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Ar 2015 beslutade riksdagen om ett nytt mal for
finansmarknadspolitiken: att det finansiella systemet ska bidra till en
héllbar utveckling. Finansmarknadens aktorer ska beakta
miljomassiga, sociala och bolagsstyrningsmaissiga aspekter i sina
verksamheter. Hallbarhetshdnsyn har pad méanga sitt en naturlig
koppling till faktorer som finansiella foretag behdver beakta for att
kunna beddma risken i sina affarsforbindelser — oavsett om det
handlar om kreditgivning, forsdakringsverksamhet, investeringar eller
annat.

Att hantera klimatfragan &r en central del av hallbarhetsarbetet i vart
samhille, och innebédr mycket stora fordndringar for manga
verksamheter. Bade klimatforandringar och atgérder for att stdlla om
till klimatneutralitet innebér risker, potentiellt stora sddana, for
enskilda verksamheter savil som for ekonomin som helhet och
diarmed ocksa for det finansiella systemet. Dessutom &r det ménga
foretag som marknadsfor sig sjélva och sina produkter som grona. Det
r en vilkommen utveckling, men innebdr ocksa
konsumentskyddsrisker.

FI har i uppdrag att verka for ett stabilt finansiellt system som ska
bidra till en hallbar utveckling och ett hdgt konsumentskydd. Darfor
behover vi se till att det finansiella systemet hanterar klimatrisker och
bidrar till omstéllningen. For det behdver de finansiella foretagen
kunna identifiera vilka verksamheter som kommer att paverkas
positivt — och negativt — av en gron strukturomvandling. D4 kan de
ocksé bidra i finansieringen av investeringar for att stélla om till
klimatneutralitet och ge klimatmedvetna kunder det de efterfragar.

I &r infors nya EU-regler med stor betydelse for finansmarknadens roll
pa hallbarhetsomradet. EU:s forordning om héllbarhetsrelaterade
upplysningar (disclosureforordningen) skirper kraven pa bland annat
fondbolag och forsikringsbolag att redovisa hallbarhetsrelaterad
information om de verksamheter som de pé olika sitt finansierar. EU-
taxonomin for hallbara investeringar innebér detaljerade regler for att
beddéma om en verksamhet kan definieras som miljoméssigt hallbar.
Likartade krav dr att vénta for bankernas kreditgivning, och vi
uppmanar bankerna att gi fore i friga om att uppfylla de krav som kan
forvéntas i kommande reglering.

De nya regelverken har tagits fram pa kort tid med hog ambitionsniva.
Globala problem kriver globala 16sningar och det &r bra att EU, som
star for en sjattedel av véirldsekonomin och av de globala utslappen,
ligger i framkant. Men regelverken dr komplexa, och genomférandet
innebér utmaningar for de finansmarknadsaktorer som omfattas.
Ansvaret for att hitta former for att tillimpa disclosureférordningen
och taxonomin ligger pa aktorerna. FI bidrar till att underlétta det
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arbetet genom att fora dialog med sévél enskilda foretag som
branschforetradare, for att beméta fragor och utveckla praxis.

Som tillsynsmyndighet kan FI bidra till att paskynda en omstillning
och undanréja hinder. En av véra viktigaste uppgifter just nu géller
néringslivets hallbarhetsrapporter. Skérpta redovisningskrav pa
néringslivet i stort dr en forutséttning for att de finansiella foretagen
som mellanhinder ska kunna leva upp till hogt stidllda krav pa
genomlysning av finansiella exponeringar. Det behdver bli enklare for
investerare och andra intressenter att forsta och jamfora information
om ett foretags klimatexponeringar och omstéllningsarbete. FI har
darfor tagit en aktiv roll i ett pAgdende internationellt samarbete for att
fa fram en global standard, med TCFD:s rekommendationer som
utgangspunkt.’ Vi driver ocksa pa for att fler foretag redan nu ska
rapportera enligt TCFD.

I rapporten beskriver vi &ven andra prioriterade aktiviteter pa
hallbarhetsomradet. Som en del i arbetet med det tilliggsuppdrag som
FI haft under éret har vi undersokt i vilken utstrickning de finansiella
foretagen frivilligt méter och rapporterar klimatrelaterade risker och
klimateffekter. Vi har ocksé gjort berdkningar pa hur tillgangar i
svenska forsakringsforetag forhaller sig till klimatmalen i Parisavtalet,
dér vérldens ldnder enades om att hélla den globala uppvarmningen
under 1,52 grader.? For att f& ner utsldppen behover priset pa
koldioxid 6ka pa manga héll i vérlden. For att béttre forsta och hantera
omstillningsrisken kopplad till framtida prishdjningar foresprakar FI
att foretag anvander internpris pé koldioxid, och att de redovisar
information om det externt.

Det har nu gétt lite mer dn fem &r sedan klimatmétet i Paris. EU har
presenterat en strategi for att uppna klimatneutralitet till & 2050 och
Sverige till ar 2045.° Men trots bred uppslutning kring mélen sé &r de
globala utsldppen fortfarande for hoga om vi ska klara Parisavtalets
mal. Enligt FN:s klimatpanel IPCC krévs det stora forandringar for att
na dit, och tiden &r knapp. Vi maste agera skyndsamt, men samtidigt
strategiskt och fokuserat, annars hotar pé sikt en hastigare, och mer
oordnad, omstillning.

Finansiella foretag behover aktivt verka for en mer hallbar utveckling.
Det handlar om 6kad 6ppenhet om vilka exponeringar man har mot
béade fysiska klimatrisker och omstéllningsrisker. Det handlar dven om

1 Task Force on Climate-Related Disclosures. TCFD ar frivilliga rekommendationer fér hur
foretag kan redovisa information om hur de hanterar klimatrelaterade risker och méjligheter i
verksamheten.

2 Uppdrag till FI om uppfdljning av finansmarknadsaktérers klimatrapportering
(Fi2020/01920/FMASTAB)

3 Malet innebar att utslappen av vaxthusgaser fran svenskt territorium ska vara minst 85
procent lagre ar 2045 an 1990. Darutdver kan noll i nettoutslapp i viss man uppnas genom
okat upptag i skog och mark, utslappsminskningar genomférda utanfér Sveriges gréanser samt
avskiljning och lagring av koldioxid.
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att utveckla en god praxis i tillimpningen av nya regler och dela
information for att l4ra av varandra. For att vara trovirdiga i allt mer
klimatmedvetna kunders dgon, och for att sékerstilla att man inte star
som forlorare nér priset pa koldioxidutsléapp hdjs, kommer finansiella
foretag ocksa behova avsté fran att finansiera verksamheter som &r
langsiktigt miljomaéssigt ohallbara och saknar en realistisk strategi for
omstéllning. En del svenska foretag ligger langt fram nér det géller
dppenhet och omstillning. Ovriga gor klokt i att hdja sin
ambitionsniva och léra sig av dem som &r bast i klassen.

Stockholm den 18 mars 2021

Erik Thedéen

Generaldirektor
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Klimatet i fokus

Hallbarhet &r ett brett begrepp. FI har i uppdrag att arbeta for att det
finansiella systemet bidrar till en hallbar utveckling i vid mening. Men
det dr ocksa viktigt att prioritera i arbetet.* FI fokuserar just nu pa
klimatfragan, dér utvecklingen innebér stora risker, bade for vara
samhillen och det finansiella systemet, och dér det finns en bred
internationell uppslutning kring behovet av fordndring. Under 2020
fick FI ocksa i uppdrag att folja upp finansmarknadsaktorers
klimatrapportering.®

Klimatfoérandringarna ger upphov till stora fysiska och ekonomiska
risker, bade sett till deras mojliga omfattning, och hur de negativa
effekterna kan sla. Vi behover anpassa vara samhéllen till de nya
forutséttningar som klimatutvecklingen innebér. Sjilva omstéllningen
till en fossilfri ekonomi dr inte heller riskfri, och manga verksamheter
behover anpassas 1 grunden for att 6verleva. Andra kommer att
behova avvecklas.

Den finansiella marknaden och finansiella foretag kan bidra till en
ordnad omstéllning, genom att géra det marknaden &r bra pé — att
fordela kapital och risker, och sporra innovationer. Allt fler
investerare efterfragar ocksa hallbara placeringar.

Som FI har angett i flera sammanhang ligger det inte 1 FI:s mandat att
hoja eller sénka kapitalkraven for vissa typer av exponeringar enbart
for att frimja en hallbar utveckling.® FI kan inte heller férbjuda
finansiella foretag att finansiera miljomassigt ohallbara verksamheter
och aktiviteter. Men FI kan, och ska, stélla krav pa att finansiella
foretag tar hansyn till, och hanterar, relevanta risker. Det kan innebéra
att finansiella foretag behdver minska sin finansiering av
verksamheter som inte dr langsiktigt hallbara eller hélla mer kapital i
forhallande till exempelvis klimatrisker. Det géller bade kortsiktiga
och langsiktiga risker. Mot denna bakgrund anser FI att det ocksa &r
angeldget att finansiella foretag i 6kad utstrickning borjar redovisa sin
exponering mot miljomaéssigt ohallbara verksamheter, och vilka risker
som foljer med dessa. Det starker ocksé konsumentskyddet for alla de
som efterfragar hallbara finansiella produkter.

4 2 § férordning (2009:93) med instruktion for Finansinspektionen, 2 §

5 Se Uppdrag till FI om uppféljning av finansmarknadsaktorers klimatrapportering
(Fi2020/01920/FMASTAB)

6 Se t.ex. Fl:s yttrande &ver promemorian En &versyn av regleringen for tjanstepensionsforetag,
https://www.fi.se/sv/publicerat/remissvar/2020/yttrande-over-promemorian-en-oversyn-av-
regleringen-for-tjanstepensionsforetag/
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Informationskedjan behover starkas

Intresset for héllbara placeringar okar starkt, badde bland smasparare
och professionella kapitalforvaltare. Ménga privata aktorer &r villiga
att bidra till finansieringen av omstdllningen av véra samhéllen. Men
for att allokera kapital effektivt behdver investerare kunna sétta
prissitta risker och mojligheter pa klimatomradet. Det forutsétter att
foretagen som de investerar i ldmnar tydlig, rattvisande och jamforbar
information om hur verksamheten paverkas av klimatforandringar och
om hur de arbetar for att stdlla om. Att stirka denna informationskedja
ar idag en central uppgift for bade regelgivare och niringsliv, séval i
Sverige som internationellt.

Den stora utmaningen &r inte att information saknas. Ménga foretag
publicerar redan en hel del héllbarhetsrelaterad information i
arsredovisningar och andra rapporter. Inom EU finns sedan négra ér
krav pa att savil icke-finansiella som finansiella foretag av en viss
storlek ska ldmna sddan information i samband med arsredovisningen.
Men vilken information som ska ldmnas mer specifikt och hur har
hittills inte varit reglerat. I manga fall utgér foretag fran olika typer av
frivilliga standarder och ramverk som anger vilken information som
foretag bor lamna, och hur.

En utmaning dr att det dr svart for investerare att bedéma hur foretag
paverkas finansiellt av olika hallbarhetsfaktorer, trots den information
som foretagen lamnar. En annan &r att foretag utanfor EU 1 manga fall
inte omfattas av krav pé héllbarhetsinformation. Sammantaget innebéir
det att investerare inte har ett bra beslutsunderlag.

Ocksé finansiella foretag behdver redovisa hur de integrerar relevanta
hallbarhetsfaktorer i sina processer for att limna krediter och goéra
investeringar. Det dr en forutséttning for att forsta hur de arbetar for
att kanalisera kapital till hdllbara investeringar. Men det handlar ocksé
om att de behdver redogora for hur de identifierar och hanterar
hallbarhetsrisker som kan pdverka deras finansiella stéllning.

Det pégér en hel del arbete som syftar till att savil de finansiella som
icke-finansiella foretagens hallbarhetsrelaterade information ska bli
bittre, mer relevant och mer jamforbar, bade inom EU och pa global
niva.

NYA EU-REGLER OM HALLBARHETSRAPPORTERING

EU har en ambitids handlingsplan for finansiering av hallbar tillvaxt
som EU-kommissionen antog ar 2018. Som en del av arbetet med
EU:s grona giv planerar kommissionen en férnyad strategi for héllbar
tillvaxt. Tanken é&r att finansmarknaden och dess aktorer kan spela en
viktig roll for att fa ekonomierna i medlemsstaterna att mer och mer
préglas av hallbarhetshdnsyn. Den klimatomstéllning som é&r en
forutsittning for att EU:s klimatmal ska nés kraver mycket betydande

INFORMATIONSKEDJAN BEHOVER STARKAS 7
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investeringar som bara dr mojliga om en stor del av finansieringen kan
komma fran den privata sektorn via finansmarknaden. Fler och fler
aktorer ar frivilligt aktiva i denna process men EU vill paskynda
processen med hjélp av reglering.

Ett viktigt inslag i EU:s handlingsplan &r regler om hur foretag, savil
finansiella som icke-finansiella, redovisar héllbarhetsinformation av
olika slag.

Direktivet om icke-finansiella rapporter (NFRD), som beslutades
2014 och borjade tillimpas 2018, innehdller krav pa vissa foretag att
ta fram en hallbarhetsrapport i samband med arsredovisningen. Den
ska innehalla en redogorelse for foretagens arbete med ESG-faktorer
som i direktivet bendmns miljorelaterade, sociala och personrelaterade
fragor, respekt for ménskliga rittigheter samt bekdmpning av
korruption och mutor.

Enligt EU-kommissionens riktlinjer for hur foretag kan redovisa icke-
finansiell information enligt NFRD, kan foretag med fordel redovisa
klimatrelaterad information enligt de rekommendationer som
utarbetats av TCFD.”

EU-kommissionen ser for ndrvarande 6ver direktivet.

EU har pa senare tid beslutat om tva nya forordningar med regler om
héllbarhetsrapportering pa vardepappersmarknaden. Férordningarna
kompletterar de krav pé héllbarhetsrapporter som finns i NFRD. Syftet
ar att regleringen ska leda till en mer sammanhaéllen utformning av
héllbarhetsrelaterad informationsgivning av olika typer av aktdrer pa
virdepappersmarknaden.®

EU:s forordning om hdllbarhetsrelaterade upplysningar (aven kallad
disclosureforordningen eller SFDR) beslutades i december 2019.° Den
reglerar hur finansmarknadsaktdrer' ska redovisa for sina investerare
och kunder bade hur de integrerar hallbarhet i verksamheten och
hallbarhetsrelaterad information om de verksamheter som de pa olika

7 Se Tillagg om rapportering av klimatrelaterad information i Kommissionens riktlinjer for icke-
finansiell rapportering, https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/SV/TXT/PDF/?uri=CELEX:52019XC0620(01)&from=EN

8 Den 7 december 2020 publicerade FI narmare information om reglerna och om tidtabellen for
lagstiftningsarbetet inom EU, https://www.fi.se/sv/publicerat/nyheter/2020/nya-regler-om-
hallbarhetsrapportering/

9 Forordning (EU) 2019/2088.

10 Med finansmarknadsaktorer avses bl.a. fondbolag, férsakringsbolag och finansiella
radgivare. Kreditinstitut omfattas endast om de tillhandahaller portfoljférvaltning och da endast
fér den delen av verksamheten.


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/SV/TXT/PDF/?uri=CELEX:52019XC0620(01)&from=EN
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/SV/TXT/PDF/?uri=CELEX:52019XC0620(01)&from=EN
https://www.fi.se/sv/publicerat/nyheter/2020/nya-regler-om-hallbarhetsrapportering/
https://www.fi.se/sv/publicerat/nyheter/2020/nya-regler-om-hallbarhetsrapportering/
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satt finansierar. I forordningen tillimpas samma breda definition av
hallbarhet som i direktivet om icke-finansiella rapporter (NFRD)."

I juni 2020 kom taxonomiforordningen som innehéller regler for att
avgora nér en ekonomisk verksamhet ska anses vara miljoméassigt
héllbar.' Forordningen beror fler aktorer. Den stéller krav pé att de
foretag som omfattas av direktivet om icke-finansiella rapporter ska
beddma hur stor andel av deras verksamhet som uppfyller kriterierna
for att anses vara miljomassigt hallbar. Foérordningen innebér ocksa att
de finansmarknadsaktorer som omfattas av disclosureforordningen
och som erbjuder miljomassigt hallbara finansiella produkter, ska
informera om i vilken utstrdckning de underliggande investeringarna i
varje sddan produkt dr investerade i verksamheter som uppfyller
kriterierna enligt taxonomin.

Genom taxonomin fir vi en gemensam utgangspunkt for vad som ar
att betrakta som en miljomassigt hallbar verksamhet. Det blir mojligt
att identifiera och jamfora olika placeringar utifran hur vil de bidrar
till att na en hallbar ekonomi. Tanken 4r att taxonomin ska ligga till
grund for framtida EU-standarder och méarkning av héllbara finansiella
produkter. Taxonomin omfattar i ett forsta steg kriterier som en
verksambhet ska uppfylla for att den ska anses bidra till att begrénsa
klimatférandringarna eller till att anpassa samhallet till dem. I ett
andra steg utokas den till att inkludera kriterier som kopplar till EU:s
Ovriga fyra miljomal: hallbar anvéindning och skydd av vatten och
marina resurser, omstéllning till en cirkuldr ekonomi, forebyggande
och begrinsning av milj6forstoring samt aterstdllande av biologisk
méngfald och ekosystem. For att f4 kallas miljoméssigt hallbar ska en
verksamheter dessutom leva upp till vissa krav nér det géiller skyddet
for anstéllda.

Forst ut att borja tillampas ér disclosureforordningen. Fran och med
den 1 januari 2022 ska finansiella foretag borja redovisa
hallbarhetsfaktorer i regelbundna rapporter. Men redan fran och med
den 10 mars 2021 ar finansmarknadsaktorer skyldiga att 1amna
sdrskild héllbarhetsinformation pa sin webbplats och i upplysningar
som ldmnas innan avtal ingas.

Foretagen behover arbeta aktivt med att anpassa sig till nya
regler

I detta skede av arbetet fokuserar FI pé att se till att féretagen jobbar
aktivt med att anpassa sig till de nya kraven och sedan bdrja tillimpa
dem allteftersom de borjar gélla. En viktig del i det arbetet &r att fora
dialog med branschen for att informera om och diskutera vad de nya
reglerna innebér, samt bemota deras fragor. FI genomforde darfor
under éret en rad rundabordssamtal, méten med branschféreningar och
andra dialogméten. Exempel pé forberedelser som FI kommunicerat att

11 Direktiv (EU) 2014/95.
12 Forordning (EU) 2020/852.

INFORMATIONSKEDJAN BEHOVER STARKAS 9
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foretagen kan genomfora &r att systematiskt identifiera
héllbarhetsfaktorer i verksamheten och se &ver hur hallbarhetsrisker kan
hanteras i foretagets egna processer for styrning och rapportering. Nér
det giller taxonomif6rordningen borjar den visserligen inte tillimpas
forrdn 1 januari 2022. Men det &r viktigt att foretagen redan nu tar hojd
for de nya krav som foljer dven av dessa regler.

FI har ocksé deltagit i utformningen av det forslag pa tekniska
tillsynsstandarder (RTS) som den gemensamma kommittén for de
europeiska tillsynsmyndigheterna for den finansiella sektorn
(Europeiska bankmyndigheten, EBA, Europeiska forsakrings- och
tjanstepensionsmyndigheten, Eiopa, och Europeiska vardepappers-
och marknadsmyndigheten, Esma) nyligen presenterat for EU-
kommissionen. Dessa standarder anger mer i detalj den information
som foretagen ska lamna enligt de nya kraven. Under en period
kommer disclosureférordningen om hallbarhetsrelaterade upplysningar
att vara tillimplig innan de tillhdrande delegerade akterna —
tillsynsstandarderna — har trétt i kraft. Under denna &vergangsperiod
kan dock utkasten till delegerade akter utgora en viktig vigledning. FI
har dérfor stéllt sig bakom det uttalande som den gemensamma
kommittén gjort, dir kommittén rekommenderar myndigheter och
finansmarknadsaktdrer att i sina forberedelser utgé fran utkasten till
delegerade akter.™

REDOVISNING HAR EN VIKTIG ROLL

Manga ténkbara effekter av klimatutvecklingen och omstéllningen ar
negativa for foretag som inte anpassar sin verksamhet i tid. Det
handlar om de direkta fysiska risker som kan innebéra att
tillgangsvarden forstors, eller att produktions- och leveransfloden
rubbas. Men det handlar ocksd om marknadsdrivna fordndringar nér
efterfradgan och priset pa insatsvaror fordndras. I kombination med ett
forvantat okat pris pé koldioxidutslapp kan en sddan utveckling fa
langtgaende effekter pa kassafloden och resultat. Foretagens resultat
kan ocksé paverkas av 6kade kostnader for investeringar for att
minska utslépp och utveckla ny teknik. Samtidigt kan féretag med
héllbar inriktning och utveckling uppleva en 6kad efterfragan, vilket
kan ha en positiv paverkan pa kassafldden och resultat, och pé
foretagets vérde.

Det blir allt tydligare att hallbarhetsfaktorer paverkar foretags
exponering for risker och mojligheter, och att det ddrmed péverkar
foretagens véarde. Men trots den hallbarhetsinformation som foretag
lamnar kan investerare i dag i manga fall inte bedoma hur foretag i

13 Se EU-férslag om tekniska standarder for hallbarhetsredovisning,
https://www.fi.se/sv/publicerat/nyheter/2021/eu-forslag-om-tekniska-standarder-for-
hallbarhetsredovisning/

14 Se EU-myndigheter vagleder om kommande hallbarhetsrapportering,
https://www.fi.se/sv/publicerat/nyheter/2021/eu-myndigheter-vagleder-om-kommande-
hallbarhetsrapportering/


https://www.fi.se/sv/publicerat/nyheter/2021/eu-forslag-om-tekniska-standarder-for-hallbarhetsredovisning/
https://www.fi.se/sv/publicerat/nyheter/2021/eu-forslag-om-tekniska-standarder-for-hallbarhetsredovisning/
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ekonomiska termer péverkas av utvecklingen, eller hur deras
exponering mot hallbarhetsrisker och -mojligheter utvecklas pé sikt.
Orsakerna dr flera. Det handlar bland annat om att foretag sillan
uttrycker konsekvenserna av hallbarhetsfaktorer i ekonomiska termer,
och att informationen i méanga fall dr bakéatblickande snarare &dn
framatblickande. Men det handlar ocksa om att féretagens
héllbarhetsrapportering i dag huvudsakligen utgdrs av en arlig rapport
som ger en 6gonblicksbild av foretagets hallbarhetsarbete och
exponering mot hallbarhetsrisker som externa intressenter kan ha svart
att folja upp under rikenskapsérets gang. Det kan jamforas med den
finansiella redovisningen, dér foretags arsredovisning och
delarsrapporter tillsammans syftar till att till investerare, kunder och
andra externa intressenter ge en komplett, relevant och aktuell
information om verksamheten och hur foretagens resultat utvecklas.

For att informationen om risker och mojligheter till f6ljd av
klimatutvecklingen och omstéllningen ska bli fullt ut anvandbar
behover investerare béttre forsta de finansiella konsekvenserna som
foljer av dem och hur dessa kan komma fordandras 6ver tid. Ett 6kat
fokus pé héllbarhet innebidr ocksa att investerare vill ha mer av
16pande och uppdaterad rapportering om hur féretagens
hallbarhetsarbete utvecklas, inklusive hur vil foretagen lyckas
uppfylla de mal de satt upp, exempelvis om minskade utslépp.

Exakt hur klimatutvecklingen kommer att te sig eller hur
omstillningen kommer att genomforas vet ingen. Dérfor behdver
foretag arbeta framatblickande och bedoma, utifran olika scenarier,
vilka de finansiella konsekvenserna kan bli. Aven om det inte alltid
sker sérskilt mycket pé kort sikt, till exempel mellan tvd kvartal, kan
det finnas behov av att foretagen ocksa under riakenskapsaret,
exempelvis 1 delarsrapporterna, redovisar utvecklingen for nagra
centrala hallbarhetsindikatorer utifran sina uppsatta klimatmal.
Sammantaget skulle detta kunna bidra till en 6kad 6ppenhet och ocksa
ge investerare och andra intressenter béttre mojligheter att sétta press
pa foretag med stora omstéllningsrisker.

GLOBAL STANDARD FOR HALLBARHETSREDOVISNING
VANTAS | NARTID

Finansiella foretag dr ofta mellanhénder. En forutséttning for att de
ska kunna leva upp till hogt stéllda krav pd genomlysning av sina egna
exponeringar, ir att de verksamheter som de dr motpart till ocksa
Oppet redovisar héllbarhetsinformation om verksamheten. I dag brister
den informationen i enhetlighet och jamforbarhet.

For FI som tillsynsmyndighet ar det darfor en prioriterad fraga att fa
pa plats en enhetlig standard for hallbarhetsredovisning som
sékerstiller att investerare far den information som de behdver och
som ocksa uppfyller krav pa tillforlitlighet och jamforbarhet.
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12 INFORMATIONSKEDJAN BEHOVER STARKAS

Utmaningen ar global till sin karaktdr. Darfor driver vi arbetet mot en
16sning tillsammans med tillsynsmyndigheter runt om i virlden. Det
g0or vi genom den globala organisationen for virdepapperstillsyn,
losco, dér FI leder en arbetsgrupp inom hallbar finans. losco spelade
en nyckelroll nér den globala standarden for finansiell redovisning,
IFRS, togs fram for 20 ar sedan.

Tva globala initiativ som togs under hdsten 2020 visar vigen framat.
For det forsta har de ledande organisationerna som tar fram standarder
och riktlinjer for hallbarhetsredovisning, diribland SASB
(Sustainability Accounting Standards Board) och GRI (Global
Reporting Initiative), enats om att arbeta for en mer sammanhéngande
och enhetlig héllbarhetsredovisning globalt. For det andra har
organisationen bakom IFRS foreslagit att de ska sétta upp en
forvaltningsstruktur for hallbarhetsredovisning liknande den som finns
for finansiell redovisning. Dessa initiativ dr tdnkta att samordnas.
Malet &r att IFRS ska kunna utga fran standardséttarnas arbete nir de
nu ska ta fram en global standard for hur foretag ska redovisa
héllbarhetsrelaterad information.

Aven denna gang har Iosco tagit en aktiv roll for att sikerstilla att en
framtida standard uppfyller de krav pa innehall och trovirdighet som
krévs for att den ska kunna bli en integrerad del av regelverket pa
redovisningsomradet. Arbetet gar framat i ett mycket hogt tempo och
FI véntar sig att de inblandade parterna infor nista klimattoppmote
COP26, som halls i Glasgow i borjan av november i ar (2021),
kommer att kunna presentera ett forslag pa hur en sddan standard kan
se ut.

EN TANKERAM FOR HALLBARHETSREDOVISNING

Som ett led i att utveckla FI:s tankeram kring hallbarhetsredovisning
gav vi under 2020 Torkel Stromsten, som forskar inom redovisning
vid Handelshdgskolan i Stockholm, i uppdrag att skriva en rapport
som syftar till att sétta in arbetet med héllbarhetsredovisning i ett
storre sammanhang kopplat till den finansiella redovisningens
grundldggande funktioner, syfte och utveckling med tiden.

I rapporten beskrivs bland annat utvecklingen av
hallbarhetsrapportering i relation till den finansiella rapporteringen.
Fokus ligger pa de klimatrelaterade riskerna och hur dessa kan bli en
del av den finansiella rapporteringen. I rapporten konstaterar
forfattaren att det finns ett behov av att skapa en enhetlig global
standard och vikten av att revidera hallbarhetsinformationen. Det kan i

15 Hallbarhetsrapportering och behoven av ¢kad transparens och jamférbarhet, se
https://www.fi.se/sv/publicerat/rapporter/rapporter/2020/hallbarhetsrapportering-och-behoven-
av-okad-transparens-och-jamforbarhet/. Se ocksa Strémsten, T. (2021) On the interface
between financial and sustainability reporting: Climate Related Financial Consequences.
Misum Academic Insights. Mars 2021


https://www.fi.se/sv/publicerat/rapporter/rapporter/2020/hallbarhetsrapportering-och-behoven-av-okad-transparens-och-jamforbarhet/
https://www.fi.se/sv/publicerat/rapporter/rapporter/2020/hallbarhetsrapportering-och-behoven-av-okad-transparens-och-jamforbarhet/
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sin tur leda till 6kad transparens och jaimforbarhet och ocksa dkad tillit
till den information som foretagen l&mnar.

TCFD VISAR VAGEN

Det kan vara frestande for foretag att avvakta med egna insatser pa
omradet héllbarhetsredovisning i véntan pa en global bindande
standard. FI menar att foretagen har allt att vinna pa att arbeta med att
forbereda sig redan nu. Om ett foretag tidigt arbetar med frdgor om till
exempel egen riskanalys, datainhdmtning och hur informationen ska
presenteras bygger det upp erfarenhet som innebér att foretaget ar
bittre forberett for att snabbt kunna uppfylla kommande krav. Att det
svenska niringslivet redan nu 6kar sina anstringningar kan ocksé
bidra till en skyndsam och ordnad omstéllning genom att bana vég for
finansieringen av de stora investeringar som behovs.

Ett lampligt forsta steg &r att redovisa 1 enlighet med TCFD-
rekommendationerna. Det &r ocksa i linje med EU-kommissionens
riktlinjer for hur foretag kan redovisa icke-finansiell information
enligt direktivet om icke-finansiella rapporter (NFRD).' TCFD:s
rekommendationer ger god vigledning och &r uppbyggda kring fyra
centrala delar i ett foretags verksamhet: styrning, strategi,
riskhantering samt matt och mal. En nyligen publicerad rapport fran
TCFD visar att 1 600 bolag i véarlden nu foljer rekommendationerna i
nagon utstriackning. Och ett antal lander, inklusive Storbritannien och
Nya Zeeland, har aviserat att man kommer att infora tvingande
lagstiftning for foretag att f6lja TCFD.

I Sverige rapporterar i dag 19 procent av de storsta bolagen som &r
noterade pa Stockholmsbérsen enligt TCFD:s rekommendationer,
dven om foretagen har kommit olika 1dngt i det arbetet. 10 procent av
foretagen har officiellt stéllt sig bakom TCFD, och didrmed forbundit
sig att 1 sin redovisning rapportera enligt rekommendationerna.'”

TCFD ér i dag frivilligt i EU, men kommer sannolikt att bli mer
bindande for storre foretag framover, exempelvis till £61jd av den
pagéende dversynen av direktivet om icke-finansiella rapporter.
Europeiska virdepappers- och marknadsmyndigheten, Esma, pekar
varje ar ut vilka omraden tillsynsmyndigheterna ska prioritera. De
borsnoterade foretagens klimatredovisning utgdr en sddan prioritering
i &r, bland annat med hénvisning till kommissionens
rekommendationer att f6lja TCFD."®

16 Se Tillagg avseende rapportering av klimatrelaterad information i Kommissionens riktlinjer
for icke-finansiell rapportering, https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/SV/TXT/PDF/?uri=CELEX:52019XC0620(01)&from=EN

17 Uppgift fran konsultféretaget 2050:s Transparensindex fér 2020.

18 Se European common enforcement priorities for 2020 annual financial reports,
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma32-63-
1041_public_statement_on_the_european_common_enforcement_priorities_2020.pdf
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INTERNPRIS PA KOLDIOXID BIDRAR TILL ATT FORETAG
STALLER OM OCH HANTERAR RISKER

En viktig del av arbetet med forbattrad hallbarhetsredovisning ar att
identifiera information och métt som kan spegla foretags sarbarhet for
omstéllningen. Ett sddant métt ar foretags internpris pa koldioxid, det
vill siga en kostnad som foretaget sjalv tar fram, for sina
koldioxidutslapp. Bakgrunden é&r att priset pa koldioxidutslapp ur ett
samhillsekonomiskt perspektiv ér for lagt i stora delar av vérlden. Det
leder till for lite investeringar for att stilla om vara samhillen till laga
utslépp. Det innebér ocksa att en del foretag som dr 16nsamma i dag
kan f& problem vid en mer samhillsekonomiskt korrekt prissittning.
Ett for lagt pris dr ddrmed ett problem béade ur ett effektivitets- och
stabilitetsperspektiv.

FI tog dérfor under 2020 ett initiativ att pa bade nationell och
internationell niva verka for att foretag i 6kad utstrackning redovisar
ett internpris. Ett antal foretag i Sverige och globalt anvéinder redan
internpris. FI har kommunicerat att det girna far blir fler, och att
foretag ocksa bor redovisa informationen externt. Under det gangna
aret har vi fort en dialog med bade icke-finansiella och finansiella
foretag i Sverige om hur de anvénder, eller skulle kunna anvinda,
internpris. Som en del i det arbetet publicerar FI ocksa en analys dar vi
redogdr for ekonomiska argument for att anvédnda internpris och hur
foretag kan arbeta med verktyget. '

Att arbeta med internpris pa koldioxid &r ett sitt for foretag att bittre
forsta de finansiella konsekvenserna av framtida klimatatgirder och
dérmed riskerna det innebdr att inte stilla om. Det kan skapa
drivkrafter internt att stdlla om mot en mer hallbar verksamhet. Det
kan dven Oka néringslivets stod for ett hogre marknadspris pa
koldioxidutslapp. Om foretag ocksé redovisar hur de arbetar med
internpris kan det underlétta for investerare och andra externa
intressenter att identifiera omstéllningsrisker.

19 Se Fl-analys 30: Internpris pa koldioxid — vad och varfor?
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Hallbarhet behover integreras i finansiell
verksamhet

Hallbarhetsrelaterade risker och méjligheter skiljer sig i flera
avseenden inte frdn andra typer av risker och mojligheter som kan
kopplas till finansiella foretags verksamheter. FI har i flera
sammanhang ocksd kommunicerat att fragorna bor vara en naturlig del
av de finansiella foretagens arbete. Finansiella foretag ska gora en
samlad riskbedémning och i den analysen forvéntar vi oss att de tar
héansyn till hallbarhetsfaktorer som é&r relevanta for deras
verksamheter. Dessa hidnsyn ska de finansiella féretagen integrera i
sina processer for att limna krediter, gora investeringar och teckna
forsakringar.

En forutsittning for att uppna detta &r att finansiella foretag integrerar
héllbarhet i styrningen av verksamheten. Och for att kunder och andra
intressenter ska forsta hur de finansiella foretagen arbetar med
fragorna behdver de ocksa redovisa vilka méal de har i arbetet, och hur
de konkret arbetar for att uppna dem.

Manga finansiella foretag gor betydande insatser for att 6ka andelen
héllbara investeringar och héllbara krediter i sina portfoljer. Det ar ett
viktigt bidrag till finansieringen av omstillningen till ett hallbart
sambhdlle, och ett sitt for dem att dra fordel av de mojligheter som
foljer av omstéllningen. Samtidigt behdver finansiella foretag ocksé
hantera de finansiella risker som blir en konsekvens av bade
klimatutvecklingen och omstéllningen. De klimatmal som majoriteten
av virldens ldnder ska leva upp till innebér att verksamheter som
sldpper ut stora mangder vaxthusgaser, som &r beroende av fossila
insatsvaror eller vars affarsmodeller forutsatter fortsatt laga priser pa
utsldpp &r utsatta for omfattande omstéllningsrisker. Genom att
investera i sddana verksamheter utsitter sig finansiella foretag for
motsvarande risker. De kan i forldngningen ocksé innebéra risker for
den finansiella stabiliteten.

Pé kort och kanske medellang sikt &r manga av de foretag som dr
verksamma i ndringar med stark negativ klimatpaverkan l6nsamma.
Att finansiera sddana verksamheter behdver dérfor inte innebdra négra
omedelbart forestaende kreditrisker eller investeringsrisker. Men 1 ett
ndgot langre perspektiv kan klimatatgarder, till exempel i form av
stigande koldioxidpriser, medfora risker for forluster for banker och
andra finansiella foretag som stér for finansieringen av dessa
verksambheter.

Nir ett enskilt finansiellt foretag inte hanterar risker ordentligt kan det
ga daligt for det foretaget, vilket dven kan drabba konsumenter och
investerare. Men nir man pa systemniva misslyckas med att
identifiera, méita och prissatta risk kan det bli betydligt storre
konsekvenser. Darfor behover finansiella foretag arbeta 14ngsiktigt i
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sin riskhantering, och se &ver sin finansiering av miljoméassigt
ohéllbara verksamheter. Det kan handla om att dra ner pa
finansieringen av vissa typer av verksamheter, eller stélla krav pa att
foretag med starkt negativ klimatpéverkan skyndsamt arbetar for att
stilla om verksamheten i héllbar riktning.

FI har tidigare kartlagt hur de finansiella féretagen integrerar
héllbarhetsfaktorer i allménhet, och klimatfaktorer specifikt, i sina
verksamheter och hur de informerar om det.? Resultaten har foljts upp
i tillsynsdialogen. FI ser en 6kad insikt bland finansiella foretag om de
finansiella effekter som foljer av klimatfordndringar och omstéllning,
och att allt fler arbetar for att beakta fragorna i sina verksambheter.

MATA OCH REDOVISA KLIMATRISKER OCH
KLIMATEFFEKTER

Som ett led i ett tilliggsuppdrag fran regeringen under 2020 har FI
foljt upp hur langt svenska finansiella foretag har kommit i arbetet
med att mdta och informera om klimatrisker och klimateffekter. FI
skickade under hosten en enkat till majoriteten av alla
forsakringsforetag samt ett urval stérre banker och fondbolag.

Resultaten, som beskrivs mer utforligt i bilaga 2 till denna rapport,
bekriftar att foretagen arbetar med fragorna, men pa méanga sétt
fortfarande &r i en uppstartsfas. Endast ett fatal foretag har processer
pa plats for hela kedjan av arbetet med att identifiera, mita, bedoma
och hantera klimatrisker. Foretagen anger bland annat en brist pa
verktyg och data som viktiga orsaker. Det ér problematiskt, och FI
forvintar sig att foretagen sétter till resurser for att vardera riskerna
och forsta konsekvenserna av dem. I det arbetet bor foretagen utga
fran befintliga verktyg for att bredda sin forstdelse for riskernas
omfattning, men dven aktivt delta i utvecklingen av metoder och
praxis pd omrédet.

Manga foretag analyserar forekomsten av olika typer av
omstillningsrisker kopplade till exempelvis fossila brénslen och de
fysiska risker i sina portfoljer som foljer av till exempel en hojning av
havsnivén och extrema vaderhdndelser. Farre méter ddremot hur deras
portfdljer forhaller sig till klimatmélen i Parisavtalet. Annu firre
redovisar resultaten externt.

Att foretag dr Oppna med hur de arbetar med hallbarhet ar ett viktigt
beslutsunderlag for investerare och kunder. Rapporteringen kan ocksa
utgdra ett internt strategiskt verktyg som bidrar till att foretag
genomlyser sin verksamhet och blir medvetna om risker och
mdjligheter.

20 Se rapporterna Integrering av hallbarhet i féretagsstyrningen, Fl-tillsyn 6:
Hallbarhetsinformation i fonder resp. Fl-tillsyn 7: Hallbarhetsperspektiv vid kreditgivning till
féretag — en uppfdljning https://www.fi.se/sv/publicerat/rapporter/
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Foretagens enkétsvar bekraftar att den publika rapporteringen &r
viktig, och att frivilliga rapporteringsinitiativ bidragit till 6kad
oppenhet och medvetenhet om klimatrisker. Foretagen beskriver att
rapporteringen har bidragit till att de internt 6kat sitt fokus pa
klimatrisker, och att de stiller hdgre krav pa leverantorer och de
kunder de finansierar.

Majoriteten av de foretag som omfattas av arsredovisningslagens krav
pa hallbarhetsrapport utgar helt eller delvis fran frivilliga ramverk och
standarder i sin redovisning. Ménga anser att det dr nodvéandigt for att
uppfylla kraven i arsredovisningslagen. I en kartldggning som FI
genomforde 2018 konstaterade vi att reglerna endast pa ett
overgripande plan anger den information som foretag ska ldmna.?' En
tydlig trend &r att TCFD har gétt fran att vara bland de viktigaste
frivilliga rekommendationerna som foretagen foljde 2018 till att vara
den viktigaste 2020. Okat fokus pA TCFD kan vara ett tecken p3 att
foretagen dr medvetna om och forbereder sig for den internationella
regelutvecklingen. Vissa finansiella foretag uppmanar ocksé de
foretag som de investerar i att tillimpa TCFD. Fondbolag lyfter ocksa
fram EU-kommissionens icke-bindande riktlinjer for redovisning av
icke-finansiell information, som en viktig standard som de f6ljer.

Foretagen upplever samtidigt att hallbarhetsrapportering kréver stora
resurser. Flera lyfter ocksa fram att redovisningsramverken &r
spretiga. Behovet av att utveckla en bésta praxis, och att ta del av
andras erfarenheter for att komma vidare i arbetet, dr &ven nagot som
foretag tagit upp i tillsynsdialogen med FI. Under det gangna aret har
FI darfor bjudit in till flera rundabordssamtal ddr foretag kan dela
information och léra av varandra.

Av enkitsvaren framgér att majoriteten av foretagen ser ett behov av
atgérder fran regering och andra aktorer for att forbattra métning av
klimatrisker och klimateffekter. De anser till exempel att regelverk
och definitioner behdver harmoniseras och att myndigheter bor kunna
bistd med relevanta data och modeller. Vidare anser man att regering
och myndigheter bor bidra till tydlighet kring, och harmonisering av,
de regelverk och initiativ som for nérvarande finns pa
héllbarhetsomradet.

21 Se rapporten Integrering av hallbarhet i foretagsstyrningen,
https://www.fi.se/sv/publicerat/rapporter/
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Scenarioanalys belyser
omstallningsrisker

18 SCENARIOANALYS BELYSER OMSTALLNINGSRISKER

Klimatfoérandringarna och klimatomstillningen inbegriper manga och
stora forandringar under lang tid, i komplexa ekologiska och sociala
system. D4 &r det svart att sia om framtiden. Osdkerheten tilltar pa
langre tidshorisonter och inslaget av genuin osédkerhet, dir risker ar
sarskilt svara att dversitta till sannolikheter, dr betydande.

Nér osdkerheten &r stor &r det viktigt att arbeta med scenarioanalys.
Det giller bade finansiella foretag och myndigheter som bedriver
tillsyn och bevakar systemrisk. Att foretag gor scenarioanalyser ar
ocksa en av TCFD:s rekommendationer.

Scenarioanalys &r ett systematiskt sétt att analysera och gestalta olika
tankbara utfall av osékra framtidsforhallanden. Sddana analyser kan
bidra till att belysa och acceptera osédkerhet. Det kan ocksa dka
formagan att hantera ovéntade utfall. Det hjélper foretag och
myndigheter att fatta vilgrundade beslut, i den meningen att de leder
till acceptabla utfall trots stor osdkerhet.?

Riskhantering, dér scenarioanalys ir ett verktyg, dr en kirnuppgift for
ménga finansiella foretag. I det arbetet ska foretag inkludera
klimatrelaterade risker som har materiell betydelse for verksamheten.
Affarsmodeller som bygger pé ett 14gt pris pé koldioxidutslépp, for att
de sldpper ut stora mangder koldioxid eller r beroende av
fossilintensiva insatsvaror, ar sarbara for prishojningar pa koldioxid.
Det ar ett exempel pa omstdllningsrisk, alltsa risk som foljer av
forandringar av marknaden eller samhéllets atgirder for att begrinsa
skadeverkningarna pa klimatet, och inte fran klimatférdndringen i sig.
Scenarioanalys kan underlétta hanteringen av sddana risker. Det kan
dven underlitta for att styra om kapitalfloden till klimatméssigt
hallbara investeringar.

PILOTSTUDIE MED NYA METODER

Ett sdtt att rdkna pa omstdllningsrisk i finansiella foretag ar att
analysera hur forenliga exponeringarna ar med nationella eller globala
klimatmal. Ett sarskilt relevant klimatscenario &r att den globala
uppvarmningen begrénsas i enlighet med Parisavtalet. Allt fler
investerare efterfragar information om i vilken utstrackning ett
foretags verksamhet i ett framatblickande perspektiv ar forenligt med
Parisavtalets mil. I ett brev till 36 av Europas storsta foretag,
verksamma inom energi, ravaror och transporter, framforde nyligen
institutionella investerare en forvantan pa foretagen att redovisa hur de
paverkas av Parisavtalets atagande att begrinsa den globala

22 Se Wedebrand C. (2020). Planering under osékerhet. Om att planera fér de okdnda inom
krisberedskapen, totalférsvaret och andra omraden. FOI-R--4972—SE.
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uppvarmningen. Undertecknarna foretrader ett kapital pa omkring
90 000 miljarder kronor, eller ndra 20 ganger svensk BNP.

FI har nyligen genomfort en pilotstudie pa forsékringsforetag, med
hjélp av Pacta-verktyget, som syftar till att méta i vilken utstrdckning
portfoljer med finansiella tillgédngar &r i linje med klimatscenarier.*
Analysen fokuserar pa vilken andel av forsakringsforetagens portfoljer
som dr investerade i koldioxidintensiva sektorer och hur portféljerna
forhaller sig till klimatmalen enligt Parisavtalet.?® Underliggande data
avser investeringar i aktier och foretagsobligationer, men sedan nagra
maénader tillbaka finns dven en variant av verktyget som gor det
mojligt att analysera bankers kreditexponeringar.2

Ett syfte med studien var att 6ka FI:s kunskaper om sjélva ansatsen i
den hér typen av analyser, snarare dn det specifika verktyget. Att 6ka
transparensen kring omstéillningsrisker &r ocksa en del av FI:s
uppdrag.? Finansiella foretag behover sjélva gora den hér typen av
analyser. Det &r i sig ett skl for tillsynsmyndigheter att utveckla sin
forstaelse for metoderna, men FI behdver ocksé kunna gora egna
berékningar.

Forsdkringsforetagen ar relevanta att studera eftersom de har stora
tillgangar och ofta &r langsiktiga dgare. Hur de viljer att investera sitt
kapital under forvaltning kan dérmed spela stor roll. Féretag inom
skade- och aterforsikring har ocksé ett egenintresse av att underlitta
for omstéllningen, eftersom stora och svarbeddmda risker kan fa
forsdkringsmarknader att fungera sdmre. Klimatutvecklingen kan
ocksa innebdra att vissa kriterier for att foretagen ska kunna erbjuda
forsakring framover inte ldngre kommer kunna anses vara uppfyllda.
Det handlar till exempel om att en skada, for att vara forsdkringsbar,
ska vara plotslig och oférutsedd.?® Mot den bakgrunden forordade
Axa, ett av Europas storsta forsédkringsforetag, nyligen en samverkan
mellan forsékringsforetag i syfte att driva pa for att
forsakringsforetagens placeringar ska vara i linje med Parisavtalet.?

23 Se https://www.iigcc.org/download/iigcc-letter-to-european-companies-on-paris-aligned-
accounts/?wpdmd|=4006&masterkey=5fabc9c5af24f. Se aven [IGCC (2020). [IIGCC (2020),
Investor Expectations for Paris-Aligned Accounts. London: Institutional Investors Group on
Climate Change.]

24 Se bilaga 1 for en narmare beskrivning av Pacta-verktyget.

25 De klimatrelevanta sektorerna som omfattas ar energi, biltillverkning, utvinning av olja, kol
och gas, stal och cementtillverkning, flygtrafik och frakt med skepp.

26 Se https://www.transitionmonitor.com/pacta-for-banks-2020/

27 2020 fick Fl en utdkad uppdragsbeskrivning om att Fl ska arbeta for att det finansiella
systemet bidrar till en hallbar utveckling. Dartill fick Fl ett tillaggsuppdrag ifran
Finansdepartementet, att félja och vidta nddvandiga atgarder inom ramen for det frivilliga
initiativet "Enhancing Transparency and Aligning Private Financial Flows with the Paris
Agreementet”.

28 https://www.svenskforsakring.se/globalassets/faktablad/svensk-forsakring-
faktablad/k5_klimatblad.pdf

29 https://www.axa.com/en/magazine/AXA-celebrates-the-fifth-anniversary-of-the-Paris-
Agreement-and-calls-for-new-commitments
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RESULTAT OCH SLUTSATSER AV STUDIEN

Overlag tyder analysen pa att svenska forsikringsforetags placeringar
inte &r i linje med Parisavtalet. Berdkningarna indikerar att en
majoritet av forsdkringsforetagen avviker negativt fran ett
klimatscenario i linje med Parisavtalet.

Analysen, som beskrivs nidrmare i bilaga 1, visar ocksa att
forsdkringsforetagen dverlag har sma exponeringar mot
koldioxidintensiva sektorer i forhéllande till deras totala tillgéngar.
Det kan indikera att de har begriansade direkta omstillningsrisker i
portfoljen. Men det finns enskilda forsdkringsforetag som har relativt
stora exponeringar, vilket kan peka pé hoga direkta
omstéllningsrisker. For att kunna avgdra det behovs vidare analys.

Ansatsen i Pacta tillgodoser ett viktigt behov, att analysera
tillgangsportfoljer i forhallande till klimatscenarier. Analysverktyget
ar lovande och tillgéngligt for alla att anvdnda. Men de kvantitativa
resultaten bor tolkas med forsiktighet av flera skil.* Ett dr att
analysen i pilotstudien avgrinsas till ett urval av foretagsobligationer
och aktier i det som i analysverktyget definieras som klimatrelevanta
sektorer, dir det finns klimatrelevanta data att tillga. Ovriga sektorer
och virdepapper, som statsobligationer eller bankernas sékerstillda
obligationer, blir inte belysta. Eftersom forsakringsforetagen har stora
exponeringar mot sddana obligationer, ger analysen alltsd en hogst
partiell bild av laget. Endast drygt 6 procent av forsékringsforetagens
aktieinnehav, och knappt 1 procent av deras obligationsinnehav,
klassificerades som koldioxidintensiva. Det innebér att exponeringar
mot andra typer av verksamheter, som ocksa kan vara utsatta for
omstéllningsrisker av bade direkt och indirekt karaktir, inte beaktas.
Déarmed underskattar analysen sannolikt forsakringsforetagens
exponeringar mot verksamheter som kan vara sarbara for en
omstéllning.

Pilotstudien har 6kat var forstéelse for hur den hér typen av
analysverktyg fungerar och hur vil de fangar klimatrisker. Metoderna
har fortfarande brister men det sker en snabb utveckling pa omrédet.
Berdkningarna forutsitter ocksa stora méangder data pé ett omrade dér
informationen 4n sa lange ar langt ifran heltdckande. Samtidigt blir
tillgangen till data allt bittre, mot bakgrund av en stor efterfrigan pé
klimatrelaterad information och skérpta krav pé foretagens
klimatrelaterade information. Ddrmed kommer analysmdjligheterna
att bli allt battre. FI kommer att fortsétta att bygga kompetens pa
omradet, och delta i det arbete som pagar, inte minst pé internationell
niva, med att utveckla och tillimpa verktyg som ger oss en bittre bild
av klimatriskerna i de finansiella foretagens verksamheter. Vi
uppmuntrar finansiella foretag att ocksa gora det, och att de ir med

30 For en mer utforlig diskussion om styrkor och begrénsningar med verktyget, se bilaga 1.
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och bidrar till metodutveckling och dkad dppenhet kring
omstéllningsriskerna i sina verksambheter.

INTERNATIONELL SAMVERKAN FOR ATT UTVECKLA NYA
METODER

FI deltar aktivt i det internationella arbetet med att bedoma hur
klimatrisker dverfors till det finansiella systemet och att utveckla
metoder fOr att médta riskerna. Arbete pagar bland annat inom det
globala nitverket Network for Greening the Financial System
(NGFS), Baselkommittén och Europeiska systemriskndmnden
(ESRB).

Under aret ledde FI ett arbete inom néitverket NGFS med att analysera
hur banker vérlden Gver tar hénsyn till klimatrelaterade risker i sin
utlning, och hur de arbetar med att bedoma de klimatrelaterade
riskerna i sina krediter. I analysen ingar tva svenska banker.

Analysen visar att banker tar hansyn till klimatrelaterade risker i allt
storre utstrackning, men att det samtidigt ar svart att klassificera
krediter utifran risknivan ur ett klimatperspektiv. Det finns flera
orsaker till detta, bland annat att det saknas en internationell
klassificering och gemensam uppfattning om vilka tillgangar som ar
klimatmissigt héllbara eller ohdllbara. Detta atgérdas till viss del med
den kommande EU-taxonomin. Ytterligare en orsak &r att det &nnu
saknas verktyg som mdjliggor en framatblickande analys av dessa
risker.

Arbetet med att analysera eventuella skillnader 1 risk mellan
miljomaéssigt hdllbara och miljomassigt ohéllbara tillgngar fortsétter.
Darutdver deltar FI ocksa i det arbete med klimatrelaterade finansiella
risker som Baselkommittén paborjade i borjan av 2020. Arbetet syftar
till att nirmare belysa hur klimatrisker dverfors till det finansiella
systemet samt vilka metoder som kan anvindas for att méta riskerna.
Baselkommittén kommer att publicera rapporter under det forsta
halvaret 2021. Slutsatserna i dessa kommer att ligga till grund for det
fortsatta arbetet.
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Fl integrerar hallbarhet i verksamheten
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FI:s uppdrag och verksamhet pa hallbarhetsomradet dr mangfacetterat.
Som framgétt av de tidigare avsnitten i rapporten handlar mycket om
att delta i utvecklingen av reglering och standarder, att verka for ett
effektivt inforande av regelverk i Sverige och att driva pé for battre
informationsgivning frén alla berdrda foretag. Men FI har ocksa som
maélsittning att hallbarhet ska bli en naturlig del av den 16pande
uppfoljningen av foretag under tillsyn.

Under 2021 kommer vi att prioritera att, utifrain kommande regelverk
pa EU-niva, végleda och folja upp foretagens arbete med hallbarhet
och hur de rapporterar om det. Varje foretag har ett eget ansvar att
sikerstilla att de kan efterleva reglerna. FI kan bidra till och underldtta
det arbetet genom att fora en dialog med savél enskilda foretag som
branschforetriddare, for att beméta fragor och utveckla praxis.

Var ambition &r att svenska finansiella foretag ska vara i framkant i
tillimpningen av de nya kraven och vi kommer att sérskilt
uppmérksamma detta i var uppfoljning. Vi ska ocksa fortsitta att méta
de klimatrelaterade riskerna i de finansiella foretagens portfoljer. Och
vi kommer att vara fortsatt aktiva i arbetet med att ta fram globala
standarder for héllbarhetsredovisning. *

Nedan redogor vi for nagra aktiviteter pa hallbarhetsomradet som vi
avser genomfora i nértid.

BANKER

P& bankomradet integrerar vi nu héllbarhetsperspektivet i
granskningen av affarsmodellrisker och kreditrisker. Det handlar om
att utveckla och anpassa metoderna att bedoma dessa riskslag sa att
héllbarhetsaspekter kan fingas av dem.

Inom ramen for affirsmodellsanalys kommer arbetet att fokusera pé
hur bankerna beaktar hallbarhetsrisker niar de bedomer
lonsamhetsutsikterna i sina affarsplaner och strategiska planer.

Niér det géller bedomningen av kreditrisk kommer metoden att
anpassas for att omfatta hallbarhetsaspekter i bankernas
riskhanteringsarbete, men dven inneboende risker 1 bankernas
kreditportfoljer.

Planen ar att i arets 16pande riskbeddmning av bankerna inkludera en
beddmning av hallbarhetsaspekterna inom dessa tvd omraden. Som ett
led i detta planerar FI att stélla ett antal frdgor till bankerna om deras
exponeringar och strategier kring hallbarhet i samband med de

31 https://www.fi.se/sv/publicerat/sarskilda-pm-beslut/2021/finansinspektionens-prioriterade-
omraden-for-2021/
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aterkommande tillsynsmétena. Vi kommer dven att gora Gvergripande
beddmningar av bankernas kreditportfoljer utifran exponeringar mot
sektorer som riskerar att vara sirskilt utsatta for héallbarhetsrisker.

Fl uppmanar banker att ga fére kommande rapporteringskrav
Okad transparens om vilka klimatrelaterade risker bankerna har i sina
kreditportfoljer och hur kreditgivningen forhaller sig till klimatmal &r
ett prioriterat omrade. For andra verksamheter dn kreditgivning stills
okade krav pé transparens i och med den EU-reglering som ar under
inforande. P4 bankomradet ar likartade regelkrav under utformning.
Redan idag finns det langtgaende och detaljerade forslag fran den
europeiska bankmyndigheten EBA pa hur banker ska redovisa
héllbarhetsrisker i sina pelare 3-rapporter.3?

FI anser att det dr angelédget att 4ven banker redan nu i 6kad
utstrackning borjar redovisa sina exponeringar mot omstéillningsrisker.
FI uppmanar darfor bankerna att gé fore i fraga om denna kommande
rapportering. En sddan mer transparent redovisning kan omfatta en
detaljerad redovisning av dels utldningsvolymer till foretag i
klimatpaverkande sektorer i absoluta belopp respektive som andel av
totalportfoljen, dels vilken miljopaverkan denna utlaning har uttryckt i
termer av till exempel koldioxidutslipp. Okad 6ppenhet om
omstéllningsriskerna i kreditportfoljerna forutsitter att bankerna i
okad utstrackning borjar tillimpa analysverktyg, som exempelvis
Pacta, som bidrar till att i en béttre bild av riskerna i olika
exponeringar och portfoljernas forenlighet med klimatmalen.

FI kommer att fora dialog med bankerna i dessa fragor, och kommer
att dterkomma under varen med hur ocksé vi gér vidare i arbetet med
att mita de klimatrelaterade riskerna i bankernas kreditportfoljer.

FORSAKRINGSFORETAG

FI fortsétter att utveckla riskanalyser for tillsyn av
forsdkringsforetagen med utgadngspunkt fran bade
enkédtundersdkningen av foretagens hallbarhetsarbete och pilotstudien
med Pacta-verktyget som genomfordes 2020. FI har genom denna
informationsinsamling fétt utdkad kunskap om foretagens arbete och
hur 14ngt de har kommit med integreringen av hallbarhet i sina
verksambheter, styrning och riskhantering. Detta kommer att anvindas
1 utvecklingen av den risk- och effektklassificering som ligger till
grund for vért arbete med héllbarhetsrelaterade risker och dessas
effekter.

Pilotstudien med Pacta-verktyget har gett oss en uppfattning om
forsékringsforetagens exponeringar mot klimatrelevanta sektorer.

32 https://www.eba.europa.eu/eba-launches-public-consultation-draft-technical-standards-pillar-
3-disclosures-esg-risks
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Under 2021 kommer FI att arbeta vidare med Pacta och analysera hur
det kan anvéndas i tillsynen och for att kvantifiera omstéllningsrisker.

Hallbarhetsaspekter i foretagens egna risk- och solvensbedémningar
(Orsa) ar ndgot som dr under utveckling hos forsakringsforetagen. FI
foljer hur foretagen hanterar héllbarhetsrelaterade risker i rapporterna
och deltar aktivt i det pdgaende europeiska arbetet med att integrera
héllbarhetsfragor i granskningen av foretagens egna risk-och
solvensbeddmningar.

FI kommer liksom forsakringsforetagen fortsitta att arbeta med
genomforandet av kommande EU-regelverk pa héllbarhetsomrédet.
Utdver att analysera hur regelverken ska inforlivas i tillsynen har FI
dialog med branschen for att informera och bemota foretagens fragor.

Regeringen berdknas inom kort ldgga fram ett lagforslag som innebér
en utveckling av regelverket for tjdnstepensionsforetag. Med
anledning av detta avser FI att remittera foreskrifter som innebér ligre
kapitalkrav for investeringar i infrastruktur om de uppfyller vissa
héllbarhetskriterier.

VARDEPAPPERSMARKNADERNA, FONDBOLAG OCH
VARDEPAPPERSBOLAG

Under 2020 genomfordes en rittslig analys for att identifiera relevanta
regelverk som i dag inkluderar hallbarhetsaspekter. Analysen r ett
viktigt bidrag till arbetet med att identifiera hallbarhetsrelaterade
risker i1 foretagen och med att utforma tillsynen, och kommer att
uppdateras arligen.

Under 2021 kommer FI att ldgga stort fokus pa att integrera nya EU-
krav i tillsynen. De nya regelverken — frémst disclosureférordningen
och taxonomiforordningen — innebér att saval foretagen som FI dr i en
intensiv utvecklingsfas dar mycket av arbetet syftar till att f4 processer
pa plats och utveckla praxis. En viktig del i detta &r en fortsatt tét
dialog med branschen — rundabordssamtal, méten med
branschforeningar och andra dialogméten — med syfte att diskutera
och informera om ny lagstiftning och svara pa foretagens fragor.

FI kommer i marknadstillsynen ocksa att bevaka sa kallad
gronmalning, det vill sdga om foretag beskriver sina verksamheter och
produkter som mer hallbara &n vad de i praktiken ir, 1 syfte att 6ka sin
forséljning eller ldttare fa tillgéng till finansiering. Det finns ocksa en
risk att fondsparare far betala en for hog avgift. FI planerar darfor att
kartlagga négra av de fonder som anvinder héllbarhet eller liknande
begrepp 1 namn eller information till konsumenter. Kartlaggningen
kommer i forsta hand att beréra fondbolag som FI inte tidigare
analyserat héllbarhetsarbetet hos och fonder dér FI av ndgot annat skél
beddmer att det skulle kunna finnas en risk att det forekommer
gronmalning.
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Bilaga 1. Ar forsakringsféretagens
tilgangar forenliga med Parisavtalet? —
resultat av Fl:s pilotstudie

Under 2020 genomforde FI en pilotstudie pa forsakringsforetag, med
hjalp av Pacta-verktyget, som syftar till att mita i vilken utstrackning
portfoljer med finansiella tillgédngar &r i linje med klimatscenarier.

Vad ar Pacta?

Pacta, Paris Agreement Capital Transition Assessment, r ett verktyg
som miter i vilken utstrackning portféljer med finansiella tillgangar ar
i linje med klimatscenarier. Pacta-verktyget ar framtaget av
organisationen 2 Degree Investing Initiative (2DII), en tankesmedja
vars arbete delvis &r finansierat av Europakommissionen.

Pacta-verktyget gor det mojligt att uppskatta hur stor andel av en
tillgangsportfolj som &r investerad i verksamheter som sldpper ut stora
mangder koldioxid. Med utgéngspunkt fran det, och fran tillgdnglig
information om hur dessa verksamheters produktion och utslapp
kommer att fordndras under de kommande fem aren, méter Pacta-
verktyget hur portfoljen forhaller sig till olika klimatscenarier.
Verktyget gor det dirmed mojligt att uppskatta om investeringarna i
en portfolj i ett framéatblickande perspektiv pa fem ar ar i linje med
klimatmaélen i Parisavtalet.

Pacta-verktyget utgér i analysen fran olika typer av data som kopplas
ihop till ett dataset. Det handlar om

B finansiella data om foretag i klimatrelevanta sektorer (se nedan)

B data om dessa foretags nuvarande produktion samt hur de
kommunicerat att den kommer att utvecklas under de kommande
fem aren

B scenarion for klimatutvecklingen som OECD-ldndernas
samarbetsorgan for energifragor, IEA, tar fram

B foretagsspecifika data om de finansiella foretagen som ingar i
analysen och om deras tillgangar

Pacta-verktyget analyserar finansiella foretags exponeringar mot
foretag 1 sa kallade klimatrelevanta sektorer. Enligt 2DII:s berdkningar
utgdr foretag i klimatrelevanta sektorer cirka 7—8 procent av alla
varldens foretag, och berédknas sta for omkring 80 procent av de
globala koldioxidutsldppen fran foretag. De klimatrelevanta
sektorerna som Pacta-verktyget analyserar ar foljande.

energi
biltillverkning
utvinning av olja

utvinning av kol
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utvinning av gas
stéltillverkning
cementtillverkning
flygtrafik

frakt med skepp

1. Sa fungerar Pacta-verktyget

Finansiella data
Scenario
N 1.75°C

klimatrelevanta
sektorer

forenlighet med
scenario

Data om
finansiella foretag Exponeringar mot : Portféliens
Scenario
Dataset | — 2°C
Scenariodata

B scenario
?°C
Produktionsdata

Kalla: FI

Anm. I ett forsta steg kopplar Pacta-verktyget ihop data fran de olika kéllorna till
ett samlat dataset. Med hjélp av informationen analyserar verktyget hur stor andel
av en portfolj som &r investerad i foretag i s kallade klimatrelevanta sektorer.
Direfter genomfors en scenarioanalys. Da beréknas skillnaden mellan de
underliggande verksamheternas planerade produktion och den produktion som ar
tillaten givet ett valt klimatscenario. Informationen aggregeras for att bedoma hur
forenlig en portfolj &r med scenariot.

Inom de flesta klimatrelevanta sektorer, som energisektorn, finns det
verksamheter som slépper ut stora méngder koldioxid och sddana som
sléapper ut sméa méangder koldioxid. Detta tas hdnsyn till i analysen
genom att verksamheterna delas upp i kategorier utifrdn deras

koldioxidintensitet.

Koldioxidintensiva teknologier Icke-koldioxidintensiva
teknologier

Tillverkning av bilar med Fornyelsebar energi
forbranningsmotorer Vattenkraft
Energi fran kol Eldriven stalproduktion
Energi fran olja och gas Karnkraft
Utvinning av olja och gas Tillverkning av elbilar

Utvinning av kol

All form av transport/frakt
Flygtrafik
Cementindustrin
Traditionell staltillverkning

Fl:s pilotstudie

FI genomforde under 2020 en pilotstudie med Pacta-verktyget. Med
hjélp av verktyget analyserade FI tillgdngsportfoljerna for ett urval
forsakringsforetag. Utifran analysen har FI uppskattat
forsakringsforetagens exponeringar mot verksamheter som slépper ut
stora méngder koldioxid, och som pa grund av det kan vara sarbara
vid en omstéllning. Med hjilp av den scenarioanalys som verktyget
mojliggor har vi ocksa analyserat om forsékringsforetagens
tillgangsportfoljer ar i linje med ett 1,75 gradersscenario utvecklat av
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IEA. Pé det sittet har FI kunnat bedéma hur forsékringsforetagens
portfoljer forhaller sig till klimatmalet i Parisavtalet.

I studien ingick skade- och livforsékringsforetag som rapporterar sina
tillgadngsinnehav i enlighet med Solvens 2-regelverket. FI har i
analysen inkluderat de tillgdngsinnehav dér forsékringsforetagen
sjdlva bar den finansiella risken for placeringarna. Darmed ingar inte
innehav i fond- och depaforsékringar.

Resultat och analys

Som framgér i tabell 1 nedan kunde Pacta-verktyget identifiera och
klassificera 63 procent av forsakringsforetagens aggregerade aktie-
och obligationsinnehav.* Drygt 6 procent av dessa aktieinnehav
respektive knappt 1 procent av obligationsinnehaven utgor
exponeringar mot foretag i nagon av de klimatrelevanta sektorerna.
Dessa siffor bor jamforas med de 7—8 procent foretag globalt som
enligt 2DII:s klassificering ingar i de klimatrelevanta sektorerna.

Tabell 1. Aggregerade resultat
miljoner kronor

Obligationer Aktier Totala
placeringstillgangar
Totala vardet pa 1125013 1063 430 3355 322
forsakringsforetagens
portfoljer
Vardet pé portféljen 705170 672 152 1377 323

som matchats av
Pacta-verktyget

Andel av portfdljen 63 % 63 % 41 %
som matchats av
Pacta-verktyget

Exponeringar mot 6 249 43 % 49 412
klimatrelevanta

sektorer enligt Pacta-

verktyget

Andel av matchad 0,89 % 6,42 % 3,59 %
portf6lj som utgor

exponeringar mot

klimatrelevanta

sektorer

Anm. Totala placeringstillgangar. Aktie- och obligationsposterna inkluderar dven
andelar i aktier- och rantefonder fordelat pa underliggande tillgang. Totalposten
omfattar samtliga tillgangar dven sadana som inte ingatt i analysen, som
statsobligationer och sékerstéallda obligationer. Statsobligationer och sékerstéallda
obligationer utgor 76 procent av livférsakringsforetagens respektive 59 procent av
skadeforsakringsforetagens rantebarande tillgangar.

De flesta forsikringsforetag har en stdrre andel exponering mot
koldioxidintensiva teknologier &n icke-koldioxidintensiva teknologier
(se diagram 2). Men andelen investeringar i koldioxidintensiva
teknologier skiljer sig i hog grad &t mellan forsékringsforetagen.

33 Det innebar att verktyget inte har kunnat identifiera resterande innehav, och darmed inte
heller kunnat bedéma om dessa utgdr exponeringar mot de angivna klimatrelevanta
sektorerna.
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2. Exponeringar mot klimatrelevanta sektorer

Procent

aV

\eter

~

itensiva

mot icke-}
N

@@ﬁ.ﬁ

o 9’8

0.0 25

ponering mot

Kalla: FI

Anm. Diagrammet avser andelen av forsdkringsforetagens tillgangsportfoljer som
ar investerade i klimatrelevanta sektorer, uppdelat pé koldioxidintensiva
respektive icke-koldioxidintensiva verksamheter.3*

Pacta-verktyget visar att forsdkringsforetagens totala exponeringar
mot klimatrelevanta sektorer dr smé i absoluta termer. Men trots
relativt sma exponeringar mot koldioxidintensiva verksamheter
investerar majoriteten av forsakringsforetagens inte pa ett sitt som ar i
linje med ett 1,75 gradersscenario utvecklat av IEA. Darmed &r deras
tillgangsportfoljer inte heller forenliga med klimatmaélen i Parisavtalet.
Det indikerar att koldioxidintensiva foretag som forsékringsforetagen
investerar i inte planerar att stélla om, eller stiller om for l&ngsamt.

3. Investeringars forenlighet med ett 1,75 gradersscenario och
exponering mot koldioxidintensiva verksamheter
Procent

Avvikelse ifran ett 1,75 graders scenario

5.0 75
Exponering mot koldioxidintensiva verksamheter

Kalla: FI
Anm. Forsdkringsforetag vars investeringar inte 4r i linje med scenariot har en
negativ avvikelse, och hamnar under strecket i diagrammet.

34 Analysen beaktar storleken pa forsakringsforetagens exponeringar i absoluta tal, i
diagrammet illustreras dock endast andelen exponeringar utan beaktande av storlek.
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Resultatet indikerar att forsakringsforetagen endast i liten grad ar
exponerade mot direkta omstéllningsrisker i form av exponeringar mot
verksamheter med stora utsldpp av koldioxid. Men det finns foretag
som har relativt sett stdrre exponeringar och som samtidigt avviker i
hog grad fran det valda scenariot (till hoger i diagram 3). Det kan
indikera att de har relativt sett storre direkta omstéllningsrisker i sin
portfolj. For att kunna avgora detta behover ytterligare analyser
genomforas.

Aven om resultaten 6verlag tyder pa sma exponeringar mot
verksamheter i1 koldioxidintensiva sektorer ska det inte tolkas som att
foretagen totalt sett har sma omstéllningsrisker. Det finns flera skal till
detta:

B Analysen avgrinsas hér till forsdkringsforetagens innehav i ett
urval av foretagsobligationer och aktier 1 de klimatrelevanta
sektorer, och for de tillgdngar dir det finns klimatrelevant data att
tillgd om den underliggande verksamheten. Det innebér att endast
en mycket liten andel av foretagens portfoljer ingar i analysen.

B Exponeringar i dvriga delar av portfdljerna, till exempel mot
verksamheter som &r beroende av fossila insatsvaror i sin
produktions- eller leveranskedja, kan ocksé utgora
omstillningsrisker av bade direkt och indirekt karaktér. For att
kunna dra slutsatser om de totala omstillningsriskerna behdver
analysen omfatta forsakringsforetagens exponeringar mot foretag
i andra sektorer av néringslivet, och ocksa andra typer av
vardepapper, som statsobligationer eller bankernas sékerstillda
obligationer. *

B Analysen &r forhallandevis statisk, och den tar inte heller hansyn
till de spridningseffekter eller indirekta effekter som
klimatrelaterade omstéllningsrisker kan innebéra.

B Berdkningarna dr kdnsliga for underliggande antaganden,
exempelvis i friga om teknologisk utveckling.

Att forsakringsforetagens placeringar inte dr forenliga med malen i
Parisavtalet indikerar att de koldioxidintensiva foretag som de ar
exponerade mot inte har planer pa att stéilla om, eller att de stéller om i
en for langsam takt. Forsékringsforetag kan dirmed behéva ha en
aktiv dialog med dessa foretag om vilka omstillningsplaner de har, for
att battre forstd omstéllningsriskerna och hur de bor hanteras.

35 Statsobligationer och sakerstéllda obligationer utgér 76 procent av livférsakringsféretagens
respektive 59 procent av skadeforsakringsforetagens rantebarande tillgangar.
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Bilaga 2. Finansiella foretags matning
och rapportering av klimatrisker och
klimateffekter — resultat av Fl:s enkat

Som ett led i det tilldggsuppdrag som FI fick under 2020 har FI £6ljt
upp hur langt de svenska finansiella foretagen har kommit i sitt arbete
med att méta och informera om klimatrisker och klimateffekter. FI
skickade under hosten en enkait till majoriteten av alla
forsakringsforetag samt ett urval storre banker, fondbolag och
virdepappersbolag. Sammanlagt 10 banker, 15 fond- och
véardepappersbolag samt 108 forsdkringsforetag besvarade enkiten.
Nedan redogor FI aggregerat for de svar som foretagen 1dmnat.

Av enkétsvaren framgér att manga av respondenterna arbetar med
fragor om hur klimatrisker och klimateffekter ska mitas, hanteras och
redovisas. Manga anger ocksa att de har ambitioner att utveckla sitt
arbete ytterligare. Endast ett fatal av respondenterna anger att de har
processer pa plats for hela kedjan av arbetet med att identifiera, mita,
beddma och hantera klimatrisker. Det &r flera som har processer for att
identifiera risker, medan farre har processer for att mita dem. De
finansiella foretag som pébdrjat ett arbete med att méta riskernas
omfattning ndmner ett antal analysverktyg som de utgér frén, som
Pacta, Trucost och Beyond Ratings. De finansiella féretagen anger
bristen pa verktyg och data som viktiga orsaker till att man inte har
kommit ldngre. Men négra anger att de saknar resurser eller att
fragorna inte dr en affarsprioritet. Och négra enstaka bedomer att de
har begrinsad eller ingen exponering mot klimatrelaterade risker.

Mer &n hilften av respondenterna anger att de bedomer de
klimatrelaterade riskerna i sina portfoljer och 1 specifika exponeringar.
Men vilka risker som analysen omfattar skiljer sig at. Samtliga
foretagstyper bedomer fysiska risker utifran naturskador och extrema
viderhidndelser. Exempelvis anger de tillfragade bankerna att de
bedomer fysiska risker i kreditexponeringarna (till exempel bolén och
utlaning till jord- och skogsbruk). Nér det kommer till
omstillningsrisker fokuserar ménga p4 risker som foljer av hardare
klimatreglering. Banker samt fond- och vérdepappersbolag lyfter fram
att de ocksa analyserar omstéllningsrisker i form av marknadsrisker,
till exempel fordndrat konsumentbeteende och foréndrad efterfragan,
samt risker som foljer av teknikutvecklingen. I analysen av riskerna
utgér de finansiella foretagen ofta fran bade kvantitativa och
kvalitativa bedomningar.

Nar det kommer till klimateffekter ndmner fler 4n hélften av
respondenterna att de gér en bedomning av exponeringarnas
koldioxidutslépp. Férre &n hilften mater ddremot hur deras portféljer
forhaller sig till klimatmalen i Parisavtalet, &ven om nagra har planer
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pa att gora det i framtiden. Véldigt fa av respondenterna anger att de
redovisar resultaten externt.

Pé ett Gvergripande plan dr publicering av klimatrelaterad information
en frdga som engagerar manga foretag. Foretagen beskriver att
rapporteringen har bidragit till att de internt 6kat sitt fokus pa
klimatrisker, och att de ocksa stiller 6kade krav pé leverantorer och de
kunder man finansierar. De frivilliga initiativen har ocksa gjort att
foretagen gjort framsteg nér det géller att mita, forstd och definiera
klimatrelaterade risker, och att integrera dem i sina verksamheter.
Samtidigt anger foretagen att de behdver bli dnnu béttre pa att just
méta och rapportera sina risker.

Majoriteten av de foretag som omfattas av arsredovisningslagens krav
pa hallbarhetsrapport utgar helt eller delvis fran frivilliga ramverk och
standarder i sin redovisning. Ménga anser att det 4r nddvéndigt for att
uppfylla kraven i arsredovisningslagen. Bland de forsakringsforetag
som inte omfattas av krav pa hallbarhetsrapportering dr det endast ett
fital som frivilligt informerar om klimatrisker och klimateffekter.

En tydlig trend &r att TCFD har gétt fran att vara en av de viktigaste
frivilliga standarderna och rekommendationerna som finansiella
foretag anvénde 2018 till att vara den allra viktigaste 2020. Andra
standarder och rekommendationer som ménga foretag anger att de
anvinder d&r UN PRI, GRI och UN Global Compact. Fondbolagen
anger ocksa att de i sitt arbete anvéinder sig av EU-kommissionens
icke-bindande riktlinjer for redovisning av icke-finansiell information.

Foretagen framhéller att TCFD:s rekommendationer ger bra
végledning om den information som behdver ldmnas och att de har en
bra struktur. Foretagen anger att eftersom rekommendationerna &r
etablerade bidrar de ocksa till 6kad transparens och harmonisering.

Respondenterna lyfter fram ett antal utmaningar nir det kommer till
hallbarhetsrapporteringen. Manga upplever att det kréver stora
resurser att redovisa i enlighet med ramverken. Flera lyfter ocksa fram
att ramverken &r spretiga och att det saknas en bésta praxis for hur
man ska arbeta med dem.

Av enkétsvaren framgér att majoriteten av foretagen ser behov av
atgérder fran regering och andra aktorer. De anser till exempel att
regelverk och definitioner behdver harmoniseras och att myndigheter
bor kunna bistd med relevanta data och modeller. Vissa foretag
efterfragar ocksé att nationella ramverk infors for métning och
rapportering, dven om de papekar att de kommande EU-regelverken
bor utvdrderas forst. Vidare anser man att regering och myndigheter
bor bidra till tydlighet kring, och harmonisering av, de regelverk och
initiativ som for nirvarande finns pa hallbarhetsomradet.

FI har ocksé fatt i uppdrag att analysera hur de frivilliga

hallbarhetsinitiativ som bankerna forbundit sig till bidrar till 6kad
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transparens och dkad integrering av hallbarhetsfaktorer i bankernas
verksamhet och hur transparensen kring detta kan forbéttras. I en
kartldggning fran 2018 drog FI slutsatsen att bankerna i storre
utstrackning an tidigare tar hdnsyn till hallbarhetsaspekter generellt,
och milj6- och klimataspekter specifikt, i sin kreditgivning till foretag.
Overlag dverensstimmer bilden av bankernas arbete med den
generella beskrivning som presenteras ovan. Bankerna har gjort
framsteg, men mer behdver goras. Den stora majoriteten av de
tillfragade bankerna foljer baAde TCFD och andra frivilliga
héllbarhetsinitiativ. De ndmner flera fordelar med dem. De mest
framtrddande ar att initiativen 0kar transparensen samt att de har kat
medvetenheten om och bidragit till att sitta fokus pa klimatrisker
inom organisationen. Flera banker anser att initiativen leder till tydliga
och heltidckande metoder for hallbarhetsrapportering. Utover att
initiativen har lett till att bankerna blivit béttre pa att rapportera om
klimatrisker, bidrar de till att de blivit béttre pa att mita, forstd och
definiera klimatrisker, och ocksa integrera riskerna i verksamheten.

Bankerna ndmner ocksa flera utmaningar med att f6lja frivilliga
initiativ. Bland annat innebér det ett omfattande och resurskravande
arbete. Initiativen dr ofta spretiga och det saknas en bésta praxis for
hur de ska tillimpas. Mindre banker upplever vidare att globala
initiativ ofta dr svara att tillimpa for mindre, lokala aktorer. Bankerna
pekar pa ett antal omraden dér fortsatta insatser krdvs. Det handlar
bland annat om att bankerna behéver bli bittre pa att samla in och
bearbeta extern data och att integrera klimatrisker i existerande
processer. For att kunna paverka sina kunder till 6kad héllbarhet ser
bankerna ocksa ett behov av att bittre kunna bedoma hur klimatrisker
kan péverka enskilda engagemang.

FI:s sammantagna bedomning utifrdn foretagens enkitsvar &r att det —
pa ett Overgripande plan — pdgar méinga initiativ i branschen, vilket
visar att manga finansiella foretag arbetar med fragorna. Men pa
ménga sitt dr de fortfarande i en uppstartsfas i arbetet med att
integrera klimatfaktorer i sina verksamheter och i
informationsgivningen. De finansiella foretagen efterfragar ocksa stod
och ledning i det arbetet, nir det kommer till vad som ska goras, och
hur.

Enkétsvaren visar att manga finansiella foretag kan behova bade
tillsatta mer resurser och oka sin kompetens for att frigorna ska
omhéndertas pa ett samlat sétt. Erfarenheten visar att nya risker som
saknar tydliga definitioner och analysmetoder litt kan underskattas.
Att finansiella foretag inte méter riskerna kan innebéra att de inte ar
medvetna om relevanta direkta och indirekta faktorer som kan paverka
den totala risknivan i en investering. Da kan det i efterhand visa sig att
de inte har tagit till tillrdckliga atgérder for att hantera riskerna.

Enkétsvaren bekréftar att de finansiella foretagen anser att den publika
rapporteringen &r viktig ur bade interna och externa perspektiv, och att
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frivilliga rapporteringsinitiativ bidragit bade till 6kad Sppenhet kring,
och medvetenhet om, klimatrisker. Aven om det inte gir att dra nigra
heltickande slutsatser tyder svaren pa att foretag som inte har krav pa
sig att redovisa klimatrelaterad information i manga fall inte frivilligt
redovisar sadan information. FI anser att det &r viktigt att finansiella
foretag borjar arbeta aktivt med att integrera klimatrelaterade faktorer
i sina verksamheter, 4ven om de inte har krav pé sig att redovisa sddan
information. Ett naturligt forsta steg i arbetet kan vara att systematiskt
identifiera savil klimat- som héallbarhetsfaktorer i den egna
verksamheten och se 6ver hur de kan integreras i hanteringen av
hallbarhetsrisker i relevanta processer och i informationsgivningen.
Det ér rimligt att foretag anpassar arbetet till den egna verksamhetens
inriktning och storlek.

Av foretagens svar framgar tydligt att de frivilliga standarder och
rekommendationerna ar viktiga i foretagens arbete med att redovisa
enligt de regler som hittills géllt. Reglerna i drsredovisningslagen
anger endast pa ett overgripande plan vilken information som foretag
ska ldmna. I en kartlaggning som FI genomforde 2018 konstaterade vi
att det ofta var svért att utldsa hur finansiella foretag mer konkret
arbetar med héllbarhets- och klimatfrdgor och vilket praktiskt
genomslag deras policyer pa omréadet far i verksamheten. De
finansiella foretagens beskrivningar av hur héllbarhetsrelaterade risker
identifieras och hanteras var i manga fall ocksé otydliga.

FI konstaterar att de finansiella foretagen fortsatt limnar begrénsat
med extern information om sitt klimatarbete och sina klimatrisker.
Behovet av att utveckla en bésta praxis och fa ta del av andras
erfarenheter for att komma vidare i arbetet dr ndgot som foretagen
tagit upp i sina svar och ocksé i vara dialoger med dem. Under det
gangna dret har FI dédrfor bjudit in till flera rundabordssamtal for att
bidra till att foretag kan dela information och ldra av varandra. Detta
r ocksa en viktig del i FI:s pagdende arbete med den nya EU-
regleringen.

Ett 6kat fokus pd TCFD bland finansiella foretag kan vara ett sétt att
forbereda sig for den internationella regelutvecklingen. Vissa
finansiella foretag uppmanar ocksé de féretag som de finansierar att
tillimpa TCFD. I den rollen har den finansiella sektorn en viktig
mojlighet att bidra till att niringslivet som helhet ligger i framkant i
héllbarhetsrapporteringen, och att de redan nu borjar anpassa sig till
de internationella regler om hallbarhetsredovisning som &r under
utveckling.
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