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Sammanfattning

Enligt SPP uppskattas det totala tjanstepensionskapitalet till drygt 2000 miljarder kronor. Dessa pengar
forvaltas av nagra fa bolag utan att pensionsspararna sjalva far styra hur deras sparkapital ska investeras.
Pengar ar makt och Séderberg & Partners vill i denna opinionsrapport lyfta fragan om varfér inte spararna
sjdlva ska fa paverka vilka investeringar deras tjanstepensionskapital ska riktas mot. | basta fall kan man i
dag spara hallbart genom att exkludera vissa alternativ som vapen, men var idé ar att du inte ska exkludera
utan istéllet inkludera positiva varden som du vill att ditt pensionsbolag ska investera i.

Sjalvfallet ar avkastningen avgérande, men med manga ars erfarenhet i branschen vet vi att detta gar att
gbra genom att stédja manga olika typer av investeringar. Vi gjorde en opinionsmaétning dar vi fragade
svenska folket om vad de skulle vilja att deras tjanstepensionskapital anvéndes till utéver att skapa avkast-
ning.

Svaret blev att foretag som inte anvander barnarbete (52 procent), féretag som betalar skatt i Sverige (39
procent) och investeringar som framjar jobb i Sverige (38 procent). Nastan 4 av 10 tjanstepensionssparare
vill att deras pengar ska anvédndas till féretag som skattar i Sverige, hur manga pensionsbolag kan sakerstal-
la att detta sker?

Om spararna far rikta 15 procent av sitt sparkapital som de sjélva 6nskar innebar det att 117 miljarder kro-
nor av tjanstepensionskapitalet riktas till féretag som betalar sin skatt i Sverige. Eller att 75 miljarder kronor
skulle reserveras till jamstallda foretag och 69 miljarder kronor skulle satsas pa foretag som har kollektivav-
tal.

Maétningen visar ocksa att de som sparar till sin tjanstepension &r beredda att rikta om stérre delen av sitt
sparande mot positiva varden. Vi satter i denna rapport 15 procent som ett tak for att sakerstalla att huvud-
syftet med tjanstepensionen alltid prioriteras dven om var bedémning &r att det gar att skapa ett system for
att genomféra detta utan att riskera den ekonomiska integriteten av det totala sparkapitalet.

Det finns fler utmaningar for att fa detta att fungera, som bland annat 6kad flyttratt, bryta upp Svenskt
Néringslivs och LO:s makthegemoni kopplat till tjdnstepensionen och att manga téljer guld med dagens
system. Men dessa hinder bedémer vi gar att 6verkomma givet att spararna far insikt om potentialen i
deras inflytande.
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Forord

Vad skulle vi kunna géra om vi fick pengarna att arbeta fér oss? Tank om 1000 kr av ditt pensionssparande
varje manad kunde sparas i féretag som ser till att de anstélldas barn far rent vatten och skola? Det &r en
drom fér manga av oss att rosta med planboken. Att kunna séga at vara pensionsbolag vad vi vill att vara
pengar ska ga till.

Den héar rapporten presenterar resultatet av en undersdkning som vi har latit géra med hjalp av undersok-
ningsforetaget Novus. Resultatet beskriver det som vi har noterat under en lang tid, némligen att spararna
ar intresserade och vill styra 6ver hur vart pensionskapital placeras. Sa lange det handlar om fragor som vi
bryr oss om, och genom ett system som vi har fértroende for.

Undersdkningen visar tydligt att pensionssparare vill ta makten 6ver sitt eget kapital. Vara pensionspengar
ar pengar som vi arbetar ihop under hela vart arbetsliv, men idag har vi inte méjligheten att bestamma éver
de har pengarna sjalva. For oss ar det frustrerande nér vi pratar med vara kunder; vi ar, liksom dem, ange-
ldgna om att gbra vad vi kan for att bidra till att var varld blir battre for alla vi delar den med.

| den har rapporten lanserar vi inte ndgot fardigt férslag, utan vi vill bjuda in till en diskussion. Vi ser ett
behov hos pensionssparare som inte kan tillgodoses inom ramarna fér dagens system, och undersékningen
som ligger till grund fér rapporten stéoder den bilden. Nu vill vi underséka om, och hur, detta skulle kunna bli
verklighet. Vi vill hjalpa pensionssparare att gora det som de vill - namligen att styra sitt sparande for att
bidra till en battre varld.

Vi tror att 6kat inflytande 6ver sitt pensionskapital bade dkar intresset och bidrar till en battre varld. Vi har
inte svaren pa hur det har skulle kunna bli verklighet, men vi tar pa oss ansvaret att driva fragan framat. Vi
ser fram emot att féra samtal med alla som har mojlighet att paverka svenskarnas pensionsmakt.

Kajsa Brundin
Ansvarig fér produktanalys och hallbarhetsfragor
Séderberg & Partners

Gustaf Rentzhog

VD och Koncernchef
Séderberg & Partners
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Inledning

Morgondagens pensionssparande kommer inte bara handla om hur mycket pension du har nar du slutar
jobba, utan lika mycket om vilken vérld du véljer att pensionera dig i. N&sta steg i det hallbara sparandet
ar en sparmodell dér du inte bara kan avgéra din riskprofil men ocksa din paverkansprofil. Vilka positiva

varden utéver avkastning vill du att ditt kapital ska riktas mot?

Over 2000 miljarder kronor férvaltas i tjanstepensionssystemet enligt SPP men agardirektiven till hur dessa
investeringar skots &r langt ifran vanliga pensionssparares verklighet. Nar vi fragar svenska folket om hur
manga som vet vilka verksamheter som deras pensionskapital fréamjar kan bara 1 av 10 svara pa det. For de
flesta &r detta ndgot som inte efterfragas eftersom att fa kanner till majligheten att krava det av forvaltarna.

Vad skulle hdnda om 5 procent av alla pensionssparare skulle vilja att 10 procent av deras tjdnstepensions-
kapital riktas mot investeringar som framjar jobb som finns i Sverige? Helt pl6tsligt finns det 10 miljarder
kronor for forvaltarna att styra mot féretag som inte outsourcar jobben till Indien eller Polen. Féretag som
ska flytta jobben utomlands far vélja andra investerare.

Eller om 3 procent av alla sparare skulle vélja att 5 procent av deras besparingar ska riktas mot verksamhet
som varnar om djurlivet? Helt plotsligt skulle férvaltarna kunna ha 3 miljarder kronor i ryggen nar de stéller
krav pa investeringarna att visa hur de arbetar for ett battre djurliv. Det ar sannolikt ett vassare maktmedel
for ett battre djurliv &n att vanta pa riksdagens lagstiftningsprocess.

Vi kommer i denna rapport presentera flera paverkansprofiler som vi tycker att alla som sparar till tjanste-
pension ska fa mojlighet att valja pa. Vi kommer ocksa presentera de trosklar som finns for att astadkomma
denna maktmodell.

Det &r dina sparpengar - varfor ska inte du kunna fa ha asikter om hur de anvands?

Kan du rikta dina egna pensionsinvesteringar i dag?

Svaret &r bade ja och nej. Som enskild pensionssparare utan privat pension har du i dag inte mojlighet att
logga in pa AMF Pension och be dem rikta 10 procent av ditt tjanstepensionskapital till féretag som bara
anvander sig av kollektivavtal. Det gar inte heller att logga in pa Alecta och vélja att rikta 5 procent av sitt
tjanstepensionskapital till foretag som ar jamstallda.

Men, finns det dverhuvudtaget ett intresse hos pensionssparare att sjalva valja vilka varden deras pensions-
kapital ska investeras i? Utover den principiella fragan om vem kapitalet tillh6r ar var installning att tjans-
tepensionskapitalet dr en outnyttjad resurs for inflytande som i dag anvands av andra an de vars pensions-
pengar det ar.

Syftet med denna opinionsrapport &r inte att belysa att fa valdigt stora aktérer kontrollerar hela tjanstepen-
sionsmarknaden utan att aktivera pensionsspararna for att ge dem verktyg att paverka hur deras tjanste-
pensionskapital ska anvandas.

|dén &r att alla som sparar till sin tjdnstepension via sin arbetsgivare bor fa mojlighet att vélja hur en del av
kapitalet ska riktas. Ifall taket ska vara 30 procent eller 10 procent &r av mindre betydelse. Eftersom att det
totala kapitalet ar 2000 miljarder kronor kommer nya riktningar av kapitalet sannolikt skapa omfattande
paverkanseffekter pa marknaden. Som till exempel ndr en VD mdts av beskedet av investeringskapitalet
endast ar tillgéngligt om hen presenterar en jamstalld ledningsgrupp. Da finns det en stdrre mojlighet att
jamstéalldhetsarbetet tar fart pa riktigt.
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Varfér ska man som pensionssparare, via sin tjdnstepension, stédja foretag som flyttar jobben fran orten till
Indien? Tycker man att det &r viktigt att jobben stannar i Sverige bor man kunna rikta sitt tjanstepensions-
kapital till féretag utan outsourcingplaner.

Soéderberg & Partners har inte ett fardigt system som vi kan rulla ut pa marknaden men utgangspunkten for
vart arbete har varit att vi tror att intresset finns. Darfor behdver marknaden moderniseras bade tekniskt,
men ocksa demokratiskt for att tillgodose behovet av eget inflytande. Samtidigt ar det inte heller nagon
silverkula vi tror vi har hittat, utan snarare ytterligare ett steg for att flytta inflytande fran institutioner till
spararna.

Idag investeras mycket av tjanstepensionskapitalet i bolag som inte alltid for 6ppna for kapital som kommer
med forbehall. Har ser vi paverkansarbetet i styrelserummet som den sjédlvklara metoden. Kapitalférvalta-
ren som har ett tydligt paverkansmandat fran pensionsspararna kommer att vara en nagel i 6gat pa ledning-
en om den inte agerar i linje med dgarens 6nskemal.

Paverkansprofilerna

Hur ska da kapitalférvaltarna fa reda pa vad deras sparare vill rikta sitt tjanstepensionskapital mot? Var idé
ar att man skapar ett storre urval av investeringsprofiler, som vi i denna rapport kallar f6r paverkansprofiler,
som varje sparare far vélja mellan. Givetvis ska ett trovardigt icke-alternativ alltid finnas tillgangligt.

Urvalet av olika paverkansprofiler gar att géra pa manga olika satt och var metod bygger pa en analys av de
asikter som ofta lyfts fram i den allmanna debatten. Tanken &r att det ska vara enkelt att vélja olika paver-
kansprofiler snarare an att endast ha fritextsvar eftersom det blir svarare att sammanstalla och for forval-
tarna att tolka svaret.

Foljande paverkansprofiler tror vi skulle skapa stérst mervarde fér spararna samt kunna skapa férandringar
genom mer eller mindre investeringskapital:

- f 2

Foretag med kollektivavtal Investeringar som framjar Foretag som &r jamstallda Foretag som arbetar mot
jobb i Sverige mutor och korruption
‘ @ ! Q i Jl
Féretag som betalar skatt i Investeringar som leder till Féretag som inte anvander Lokala foretag i olika geogra-
Sverige minskat koldioxidutslapp barnarbete fiska omraden
Féretag som satsar pa ett Investeringar som ger battre Foretag som arbetar mot slit- Inget, jag vill bara fokusera
6kat CSR-arbete férutsattningar fér djurlivet och sléngsamhaillet pa avkastning
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|dén &r ocksa att inte heller skriva exakt hur och eller pa vilket satt investeringarnas effekt ska redovisas.
Tanken &r att varje forvaltare far svara pa hur de véljer att tolka investeringsdirektiven fran spararna och i
sin tur krava férandringarna av respektive investering.

Tar vi paverkansprofilen "Féretag som ar jamstallda” gar den att tolka pa flera olika satt. Det kan sjalvfallet
handla om styrelser och ledningar som &r jamstéllda men ocksa om hela bolagets jamstéalldhetsarbete. |
forlangningen gar det att diskutera om inte enskilda produkter som exempelvis tvattmaskiner i utvecklings-
lander som tillater kvinnor att arbeta i storre utstrackning, ocksa &r ett jamstalldhetsarbete att investera i
for att uppna jamstélldhet.

Eftersom att de flesta inte kommer pensionera sig pa franska sydkusten utan stanna kvar dar man levt och
arbetat ar det viktigt att det finns valfungerande féretag kvar pd manga orter i Sverige. Pensionsmaktsys-
temet skulle kunna bidra till en mer positiv utveckling i en allt mer glesbefolkad landsbygd. Det finns inte
manga miljonarer i Jdmtland men det finns manga pensionsmiljonarer. Skulle bara halften av dessa rikta 10
procent av sitt pensionskapital till investeringar som gynnar Jamtland skulle det ge flera hundra miljoner
till det lokala foretagandet. Denna mojlighet att ta ansvar for sin narmiljo finns tyvarr inte i dag eftersom
kapitalet ar upplast och otillgangligt.

Opinionsunderlaget

Vi genomférde en opinionsundersékning med hjélp av Novus, en matning som med statistisk sakerhet

ska representera svenska allméanheten 18-79 ar. Totalt har 1017 intervjuer genomférts under perioden 8-14
december 2016. Understékningen ar genomférd via webbintervjuer i Novus slumpmassigt rekryterade och
representativa Sverigepanel. Det &r samma undersodkning som Ekoredaktionen pa Sveriges Radio anvénder
nar de mater opinionen.

Sammanfattning av opinionsunderlaget:

* Drygt 4 av 10 tror att man idag kan vélja hur sparandet i tjanstepensionen ska férdelas utifran
eget 6nskemal om vad man vill investera i.

* 67 procent av kvinnor och 64 procent av anstallda i offentlig sektor tycker att det &r viktigt
att kunna tjanstepensionsspara hallbart. Samma siffra for anstallda i privat sektor ar endast
17 procent.

* Mer an 8 av 10 uppger att de har begrénsad eller ingen koll pa vilka investeringar och fore-
tag som deras tjanstepensionssparande riktar sig mot. Framst ar det kvinnor och anstallda i
offentlig sektor som har minst koll p& hur deras kapital anvands.

= Tvaav tre skulle vilja veta vilka investeringar och féretag de genom sin tjanstepension sparar
i. Mest angeldagna ar kvinnor, unga mellan 18-29 och rédgrona véljare. Minst angeldgna ar
man, personer mellan 65-79 ar och sverigedemokratiska valjare.
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Vilken varld vill vi pensionera oss i?

Vi fragade hur man skulle rikta sitt kapital om man hade mojligheten. Har fick man precis som i den ténk-
bara verkligheten vilja mer &n ett alternativ. Med undantaget att om man valjer "Inget, vill bara fokusera pa

avkastningen” sa kunde man inte vélja nagot annat alternativ.

Om du skulle styra en del av ditt tjanstepensionssparande till att uppna varden utéver

avkastning, vilka av dessa sakfragor skulle du vilja att de som férvaltar din tjdnstepension

prioriterade? (Flera svar méjliga)
Foretag sominte anvander barnarbete
Foretag som betalar skatti Sverige
Investeringar som frémjar jobb i Sverige
Foretag som arbetar mot mutor och korruption
Investeringar som leder till minskat koldioxidutslapp
Foretag som &r jamstallda
Foretag med kollektivavtal
Foretag som arbetar emot slit- och slangsamhéllet
Investeringar som ger battre forutsattningar for djurlivet
Lokala foretag i olika geografiska omraden (t.ex. investeringar som gynnar Jédmtland)
Foretag som satsar pa ett okat CSR-arbete
Nagot annat omrade

Inget, jag vill bara fokusera pa avkastning

Vad blir det i pengar?

52%
39%
38%
31%

31%

25%

23%

23%

20%

o Ovriga landet 20%,
15% Norrland 30%

N%

20% 40% 60% 80%

100%

Om man séatter ett tak for att rikta sitt kapital pa 15 procent sa innebér det att det finns runt 300 miljarder

kronor tillgéngligt for att styra mot énskvéarda positiva varden.

117 miljarder kronor riktas till féretag 75 miljarder kronor skulle reserveras 69 miljarder kronor skulle satsas pa
som betalar full skatt i Sverige. till jamstallda féretag. féretag som har kollektivavtal som gynnar djurlivet

117 miljarder 75 miljarder 69 miljarder 60 miljarder
— — ' —
— — \— —
&= - ~— —— ~®
P~z — —
@ W@' w —
M= W— M— w'
— — -_— —

60 miljarder kronor till investeringar
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Opinionsanalys

Det finns flera ovantade slutsatser att dra fran resultatet av denna fraga men ocksa nagra vantade iakttagel-
ser. Vi vet sedan tidigare att manga vill motverka barnarbete, CO2-utslépp och korruption. Fér dessa finns
det enskilda hallbara investeringsalternativ redan i dag.

Det ovantade &r att ndra 4 av 10 vill rikta sitt kapital till foretag som betalar full skatt i Sverige. Nagot som
ligger langt fran verkligheten i dag. Att ndra 4 av 10 vill att deras pensionskapital ska anvéndas till investe-
ringar som ska leda till jobb i Sverige dr nagot som ar helt otdnkbart i kapitalférvaltningen i dag. Trots att
arbetstagarorganisationen LO styr dver pensionskapitalet tillsammans med arbetsgivarorganisationen som
bada varnar om kollektivavtalen, saknas helt mojligheten att kréva detta nér vi pensionssparar.

Om svenska folket fick mojligheten att rikta sitt eget tjanstepensionskapital skulle sannolikt féretag som
séljer och utvecklar produkter och tjanster som varnar om djurlivet fa en massiv kapitaltillforsel. Det skulle
handla om flera miljarder som tillgdngliggors for ett battre djurliv. Inte ens det mest djurvéanliga riksdags-
partiet kan mata sig med den samlade ambitionen hos svenska pensionssparare. Kraften i vad vi kan géra
tillsammans med hjalp av var dolda makt ar vasentligt stérre an enskilda motioner i en riksdagskammare.

Sjalvfallet bygger detta pa att férvaltarna kan se avkastning i framsta rummet, men dar likvardiga investe-
ringar finns borde spararens egen vilja styra i stérre utstrackning an i dag.

Kommer detta att genomféras?

Var matning visar att 77 procent skulle sdga att det &r ganska sannolikt till mycket sannolikt att de skulle
vélja en eller flera av paverkansprofilerna for att rikta sitt tjanstepensionskapital om de fick fragan. Det visar
att viljan finns men att det kraver en infrastruktur och en anvandarvanlighet for att pensionssparare skulle
rikta om sitt kapital.

Hur stor del av ditt tjanstepensionskapital skulle du i sa fall vilja rikta mot
nagra av dessa investeringsprofiler?

Signifikanta skillnader
0 - 15 procent
oP Foljande undergrupper instammer till en hogre andel att de
skulle vilja rikta en del av sitt tjdnstepensionssparande (indelat i

" procent) mot nagra av dessa investeringsprofiler:
15 - 30 procen
0-15 procent:
- 18-29 ar (15%)
30 - 50 procent 26%
30-50 procent:
- 30-49 ar (31%)
50 - 75 procent 24%
50-75 procent:
- 65-79 ar (30%)
75 - 99 procent - Boende i Mellansverige (29%)
100 procent:
- 30-49 ar (18%)

100 procent - Universitetsutbildade (17%)

0% 20% 40% 60% 80% 100%

Har ser vi att 6ver hélften av alla tillfragade skulle kunna tanka sig att rikta om sa mycket som 50 procent av
sitt sparande mot positiva varden.
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Forvaltarnas roll

Var bild &r att manga kapitalférvaltare ofta far sta till svars for varfér de inte satsar pa hallbarhetsarbetet
eller varfor de satsar pa jamstélldhet och inte rent vatten i utvecklingslander. Medias nyckfullhet far manga
forvaltare att tvingas gissa vad spararna faktiskt vill prioritera. Darfor skulle en 6kad pensionsmakt fér spa-
rarna ocksa ge kapitalférvaltarna en storre trygghet i vad de ska fokusera pa.

Nar de far fragor om varfor de inte investerar i det ena féretaget kan de svara att deras huvudspar ar att leta
avkastning pa mer jamstéllda bolag eller féretag som skyddar djur i stérre utstrackning. De blir ambassa-
dorer for sina pensionssparare istallet for att styra efter eget behag. Vidare &r det inte osannolikt att mer
nischade kapitalférvaltare dyker upp for att tillgodose spararnas nya bestéllningar.

Samtidigt ar att det angelaget att papeka att det &r kapitalfrvaltarna for de stora pensionsbolagen som
kortsiktigt ar de som férlorar pa denna nyordning. De gar fran fullt inflytande till att behéva ge upp delar av
makten till spararna. Pa lang sikt 6kar transparensen, intresset och trovardigheten fér systemet.

Utmaningar for att astadkomma detta

Det finns flera trosklar som behdver éverkommas for att kunna genomféra denna féréandring. De tre storsta
ar dagens begransade flyttratt, Svenskt Naringslivs och LO:s ovilja att férandra dagens system, och fragan
om hur detta kan dventyra den finansiella stabiliteten ndr manniskor sjélv far styra sin pension.

Det &r forstaeligt att de som konstruerat dagens tjanstepensionssystem och har makten dver spararnas
kapital inte vill slappa den kontrollen. Att 6vertyga Svenskt Naringsliv eller LO &r nog svarare an att vinna
stod bland sparare och politiker for storre eget inflytande Gver pensionen.

For att motverka en bristfallig diversifiering, som kan innebéra att spararna omedvetet tar for stora enskilda
risker nar de utnyttjar sin pensionsmakt, tror vi dock att det ar bra att satta ett tak for hur stor del av indivi-
dens totala tjanstepensionskapital som ska kunna placeras i positiva varden. Vi uppskattar att 15 procent ar
ett rimligt tak for detta. Det skulle tillgangliggtra runt 300 miljarder kronor att rikta utvecklingen i samhal-
lets férandring mot nagot spararna sjélva vill se. Ifall kapitalférvaltarna inte kan hitta avkastning pa riktade
investeringar i dag kommer det ocksa skapas marknader utifran ny 6kad efterfraga.

Det finns ocksa en utmaning i att skapa en transparens for att kunna félja upp att pengarna gar till ratt sa-
ker och gor nytta. Har kommer kapitalférvaltarna behéva skapa aterrapporteringssystem som pa ett enkelt
satt visar pa de forbattringar som deras investeringar har lett till inom respektive paverkansprofil.

En risk &r att kapitalférvaltare anvander detta for att dolja prestation eller avgifter genom att fokusera pa
hjartefragor istallet for avkastning. Darfor ar det centralt att sjalva avkastningen kommer i framsta rummet.
En annan risk ar att detta anvédnds for greenwashing, men den risken bedéms vara évergaende. Nar system
val kommer pa plats kommer konkurrensen om kapitalet sortera ut de oseri6sa.
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Varfor tror vi pa detta?

Var vision ar att vi arbetar proaktivt idag for att du ska kunna leva ett tryggare och rikare livimorgon. | detta
ligger grundansatsen att du sjalv ska kunna avgoéra hur dina pengar ska forvaltas, oavsett om det ar till
pensionen eller till annat sparande. Vi vet ocksa att férvaltandet av kapital framst handlar om avkastning
men manga ganger inkluderar vardet av riskkontroll och férstaelsen for kraften som finns nér man samlar
mycket kapital for att fa till battre villkor med kapitalférvaltare.

Med var erfarenhet av att frvalta stora summor kapital vet vi att det gar att astadkomma stora férandring-
ar nar tillrackligt mycket kapital styrs eller riktas at ett visst hall. Fér att det ska kunna genomféras kravs
forandringar som okad flyttratt och en mer 6ppen instéllning hos de som i dag styr éver tjanstepensionska-
pitalet.

Det vi vill géra med denna rapport ar att belysa mojligheten att anvanda en outnyttjad resurs for att styra
varlden i en béattre riktning. Men for att géra det mojligt att rosta med fotterna behovs foljande forutsatt-
ningar:

* Att pensionsspararna vill ha méjlighet och skulle anvanda den.
* Att kapitalférvaltarna skulle lyssna pa nya direktiv fran spararna.
*  Att Svenskt Naringsliv och LO tillater sparare att rikta sitt tjdnstepensionskapital. D
* Attriksdagen tillater fri flyttratt av tjanstepensioner. D

Soderberg & Partners kommer att séka stod for var idé om att flytta inflytandet fran stora pensionsbolag
tillbaka till de enskilda pensionsspararna. Vi har ingen fardig modell fo6r exakt hur detta ska genomforas eller
svar pa varje foljdfraga, men det vi vet ar att potentialen i detta har kraft att positivt férédndra den varld som
tjanstepensionsspararna ska bli gamla i.

Nu vill vi traffa alla de som vill diskutera denna idé med oss for att tillsammans ta nésta steg for att forverk-
liga detta.
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