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FORORD

”— Om vi menar allvar med att tackla klimatférdndringarna behévs tva sa-
ker mer én ndgonting annat: Arlighet och integritet. Det vore rimligt om de
svenska ledarna sa: Vi har natt en kompromiss. Det har &r vart bidrag, det
ar i linje med att klara 2,5-3 graders uppvdrmning”. Sen kunde de fortsétta:
”Och &rligt talat bryr vi oss inte sa mycket om framtida generationer, férhop-
pningsvis &r vi rika nog i Sverige fér att skydda vara egna barn. Och vi bryr
oss verkligen inte om fattiga méanniskor i andra delar av véarlden som maste
leva med efterverkningarna av vara utsldpp.” Det skulle vara drligt. Men nér
de latsas som att kompromissen pa nagot satt éverensstimmer med deras
ataganden ... For att tala klarsprak: Det &r antingen dumhet eller I6gn.”

Kevin Anderson, professor i energi och klimatférandringar vid Tyndall Cen-
tre for Climate Change Research, Dagens Nyheter, 28 juli 2021
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BEGREPPSLISTA

Begrepp

Beskrivning

EU Taxonomy

Regulatoriskt klassifikationssystem som definierar vad som utgdér en mil-
jémassigt hallbar ekonomisk aktivitet, i syfte att hjalpa foretag, investerare
och politiker att bedéma vad som &r hallbart och inte! EU:s taxonomi &r en
del av European Green Deal.?

EU Emissions Trading
System (EU ETS)

EU:s system for handel med utslappsratter, vilket har till syfte att begransa
koldioxidutslapp hos energiintensiv industri och energiproduktion. Systemet
omfattar cirka 40% av alla vaxthusgasutslapp i EU, vilket berér cirka 13,000
anldaggningar, varav ca 750 stycken ligger i Sverige. De berdrda organisa-
tionerna har ett dvre tak for hur stora deras vaxthusutslapp far vara.’

Carbon Capture Tech-
nology

En process som samlar koldioxid som produceras av férbranningen av kol,
olja och andra industriella processer, och forvarar koldioxiden sa att den inte
paverkar atmosfaren.*

Vaxthusgaser

Gaser som fangar upp varmestralning och som darmed bidrar till vaxthusef-
fekten, det vill séga att atmosfaren haller kvar varmeenergi fran solen.® Koldi-
oxid, metangas och dikvaveoxid ar exempel pa vaxthusgaser.t

Lackage

N&r atgarder vidtas i syfte att minska anvandning av exempelvis fossila brans-
len sa riskerar det att leda till lackage. Rumsligt l1dckage innebér att anvand-
ningen av fossila branslen 6kar nagon annanstans i varlden. Intertemporala
lackage innebar att anvandningen 6kar i en annan tid, exempelvis skjuts upp
i framtiden.”

Greenwashing

Begrepp som myntades av Jay Westerveld ar 1986 och som refererar till akti-
viteter av organisationer som sker i syfte att fa manniskor att tro att organisa-
tionen varnar om miljén, aven om deras verksamhet skadar miljéon.8

Riskkapitalbolag

Riskkapitalbolag investerar i ett foretags agarkapital, vilket inbegriper inves-
teringar i bade borsnoterade bolag och i onoterade bolag. | internationella
sammanhang anvands termen private equity.®

Finansinstitut

Monetdra finansinstitut omfattar banker, bostadsinstitut, finansbolag, kom-
mun- och foretagsfinansierade institut, monetara vardepappersbolag och
penningmarknadsfonder.®

Finansiellt instrument

Varje form av avtal som ger upphov till en finansiell tillgang eller skuld i ett
foretag eller egetkapitalinstrument i ett annat féretag, vilket omfattar exem-
pelvis aktier, obligationer, kundfordringar, leverantérsskulder och andra typer
av vardepapper."

G20

Internationellt forum bestaende av 20 lander som skapades ar 1999 i syfte
att diskutera och samarbeta kring globala ekonomin, finans och numera dven
hallbar utveckling.?

Koldioxidekvivalent

Olika vaxthusgaser varmer upp atmosfaren olika mycket. For att vaxthusgas-
er ska kunna jamféras multipliceras alla vaxthusutslapp, forutom koldioxid,
med en global uppvarmningspotential. Uppvarmningspotentialen fér metan
ar 25 ganger hogre an for koldioxid. Ett ton metangas motsvarar darfor 25 ton
koldioxidekvivalenter.”

1 European Commission, EU taxonomy for sustainable activities, 2021.
2 European Commission, A European Green Deal, 2021.

3 European Commission, EU Emissions Trading System (ETS), 2021; Naturvardsverket, Utslappshandel, 2021.
4 Oxford Dictionary, Carbon Capture and Storage, 2021.

5 Naturvardsverket, Vaxthuseffekten forstarks, 2021.

6 Natursvardsverket, Andra vaxthusgaser, 2020.

7 Konjunkturradet, Svensk politik for global klimat, 2020.

8 Oxford Dictionary, Greenwashing, 2021.

9 Tillvaxtanalys, "Riskkapitalstatistik 2019 - venture capital”, 2020.

10 Sveriges Riksbank, Lista éver svenska monetara finansinstitut, 2021.
n Skatteverket, Vad ar ett finansiellt instrument?, 2021.

12 G20, About the G20, 2021.

13 Naturvardsverket, Koldioxidekvivalenter, 2021.
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SAMMANFATTNING

Klimatkrisen ar ett faktum och varldssamfundet star infor en av sina hittills storsta utmaningar. Sverige
har lange betraktats som ett foregangsland i sitt klimatarbete, men har natt en brytpunkt dar exempel-
vis den tyngsta industrin, vilken motsvarar dver en tredjedel av Sveriges nuvarande vaxthusgasutslapp,
gjort det som ar mojligt for att minska utslappen inom ramen for befintliga processer. For att minska
utslappen ytterligare behdvs investeringar i ny innovation och teknik - en omfattande nyindustrialiser-
ing av Sverige. Samtidigt som detta 6ppnar upp for manga mojligheter, genom utvecklande av ny
teknik och affarsmodeller, sa saknas politiska initiativ for att underlatta och att astadkomma denna
forandring. Nuvarande forslag pa politiska atgarder ar inte tillrackliga for att Sverige ska na sina klimat-
mal. Samtidigt finns det ett kraftigt 6verskott av tillgangligt kapital att investera sett ur ett globalt per-
spektiv. Givet mangden kapital som finns tillgangligt, det stora investeringsbehovet och det manniskan
redan vet om klimatkrisens effekter uppkommer fragan varfor inte fler investeringar sker i gron teknik
for att undvika och hantera klimatkrisens effekter. Denna fraga ar flitigt diskuterad i den offentliga och
akademiska debatten och kan pa ett icke uttdmmande vis harledas till exempelvis féljande orsaker:

1. Det rader oenighet om vad som utgoér en sa kallad gron eller hallbar investering.

2. Nuvarande fiskala instrument, sdsom exempelvis koldioxidskatter eller handel med ut-
slappsratter, riskerar minska incitamenten att investera i hallbara alternativ.

3. Finansiella institutioner, sasom banker eller kapitalforvaltare, saknar adekvata incitament
och bindande regler som sakerstaller deras medverkan i den gréna omstallningen.

Denna rapport har till syfte att diskutera vilka politiska atgarder som bor prioriteras for att stanga det
gap som finns mellan a ena sidan behovet av grona investeringar och finansiella institutioners medver-
kan i denna férandring.

BAKGRUND

Manniskor lever idag i en klimatkris som beror pa mansklig aktivitet och det satt som samhallen och
dess ekonomiska institutioner har formats sedan industrialiseringen. For att stavja klimatkrisen och
hantera dess effekter krédvs engagemang pa bred front; hos individer, organisationer, foretag och offen-
tliga aktorer pa saval nationell som internationell niva. Engagemang kravs ocksa inom samtliga sam-
hallssektorer och industrier, vilket kommer att rita om spelplanen fér den moderna samhallsekonomin.
Hallbar utveckling, sasom initiativ inom miljo, sociala sfaren och organisationsstyrning ar darfér hogt
pa agendan hos beslutsfattande organ sasom politiker och investerare varlden 6ver. Detta aterspeglas
bade i forslag pa nya regler och i det normativa trycket hos olika samhallsgrupper. Omstallningen fran
en ekonomi baserad pa fossil energiforsorjning, en sa kallad brun ekonomi, till en gron ekonomi ar
emellertid behaftad med manga svarigheter och komplexa 6vervaganden. Forskare varnar bland annat
for att omstallningen inte sker fort nog och att lander, inklusive Sverige, med deras nuvarande férslag
pa atgarder riskerar att inte uppna sina klimatmal* Kritiken bottnar i att det saknas incitament for
frivillig klimatomstallning hos olika samhallsaktorer eller att bindande lagstiftning inte ger tillrackligt
starka effekter> Atgarder som daremot har potential att skapa starka effekter ur ett klimatperspektiv,
exempelvis genom kraftig reducering av vaxthusgaser, kritiseras ofta for att vara for dyra eller riskera

14 Dagens Nyheter, Sverige ska ”ga fére” - &nda ar klimatmalen langt ifran tillrackliga, 2021.
15 Svenska Dagbladet, Expert: Manga kommer inte stélla om frivilligt, 2021; Dagens Nyheter, Luddiga planer fér hur Sverige ska klara klimat-
malen, 2021.
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drabba vissa industrier och samhallsgrupper sarskilt hart.® Ett vanligt forekommande argument ar ex-
empelvis att atgarder som innebar att foretag alaggs att betala for sin faktiska klimatpaverkan skulle
leda till kraftigt hdammad ekonomisk tillvaxt. Ett annat argument ar att industrier som svar pa strangare
reglering flyttar utomlands till en jurisdiktion som har mindre omfattande klimatpolitik eller att utslap-
pen skjuts upp i framtiden, sa kallat /dckage.

Effekterna av global uppvarmning ar kanda sedan lange och pressen 6kar pa beslutsfattare varlden
Over att adressera dess orsaker och effekter. Férenta nationernas (FN) vetenskapliga klimatpanel, /n-
tergovernmental Panel on Climate Change (IPCC), publicerade sin forsta rapport ar 1990, vilken re-
dan da etablerade ett samband mellan koldioxid i atmosfaren och global uppvarmning. | IPCC:s andra
rapport, publicerad ar 1995, skrevs foljande: “Prognoser om framtida vdrdeféréndring i den globala
medeltemperaturen och havsnivahdjningar bekréaftar att mdnsklig aktivitet har potentialen att féréndra
Jordens klimat i en utstrdckning som aldrig tidigare skadats i mdnsklighetens historia” " Varldssamfundet
borjade inse behovet av foérandring och som en konsekvens antogs olika globala klimatavtal. Ett av
dessa avtal ar Parisavtalet fran 2015 som har till syfte att begrénsa den globala uppvarmningen till 1,5
°C genom att minska utsldppen av vaxthusgaser. Ar 2018 uppskattade IPCC att de globala utslappen
av vaxthusgaser maste reduceras med 45% fran 2010 ars niva till ar 2030 och na noll nettoutslapp vid
ar 2050, for att klara malet om 1,5 °C.® | sin senaste rapport fran 2021 konstaterade IPCC emellertid att
den globala medeltemperaturen med mycket hog sannolikhet kommer att nd 1,5 °C senast 2052 med
nuvarande utslappstakt. Jordens medeltemperatur ar idag redan 1,1 °C hdégre an medeltemperaturen
under forindustriell tid,1,59 °C hogre 6ver land och 0,88 °C hogre dver havet. IPCC framhaller dven
att det finns en risk att uppvarmningen kan ga mycket fortare och befarar att den globala medeltem-
peraturen i varsta fall kan nd 1,5 °C redan 2030. IPCC understryker aven att extremvader och enskil-
da klimathandelser, sasom forandrad nederboérd, forandrad temperatur, 6versvamningar, torka och sa
kallade sammansatta handelser, kommer att bli mer vanligt férekommande, oavsett om varldssamfun-
det lyckas na malet om 1,5 °C eller inte. Abrupta forandringar kan aven leda till sa kallade tipping points,
vilket definieras som en kritisk troskel bortom vilket ett natursystem férandras i stor omfattning. Ofta
ar forandringen irreversibel, med vilket menas att handelseforloppet ar oaterkalleligt och att systemet
inte kan aterga till vad det en gang var.”?

Sverige har antagit ett flertal klimat- och hallbarhetsmal, daribland Parisavtalet. Sveriges langsiktiga
klimatmal innebar att Sverige senast ar 2045 inte ska ha nagra nettoutslapp av vaxthusgaser till at-
mosfaren, for att darefter uppna negativa utslapp.?° | praktiken innebar noll nettoutslapp att Sverige ar
2045 ska ha minskat sina vaxthusgasutslapp med minst 85% jamfort med 1990 ars nivaer. | dagslaget
har Sverige sedan 1990 minskat de vaxthusgasutslapp som sker inom Sveriges granser med 29%, vilket
motsvarar en minskning om cirka 1% per ar.? Sverige behdver alltsa eliminera ytterligare 56% for att na
sitt eget klimatmal. Pa senare ar har emellertid den territoriella utslappsminskningstakten bromsat in,
nar den egentligen behover accelerera. Det bor dessutom framhallas att det inte finns en nedatgaende
trend i Sveriges vaxthusgasutslapp om hdnsyn tas till samtliga utslapp som relaterar till svensk kon-
sumtion.?? Detta indikerar att svensk konsumtion orsakar vasentligt hdgre utslapp an de som sker en-
dast inom Sveriges granser. For att minska utsldppen ytterligare 56%, utan att det leder till att utslap-
pen endast flyttar till ett annat land med svagare klimatregler, sa kravs det omfattande forandringar i
svensk klimatpolitik, som idag inte ar tillrackligt omfattande och effektiv. Tillvaxtanalys, myndigheten
for tillvaxtpolitiska utvarderingar och analyser, framhaller att det varken finns tid eller utrymme for
misstag givet de konsekvenser ett misslyckande skulle innebéra.?

16 Se exempelvis Industrins Ekonomiska Rad, Svensk Industri och EU:s nya industripolitik: Teknikskiften, kompetensférsorjning och grén om-
stallning, 2021.

17 Forfattarens oversattning. IPCC, Climate Change 1995: The Science of Climate Change, 1994.

18 IPCC, 2018: Summary for Policymakers.

19 IPCC, 2021: Report. AR6 Climate Change 2021: The Physical Science Basis, 2021.

20 Regeringen, Mal for miljé och klimat, 2021.

21 Naturvardsverket, Territoriella utsldpp och upptag av vaxthusgaser, 2020.

22 Konjunkturradet, Svensk politik for globalt klimat, 2021.

23 Tillvéxtanalys, Hallbar omstallning som metapolitik, 2021, s. 20.
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Sverige, likt varldens alla lander, star infor samtidens enskilt storsta utmaning och forskningen ar en-
tydig. Behovet av omstallning till en gron ekonomi ar ofrankomligt och intresset fran allmanheten ar
enormt. Samtidigt stagnerar Sveriges utslappsminskningar av vaxthusgaser nar de behdvs som allra
mest. Sverige behover ett nytt ledarskap och en ny strategi i det systemskifte och stora férandringar
som kommer kravas for att nuvarande och kommande generationer ska ha en chans att leva i en varld
med en global medeltemperaturdkning om maximalt 1,5 °C. Syftet med denna rapport ar darfor att kas-
ta ljus pa sarskilda sakfragor som har potentialen att leda till hog klimatnytta for allméanheten och som
det politiska ledarskapet darfér bor prioritera den kommande mandatperioden. Férslagen utgor inte
en uttbmmande strategi, men kastar ljus pa fundamentala problem av ekonomisk natur som hammar
effektiv klimatpolitik. Sarskilt fokus kommer riktas mot tva nyckelspelare i klimatfragan, den tyngsta
industrin och finansmarknaderna. Rapporten kommer sarskilt diskutera foljande fragor:

1. Hur kan en grén ekonomi forstas?
2. Hur kan industrin och finansmarknaderna uppmuntras att verka i en grén ekonomi?

3. Hur kan politiken underlatta for gréna investeringar?

DISPOSITION

Forsta avsnittet beskriver ekonomi och hallbarhet som begrepp, och hur de kan forstas i forhallande
till varandra. Syftet med stycket ar att lasaren ska fa en grundlaggande uppfattning om hur ekonomi
och hallbarhet kan analyseras och segmenteras baserat pa deras delomraden. Avsnitt tva redogor for
Sveriges klimatstrategi det senaste decenniet och var Sverige i dagslaget star i klimatfragan. Detta
avsnitt beror sarskilt den tyngsta industrin och finansmarknadens roll i klimatomstallningen. Avsnitt tre
ger en inblick i politiska styrmedel sasom koldioxidskatt och handel med utslappsratter, samt behovet
av internationella klimatdverenskommelser. Rapporten avslutas darefter med en diskussion om hur
politiken kan underlatta omstallningen till en gron ekonomi genom fokus pa atgarder som ror industrin
och finansmarknaden.

GRON EKONOMI

EU-kommissionen beskriver gréon ekonomi som sdkandet efter ekonomiska modeller som skapar val-
stand utan att skada miljon.%* FN:s miljoprogram definierar en gron ekonomi som en ekonomi vars
tillvaxt drivs av offentliga och privata investeringar som minskar koldioxidutslapp och féroreningar,
forbattrar energi- och resurseffektivitet samt forebygger skador pa ekosystem och biodiversitet.?> |
Sverige finns ingen tydlig definition pa vad som utgor en gron ekonomi. Daremot finns en omfattande
teori- och begreppsbildning inom ekonomi och hallbarhet som separata amnen i exempelvis akademin
och forskningen. | den klimatpolitiska debatten understryks ofta vikten av att driva en hallbar om-
stallning av samhallsekonomin med utgangspunkt i basta tillgangliga forskning och forskningen har
intresserat sig for klimat- och ekonomirelaterade fragor under en mycket lang tid.? Men trots att detta
skulle kunna utgdra grunden for ett omfattande klimatpolitiskt ramverk och underlag fér separata in-
satser sa finns idag en brist pa dverensstammelse mellan forskningen och Sveriges atgarder for att na
globala klimat- och hallbarhetsmal. Vilken roll politiska instrument ska spela for att atgarda denna brist
pa Overensstammelse blir darfor mycket central. Har de politiska insatserna avsedd effekt och gar ut-
vecklingen i ratt riktning? Anvands resurser till saker som genererar hdg klimatnytta eller kan resurser

24 Europeiska Kommissionen, Grén ekonomi, 2021.
25 Foérenta Nationerna, Norden i topp enligt ny undersékning om global gréon ekonomi, 2021.
26 Exempel pa organisationer som fokuserar pa hallbarhets- och klimatforskning ar exempelvis Stockholm Resilience Centre, Stockhom Environ-

ment Institute (SEI), Stiftelsen for Miljostrategisk Forskning (MISTRA) och Swedish House of Finance, for att némna nagra.
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anvandas battre eller effektivare? Gor politiken ratt saker? Gor politiken saker ratt?

Ekonomiska verktyg, modeller och forskning soker ofta svar pa vilka valmajligheter olika samhallsak-
torer har och vad som utgor det basta alternativet utifran en given fragestallning, ett syfte eller utvalda
parametrar. Vilket syfte eller parametrar som bor styra den moderna samhallsekonomin, det vill séga
val av grundldaggande ekonomiska institutioner, ar ett av de mest debatterade amnena i modern histo-
ria. Orsaken till detta ar framforallt for att kompositionen av ekonomiska institutioner ar tatt forknippad
med fragan om vad som avgor ekonomisk tillvaxt och hur resurserna i en ekonomi fordelas mellan olika
grupper.? Denna rapport kommer framforallt kasta ljus pa klimatets roll i denna debatt och klimatom-
stallning sasom syfte for den moderna samhallsekonomin. Klimatets roll kan analyseras pa manga olika
satt beroende pa vilken sfar och delomrade av ekonomin som studeras. Olika sfarer kan exempelvis
vara nationalekonomi, foretagsekonomi, finansiell ekonomi, privatekonomi eller ekonomisk historia.
Olika delomraden, vilka ofta har egen teori- och begreppsbildning, ar exempelvis mikroekonomi, mak-
roekonomi, redovisning, finans, ekonomisk statistik, marknadsforing, organisationsstyrning och ekono-
mistyrning. Vissa klimatfragor kan betraktas som enskilda sakfragor isolerade i en ekonomisk disciplin,
exempelvis hallbar marknadsforing, medan andra fragor relaterar till mekanismer av djupare natur och
som korrelerar med flera delomraden i ekonomin, exempelvis fragan om prissattning av koldioxidut-
slapp. | en diskussion av denna rapports huvudfragestallningar underlattar en grundldggande kunskap
om hur ekonomi och hallbarhet kan forstas separat och i forhallande till varandra. Féljande avsnitt har
darfor till syfte att presentera en dversikt av dessa tva begrepp.

EXTERNALITETER

En av de forsta beskrivningarna av ekonomiska aktiviteter och dess samhalleliga effekter, exempelvis
effekter pa miljon, beskrevs av ekonomen Arthur Pigou.?® Enligt Pigou skapar ekonomiska aktiviteter
sa kallade externaliteter, vilka beskriver den situation som uppstar nar konsekvenserna av en ekono-
misk aktivitet paverkar nagon som inte ar den del av den ekonomiska aktiviteten och som inte bett
om att fa ta del av dess effekter. Konsumtion, produktion och investeringsbeslut hos individer, hushall,
foretag och andra organisationer paverkar ofta manniskor som inte i direkt involverade i deras transak-
tioner bade i positiv och negativ bemarkelse. Externaliteter kan alltsa i termer av samhallsnytta bade
vara bra och daliga. En positiv externalitet innebar att den ekonomiska aktiviteten genererar nytta for
den paverkade, utan att upphovsmakaren sjalv kan dra full nytta av effekten, exempelvis genom att
ta betalt. En positiv externalitet i vardagssammanhang kan exempelvis illustreras av den golvvarme
en lagenhetsinnehavare kan fa av grannen pa vaningen under genom dennes spotlightlampor i taket.
Grannen under far betala for elen for sina spotlights, medan lagenhetsinnehavaren 6ver far ta del av
spillvarmen fran lamporna utan att betala for den. En negativ externalitet & andra sidan innebar att
den ekonomiska aktiviteten skapar negativa effekter for andra, medan upphovsmakaren till aktiviteten
inte betalar for dessa konsekvenser. Resultatet av detta ar att den drabbade istéllet far bara kost-
naden direkt eller indirekt for att avhjalpa den ekonomiska aktivitetens negativa effekter. Ofta ar de
indirekta effekterna relativt sma, men ibland ar de indirekta effekterna av sadan magnitud att de blir
problematiska. Klimatkrisen ar ett typexempel pa en sadan negativ externalitet, eftersom kostnaderna
for klimatkrisen i dagslaget riskerar att bli mycket hdgre for de som drabbas an for de som bidrar till
den. Pigou argumenterade for att blotta férekomsten av negativa externaliteter utgor skal nog for den
styrande makten att ingripa och ett satt gora det pa ar genom att dldgga upphovsmakaren med olika
begransningar som minskar de ekonomiska incitamenten att fortsatta med aktiviteten. Det vanligast
forekommande exemplet ar att behafta aktiviteten med en kostnad, exempelvis skatt pa vaxthusgaser,
som alltsa har till foljd att utslapparen inte langre kan sléappa ut vaxthusgaser kostnadsfritt. Konjunktur-
radet uttrycker effekterna av sadan klimatpolitik enligt foljande: "Minskade utsldpp medfér kostnader
for utsldpparen, medan nyttorna i form av mindre klimatféréndringar férdelas éver hela vérlden.”?° Ett

27 Jamfér exempelvis D. Acemoglu et.al., Handbook of Economic Growth - Institutions as a fundamental cause of long-run growth, s. 389. 2005.
28 Pigou, The Economics of Welfare, 1920.
29 Konjunkturradet, Svensk politik for globalt klimat, 2020.
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alternativt satt att beskriva den nuvarande ordningen utifran dagens ekonomiska institutioner ar fol-
jande: Okade vaxthusgasutslapp medfér inte kade kostnader for utslappare varlden éver och skador-
na i form av 6kade klimatforandringar fordelas och far baras av gemene méanniska i hela varlden.

HALLBAR UTVECKLING

Begreppet och konceptet hallbar utveckling introducerades ar 1981 av den amerikanska forfattaren
och miljévetaren Lester Brown och spreds internationellt genom rapporten Our Common Future som
lanserades av World Commission on Environment and Development, dven kallad Bruntlandkommis-
sionen, ar 1987.%° Enligt begreppets ursprungliga definition innebar hallbar utveckling “utveckling som
tillfredsstaller dagens behov utan att dventyra kommande generationers méjligheter att tillfredsstalla
sina behov”.® En nutida definition av hallbar utveckling kan forstas genom de Globala malen (Sustain-
able Development Goals), som antogs av FN:s medlemslander ar 2015 och bestar av 17 Globala mal
och 169 delmal. De Globala malen kallas Agenda 2030 och har till syfte att avskaffa extrem fattigdom,
minska ojamlikheter och orattvisor i varlden, framja fred och rattvisa samt |6sa klimatkrisen.?2 Aven om
samtliga 17 delmal har ekonomiska implikationer, inte minst med tanke pa de resurser som kommer
kravas for att na dem, sa ror sex av malen exempelvis hallbar industri, innovationer och infrastruktur
(mal 9), hallbar energi (mal 7), hallbara stader och samhallen (mal 11), hallbar konsumtion och produk-
tion (mal 12), ekosystem och biologisk mangfald (mal 15) samt bekampning av klimatférandringarna
(mal 13). De Globala malen riktar sig till alla - stater, samhallen, organisationer, individer - men ett
mycket viktigt delmal ér dven att integrera atgarder mot klimatférandringar i politik, strategier och
planering pa nationell niva.>* De Globala malen sager namligen inte hur malen ska uppnas, utan det
ar upptill var enskild aktor att bestamma. Goda exempel pa hallbar integration och hur malen kan
formuleras till handlingsplaner finns emellertid i forskningen. Inom ekonomins delomraden har en rik
flora av litteratur utvecklats kring hallbar utveckling, exempelvis foretags sociala ansvar (Corporate
Social Responsibility), social samhallsstyrning (Enviromental, Social, Governance), cirkular ekonomi och
skapandet av ekonomisk tillvaxt som ocksa skapar varde for samhallet (Creation of Shared Values), for
att namna nagra koncept som rér ekonomi och organisationers roll i samhallet.*

VAD AR HALLBART?

Det faktum att hallbarhet som begrepp ar mangfacetterat till sin natur ger upphov till en rad problem
och tolkningsfragor om vad som egentligen ar hallbart och inte. Avsaknaden av ett enhetligt ramverk
fran lagstiftarhall har lett till etablering av manga olika kvalitativa och kvantitativa definitioner, sasom
exempelvis icke-bindande redovisningsstandarder eller hallbarhetsmarkningar, vars anvandning i basta
fall lett till relevant klimat- och hallbarhetsnytta och i varsta fall till sa kallad greenwashing.* Ett av de
framsta problemen med att det saknas en gemensam och enhetlig definition av hallbarhet eller klimat-
standarder ar att det blir svart att jamfora foretag eller att den information som lamnas inte ar tillforlit-
lig. Det ar alltsa svart for konsumenter och investerare att veta vilka ekonomiska aktiveter och foretag
som ligger i linje med nationella hallbarhetsmal och vilka som endast anvander hallbarhet som mark-
nadsforing. Att manga hallbarhetsstandarder ar icke-bindande innebéar i sammanhanget att foretagen
som anvander dem inte utsatts for nagra sanktioner i de fall att hallbarhetsinformationen ar felaktig
eller missvisande eller om de inte lever upp till uppsatta mal och krav. Ett illustrerande exempel &r den
hallbarhetsrapport som sa kallade stora foretag upprattar och léamnar in i samband med sin arsredo-

30 FN-forbundet, Omstalining till hallbar varld bradskar, 2012.

31 World Commission on Environment and Development, Our Common Future, 1987.

32 United Nations Development Programme, Om Globala malen, 2021.

33 United Nations Development Programme, 13 Bekampa klimatférandringarna, 2021.

34 Porter, M.E. and Kramer, M.R., 2011. Creating Shared Value. Harvard Business Review, 89, pp. 62-77.

35 Johnsson F. et al, The framing of a sustainable development goals assessment in decarbonizing the construction industry - Avoiding “Green-

washing”, 2020.
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visning enligt arsredovisningslagen.®® Rapporten har till syfte att informera om hallbarhetsrisken hos
foretaget inom en rad omraden, daribland miljé, men &r undantagen den revision som revisorn normalt
utfor pa informationen i bolagets arsredovisning och som kan laggas till grund fér skadestandsansvar
hos revisorn sjalv eller bolagets styrelseledaméter.®”

EU:S TAXONOMI

Som ett led i att hjdlpa framférallt féretag och investerare att navigera i transformation mot en grén
ekonomi som kannetecknas av laga koldioxidutslapp, resiliens och resurseffektivitet, sa har EU-kom-
missionen utarbetat ett politiskt verktyg och klassificeringssystem 6ver vilka ekonomiska aktiviteter
som ska anses vara miljomassigt hallbara inom EU, den sa kallade EU-taxonomin.*® Taxonomin riktar sig
framst mot stora féretag och aktdrer som erbjuder finansiella produkter, vilket innebar att exempelvis
pensionsfonder, banker, kapitalférvaltare, bérsnoterade féretag samt féretag med fler an 500 anstallda
maste lamna upplysningar om hur deras verksamheter och investeringar bidrar till EU:s miljomal, ex-
empelvis klimatanpassning och begrasning av klimatférandringar.>® Taxonomin har som syfte att skapa
ett enhetligt flode av tillforlitlig och jamforbar hallbarhetsinformation i det finansiella systemet och be-
traktas som ett nyckelinstrument fér att identifiera gréna verksamheter och investeringar. Taxonomin
kommer emellertid inte utan kritik. Vissa intressenter, sasom Varldsnaturfonden, kritiserar EU-kommis-
sionen for att i inte tillrackligt hdg utstrackning 1agga forskningsbaserade rekommendationer till grund
for vad som enligt taxonomin ska utgora hallbara ekonomiska aktiviteter och inte.*® Annan kritik har
riktats gentemot EU for att ha anlitat Blackrock, en av varldens stérsta investerare i banker och fossilin-
dustrier, som expertradgivare i utvecklandet av taxonomins finansreglering, vilket jamfors med att 1ata
raven vakta honshuset. Andra intressegrupper och medlemslander menar pa att taxonomin kommer
stanga ute vissa industrier fran kapitalmarknaden och déarmed underminera EU:s konkurrenskraft.*2
Det ar forvisso riktigt att taxonomin har potentialen att framstalla féretag som hittills kunnat havda
att deras verksamheter ar grona eller pa annat satt framjar hallbarhet i annan dager. Det ar emellertid
vart att notera att taxonomin inte uppstaller nagra formella krav pa foretag eller finansmarknadsak-
torer att faktiskt investera hallbart. Banker och finansiella aktérer kan med andra ord fortsatta erbjuda
marknaden finansiella produkter som inte ligger i linje med klimatmalen. Taxonomins styrka ligger i att
skapa ett enhetligt sprak, men vilken niva pa hallbarhet som ska rada ar fortfarande foremal for de-
batt och kommer att forandras med tiden.** Det innebar att det i hog utstrackning ankommer pa EU:s
medlemslander sjalva, daribland Sverige, att implementera de atgarder som kravs for att paskynda
férandringen och den grdna investeringstakten.

36 Arsredovisningslag (1995:1554). Med stora féretag menas féretag som i snitt har fler &n 250 anstéllda, en balansomslutning som éverstiger
175 miljoner kronor eller har en nettoomsattning éver 350 miljoner kronor.

37 Jamfor 29 kap. Aktiebolagslagen (2005:551) rérande skadestandsansvar vid dvertradelser av arsredovisningslagen.

38 Europaparlamentets och Radets Férordning 2020/852 av den 18 juni 2020 om inrattande av en ram for att underlétta hallbara investeringar
och om &ndring av férordning (EU) 2019/2088.

39 EU-kommissionen, Hallbar finansiering och EU:s taxonomi: EU-kommissionen vidtar nya atgarder for att styra investeringar mot hallbara
verksamheter, 2021.

40 World Wide Fund for Nature, European Commission trashes science-based recommendations by including fossils fuels in green taxonomy
proposal, 2021.

41 The Guardian, BlackRock to advise EU on environmental rules for banks, 2020.

42 Financial Times, EU green finance rules must be politically sustainable, 2021.

43 Eurosif, EU Taxonomy: Fostering an honest debate, 2021.
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SVERIGES KLIMATPOLITIK - ETT PERSPEKTIV
TIO AR AV HALLBARHETSRELATERADE INITIATIV

Vid en analys av Sveriges klimatpolitik underlattar en éversikt av Sveriges dvergripande klimatstrategi.
Foljande avsnitt har darfor till syfte att dversiktligt redogéra for politiska initiativ och milstolpar under
det senaste decenniet:

2009: EU haller konferens i Lund i Sverige och slar fast att forskning och innovation kan bidra till
samhallsnyttan genom att fokusera pa stora samhallsutmaningar (Grand Challenges), daribland
global uppvarmning. Motet resulterar i Lunddeklarationen som blir startskottet for ett tatare sa-
marbete mellan forskning, affarsutveckling och politik i EU:s medlemsldander.*

2011: Regeringen tillsatter Framtidskommissionen, som far i uppgift att uppratta en vision och
forslag pa langsiktig politisk agenda for Sverige vad galler hallbarhetsfragor.*> Syftet ar bland
annat att identifiera och rusta Sverige for framtida samhallsutmaningar.

2012: Regeringen presenterar strategiska innovationsomraden (SIO) och olika aktorer, sdsom
Vinnova, Formas och Energimyndigheten, far i uppdrag att utveckla och administrera strategiska
forskningsprogram som underlattar interaktionen mellan akademi, forskningsinstitut, naringsliv,
offentlig sektor och civilsamhallet som helhet. Denna satsning resulterar i de strategiska inno-
vationsprogrammen (SIP) som omfattar 17 olika branschprogram. Innovationsprogrammen tar
sin utgangspunkt i ett antal samhallsutmaningar och har till syfte att komplettera de strategiska
innovationsomradena.*®

2015: Fossilfritt Sverige lanseras, vars syfte ar paskynda omstallningen till ett fossilfritt samhalle
och att starka regeringens samarbete med olika samhallsaktoérer. Cirka 450 enskilda aktorer,
framst kommuner och foretag, far inom ramen for detta initiativ i uppgift att sjalva definiera
vad som kravs for att bli for att bli fossilfria samt vilken politik som kravs for att na detta. Pa sa
satt forvantas naringslivet bli direkt involverat i omstallningspolitiken till ett hallbart samhalle.*’
Regeringen lanserar ocksa miljosatsningen Klimatklivet, vilket mojliggor finansiellt stod till lokala
investeringar som beddms ge hdg varaktig minskning av utslapp av vaxthusgaser per invester-
ingskrona.*®

2016: Samverkansprogram (SVP) mellan olika politikomraden presenteras i regeringens forsk-
ningsproposition Kunskap i Samverkan - fér samhdllets utmaningar och stéarkt konkurrenskraft,
vari klimat och milj6 listas som en prioriterad samhallsutmaning.*® Enligt Myndigheten for tillvaxt-
politiska utvarderingar och analyser ar detta forsta gangen en proposition tar sin utgangspunkt i
en av de stora samhallsutmaningarna.*®

2017: Som en del i regeringens klimatpolitiska ramverk upprattas Klimatpolitiska radet, vilket
rent formellt ar en myndighet som fungerar som ett oberoende tvarvetenskapligt expertorgan.
Klimatpolitiska radets uppgift ar att utvardera huruvida regeringens politik ar foérenlig med de kli-
matmal som regeringen och riksdagen har beslutat samt ge forslag pa forbattringar av politiken.

2018: Sveriges klimatlag trader i kraft.>' Klimatlagen alédgger ett ansvar pa nuvarande och fram-
tida regeringar att fora en politik som utgar fran de klimatmal som Sverige som land atagit sig,
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Foérordning (2015:517) om stdd till lokala klimatinvesteringar.

Proposition 2016/17:50, Kunskap i Samverkan - fér samhaéllets utmaningar och starkt konkurrenskraft.
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exempelvis Parisavtalet.>? Detta innebar att regeringen vart fjgrde ar ska ta fram en klimatpo-
litisk handlingsplan och arligen presentera en klimatredovisning i budgetpropositionen. Klimat-
lagen kritiseras bade av Lagradet och Svenskt Naringsliv, som menar pa att lagen ar tandlos
symbolpolitik eftersom den inte innehaller nagra bindande bestammelser och heller inte nagra
sanktioner for det fall regeringens anses ha brustit i sin redovisningsskyldighet.>

2019: Regeringen presenterar sin forsta klimatpolitiska handlingsplan, i vilken bland annat foreslas
att en sarskild utredare ska se over all relevant lagstiftning pa klimatomradet i Sverige, vilket
sedermera kommer att kallas Klimatrattsutredningen.>* Regeringen lanserar ocksa fyra samver-
kansprogram, varav Naringslivets Klimatomstallning utgor ett delomrade.>> Programmet syftar till
att starka Sveriges export av klimatpositiva produkter och tjanster, starka och skynda naringsliv-
ets klimatomstallning till ett fossilfritt samhalle, starka Sveriges position i en vaxande biobaserad
ekonomi dar hallbar utveckling bygger pa resurseffektivitet och fornybara ravaror samt starka
naringslivets omstallning till hallbara affarsmodeller.5® Ar 2019 granskar &ven Riksrevisionen Kli-
matklivet och riktar kraftig kritik mot dess genomférande, bland annat att dess genomférande
och uppfoéljning ger en missvisande bild om hur effektivt programmet ar.>’

2020: Riksrevisionen utvarderar regeringens innovations- och samverkansprogram och lyfter
brister i politikens grundlaggande antaganden och i dess praktiska genomférande.>® Enligt Riks-
revisionen ar exempelvis programmen inte effektiva, har otydlig styrning, tidspress i planeringen
och uppvisar brister i uppféljning och utvardering.

2021: Regeringen breddar Industriklivet, ett statligt stéd fér industrin som inrattades 2017 i syfte
att framja investeringar som minskar utslapp fran industriprocesser, tillampar ny teknik och inno-
vation eller som bidrar till negativa utslapp.>® Regeringen foreslar aven en kraftig utbyggnad av
Sveriges transportinfrastruktur till ett belopp om nastan 890 miljarder kronor.t° Fér dessa medel
ska 70% av utslappen fran inrikes transporter minska fram till 2030. Eftersom transportsektorn
svarar for cirka 32% av Sveriges vaxthusgasutsldapp, innebar projektet en potentiell utslapps-
minskning om cirka 22% under denna tidsperiod.®

EN BRYTPUNKT

Sedan 2019 har regeringen som mal att Sverige ska ”"ga fére” och bli ett fossilfritt foregangsland i kli-
matarbetet.®? Sverige har lange betraktats som ett féregangsland i klimatfragan och har i manga av-
seenden redan kommit langt. Ett exempel pa detta ar att majoriteten av Sveriges el- och varmeforsor-
jning kommer fran fossilfria kallor.%* Sedan 1990 har svenska vaxthusgasutslapp minskat med cirka
29% eller ungefar 1% arligen. Ar 2019 slappte Sverige ut cirka 51 miljoner ton koldioxidekvivalenter.54
Majoriteten av Sveriges utslapp idag, nastan tva tredjedelar, harror fran industrin (32%) och transport-
sektorn (32%). Preliminara siffror fran SCB visar att utslappen under pandemiaret 2020 minskade med
cirka 10%, samtidigt som Sveriges bruttonationalprodukt minskade med cirka 2.8%.%> Sett till de terri-

52
53
54

Naturvardsverket, Sveriges klimatmal och klimatpolitiska ramverk, 2021.
Svenskt Naringsliv, Tandlos klimatlag enbart symbolpolitik, 2017.
Proposition 2019/20:65, En samlad politik for klimatet - klimatpolitisk handlingsplan, 2019; Dir. 2019:101, Oversyn av relevant lagstiftning for

att uppna Sveriges klimatmal, 2019.

55
56
57
58
59
60
61

62
63
64
65

13

Regeringen, Regeringen lanserar fyra offensiva samverkansprogram, 2019.

Regeringen, Samverkansprogrammet Naringslivets klimatomstallning, 2019.

Riksrevisionen 2019:1, Klimatklivet - Stéd till lokala investeringar, 2019.

Riksrevisionen, Innovation genom samverkan - statens satsningar pa strategiska samverkans- och innovationsprogram (Rir 2020:6), 2020.
Forordning (2017:1319) om statligt stod till atgarder som bidrar till industrins klimatomstallning.
Regeringen, Storsta ekonomiska ramen nagonsin for infrastrukturatgérder, 2021.

Proposition 2020/21:151, Framtidens infrastruktur - hallbara investeringar i hela Sverige, 2021.
Regeringen, Sverige ska vara ett fossilfritt féregangsland, 2019.

Naturvardsverket, Utslapp av vaxthusgaser fran el och fjarrvarme, 2021

Naturvardsverket, Territoriella utslapp och upptag av vaxthusgaser, 2020.

SCB, Svenska utslapp minskade under coronaaret, 2020.

Malin Westén



toriella utslappen har emellertid Sveriges utslappsminskningar under senare ar bromsat in och om héan-
syn aven tas till samtliga utsléapp som harrér fran svensk konsumtion sa finns ingen tydlig nedatgaende
trend i utslappen.®® Det innebar att utslappen i stallet sker i ett annat land, vilket alltsa inte bidrar till
utslappsminskningsmalen ur ett globalt perspektiv.?’ | sin rapport for 2021 kritiserar Klimatpolitiska
radet regeringen for att klimatomstallningstakten ar for 1ag och att den beslutade politiken inte &r till-
racklig for att na klimatmalen.%® Sverige har natt en brytpunkt, vilket aven fatt gehor fran bade forskare
och naringslivet.

Experter inom hallbarhet och resursstrategi menar att dagens befintliga industriprocesser inte har
ens teoretisk mojlighet att astadkomma stora utslappsminskningar for de mest vaxthusgasintensiva
industrierna, sasom stal, cement eller kemiproduktion.®® Det innebar att successiva justeringar och
effektiviseringar inom industrin inte langre ar tillrdckliga for att na klimatmalen, utan att det behovs
omfattande teknikskiften for att astadkomma detta. Det beh6dvs med andra ord en ny industrialisering
av Sverige med ett omfattande investeringsprogram for att ersatta majoriteten av dagens produktion-
skapacitet eller uppratta storskalig infangning och lagring av koldioxid (Carbon Capture Technology).
Detta ar en mycket omfattande omstéalining och som ocksa har en mycket kort tidshorisont, eftersom
malbilden om nettonollutslapp i Sverige ar 2045 for vissa industrier endast ar en investeringscykel
bort. Inom ramen for Fossilfritt Sverige har industrier sasom stal, gas, cement, varme, gruv- och miner-
albranschen upprattat fardplaner om hur de ska dekarbonisera sina verksamheter i linje med de natio-
nella klimatmalen.”® Medan vissa fardplaner pekar ut finansieringen av dessa projekt som en potentiell
flaskhals, sa innehaller majoriteten av fardplanerna ingen investeringsplan som kan realisera malbilden
alls. Forskare har uppskattat att det skulle behdvas cirka 66 miljarder kronor for att investera bort den
tyngsta industrins vaxthusgas-utslapp, det vill sdga 16 miljoner ton koldioxidekvivalenter eller 32% av
Sveriges totala utslapp.” Den direkta investeringskostnaden i dessa industriers produktionsprocesser
uppaar till cirka 2,6 miljarder kronor arligen for perioden 2020-2045, och skulle kunna genomforas
genom att dubbla anslagen som redan finns inom ramen for Klimatklivet, Industriklivet och Fossilfritt
Sverige. Det ar mindre an en tiondel av det investeringsbelopp om nastan 900 miljarder kronor som
regeringen foreslagit for att bygga ut transportinfrastrukturen framtill 2030. Som ovan namnts har
infrastrukturplanen mojlighet att reducera 70% av vaxthusgasutslappen i transportsektorn, vilka svarar
for cirka en tredjedel av Sveriges utslapp. Aven om dekarbonisering av transportsektorn ocksa ar av
stor vikt, sa kan alltsa samma, om inte hogre, klimatnytta uppnas till en vasentligt Iagre kostnad, vilket
talar starkt for att nyindustrialisering av den tyngsta industrin och dess finansiering bor vara en hogt
prioriterad fraga for politiken.

KLIMATRATTSUTREDNINGEN

Ar 2019 tillsatte regeringen Klimatrattsutredningen vars syfte var att se éver all relevant lagstiftning
pa klimatomradet.”? Samma ar gav Naturvardsverket i sitt underlag till regeringens klimatpolitiska han-
dlingsplan tydliga indikationer om att atgarder kravs fran lagstiftarhall for att sakra finansmarknadens
delaktighet for att na klimatmalen.”® | regeringens delbetankande till Klimatrattsutredningen fran 2021
medgavs forvisso att finansiering av omstallningen till en grén ekonomi ar en utmaning av tvarsek-
toriell karaktar, men i det korta stycke som 6ver huvud taget ror finans i den nastan 400 sidor 1anga
dokumentet valde utredningen att i stort sett uteslutande fokusera finansieringsdiskussionen kring of-
fentlig upphandling. Fragan om incitament och styrmedel for finansmarknaden ldmnades oberord. Of-
fentlig upphandling &r 1angt ifran obetydlig i detta sammanhang. Offentlig sektor kdper arligen varor,

66 Naturvardsverket, Konsumtionsbaserade utslapp av vaxthusgaser i Sverige och andra lander, 2021.

67 Konjunkturradet, Svensk politik for globalt klimat, 2021.
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70 Fossilfritt Sverige, Fardplaner for fossilfri konkurrenskraft, 2021.

71 Nykvist et.al., Financing the decarbonization of heavy industry sectors in Sweden, 2020.
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tjanster och byggentreprenader fér cirka 700 miljarder kronor, motsvarande en sjattedel av Sveriges
bruttonationalprodukt och genom att stélla sarskilda krav pa leverantérer kan offentliga uppkodp driva
hallbar utveckling av produkter, tjanster och processer som relaterar till framstallningen av dessa.”*Men
utredningen missar Naturvardverkets poang, som snarare fokuserar pa atgarder for de svenska och in-
ternationella kapitalmarknaderna, vilka ar den primara kallan for olika former av finansiering for féretag
i Sverige.

Forskarna bakom uppskattningen om 66 miljarder kronor for att investera bort en tredjedel av Sveriges
vaxthusgaser menar att det finns begransad kunskap om vilken inverkan finansiella mekanismer kan ha
i transformationen av industrier i Sverige och att det darfor ar darfor av stor vikt att utreda vilken effekt
olika policyatgarder skulle kunna ha, sasom statliga investeringsfonder, grona lan, skattelattnader eller
skattereduktioner.”> Inom ramen fér Regeringens samverkansprogram har en arbetsgrupp dedikerats till
att utreda naringslivets klimatomstallning, i vilken dessa typer av instrument och atgarder diskuteras.’®
Nagra konkreta forslag pa atgarder med utgangspunkt i detta utredningsarbete har emellertid inte fat-
tats. Vad regeringen dock égnat en hel utredning at ar i all vasentlighet hur privatsparande kan bidra till
klimatomstallningen.”” | utredningen Grént sparande foreslas, med inspiration fran nederlandska regler
om privatsparande, inrattandet av ett miljdspararkonto och ett skatteincitament fér gront sparande i
form av en skattereduktion.

EU-kommissionen uppskattar att Europa kommer behdva hundratals miljarder detta artionde for att
uppfylla sitt mal om minskade utslapp senast 2030 och regeringen valjer att fokusera investeringsme-
kanismer pa det spridda sparkapitalet hos hundratusentals individer som ett led i att skynda pa inves-
teringsviljan.”® Aven om klimatnyckeltal ofta uttrycks i termer av utslapp per person eller utsléapp per
hushall, vilket anspelar pa den enskilda individens klimatavtryck, ar det ur effektivitetssynpunkt mer
relevant att diskutera utsléapp per sektor eller utslapp per foretag, eftersom atgarder da riktas mot ett
fatal subjekt istallet for att vara spridda 6ver hundratusentals individer. Det vore darfor lampligt, precis
som bade forskare och flera myndigheter redan papekat, om fokus riktas mot finansmarknadsreglering
och annan lagstiftning som har potentialen att paverka investeringsviljan hos stora foretag.

VARLDENS STORSTA KAPITALKALLA

En av anledningarna till att finansmarknaderna fértjanar lagstiftarens och allmdnhetens uppmarksam-
het i klimatsammanhang har delvis att géra med deras storlek. Kapitalmarknader varlden éver har mer
kapital att investera &n vad manga regeringar i varlden har budget for. Det galler inte minst Sveriges
regering, som i budgetpropositionen fér 2021 foreslog 9,7 miljarder kronor for satsningar pa gron
aterhdmning efter pandemiaret.”® Dessutom ar det l1angt ifran en sjalvklarhet att den offentliga sektorn
bor bidra med finansiering i privata foretag, vilket leder till fragan hur privata aktorer och finansmark-
nadens bidrag till den gréna omstallningen kan sakerstallas.

For att forsta finansmarknadernas storlek kan det vara hjalpsamt att satta den i perspektiv. | Riks-
bankens senaste rapport om den svenska finansmarknaden fran 2016 berdknades vardet av den svens-
ka aktie- och obligationsmarknaden uppga till dver 9,000 miljarder kronor.2° Utlaningen fran svenska
banker ar 2019 uppgick till 4,581 miljarder kronor, varav 31% lanades till svenska foretag, 32% till utlan-
det och resten till svenska hushall.®' Riktas blicken internationellt blir beloppen emellertid annu mycket
storre. Bara varldens storsta kapitalforvaltare, Blackrock, forvaltar ar 2021 tillgangar till ett varde om

74 SOU 2021:21, En klimatanpassad miljobalk fér samtiden och framtiden, 2021

75 Nykvist et.al., Financing the decarbonization of heavy industry sectors in Sweden, 2020.

76 Samverkansgrupp Naringslivets klimatomstalining, Arbetsgrupp finansiering, Rapport Q1 2021; Regeringen, Samverkansprogrammet Naring-
slivets klimatomstallning, 2019.

77 SOU 2020:17, Gront sparande, 2020.

78 Europeiska Kommissionen, Strategi for att finansiera omstallningen till en hallbar ekonomi, 2021.

79 SCB, Sveriges BNP, 2021; Regeringen, Gron aterhamtning ska ta Sverige ur dubbla kriser, 2020.

80 Sveriges Riksbank, Den svenska finansmarknaden, 2016.

81 Svenska Bankféreningen, Bankernas funktion, 2020.
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8,676 miljarder dollar.8? | runda slangar utgor detta nastan dubbelt sa mycket som Sveriges BNP, som ar
2020 uppgick till cirka 4,980 miljarder kronor.8* Industrier sasom riskkapitalindustrin slar ar 2021 dven
rekord i fundraising och férvantas ha dver 2,500 miljarder dollar tillgangligt fér investeringar i olika
typer av tillgangar, sa kallat dry powder.8* Det rader med andra ord ingen brist pa tillgangligt kapital i
varlden, utan tvartom. Det faktum att tillgangligt dry powder véxer arligen vittnar dven om att det finns
mer kapital att allokera an vad kapitalmarknaderna ar villiga att investera.®> Hur dessa pengar anvands
ar mycket central for klimatfragan och den grona omstallningen. Finanssektorn har emellertid en bitvis
mork historia i relation till klimatet. Varje investering i nagon form av fossilindustri, sasom kolgruvor,
kolkraftverk eller oljeanlaggningar kraver assistans fran nagon av varldens finansiella institutioner i
syfte att koppla ihop fossilféretagen med investerare pa de internationella kapitalmarknaderna. Givet
den mangd kapital som flédar in i fossilindustrin med hjalp av dessa finansiella institutioner saknar
finanssektorns historiska bidrag till klimatkrisen motstycke i monetara termer.

ldag finns inga regler som avhaller banker eller andra finansiella institutioner fran att investera i fos-
silindustrier pa sadant satt att de kan fortsatta med sin klimatpaverkan. Om exempelvis en kolgruva
behover finansiera om ett lan som forfaller till betalning star kapitalmarknaderna redo att finna nytt
kapital att ersatta det gamla lanet med ett nytt. Sedan Parisavtalets ikrafttradande berédknas varldens
60 storsta banker ha bidragit med cirka 3,800 miljarder dollar till bolag som pa olika satt bidrar till
vaxthusgaser, trots att samma banker lovat att stodja Parisavtalet genom att skara ner pa finansiering
av vaxthusgasprojekt. Bara under pandemiaret 2020 bidrog varldsledande banker med 750 miljarder
dollar till kol-, olje- och gasbolag varlden 6ver.2® | Sverige ser inte situationen ljusare ut. | december
2020 bergknade Sveriges Riksbank att svenska banker hade 6ver 250 miljarder kronor i lan utstaende
till féretag i branscher med hodga koldioxidutslapp, varav 57 miljarder till féretag med svag finansiell
stallning, det vill sdga foretag som har svart att betala sina rantekostnader.” Det finns manga exempel
pa banker och andra finansiarer som marknadsfor sig med diverse hallbarhetsmarkorer gentemot bade
konsumenter och foretag, vilket kan tyckas markligt nar industrin har en sa fundamental roll i finan-
sieringen av brun energi. Som namnts tidigare i denna rapport kan EU:s taxonomi spela en viktig roll
for att forhindra denna typ av greenwashing pa ett europeiskt plan, men for att dirigera om kapitalet
pa ett satt som integrerar hallbarhet i samhallets grundldaggande ekonomiska institutioner sa behdver
den grundlaggande fragan om externaliteter adresseras, det vill sdga prissattning av koldioxidutslapp.

BEHOVET AV REGLERING

Historiskt sett har samhallskriser som framkallats av finanssektorn eller dar finanssektorn spelat en ny-
ckelroll foljts av atstramningar och historiskt stora lagstiftningskomplex. Exempel i nartid ar finanskrisen
2008, varefter framforallt banker och kreditvarderingsinstitut blev foremal for omfattande regleringar i
syfte att starka deras balansrakningar och den finansiella stabiliteten.®® Tidiga exempel i modern histo-
ria utgdr finansmarknadsregleringen Securities Act of 1933 and 1934 i USA som fdljde av den stora de-
pressionen under 20-talet och tillkom i syfte att starka investerarskyddet och den finansiella stabiliteten
efter vid den tidens storsta finanskris.®? Dessa tva lagstiftningar utgor an idag grundfundamentet for
kapitalanskaffning pa de amerikanska kapitalmarknaderna. Typiskt for finansmarknaderna ar dock att
atgarder kommer i efterhand, nar krisen redan ar ett faktum och dess monetara konsekvenser lamslagit
delar av samhallet.?° | dagslaget har vi en hel forskningsdoktrin som entydigt pekar at ett och samma
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hall; for att na de internationella klimatmalen maste varldsekonomin grundas pa gréna energikallor och
kolet stanna i marken, vilket innebar ett stopp for finansiering av vaxthusgasprojekt.®’ Mot bakgrund
av historien och den omfattande forskning som finns tillganglig om bade klimat och det ekonomiska
systemet, finns alltsa goda argument att agera preventivt. | Riksbankens senaste rapport om de risker
och hot som finns mot det finansiella systemet och som varderar dess motstandskraft, framhalls att
Sverige och varldssamfundet som helhet maste satta in kraftfulla atgarder for att sakerstalla en ord-
nad omstallning till en grén ekonomi.®? | Iander som Sverige, dar rattsutvecklingen primart ar tankt
att drivas genom den lagstiftande makten och inte i domstolar, blir darfér implementering av regler
sarskilt nédvandig.®® | andra lander, sasom exempelvis Norge eller Nederlanderna, finns mojligheten for
privatpersoner att driva grupprattegangar mot olika rattssubjekt i syfte att driva rattsutvecklingen pa
klimatomradet. Under 2021 domde exempelvis en nederlandsk domstol olje- och gasbolaget Shell att
minska sina vaxthusgasutslapp med 45% till 2030, fran 2019 ars niva.** | Norge stamde ar 2020 ung-
domsorganisationer norska staten i protest mot nya oljeborrningar i Arktis, vilket de havdade var i strid
med den norska grundlagen som alagger regeringen en skyldighet att sakra nuvarande och kommande
generationers ratt till en halsosam miljo.%> Motsvarande malbild finns dven for den svenska regeringen
sedan 2018 genom den sa kallade Klimatlagen, men eftersom denna lag inte aldgger regeringen nagot
formellt ansvar betraktas den ha mycket begransad betydelse for liknande rattsliga processer.*®

91 Konjunkturradet, Svensk politik fér globalt klimat, 2021.
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POLITISKA STYRMEDEL
KOLDIOXIDSKATT OCH HANDEL MED UTSLAPPSRATTER

Verktygsladan over ekonomiskpolitiska styrmekanismer som kan réra samhallet mot en gron ekonomi
ar mangfacetterad. Det finns dven effektiva klimatpolitiska styrmedel av icke-ekonomisk natur men
som har ekonomiska implikationer, sasom exempelvis produktkrav, reduktionsplikt och infrastruktur-
planering.” Tva nyckelinstrument som har direkt inverkan pa investeringsviljan i klimatanpassad teknik
ar koldioxidskatt och handel med utsléppsratter, vilka regleras pa nationell respektive EU-niva. Sverige,
tillsammans med Norge, Danmark, Finland och Nederlanderna, var bland de foérsta landerna i varlden
att implementera skatt pa koldioxid.?® Det skedde ar 1991, till ett pris om 250 kronor per ton koldioxid,
vilket successivt Okat till 1,190 kronor ar 2020 och idag utgor varldens hogsta koldioxidskatt.?® Skat-
ten tar sikte pa anvandning av bensin, olja och kol och pa grund av ett flertal undantag sa appliceras
koldioxidskatten endast pa cirka 40% av Sveriges koldioxidutslapp. Det framsta undantaget utgor de
industrier som omfattas av EU:s system av handel med utslappsratter, vilka berdr cirka 40% av Sverig-
es utslapp. Organisationerna bakom den resterande delen av Sveriges utslapp, det vill sdga cirka 20%,
ar inte foremal for nagon form av prissattning av koldioxid alls. EU:s system av handel med utslapps-
ratter introducerades ar 2005 och innebar att sarskilda foretag och organisationer som omfattas av
utslappshandelssystemet antingen koper eller erhaller rattigheter att sldppa ut en viss mangd koldiox-
idekvivalenter.?® | Sverige omfattar utslappshandelssystemet industrier sasom el och fjarrvarme, jarn-
och stalindustri, kemi, livsmedel, metall, mineraler, pappers- och massaindustri samt raffinaderier och
distribution av olja och gas.® Varje ar maste de berdrda organisationerna 6verlamna tillrackligt med
utslappsratter for att tacka sina utslapp. Om organisationerna minskar sina utslapp, och darmed inte
behover lika manga utslappsratter som de blivit tilldelade, har de mojlighet att antingen behalla dessa
for att anvanda i framtiden eller salja dverskottet till andra foretag. Systemet, som berdr cirka 13,000
anldggningar och omfattar cirka 45% av EU:s vaxthusgasutslapp, har kritiserats for att resultera i ett for
lagt pris pa utslappsratter.’©? Mellan perioden 2021-2030 har EU beslutat att 57% av utslappsratterna
ska auktioneras, medan 43% ska delas ut gratis.’°®> Under senaste aret har priset pa utslappsratter okat
kraftigt, vilket tyder pa att tillgangen till utslappsratter vantas minska under de kommande aren. Detta
ar positivt ur klimatsynpunkt, eftersom det skapar ekonomiska incitament fér organisationerna att an-
dra sin produktion istallet for att fortsatta slappa ut som vanligt.

Ar 2019 framhdll dver 3,000 forskare, daribland ett flertal Nobelpristagare och fére detta ledaméter
i USA:s centralbank Federal Reserve, i det storsta uttalande ekonomer nagonsin gjort i historien att
koldioxidskatt ar det mest effektiva instrumentet som gar att tillga for att minska utslappsnivaerna i
den hastighet och skala som behdvs.°* Aven om handel med utsléappsratter och sarskild koldioxidskatt
har till syfte att placera kostnaden for klimatpaverkan hos utslapparen, sa leder de nuvarande undan-
tagen och det relativt sett |dga priset pa utslappsratter till att energiintensiva fossilindustrier betalar
lite eller inget alls for sina vaxthusgasutslapp. Sa lange kostnaden for koldioxid eller en utslappsratt
ar lagre an kostnaden for nya investeringar som férandrar verksamheten, exempelvis i klimatanpassad
teknik, sa saknar industrierna ekonomiska incitament for att delta i klimatanpassningen. Regleringen
motverkar alltsa incitamenten att investera i innovation och stélla om verksamheter pa sadant satt att
de minskar klimatbelastningen.'®
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INTERNATIONELLA KLIMATOVERENSKOMMELSER

| september 2021 meddelade FN:s generalsekreterare Antonio Guterres att varlden gar mot en global
uppvarmning om 2,7°C.”°¢ Inga av landerna i G20, vilka svarar for cirka 80% av varldens bruttonation-
alprodukt och 60% av dess befolkning, visar tecken pa utslappsminskningar som ligger i linje med
1,5-gradersmalet under Parisavtalet. Dessa ekonomier, till vilka bland annat USA, Kina, Indien, Ryssland
och EU raknas, svarar for ungefar 80% av varldens utslapp.'”” Endast Kinas utslapp ar hogre an de 10
storsta ekonomiernas koldioxidutslapp tillsammans och mer an 50 ganger storre dn Sveriges.°® Att
placera kostnaden fér minskade utslapp hos utslapparen innebar att nyttan i form av minskade klimats-
kador nu och i framtiden férdelas mellan jordens nuvarande och framtida invanare. Detta ar i grund
och botten positivt och efterstravansvart ur klimatsynpunkt, men denna omstandighet kan emellertid
skapa problem bade inom och mellan lander. Ett utslappspris pa en samhalleligt mer rattvisande niva
innebar en omstallningsrisk, da foretag som inte anpassar sig i tid kan fa ld6nsamhetsproblem eller slas
ut till fullo.'°® Som namnts tidigare i denna rapport riskerar detta leda till lackage, det vill sdga att tun-
ga utslappare flyttar sin verksamhet till lander med svagare klimatpolitik dar kostnaden for att slappa
ut inte &r lika hég. Aven om en sddan utflytt férbattrar ett enskilt lands utsldppsstatistik, bidrar det
inte till en reell utslappsminskning ur ett globalt perspektiv. Strang klimatpolitik inom ett land skapar
aven ett sa kallat fripassagerarproblem mellan varldens lander, déar alla lander drar nytta av varandras
utslappsminskningar medan landerna endast betala for sina egna. Detta kan skapa incitament hos
vissa lander att inte ldgga de resurser som kravs och delta i omstallningsprocessen. Samtidigt in-
staller sig en rattvisefraga, da ekonomiskt utvecklade lander férvantas dra ett storre stra till stacken an
utvecklingslander. Parisavtalet innehaller inga sanktioner mot lander som inte uppfyller sina klimatmal,
utan l[ander férvantas uppmuntras delta genom hot om “naming and shaming”, det vill sdga att de icke
deltagande landerna svartmalas av andra. Konjunkturradet framhaller att det finns skal att visa ett visst
matt av skepsis till vissa landers frivilliga klimatomstallning. Detta eftersom manga lander i varlden inte
skyr att framstallas i samre dager, sarskilt inte diktaturer som begar dvertramp av méanskliga rattigheter,
karnvapendverenskommelser eller sakerhetspolitik." Det ar darfér mycket centralt att 1ander samar-
betar for att utveckla internationella klimatéverenskommelser som undviker effekterna av lackage och
fripassagerarproblem. Sadana 6verenskommelser och samarbeten skulle exempelvis kunna vara olika
former av handelsunioner eller klimatklubbar, dar varor fran lander som inte & medlemmar i 6verens-
kommelsen aldggs klimatkorrigerade importavgifter. Ett exempel pa en sadan atgard ar EU:s forslag
om inférande av klimattull (Carbon Border Adjustment Mechanism) fér varor som har hég risk att leda
till lackage till foljd av EU:s atstramning av klimatpolitiken inom unionen, exempelvis stal, cement, alu-
minium och elektricitet.™
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AVSLUTANDE ORD

Att hantera sarskilda klimatproblem i en ekonomisk sfar ar en god start for att hdamma och hantera
klimatkrisens effekter. Det finns manga goda exempel pa innovationer och forandrade affarsmodeller
som effektivt adresserar sarskilda problem och skapar reell klimatnytta inom separata ekonomiom-
raden. Vad galler politiska initiativ ar det emellertid av stor vikt att analysera effekten av de foreslagna
atgarderna ur ett helhetsperspektiv. Inom vilken ekonomisk sfar tillampas atgarden och vad har den for
effekter pa andra ekonomiska delomrdden? Ar atgarden ytlig till sin natur eller berér den ekonomins
grundfundament? Ett exempel pa en relativt sett ytlig insats som fatt stor uppmarksamhet bland all-
manheten ar inforandet av plastpaseskatt, vilken minskat forsaljningen av plastbarkassar inom daglig-
varuhandeln med 70-75%, men som samtidigt dramatiskt 6kat hushallens kop av plastpasar pa rulle.”?
Aven om engdngsférpackningar i plast ar ett stort miljdproblem, inte minst i haven, sa kan férandring
hos ett enda stort foretag generera hogre klimatnytta an en enskild individs livslanga plastforbrukning
eller atervinning. Enskilda punktinsatser i en ekonomisk sfar kan skapa effekter som har hog klimat-
nytta, men det kravs ett systemskifte av djupare natur for att na de internationella klimatmalen. Fokus
bor i forsta hand ligga pa stora aktorer i vaxthusgasintensiva industrier, inte den enskilda individens
ekonomiska mellanhavanden.

Hallbarhet

A—

Individniva

/4 Djup

Depth

Yilig
Exempelvis makroekonomi, redovisning och finans eller
ekonomi- och organisationsstyrning.

«—— Ekonomiska 5
delomraden

Figur. Tvirsektoriell analys av hallbarhet och ekonomins delomraden

Ett gront systemskifte har sin grund i att eliminera och neutralisera de negativa externaliteter som olika
aktorer i samhallsekonomin ger upphov till. Vad som &r viktigt ar darfor att klimatfragor integreras i
den ekonomiska disciplinen som helhet och i alla dess delomraden, sa att malbilden och inriktningen
blir tydlig och densamma for alla deltagare i samhallsekonomin. Klimatfragan behover alltsa integreras
i samhallets grundlaggande ekonomiska institutioner. Inom ramen fér nuvarande ekonomiska institu-
tioner och marknader innebar det i grund och botten pa ett sadant satt att forandringarna paverkar
foretagens rakenskaper i sadan utstrackning att de frambringar férandringsbehov i deras processer
och satt att bedriva verksamhet pa. Sadan integration har potentialen att framja och stimulera de ini-
tiativ som kravs for att fa till stand de forandringar som reducerar vaxthusutsléappen delvis eller helt.
Aktiviteter med motstridiga effekter, det vill séga malkonflikter, bor dven i hogsta mojliga utstrackning
undvikas. Det innebar exempelvis att samtidigt som atgarder skapar starka incitament for att gora gro-
na investeringar sa bor aktiviteter som bidrar till bruna investeringar kraftigt minskas eller reduceras

12 Regeringen, Om skatten pa plastbarkassar, 2020ka; Ehandel, Helg: Ett ar med plastpaseskatt - stora effekter och hard kritik, 2021. =
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helt. Aven om ett systemskifte krdver engagemang pa bred och djup front fran alla samhallets aktorer,
uppkommer ofrankomligen fragan om prioritering. Samtliga problem som rér ekonomi och hallbarhet
kan inte 16sas pa en och samma gang, sa fragan ar vilka problem som fortjanar att vara hégt pa priorit-
eringslistan: Vilka enskilda sakfragor har akuta behov av I6sningar i en gron ekonomi?

Mot bakgrund av innehallet i denna rapport, sa utgér nedanstaende lista forslag som har potentialen
att generera hog klimatnytta och som politiken bor prioritera:

1: FINANS- OCH INVESTERINGSRELATERAD UTREDNING

Tillsatt en utredning som fokuserar pa hallbar ekonomi och finans dver samtliga samhallssektorer i
Sverige och hur de korrelerar till ekonomin som helhet och inom de mest vaxthusgasintensiva in-
dustrierna. Regeringens nuvarande utredningsarbete tar inte hansyn till dessa fragor i tillrackligt hog
utstrackning, trots att bade forskningen och naringslivet pekar ut just finansiering och férandring av
affarsmodeller som en av de storsta flaskhalsarna for att driva effektiv klimatomstallning.

2: GEMENSAM REDOVISNINGSSTANDARD OCH HALLBARHETSREVISION

Uppratta redovisningsstandard kring hallbarhetsredovisning och gor den till féremal for samma revision
som Ovriga rakenskaper i en arsredovisning. Utgangspunkten for denna standard kan exempelvis vara
EU:s taxonomi, vilken kommer att segmentera och definiera industrier utifran gemensamma hallbar-
hetsstandarder. Genom att ge hallbarhetsrelaterad information samma status som 6vriga rékenskaper
omfattas den darmed av samma skadestandsskyldighet som felaktig eller missvisande redovisning-
sinformation har. Detta skapar starka incitament for foretagens ledning, sasom styrelseledamoter, VD
och revisor, att iaktta samma goda sed kring hallbarhetsarbete som vid ovrigt arbete kring bolagets
ekonomi och styrning.

3: REFORM AV KOLDIOXIDSKATTEN

Reformera den svenska koldioxidskatten genom att gdra den enhetlig och se éver de undantag som
finns. Genom att slopa undantag och fordela skatten pa fler industrier, darmed ett storre antal aktorer,
kan skatten som helhet minskas med bibehallen klimatnytta eftersom skattekostnaden kommer skapa
incitament att investera i ny teknik. Aven om detta innebar 6kad skatt i vissa industrier, s& minskar
skatten som helhet vilket ar effektivt och férsvarbart for samhallsekonomin i stort.

4: REFORMER AV EU:S HANDEL AV UTSLAPPSRATTER

Reformera EU:s handel med utslappsratter. Fragan om utslappsratter bor vara en huvudpunkt i Sverig-
es internationella klimatpolitik. Sverige bor stodja reformering av utslappsrattsystemet, dar utgang-
spunkten bor vara att omfatta fler industrier och att nya utslappsratter inte ska ges ut gratis.

5: OBLIGATORISKA HALLBARHETSBESTAMMELSER | FINANSIELLA PRODUKTER

Infor krav pa klimat- och hallbarhetskovenanter i finansiella produkter, exempelvis vid lanefinansiering
fran banker eller privata kreditfonder. Dessa kan exempelvis vara operationellt betingade nyckeltal hos
lantagaren dar uppfyllande av de miljo- eller hallbarhetsrelaterade mal resulterar i en minskad réanta,
det vill sdga lagre kapitalkostnad, medan underlatenhet att mota samma nyckeltal resulterar i en hogre
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ranta, darmed dyrare finansieringskostnad. Genom att inféra mekanismer foér att minska kostnaden fér
finansiering skapas incitament att genomféra investeringar i operativa férandringar som skapar klimat-
nytta. Detta blir sarskilt relevant i det fall andra medel saknas fér att prissatta finansiella instrument,
exempelvis ett pris pa koldioxid.

6: INTERNATIONELLA KLIMATOVERENSKOMMELSER

Sverige bor vara drivande i fragan om internationella klimatéverenskommelser, exempelvis handel-
savtal eller handelsunioner, i syfte att 6ka incitamenten hos varldens lander att delta i klimatanpassnin-
gen och pa sa satt undvika lackage och fripassagerarproblem.
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