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Svensk sammanfattning av rapporten "The largest European asset owners: an assessment of the 2°C
alignment of equity portfolios”, juni 2017 WWF (Bryssel, Belgien) som finns pa www.wwf.se/hallbarekonomi:
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Det pagar en omstillning till en klimatsmart
ekonomi. Kostnaderna for fornybar energi faller och
kolanvandningen minskar strukturellt. Paris-avtalet,
godkant av 195 lander, har skapat en starkt global
konsensus kring klimatmalen och ett behov av att
styra finansiella floden mot dessa mal. Med nuvarande
regleringar kommer dock CO,-utslappen leda till en
global uppvarmning upp till 4,9°C. Det kommer orsaka
katastrofala konsekvenser inte bara for ekosystem och
samhallen, utan ocksa medfora allvarliga risker for
investerare.

Investerare har borjat agera men kommer att beh6va gora betydligt
mer for att Paris-avtalets klimatmal ska uppnas. Hur mycket bidrar de
egentligen till omstillningen for att stabilisera klimatet? Ligger deras investeringar
ilinje med klimatmalen? Hur kan vi méta att de gor vad som kravs? Investerare
behover stodjas — men ocksa utmanas — nir de nu borjar styra om kapitalet i
riktning mot en hallbar framtid och maximal avkastning.

For att bidra till investerarnas omflyttning av kapital har WWF
genomfort en helt ny typ av kartlaggning, som ger underlag och

driver pa den vixande diskussionen om i vilken utstrackning kapitaldgarnas
investeringsportfoljer bidrar till Paris-avtalets mal. WWF har, vid tidpunkten
for denna publicering (juli 2017), kartlagt aktieinnehaven® for 8o av Europas
100 storsta kapitaldagare i tolv lander — har definierade som pensionsfonder,
forsakringsbolag och statskontrollerade fonder. Dessa 80 kapitaldgare forvaltar
sammantaget cirka 113 biljoner SEK, vilket ar mer dn hilften av det kapital
som forvaltas av institutionella investerare i Europa.? Hittills har 29 av dessa
kapitaldgare tillhandahallit underlag for inkludering i studien. Det finns ett
vaxande behov av klimatrelaterad redovisning fran finansmarknadens aktorer,
vilket denna studie askadliggor.

Rapporten visar hur en framatblickande analys kan ge underlag for
kapitaldgares investeringsbeslut i noterade aktier. Analysen ar avgransad
till utvinning av kol samt elproduktion (kolbaserad och férnybar) och jamfor
innehav i en aktieportfolj med ett 2°C-scenario fran International Energy Agency.
Aven andra koldioxidintensiva branscher (olje-/gasutvinning, fordonsindustrin)
har analyserats och presenterats for kapitalagarna, men redovisas inte i denna
rapport. En liknande analys for foretagsobligationer kommer kunna goras inom

1 Allokeringen for olika tillgdngsklasser (noterade aktier, rantebiarande virdepapper, onoterade tillgdngar osv)
varierar mellan olika kapitaldgare. Aktieinnehavet stdr for en del av den totala investeringsportféljens bidrag
till klimatmalen, som kan vara bade hogre och ldgre i andra delar.

2 Beridkning baserad pé data frin EU-kommissionen Willis Towers Watson (2016).



kort. Genom att se bortom foretagens historiska koldioxidfotavtryck och istéllet
blicka framat i analysen kan en portfoljs teknologiexponering sammanstallas, dvs
vilka l6sningar bolagen man investerat i anviander och hur dessa l16sningar 6kar
eller minskar utslappen de narmsta fem &ren. Detta ger marknadens aktorer 6kad
mojlighet att bedoma i vilken riktning investeringarna behover styras.

Kartliaggningen dar genomford med hjalp av den modell for 2°C-analys
som utvecklats inom ramen for det EU-finansierade projektet
Sustainable Energy Investing Metrics (SEIM), och i samarbete med 2°
Investing Initiative. Modellen anvands for att jamfora i vilken utstrackning

en aktieportfolj ligger i linje med ett 2°C-scenario och en teknologifardplan

vid ar 2020 fran International Energy Agency (IEA) . I enlighet med
rekommendationerna fran Financial Stability Board (FSB)’s Task Force
on Climate-related Financial Disclosures (TCFD), ger SEIM-modellen en
vetenskapligt baserad, framétblickande scenarioanalysis for utvalda teknologier
i en investeringsportfolj. Analysen bygger pa data om fysiska tillgdngar: faktisk
kapacitet och planerad produktion de kommande fem &ren for varje foretag (t ex
kolutvinning i ton/ar eller kolbaserad respektive fornybar elproduktion).

-

Analysen ger underlag for nagra slutsatser
om kapitaldagarnas aktieportfiljer:

For det forsta, bristen pa redovisning av innehav fran majoriteten av
kapitaldgarna, delvis beroende pa nuvarande brist pa reglering,
medfor svarigheter for jamforelser av aktieportfoljernas bidrag till
klimatmalen. Som en f6ljd av TCFDs rekommendationer ar det viktigt att vara
medveten om att regleringarna kring klimatrelaterad finansiell redovisning kan
fordndras inom en snar framtid.

For det andra, analysen av tillgiinglig information fran 29 kapitaligare
visar pa stora skillnader for olika teknologier i aktieportfoljernas
bidrag till klimatmalen:

» For kolutvinning ar de flesta undersokta kapitaldgarna val positionerade i
forhallande till IEAs 2°C-scenario for 2020: det innebar att de redan har minskat
den relativa exponeringen mot kol i sina portfdljer jamfort med IEAs scenario
och genomsnittet pé aktiemarknaden
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« For kolbaserad elproduktion kommer narmare halften av kapitaldgarna inte ner
under den niva som kravs for att klara IEAs 2°C-scenario ar 2020

« For fornybar elproduktion ligger mer dn hilften av kapitalagarna val till i
forhallande till IEAs 2°C-scenario ar 2020 — vissa med god marginal, medan
resten ligger under vad som kravs

+ Nastan alla kapitaldgare klarar IEAs 2°C-niva ar 2020 for minst en av de tre
teknologierna teknologierna kolutvinning, kolkraft och fornybart.?

Fler portfoljanalyser fran kartliggningen vantas bli tillgéangliga efter denna
rapports publicering. Resultaten hittills visar att trots att vissa kapitaldgare
gar fore sa ar betydande delar av finansmarknadens aktieinnehav
oforenliga med IEAs 2°C-scenario ar 2020 for kolutvinning,
kolbaserad kraftproduktion och fornybar elproduktion.
Kapitaldgare maste vidta omedelbara dtgirder for att fa investeringarna pa
ratt spar till 2020.

WWF rekommenderar
darfor att:

« Kapitaldgare borjar analysera och redovisa i vilken utstrickning
deras finansiella portfoljer 6verensstimmer med IEAs 2°C-scenario
for utvalda teknologier

« Kapitaldagare bidrar till att utveckla och efterfraga metoder som mater finansiella
portfoljers bidrag till klimatmalen

« Kapitaldgare verkar for full transparens av innehav for alla tillgdngsklasser: det
finns flera goda exempel frin fem olika linder i denna studie®

 Finansiella lagstiftare och myndigheter omgéende for in rekommendationerna
frdn TCFD I europeiska och/eller nationella lagar och regler

« Portfoljanalyser i linje med klimatmalen ses som "best practice” och sa snart som
mojligt satter normen for hur marknaden bidrar till Paris-avtalets uppfyllelse.
Som namnts tidigare, battre redovisning av innehav fran kapitalagare — publikt
eller till lagstiftaren som ett forsta steg — ar avgorande for att uppna detta.

WWF kommer fortsatta att 6ka sitt engagemang med kapitaldgare, finansiella
lagstiftare och andra marknadsaktorer — publikt och enskilt — for att driva pa
utvecklingen av redovisning och omstallning av finansiella floden pa marknaden.

Las mer i den fullstandiga WWF-rapporten “The largest European asset owners:
an assessment of the 2°C alignment of equity portfolios” som finns pa
www.wwf.se/hallbarekonomi.

3 Observera att IEAs 2°C-scenario beskriver en omstillning med 50% chans att halla oss under tva graders
temperaturékning — dvs en bra bit frén 1,5°C — och att en finansiell portfolj som ligger i linje med detta scenario
t ex for kolutvinning ar 2020 inte innebar att en den &r fossilfri.

4 23 kapitaldgare i fem ldnder publicerar aktieinnehaven pa sina hemsidor.



RESULTAT FRAN KARTLAGGNING FOR KOLUTVINNING, KOL-
BASERAD ELPRODUKTION OCH FORNYBAR ELPRODUKTION

Overensstimmelse med scenariot dkar fran vinster till hoger: kapitaligare vars
aktieportfoljer inte klarar nivan for IEA: scenario presenteras med ett negativt
varde (rott), medan de som klarar denna niva far ett positivt varde (gront).
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En 2°C-analys av Europas storsta
kapitalagares aktieportfoljer

REDOVISNING

Oppen redovisning av innehav
saknas vilket forsvérar 2°C-

.2. g KAPITA L— analys av portfolier.
AGARE

29 europeiska
kapitaldagare av 80
har analyserats.
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OVERENS-
STAMMER

-~ ial Niistan alla analyserade

UVE R E NSSI-AM M E R EJ portfoljer 6verensstimmer
med IEAs 2°C-scenario for

kolutvinning.

Nastan hilften av aktieportfoljerna
overensstimmer ej med IEAs
2°C-scenario for kolkraft och fornybart.

° Dérfor finns vi
(&) Vi arbetar for att hejda forstérelse av jordens naturliga livsmiljcer

>
och bygga en framtid dar ménniskor lever i harmoni med naturen.
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