Bilag 2

Lovligheden af etisk investeringerspolitik i pensionskasser

Rapport fra Pensionsmarkedsrådet 1998, kapitel 4 skriver følgende:

”I forsommeren 1997 var der en betydelig medieomtale af en række pensionskassers og livsforsikringsselskabers investeringsadfærd, væsentligst i relation til begrebet ”etiske” investeringer. 

Ifølge § 87 i lov om forsikringsvirksomhed er bestyrelsen og direktionen forpligtet til at anbringe selskabets/pensionskassens kapital på en hensigtsmæssig og for forsikringstagerne tjenlig måde, således at selskabet til enhver tid kan opfylde sine forpligtelser.

Bestemmelsen indebærer, at ledelsen skal søge at opnå det størst mulige afkast af en foretagen investering under hensyn til tilstrækkelig sikkerhed. Desuden indebærer § 87, at ledelsen i sin generelle investeringspolitik skal sørge for en så stor spredning af de samlede investeringer, at selskabet kan udrede de løbende forpligtelser samt honorere fremtidige ydelser i henhold til det tekniske grundlag, inkl. den allerede tilskrevne bonus, selv om enkelte investeringer må vise sig uholdbare.

Ansvaret for placeringen af investeringerne påhviler ledelsen (bestyrelse og direktion).

Ansvar for fastsættelse af de overordnede investeringsrammer og af strategi er bestyrelsens.

Forsikringsrådet har på et møde i slutningen af august 1997 diskuteret rækkevidden af § 87. I den anledning har Finanstilsynet udtalt følgende:

”Finanstilsynet gør opmærksom på, at da det ikke på forhånd er muligt at afgøre, hvilken investeringsstrategi der vil være mest fordelagtig, kan livsforsikringsselskaber og tværgående pensionskasser m.v. inden for lovgivningens rammer vælge flere investeringsstrategier - herunder strategier, der rummer krav om ”etiske investeringer”. Dette ændrer ikke ved pligten til på lang sigt at opnå det bedst mulige afkast. Det påhviler ledelsen at sikre sig - og i givet fald at kunne dokumentere - at stedfundne investeringer er sket på markedsvilkår, herunder at de forudsætninger, der er lagt til grund ved investeringsbeslutningen, er realistiske.

Ansvaret for valg af investeringsstrategi påhviler ledelsen. Lovgivningen er ikke til hinder for, at ledelsen forinden valg af investeringsstrategi rådfører sig med selskabets aktionærer/pensionskassens medlemmer. Ansvaret for valg af investeringsstrategi - samt pligten og retten til at træffe beslutninger - er imidlertid alene bestyrelsens og direktionens.”

Konklusionen på debatten blev således, at retningslinier om etiske investeringsbeslutninger er lovlige i det omfang, det ikke strider mod kravet om at sikre det højest mulige afkast. I forbindelse med debatten har en række pensionsselskaber valgt at offentliggøre overordnede principper for investeringsvirksomheden.”

