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Mye stoy rundt ESG om dagen!

Bloomberg Businessweek Signin  Subscribe

FINANCIAL TIMES DN

JS COMPANIES TECH MARKETS CLIMATE OPINION WORK & CAREERS LIFE & ARTS HOW TO SPENDIT

ETF Hub Exchange traded funds ( + Add to myFT
MSCI ESG indices’ outperformance needs
scrutiny, experts caution
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Musk kaller ESG for en “scam”

Tesla-sjef Elon Musk klarer ikke a dy seg etter
at Tesla ble dumpet fra S&P 500s indeks for
baerekraftsselskaper (ESG-indeksen).

The indices were not only aided by stock selection, but inclusion of oil and gas could
confuse some investors
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95 prosent av fondene far ESG-
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Hva handler ESG egentlig om?

Definisjonen avhenger av hvem du spar

- Kjernen til forvirring: Handler ESG om & handtere finansiell
risiko, eller er det et instrument for & gjare godt her i verden?

- | utgangspunktet er ESG bare en forkortelse for aspekter
relatert til miljg, sosiale forhold og selskapsstyring

- ESG-begrepet gir ikke ngdvendigvis sa mye mening far man
legger til et ekstra ord. Og da far til gjengjeld begrepet en rekke
ulike betydninger!
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To relevante akser: «produkt» og «prosess» |I

Best in class
Prosess

Worst in class

Produkt
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Hva betyr det for pensjonskassene?

— Beerekraft er ikke lenger «nice to have», det er «<need to have»

— Flere nye regulatoriske krav

- SFDR/offentliggjgringsforordningen (som er del av EUs Handlingsplan for
baerekraftig finans og bredere sett EUs Green Deal)

* IORP Il
* Finanstilsynets uttalelser, spesielt om klimarisiko

— Det stilles krav til
* Investeringsstrategi
* Risikostyring
* Rapportering

— Det stilles generelt hgyere krav til kompetanse, systemer og ressurser
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Hvordan vurdere klimarisiko i en
finansportefglje i praksis?
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o Overgangsrisikoprofil i portefaljen 3 ¥ ENIGMA

Neytral

73,4 prosent av portefoljen har
liten eller ingen eksponering

Overgangsrisiko Loesningsselskaper

Lav eksponering mot selskaper med
heyest risiko (Assel Stranding)

Portefelen har en 9,2 prosent
eksponering mol sakalte

mot overgangsrisiko. gitt lesningsselskaper

analysemodeldens forutsetninger 5,3 prosent eksponering mat selskaper som

selger lite fremtidsrettede produkter Lesningsselskaper er klassifisert

som a tibyd produkter og tenester
5,4 prosent eksponering mat selskaper som sam bidrar til & redusere utslipp
behever 4 omstille produksjon

Samilet sett har portefallen mer enn
halvparten sd lav eksponering mot
overgangsrisike som markedet

- ey
Lavere klima-«value at risk» enn 3 § ENIGMA
markedet

Klimarisiko handier om & analysere potensielt
verditap i portefeljen som falge av fysiske
kimaendringer og tiltak for & omstille
skonomien | trad med Parisavtalen
{overgangsrisiko).

Portefalen er analysert mot ulike
oppvarmingsscenarier, 3°C, 2°C og 15°C
appvarming.

CVaR uttrykker potensiell verditap |

aksjeportefallen. Denne varierer mellom -5,1
prosent og -10,2 prosent for portefalen.

Fire illustrasjoner fra var gjennomlysningsmodul i Grieg Enigma. Data fra MSCI ESG

Portefoljeselskapene er innrettet mot ' ENiGMA
lavere temperatur enn markedet A% cmecnavesion

Karbonometeret

ljeselskapenes na de utslipp og
planlagte utslippskutt filsier en global
oppvarming pa 2,5°C

Portefalje 2.5 « . .
sheabdEre Dette er bedre enn markedet som ligger pa

Selskapenes ambisjoner hva gjelder fremtidige

utslipp ma fortsatt bli mer ambisisse dersom
malene i Parisavtalen skal nas

Termometeret

Selskaper i portefoljen planlegger store ¢ ...\

Cal
AN gniec nvesTor

utslippskutt

Planlagt utslippskutt

1w

Selskaper | portefelien har som mal 4 redusere
karbonintensiteten med -44 prosent innen
2030

Dette er marginalt mindre utslippskutt enn det
som er annonsert | markedet (-45 prosent),

men portefalien starter pa et betydelig lavere

niva
60(-46%)

Huis vi skal lykkes med a omstile skonomien til

et lavutslippssamfunn kreves det hayere
ambisjoner for utslippskutt
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Hva betyr det for pensjonskassene?

— Behov for a forsta mer om ESG-risiko
« Spesielt klimarisiko er i fokus
— Overgangsrisiko
— Fysisk risiko
+ Et annet viktig stikkord: vesentlighet
* Og, ikke glem den andre siden av mynten: ESG-muligheter!

- For en globalt diversifisert investor forutsetter en god forstaelse av ESG-
risiko/muligheter god ESG-data

— Til syvende og sist handler det om integrering av ESG i
investeringsstrategi og risikostyring
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Klassifisering av fondsuniverset

Ved slutten av Q1 2022

Fondskapital fordelt pa SFDR-klassifisering

= Artikkel 6 = Artikkel 8 = Artikkel 9

46% av universet er na artikkel 8 og 9,
Morningstar forventer at tallet vil stige til
50% ved midten av 2022

Av nye fond er over 50% klassifisert som
artikkel 8 eller 9

Men er egentlig halvparten av
fondsuniverset «baerekraftig»?
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Hva betyr det for pensjonskassene?

- Flere produkt a velge mellom, pa tvers av aktivaklasser
- Generelt hgyere niva pa ESG-risikohandtering hos forvaltere enn for et par ar siden

- Det er i gkende grad mulig & kombinere konkrete baerekraftsmalsetninger med
finansielle krav

- Mye spennende innovasjon
+ Eksempel: Grgnne, sosiale, og baerekraftslinkede obligasjoner

-~ Men ogsa mye grgnnvasking!
- Her gjelder det & navigere jungelen pa en god mate
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Hva betyr det for pensjonskassene?

— Mer transparens — som er en forutsetning for ansvarlighet/baerekraft

— Kraftig gkning i tilbud av ESG-data — men det krever kompetanse a bruke
dataen pa en fornuftig mate

* Hva med kvalitet sa du?
- Fortsatt mye estimat, men selskapsrapporteringen gker raskt og vi far stadig mer
standardisering
— EUs «Corporate Sustainability Reporting Directive» blir en viktig driver for bedret
rapportering

— Husk & skille mellom ulike typer ESG-datapunkter — antall kvinner i ledelsen er noe annet enn
en ESG rating (som er veldig avhengig av leverandgrens metode)

- Behov for & forsta «beste praksis»/relevante standarder — og & veere en
padriver for standardisering
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En massebevegelsen av privat kapital stotter

netto null

En stor andel er pensjonskasser

236 medlemmer, 58 tr. USD i AUM

The Net Zero Asset

Thelidustzed 90 medlemmer, 66 tr. USD i AUM

United Nations-convened

Net-Zero Banking Alliance
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Mark Carney’s Ambitious $130
Trillion Glasgow Financial
Alliance For Net-Zero

Glasgow Financial Alliance for Net

Zero (GFANZ)




Hva betyr det for pensjonskassene?

- Spgrsmal kassene star ovenfor: Hvilket ansvar skal de ta? | hvilken grad
skal kassen bidra til «do good»?

- @kende press fra interessenter til & gjgre mer enn a ekskludere iht. SPU-listen

— For de som gnsker ta skrittet i retning «do good» er det mange spgrsmal &
besvare, spesielt rundt operasjonalisering
- Hvordan kombinere baerekraftsmalsetninger med finansielle krav?

- Husk: Finansielle og operasjonelle konsekvenser avhenger av beerekraftsmalsetninger og
hvilke aktivaklasser og verktay (eksklusjon, pavirkning, positiv seleksjon) man vektlegger

- Hva er fornuftige malsetninger som faktisk oppnar en effekt?
— Se opp for «optimering» av portefgljen uten «real world outcomes»!
— Et viktig diskusjonspunkt: eksklusjon vs. pavirkning
- Hvordan male baerekraftsprofilen til portefaljen over tid? Hvordan falge opp over tid?




ESG 1.0

Myke forventninger
Ikke-finansielt

Lite tilbud

Darlig rapportering

O P E Y

ESG 2.0

«Hard law»

Finansielt vesentlig
Produkteksplosjon

Bedre rapportering

«Do good»
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