpment and Poverty
Eradication,s. 35.

15 Della Croce et a2011), "The role of pension funds in financing gmegrowth initiatives”.
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ett steg i detta ta fram en strategi for att res@vondportféljernas samlade
koldioxidutslapp.

Investeringar i infrastruktur har dessutom egenskapm ar attraktiva for
pensionsfonder, bland annat reala kassaflodensiléign investeringar och I&g risk.
Som buffertkapitalutredningen namner har AP-fondéraft en genomsnittlig arlig
avkastning pa 0,3 procentenheter utéver inflatipndigot som ar valdigt 1agt.
Investeringar i infrastruktur, enligt forslaget oyakulle kunna ge en stabilare
avkastning. Dock haller vi med utredningen om attliehovs ett tydligt uppdrag med
ansvarsfordelning, styrning och uppféljning om istegingar i infrastruktur ska tillatas.

Avslutningsvis vill vi understryka vikten av att hansyn till métiga rattigheter och

miljo i AP-fondernas investeringar starks. Nu n&-fondernas struktur och
placeringsregler ses over, finns det en mojligtiert faktisk férandring. 1 och med att
de svenska AP-fonderna i sin helhet ar en stor @édle finansiella marknaderna, ar det
viktigt att krav stalls pa deras investeringar. Behdg tid att se till att AP-fonderna, som
statliga myndigheter, foljer de riktlinjer och kamtioner som Sverige ratificerat.
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1% Inderst, G. (2009ension Fund Investment in Infrastructuse7.

8



Remissvar SOU 2012:53

Kallférteckning

Dagens IndustriNordea slutar spekulera i matpriser
http://www.di.se/#!/artiklar/2012/6/4/nordea-slutpekulera-i-matprisegublicerad 2012-06-04.

Della Croce, R., Kaminker C., Stewart F., (20Ie Role of Pension Funds in Financing Green
Growth Initiatives OECD Publishing, Paris.

Etikradet,Dialogen som verktydnttp://www.ap4.se/etikradet/Etikradet.aspx?id=héntad
2012-11-07.

Inderst, G. (2009Rension Fund Investment in Infrastructu@=CD Working Papers on
Insurance and Private Pensions, No. 32, OECD hibtis OECD.

International Energy Agency (201®nergy technology perspective®10— Scenarios and
Strategies to 205@ECD.

Konig, J., Wahlin, M. (2011)Rena guldgruvanSwedwatch.

Maastricht Principles on Extraterritorial Obligatoof States in the area of Economic, Social and
Cultural Rights (2012).

Miljopartiet (2008),Investerar AP-fonderna i framtidenRttp://www.mp.se/files/147700-
147799/file_147782.pghamtad 2012-11-14.

Norsk finansdepartement&etningslinjer for observasjon og utelukkelse fiaéhs
pensjonsfond utlands investeringsunivers.
http://www.regjeringen.no/nb/dep/fin/tema/staterengponsfond/ansvarlige-
investeringer/retningslinjer-for-observasjon-oghuikehtml?id=594254hamtad
2012-11-07.

Regeringens proposition 1999/2000:A€-fonden i det reformerade pensionssystemet
Riksdagens utredningstjanst, PM, dnr 201:508.

de Schutter, O. (2010F00d commodities speculation and food price criBigefing note 2,
September 2010.

Statens offentliga utredningar (200B}iken, miljén och pensionern&0OU 2008:107.

Statens offentliga utredningar (2012R-fonderna i pensionssystemet — effektivare ftimirag av
pensionsreserversOU 2012:53

UNEP (2011),Towards a Green Economy: Pathways to Sustainableldpment and Poverty
Eradication — A Synthesis for Policy Makers.

UNEP and Mercer, (2007Demystifying responsible Investment PerformaAaeview of key
academic and broker researdRaris: The Asset Management Working Group otthited
Nations Environment Programme Finance Initiative Etercer.

United Nations (2011)3uiding Principles on Business and Human Rightqlémenting The
United Nations “Protect, Respect and Remedy” Framéw



