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Beretning

over

Forslag til folketingsbeslutning om at sikre, at ATP ikke pabegynder
ny konkurrenceforvridende erhvervsaktivitet pd markedet for privat
kapitalforvaltning via PEP VII-fonden

[af Torsten Schack Pedersen (V), Mona Juul (KF), Mette Hjermind Dencker (DF), Lars Boje Mathiesen
(NB) og Alex Vanopslagh (LA)]

Et flertal i udvalget (V, RV, KF, DD, DF, NB, LA og ALT) mener, at ATP udger en vigtig rolle i
det danske pensionssystem. ATP sikrer gode afkast til gavn for danske pensionister. ATP er et vigtigt
supplement til folkepensionen. Den position skal fastholdes.

ATP er en offentlig virksomhed, som er etableret for at forvalte de obligatorisk opkraevede midler, som
danskere i arbejde labende indbetaler, og som i dag udger ca. 1.000 mia. kr.

ATP skal holde sig til den opgave, som ATP er etableret for at lose og har lost godt igennem értier.

I oktober 2020 oplyste ATP, at der vil blive foretaget en a&ndring i forretningsomradet for ATP’s nye fond,
ATP Private Equity Partners VII K/S. ATP foretager private equity-investeringer, som er investeringer
1 unoterede aktier i form af kapitaltilsagn til kapitalfonde gennem en raekke helejede datterselskaber,
herunder Private Equity Partners AIFM ApS, som er samlet i regi af ATP Private Equity Partners (ATP
PEP). ATP PEP fungerer som en sdkaldt fund of funds, der sdledes gennem en rekke portefoljefonde
investerer i andre kapitalfonde og unoterede selskaber.

Indtil nu er ATP PEP’s investeringer gennem portefoljefondene foretaget udelukkende med investering-
smidler fra ATP. ATP PEP har imidlertid ved en pressemeddelelse af 2. oktober 2020 offentliggjort, at
deres nyeste fond, ATP Private Equity Partners VII K/S (ATP PEP VII), vil &bne for investeringer fra
eksterne investorer.

Partierne ser med bekymring pa, at ATP med den nyetablerede fond bevager sig i retning mod at bega
opgavetyveri, idet de med etableringen af en helt ny type investeringsselskab abner for at varetage
investeringer for private eksterne investorer.

Partierne frygter, at det vil medfere et brud med artiers praksis, og at ATP dermed bevager sig ud
1 urimelig konkurrence over for de private investeringsselskaber, der skal keempe om de private investe-
ringskunder.

Safremt ATP’s fond é&bner for privat kapitalforvaltning, kan det pavirke markedet negativt og mindske
effektiviteten og innovationen for private erhvervsdrivende, fordi private kapitalforvaltere ikke vil kun-
ne konkurrere med ATP’s permanente adgang til kapital. Private kapitalforvaltningsselskaber har en
betydelig udfordring og omkostning i forbindelse med den tidskraevende proces med tiltreekning af den
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nodvendige kapital. Sazrligt kan det vanskeliggere etableringen af nye private investeringsvirksomheder
og etableringen af private danske arbejdspladser.

Hvis ATP tiltrekker kapital fra eksterne investorer, vil ATP indtrede som akter pa et marked i kon-
kurrence med private kapitalforvaltere. Givet at ATP har adgang til massiv kapital, som hidrerer fra
et ikkekonkurrenceudsat marked, nemlig fra ATP’s lovfastede eneret som forvalter af en omfattende
pensionsformue, mener partierne, at der er en betydelig risiko for, at den type aktivitet vil vaere konkur-
renceforvridende.

ATP er en statslig myndighed, jf. notat af 23. april 1990 fra Justitsministeriets lovkontor om myndigheds-
afgrensningen 1 lovforslaget om ligestilling mellem mend og kvinder ved besattelse af visse bestyrel-
sesposter 1 den statslige forvaltning, statsministerens svar pd L 156 — sporgsmél 7 og 8, folketingséret
1989-90.

ATP eller datterselskaber 1 ATP vil sdledes gennem en form for krydssubsidiering givet deres karakter
have en konkurrencefordel pa det konkurrenceudsatte marked. Dette kan eksempelvis vare tilfeldet ved,
at ATP eller ATP’s datterselskaber er 1 stand til at tilbyde de eksterne investorer bedre vilkér end andre
kapitalforvaltere. Partierne mener, at hvis ATP eller ATP’s datterselskabers investeringsvilkar ikke er pa
markedsvilkar, kan der blive tale om ulovlig statsstette ifelge notat »ATP PEP VII — statsstotteretlige
overvejelser« af 21. januar 2021 af Gorrissen Federspiel, jf. Erhvervsudvalget, alm. del — svar pa sporgs-
mal 313, folketingsaret 2020-21.

Partierne mener ikke, at problemstillingen vedrerende konkurrenceforvridning og statsstette kan lases
ved, at ATP »benchmarker« niveauet for fees, dvs. betalinger, imod det private kapitalforvaltningsmar-
ked, idet ATP, som Danmarks sterste kapitalforvalter, vil kunne skabe markedet og saledes ikke kan
optrede 1 det private kapitalforvaltningsmarked uden at vaere konkurrenceforvridende.

Hensynet til, at ATP onsker at minimere investerings- og administrationsomkostninger ved at skabe
yderligere stordriftsfordele igennem kapitalforvaltning for private investorer, er efter partiernes opfattelse
ikke relevant i denne sammenheang, idet ATP ikke kan agere i1 det private kapitalmarked uden at vare
konkurrenceforvridende.

Partierne mener, at ATP er veldrevet med lave omkostninger, og at der derfor ikke er tungtvejende grunde
til, at det offentlige selskab ATP skal g& ind pa markedet for privat kapitalforvaltning.

Partierne vil derfor opfordre til, at regeringen 1 dialog med ATP sikrer, at ATP fastholder fokus pd den
samfundsmaessigt vesentlige opgave med forvaltning af de obligatoriske pensionsindbetalinger fra alle
danskere pa arbejdsmarkedet, saledes at ATP ikke pabegynder ny konkurrenceforvridende erhvervsaktivi-
tet pa markedet for privat kapitalforvaltning.

Et mindretal 1 udvalget (S, SF og EL) finder i lighed med flertallet bag beretningen, at ATP spiller en
vigtig rolle 1 det danske pensionssystem.

ATP-pensionen udger sammen med folkepensionen den ekonomiske grundtryghed for landets pensioni-
ster, og det er derfor vigtigt at fastholde ATP’s relevans og opné de bedst mulige afkast inden for de
rammer, som ATP virker under. ATP skal investere sine aktiver, saledes at medlemmernes interesser
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varetages bedst muligt. Det indebarer, at der ved investering af ATP-midlerne skal tilstraebes betryggende
sikkerhed, opretholdelse af midlernes realvardi samt det hgjest mulige afkast.

Beskaftigelsesministeriet har tidligere oplyst, at det rddgivende regeringsinterne statsstotteudvalg og
Kammeradvokaten har konkluderet, at der ikke er indikationer pa, at ATP yder statsstotte. Udvalget lagde
navnlig vaegt pa, at etablering af fondene er udtryk for markedsvilkar, og at investeringerne generelt
foretages pa markedsvilkdr med henblik pé at optimere ATP-pensionsmidlerne.

Folketinget har desuden givet ATP lovhjemmel i ATP-lovens § 26 b, stk. 5, nr. 2, til at drive forvaltning
af alternative investeringsfonde, og Finanstilsynet har givet tilladelse til at oprette PEP VII-fonden og
parallelfonden i overensstemmelse med lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.

Spergsmél om konkurrenceforvridende erhvervsaktivitet er reguleret i konkurrencelovgivningen, der
generelt pases af Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen. Mindretallet mener derfor ikke, at det er en poli-
tisk beslutning, hvorvidt konkrete selskaber inden for rammerne af den eksisterende lovgivning udever
konkurrenceforvridende erhvervsaktivitet.

Frie Grenne, Moderaterne, Inuit Ataqatigiit, Stumut, Sambandsflokkurin og Javnadarflokkurin havde ved
beretningsafgivelsen ikke medlemmer i1 udvalget og dermed ikke adgang til at komme med politiske
bemarkninger i1 beretningen.

Beslutningsforslaget blev fremsat den 1. marts 2022 og var til 1. behandling den 12. maj 2022. Beslut-
ningsforslaget blev efter 1. behandling henvist til behandling 1 Beskaftigelsesudvalget. Udvalget afgav
betenkning over beslutningsforslaget den 2. juni 2022. Beslutningsforslaget blev ikke 2. behandlet. Ud-
valget afgav den 1. september 2022 denne beretning over beslutningsforslaget.

Beslutningsforslaget og dokumenterne i forbindelse med udvalgsbehandlingen kan leses under beslut-
ningsforslaget pa Folketingets hjemmeside www.ft.dk.

Udvalget har behandlet beslutningsforslaget 1 2 moder.
Under udvalgsarbejdet er der omdelt 5 bilag pa beslutningsforslaget.

Udvalget har under udvalgsarbejdet stillet 15 sporgsmal til beskaeftigelsesministeren til skriftlig besvarel-
se, som ministeren har besvaret.

Pu.v.
Bjarne Laustsen

formand
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