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Mye støy rundt ESG om dagen!
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Hva handler ESG egentlig om?

− Kjernen til forvirring: Handler ESG om å håndtere finansiell 
risiko, eller er det et instrument for å gjøre godt her i verden?

− I utgangspunktet er ESG bare en forkortelse for aspekter 
relatert til miljø, sosiale forhold og selskapsstyring

− ESG-begrepet gir ikke nødvendigvis så mye mening før man 
legger til et ekstra ord. Og da får til gjengjeld begrepet en rekke 
ulike betydninger!
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Definisjonen avhenger av hvem du spør

Risikostyring

eller

«do good»?
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To relevante akser: «produkt» og «prosess»
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Risikostyring

eller

«do good»?

Dagens fokus: 

litt av begge
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Fra ikke-finansielt 

til finansielt 

vesentlig

Fra myke 

forventninger til 

«hard law»



Hva betyr det for pensjonskassene?

− Bærekraft er ikke lenger «nice to have», det er «need to have»

− Flere nye regulatoriske krav

• SFDR/offentliggjøringsforordningen (som er del av EUs Handlingsplan for 
bærekraftig finans og bredere sett EUs Green Deal)

• IORP II 

• Finanstilsynets uttalelser, spesielt om klimarisiko

− Det stilles krav til 

• Investeringsstrategi

• Risikostyring 

• Rapportering 

− Det stilles generelt høyere krav til kompetanse, systemer og ressurser
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Logoer til alle norske 

kasser?
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Fra ikke-finansielt 

til finansielt 
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Hvordan vurdere klimarisiko i en 

finansportefølje i praksis?
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Fire illustrasjoner fra vår gjennomlysningsmodul i Grieg Enigma. Data fra MSCI ESG



Hva betyr det for pensjonskassene?

− Behov for å forstå 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 forståelse 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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Logoer til alle norske 

kasser?
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Fra lite tilbud til 

produkteksplosjon



Men er egentlig halvparten av 
fondsuniverset «bærekraftig»? 
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Klassifisering av fondsuniverset
Ved slutten av Q1 2022

Fondskapital fordelt på SFDR-klassifisering

Kilde: Morningstar, Grieg Investor | Per 31.03.2022

46% av universet er nå 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



Hva betyr det for pensjonskassene?

− Flere produkt å velge mellom, på tvers av aktivaklasser

• Generelt høyere nivå på ESG-risikohåndtering hos forvaltere enn for et par år siden

• Det er i økende grad mulig å kombinere konkrete bærekraftsmålsetninger med 
finansielle krav

− Mye spennende innovasjon 

• Eksempel: Grønne, sosiale, og bærekraftslinkede obligasjoner

− Men også mye grønnvasking!

• Her gjelder det å navigere jungelen på en god måte
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Logoer til alle norske 

kasser?
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Fra dårlig til 

bedre 

rapportering



Hva betyr det for pensjonskassene?

− Mer transparens – som er en forutsetning for ansvarlighet/bærekraft

− Kraftig økning i tilbud av ESG-data – men det krever kompetanse å bruke 
dataen på en fornuftig måte 

• Hva med kvalitet sa du?

− Fortsatt mye estimat, men selskapsrapporteringen øker raskt og vi får stadig mer 
standardisering

− EUs «Corporate Sustainability Reporting Directive» blir en viktig driver for bedret 
rapportering

− Husk å skille mellom ulike typer ESG-datapunkter – antall kvinner i ledelsen er noe annet enn 
en ESG rating (som er veldig avhengig av leverandørens metode)

− Behov for å forstå «beste praksis»/relevante standarder – og å være en 
pådriver for standardisering
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Logoer til alle norske 

kasser?



Fra «do no harm» 

til «do good»



En massebevegelsen av privat kapital støtter 

netto null

236 medlemmer, 58 tr. USD i AUM

En stor andel er pensjonskasser

71 medlemmer, 10 tr. USD i AUM

90 medlemmer, 66 tr. USD i AUM

Glasgow Financial Alliance for Net 

Zero (GFANZ)



Hva betyr det for pensjonskassene?

− Spørsmål kassene står ovenfor: Hvilket ansvar skal de ta? I hvilken grad 
skal kassen bidra til «do good»?

• Økende press fra interessenter til å gjøre mer enn å ekskludere iht. SPU-listen

− For de som ønsker ta skrittet i retning «do good» er det mange spørsmål å 
besvare, spesielt rundt operasjonalisering

• Hvordan kombinere bærekraftsmålsetninger med finansielle krav? 

− Husk: Finansielle og operasjonelle konsekvenser avhenger av bærekraftsmålsetninger og 
hvilke aktivaklasser og verktøy (eksklusjon, påvirkning, positiv seleksjon) man vektlegger

• Hva er fornuftige målsetninger som faktisk oppnår en effekt? 

− Se opp for «optimering» av porteføljen uten «real world outcomes»!

− Et viktig diskusjonspunkt: eksklusjon vs. påvirkning

• Hvordan måle bærekraftsprofilen til porteføljen over tid? Hvordan følge opp over tid?
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Logoer til alle norske 

kasser?



Myke forventninger «Hard law»

Ikke-finansielt Finansielt vesentlig

Lite tilbud Produkteksplosjon 

Dårlig rapportering Bedre rapportering

«Do no harm» «Do good»

ESG 1.0 ESG 2.0
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