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Den nya finansmarknadsministern Asa Lindhagen (MP) bér se till att de som bestdmmer éver vart sparande gor det utifran realistiska forvantningar, skriver artikelforfattarna.
Foto: Jessica Gow/TT
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Fyra forskare: Nya finansmarknadsministern Asa
Lindhagen (MP) maste halla nere férvintningarna
pa grona investeringar.

De fungerar inte som huvudverktyg for
klimatomstillningen. Det centrala verktyget for att
gora virlden klimatneutral dr att sdtta pris pa
utslippen genom koldioxidskatter eller handel med
utsldppsritter, skriver fyra forskare.

UTVALD LASNING I DIN MEJLBOX

DN:s klimatredaktor Peter Alestig ger dig veckans
viktigaste lasning om klimatkrisen - nyheter,
granskningar, fordjupningar och intervjuer.

Fran manga hall stills nu krav pa att de statliga pensions-
fonderna ska bidra till klimatomstallningen genom att bara
investera hallbart. Férvintningarna pé grona finansiella
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investeringar ar mycket hoga — de ska vara ett centralt verktyg
for att stoppa klimatférdandringarna och samtidigt ge battre
avkastning till spararna. Dessa forvantningar ar inte realistiska.
Risken ar stor att forvantningarna grusas med negativa
konsekvenser for engagemanget i klimatfragor och att
overgripande samhallsmal som klimatomstallning, god
avkastning for pensionssparare och finansiell stabilitet
motverkas.

Det ar forstas inget fel att vilja gora ratt som investerare — att till
exempel inte vilja tjana pengar pa skadlig verksamhet som
tobaksindustri eller kolbaserad energiproduktion. I dag erbjuds
sparare en rad mojligheter att investera i aktie- och
obligationsfonder som foljer klimatsmarta strategier eller att
sortera bort branscher och foretag baserat pa héllbarhetshansyn.
Att vdlja dessa pAminner om att gora héllbara val som
konsument — man koper ett gronare tvattmedel eller viljer en
kortare semesterresa. Kostnaden for sddana val ar ofta liten. Att
det ar svart att veta exakt vad mitt val har for effekt spelar da inte
sa stor roll — det riacker att det kinns ratt.

Nir det giiller statliga pensionsfonder kan det dock inte
ricka att det kiinns ratt. Den nya finansmarknadsministern
Asa Lindhagen bor dirfor se till att de som bestimmer 6ver vart
sparande gor det utifran realistiska forvantningar. Regeringen
har hittills pressat de statliga pensionsfonderna att 6ka innehav
av aktier och obligationer klassade som grona och att dra sig ur
alla fossila verksamheter. Detta riskerar att kosta — minska
framtida pensioner — men kan inte forvéntas att géra betydande
klimatnytta. I stillet bor de stora statliga fonderna anvianda sitt
breda innehav i borsnoterade bolag for att soka paverka
omstéllningen genom att 4ga och styra foretagen. Ansvariga
myndigheter som Finansinspektionen, Pensionsmyndigheten och
Riksbanken bor ocksa ta ansvar for att inte 6verdrivna och
riskabla férvantningar pa grona investeringar byggs upp.

Regeringen har hittills pressat de statliga
pensionsfonderna att 6ka innehav av
aktier och obligationer klassade som grona
och att dra sig ur alla fossila verksamheter.
Detta riskerar att kosta - minska framtida
pensioner - men kan inte forvintas att
gora betydande klimatnytta.

Grona finansiella investeringar fungerar inte som huvudverktyg
for klimatomstallningen. Det helt centrala verktyget for att gora
varlden klimatneutral ar att sitta pris pa utslappen av koldioxid.
Det kan ske genom koldioxidskatter eller handel med
utslappsritter. Vi vet att dessa verktyg fungerar och kan uppna
acceptabla klimatresultat till minsta mojliga kostnad. Redan det
modesta priset pé utsldpp inom EU:s utsldppshandel gor
kolkraften olonsam. Omfattande utredningar frén den
Internationella valutafonden IMF visar att pris pa utslapp &r
effektiva och nodvandiga.

Koldioxidavgifter fungerar eftersom de gor utslapp kostsamma
och darmed minskar lonsamheten i ohallbar verksamhet. Syftet
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med att dra sig ur fossila investeringar ar ocksa att avskracka
investeringar i dessa genom att minska deras l6nsamhet.

Problemet ér att detta verktyg av tre skl ar alldeles for
svagt for att ha ndgon avgorande effekt:

Borsen ir bara en finansieringskilla av manga —
kolkraftverk och andra bruna investeringar kan
finansieras pa annat hall -- utanfor borsen eller
fran andra lédnder. Och de flesta investeringar

finansieras internt, fran foretagens vinster och kassa, och ar

diarmed oberoende av finansieringsvillkor.

Att siillja en aktie (eller avsta fran att kopa)

minskar dess pris. Diarmed 6kar l16nsamheten for

andra som overviger samma eller liknande
investeringar. Om svenska pensionsfonder séljer oljeaktier sa
blir oljeinvesteringar alltsd l6nsammare for andra.
Forskningsoversikter visar att de direkta effekterna pa utslapp av
att vissa investerare drar sig ur fossilbranschen dérfor ar
obetydliga sa linge som fossilbranschen ar lonsam.

Om hallbarhetsinriktade idgare séljer aktier i

mindre hallbara foretag tappar de ocksa ritten

att paverka verksamheten i hillbar riktning. Inte
ens de allra mest ambitiosa omstallningsplanerna innebar att alla
fossila foretag omedelbart ska stoppa sin verksamhet.
Konventionell olja och gas kommer att anviandas i ett par
decennier till. Att silja fossila foretag innebar inte att foretagen
forsvinner utan att inflytande 6ver dem ldmnas 6ver till andra,
sannolikt mindre ansvarsfulla, dgare.

Att sillja fossila foretag innebdr inte att
foretagen forsvinner utan att inflytande
over dem limnas oOver till andra, sannolikt
mindre ansvarsfulla, digare.

P4 senare ar har stora internationella kapitalférvaltare borjat
samarbeta for att genom sitt dgande motverka oetiskt beteende
som korruption, krankning av arbetstagarnas rittigheter och
antiklimatlobbing som ar ett stort hot mot omstillningen. Det
behdvs fler som gor sddant, inte farre.

Grona fonder ger inte béttre forvintad avkastning. Det
kan lata som en sjilvklarhet att det 1angsiktigt hallbara maste ge
bist avkastning och under det senaste aret har avkastningen pa
grona investeringar ocksa varit mycket god. Manga marknadsfor
nu grona fonder med dessa argument men decennier av finansiell
forskning visar dock att man bor vara skeptisk. Det har genom
historien inte fungerat att 6ka avkastningen pa lang sikt genom
att anvanda allmant kand information utan att samtidigt 6ka
risken.

Om klimatpolitiken i omviirlden framover
blir mer kraftfull in vad dagens
investerare tror kan ocksi investeringar i
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grona foretag ge en overavkastning. Men
en strategi dir man tror sig veta bittre in
alla andra ir for aktivister och sma
hedgefonder, inte offentliga
pensionssystem.

Den som vet nagot om ett foretags framtid innan andra vet det
kan forstas tjana pengar pa borsen. Detsamma géller om man
med tur eller skicklighet lyckas hitta en framtidsbransch fore alla
andra. Om klimatpolitiken i omvérlden framdver blir mer
kraftfull 4n vad dagens investerare tror kan ocksa investeringar i
grona foretag ge en 6veravkastning. Men en strategi dar man tror
sig veta béttre dn alla andra ar for aktivister och sma
hedgefonder, inte offentliga pensionssystem.

Kapitalbrist ir inte problemet. Den globala omstéllningen
kraver investeringar som kostar pengar. Sarskilt stora krav
kommer detta att stilla pa Kina, Indien och ménga andra
utvecklingslander. Att svenska pensionsfonder skulle bekosta
denna omstillning genom att 1dna ut pengar lite billigare &r helt
enkelt inte realistiskt. PA hemmaplan, i Sverige och i EU, tyder
inget pa att omstéllningen till klimatneutralitet forsinkas av brist
pa kapital. Tvirtom finns ett enormt utbud av investeringsvilligt
kapital bade for stora kapitalinvesteringar och i sma nya foretag
som utvecklar ny teknik. En 6verdriven tilltro till avkastningen i
grona investeringar kan dock riskera en kapitalflykt om
forvantningarna inte infrias.

Omstéllningen till klimatneutralitet &r nédvandig och vi &r
optimistiska om att den kommer att ske. For att den ska gora det
maste klimatpolitiken bygga pa realistiska forvantningar om vad
som fungerar och vad som inte gor det. Vi maste flytta fokus till
det som fungerar — blicken pé bollen!
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