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Svar pa remiss om Direktivet om ett dkat
aktiedagarengagemang. Forslag till genomférande i svensk
ratt. (Ds 2018:15)

Svenska Pensionsstiftelsers Férening (SPFA) ar en ideell férening for storre
pensionsstiftelser som avses i 9a § tryggandelagen. Féreningens andamal ar att bevaka
och driva fragor som berdr pensionsstiftelser samt att vara remissorgan i sddana fragor.
Foreningen har 52 medlemmar som tillsammans forvaltar ca 200 miljarder kr. Av de
pensionsstiftelser som star under Finansinspektionens tillsyn ar drygt 70 procent
medlemmar i SPFA. Foreningens medlemmar har i vissa fall flera pensionsstiftelser som
har till samma koncern eller organisation.

SPFA lamnar féljande svar pa Justitiedepartementets remiss om forslag till nya regler
I Tryggandelagen med anledning av direktivet om Okat aktieagarengagemang.

Sammanfattning

SPFA foreslar att samtliga pensionsstiftelser, inte endast de som tryggar pension for
farre an 100 personer, undantas fran forslagen i remissen.

Pensionsstiftelser skiljer sig vasentligt fran andra tjanstepensionsinstitut. En
pensionsstiftelse far inte utfasta pension och har darmed ingen pensionsskuld till de
anstallda. Pensionsstiftelsen utgér endast en pant for arbetsgivarens utfastelse om
pension. En pensionsstiftelse har inte heller nagra agare. Det &r styrelsen som
ansvarar for verksamheten, och den bestar till lika antal av ledamoter utsedda av
arbetsgivarna respektive arbetstagarna. Verksamheten i en pensionsstiftelse ar dartill
betydligt mindre komplex an i andra typer av tjanstepensionsinstitut.

SPFA anser att det ar viktigt att ta hansyn till pensionsstiftelsernas sarart och att
undvika att inféra regler som uppenbarligen inte ar avsedda for pensionsstiftelserna.
Darfor bor samtliga pensionsstiftelser undantas fran reglernas tillamplighet.
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Pensionsstiftelsernas sarart

Pensionsstiftelser &r en unik form av institut som inte liknar de tjanstepensionsinstitut
som tjanstepensionsdirektivet primart har utformats for. Pensionsstiftelser saknar
motsvarighet inom EU. Narmaste motsvarighet ar Unterstitzungskassen i Tyskland.
Dessa omfattas 6ver huvud taget inte av tjanstepensionsdirektivet, enligt ett undantag
som inférdes redan i det forsta direktivet.

Det ar SPFA:s bestdmda uppfattning att tillampning av tjanstepensionsdirektivet for
svenska pensionsstiftelser saknar relevans, eftersom pensionsstiftelserna till sin
konstruktion endast ar en pant och inte ger nagra utfastelser om pension. Tyvarr gors
det inte nagot uttryckligt undantag for pensionsstiftelser i tjanstepensionsdirektivet trots
att pensionsstiftelser endast har rollen som sakerhet for arbetsgivares
pensionsutfastelser. SPFA menar att den svenska lagstiftarens bedémning att
pensionsstiftelser &r tjanstepensionsinstitut som omfattas av det andra
tjanstepensionsdirektivet ar felaktig och att bedomningen far en mangd olyckliga
konsekvenser.

Avsnitt 6 Genomlysning av institutionella investerare och
kapitalforvaltare

Begreppet institutionell investerare

Enligt forslaget definieras storre pensionsstiftelser som institutionella investerare. |
andringsdirektivet framhalls att institutionella investerare ofta ar betydelsefulla
aktiedgare i bérsnoterade bolag och att de darfér kan spela en viktig roll i dessa
bolags bolagsstyrning.

Direktivet utgar fran att en institutionell investerare har ansvarsforbindelser (se t.ex.
skal (19) och artikel 3h). Pensionsstiftelserna har emellertid inga ataganden
gentemot de anstallda utan ar endast en pant for arbetsgivarens ataganden.
Direktivet ar sdledes inte avsett for den typ av institut som pensionsstiftelser ar.

Pensionsstiftelsernas investeringar utgor vidare en ringa andel av den totala
finansmarknaden och aven av tjanstepensionsmarknaden (omkring 10 procent av de
totala tillgangarna pa 2 000 miljarder kronor pa tjanstepensionsmarknaden forvaltas
av pensionsstiftelser, se Fi2018/01129/FPM, sid 29).

Det ar en stor skillnad bade néar det galler storleken mellan andra investerare som
forsakringsforetag och pensionsstiftelserna, och nar det galler syftet med
investeringarna. Forvaltningen av pensionsstiftelsernas formodgenhet har inte till syfte
att tillhandahalla tjanstepension. Férmogenheten kan endast anvandas av
arbetsgivaren som gottgorelse for pensionsutbetalningar och andra
pensionskostnader.

Mot bakgrund av pensionsstiftelsernas sarart bor pensionsstiftelserna inte betraktas
som institutionella investerare.
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Principer for aktieagarengagemang och redogorelse for tillampningen av

denna

Eftersom pensionsstiftelser inte har nagra ataganden gentemot de anstallda har
dessa i allmanhet ett begransat intresse for hur pensionsstiftelsen gor sina
investeringar och dvervakar dessa. De anstélldas, liksom arbetsgivarnas, intresse av
hur investeringarna genomférs och féljs upp, tillgodoses dessutom genom att
pensionsstiftelsens styrelse bestar av representanter utsedda av arbetsgivarna
respektive arbetstagarna. Nyttan med att uppratta en mycket detaljerad redogorelse
for hur principerna for agarstyrning har tillampats uppvéager darfor inte kostnaderna
for att sammanstalla redogorelsen.

Pensionsstiftelserna saknar vidare i regel publika informationskanaler, som
webbplatser, och det skulle innebara utékad administration och kostnader for
pensionsstiftelserna att sammanstalla information samt utveckla och underhalla en
webbplats. | férslaget anges att informationen, om pensionsstiftelsen inte har nagon
webbplats, istéllet kan publiceras pa arbetsgivarens webbplats. SPFA vill namna att
de flesta storre pensionsstiftelser & gemensamma for flera arbetsgivare, som inte
alltid har en koncerngemenskap.

Investeringsstrategi

| artikel 3 h i direktivet anges att "Medlemsstaterna ska se till att de institutionella
investerarna offentligt redovisar hur de viktigaste inslagen i deras
kapitalinvesteringsstrategi stammer 6verens med deras ansvarsférbindelsers profil
och 16ptid, i synnerhet for langfristiga ansvarsforbindelser, och hur de bidrar till
tillgangarnas utveckling pa medellang till Iang sikt.”

| forslaget har denna artikel fatt foljande innehall i 8 10 h; "En pensionsstiftelse som
avses i 9 a 8 och som investerar i aktier som ar upptagna till handel pa en reglerad
marknad ska offentliggtra hur de viktigaste inslagen i investeringsstrategin nér det
galler dessa aktier stammer 6verens med profilen och loptiden for de ataganden som
stiftelsen ska trygga och hur de bidrar till tillgdngarnas utveckling pa medellang till
lang sikt. ”

SPFA ifrAgasatter om forslaget 6verensstammer med direktivtexten. Som ovan
namnts utgar direktivet fran att investerarna har ansvarsforbindelser. Sa ar inte fallet
for pensionsstiftelserna. Pensionsstiftelserna har inga ataganden gentemot de
formansberattigade utan ar endast en sékerhet for arbetsgivarens ataganden.

For ovrigt vill SPFA understryka att investeringsstrategin i en pensionsstiftelse inte
med nodvandighet utgar fran arbetsgivarens pensionsskuld och att man inte stravar
efter att tillgangarna ska matcha skulden. Vid skuldmatchning ar snarare I6ptiden pa
rantebarande vardepapper utgangspunkten. Enligt SPFA:s uppfattning ar det ett
antal olika faktorer som paverkar hur placeringsstrategin utformas.

Samordning med andra lagstiftningsforslag

SPFA har noterat att forslaget fran Justitiedepartementet inte forefaller ha
samordnats med det forslag om inférande av tjanstepensionsdirektivet for

SPFA, org nr 802 406-0728
c/o Skanska Pensionsstiftelse, 112 74 Stockholm



4(4)
pensionsstiftelser som Finansdepartmentet lagt fram (Fi2018/01129/FPM). Aven i
forslaget till en tjanstepensionsrorelselag finns forslag till &ndringar i tryggandelagen
(Fi2018/ 02661/FPM).

Darmed finns det forslag i tre olika lagstiftningsarenden som ber6r pensionsstiftelser
och med olika tidpunkter for ikrafttradande. SPFA efterlyser en samlad lagstiftning
och tillsyn av pensionsstiftelser. Idag finns bestammelser som beror
pensionsstiftelser ocksa i till exempel forsakringsrorelselagen. De regelverk som ar
relevanta for pensionsstiftelser ar idag, och kommer med férslagen éven
fortsattningsvis, att vara valdigt svara att 6verblicka.

Avsnitt 12 Ikrafttradande

Som framférts ovan anser SPFA att lagstiftningen géllande pensionsstiftelserna ska
ses i sitt sammanhang och att det vore 6nskvart att samtliga féreslagna andringar i
tryggandelagen gors samtidigt.

Avsnitt 13 Konsekvenser for pensionsstiftelserna

SPFA delar inte bedémningen att forslagen inte skulle medféra nagra vasentliga
merkostnader. Enligt SPFA:s uppfattning skulle forslaget om det genomférs innebéra
ett omfattande arbete for pensionsstiftelserna med att beskriva principer och hur man
agerar pa bolagsstammor med mera. FOr pensionsstiftelser som har ett storre
aktieengagemang skulle arbetet bli oerhért omfattande. Aven om en pensionsstiftelse
utnyttjar moéjligheten att inte beskriva agerandet innebar det viss administration att
forklara varfor sa ar fallet. Det finns aven en osakerhet kring nar det ar mojligt att
forklara istallet for att folja.

Vidare skulle pensionsstiftelserna behdva redovisa 6verenskommelser med externa
forvaltare och hur dessa utvarderas, vilket likaledes innebar ytterligare administration
och dkade kostnader. Pensionsstiftelserna bedrivs idag mycket kostnadseffektivt
med relativt lite resurser, vilket &r en fordel med tryggandeformen och ett skal for
arbetsgivare att valja att trygga pensioner i pensionsstiftelse.

Det ar var bestamda uppfattning att forslaget till inférande av det féreliggande
forslaget skulle innebara 6kad administration och darigenom 6kade kostnader och att
det tillsammans med inférandet av det andra tjanstepensionsdirektivet ytterligare
skulle 6ka den bordan for pensionsstiftelserna. Konsekvensen kan bli att
arbetsgivare valjer bort tryggande i pensionsstiftelse, vilket vi inte bedémer dnskvart,
eftersom det kan leda till minskad konkurrens pa tjanstepensionsomradet.

Med vanlig halsning

Annette Tiljander
Ordférande SPFA

SPFA, org nr 802 406-0728
c/o Skanska Pensionsstiftelse, 112 74 Stockholm



