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Manga agerar bara hallbart i teorin
Sophie Nachemson-Ekwall

I det nyvaknade intresset for ett hallbart naringsliv ricker det snart inte att med att
bara peka finger at foretagsledningarna och huvudigarna till ett Lundin Oil, ett Telia
Sonera, ett Findus eller ett Carema. Ansvaret vilar lika mycket pa resten av
agarkollektivet, och da menar jag den stora andelen institutionella placerare som
pensionsfonder, AP-fonder och aktiefonder.

Nu finns det trost. FN:s grupp for héllbara investeringar Unpri har gett ut en
lattskriven manual for hur investerare ska integrera ESG-faktorer — det vill sdga
miljokonsekvenser, samhéllsansvar och tillforlitlig bolagsstyrning — 1 sin
aktievirdering. Nagra exempel pa saker som en analytiker (och andra som koper
aktier) kan halla utkik efter &r:

Hur stor andel av goodwillen utgors av varumirket, rykte, humankapital,
foretagsledningen eller olika patent? Ar den hir andelen stor okar risken for att
plotsliga negativa hindelser slar mot bolagets virde och sidnker aktiekursen.

Sker en ordentlig ESG-revidering av genomforda bolagskop, stora savil som sma?

Ges det en bra forklaring om kassaflodet fran rorelsen dr mycket ldgre &dn den
redovisade nettovinsten? Det kan vara ett tecken pa att vinsten &r uppblast och kan ses
som ett varningstecken for oetiskt eller ineffektivt beteende hos foretagsledningen.

Underlaget till de hir fragorna finns redan i manga bolags hallbarhets- och
bolagsstyrningsrapporter. De bolag som saknar bra rapportering dr det bara att ldgga
at sidan. Manualen fran Unpri &r pa 42 sidor och finns gratis pa nétet. Svarare behover
det inte vara att tjana pengar pa att investera hallbart pa Stockholmsborsen 2013.

Haken dr att det finns manga som fortfarande bara agerar hallbart i teorin. Unpri
beskriver i sitt arbete hur svart det dr att fa pensionsforvaltare och aktiefonder att i
praktiken placera langsiktigt och integrera dessa faktorer i konkret kop- och
séljbeteende.

Bovarna i dramat dr portfoljallokeringsmodeller, indexforvaltning och
beloningssystem som utvirderar forvaltare pa kortsiktiga virdestegringar.
Stockholmsborsen dr i sammanhanget extra utsatt.

En méngd regler och attityder forhindrar ett Robur, ett Alecta eller en Tredje AP-
fonden att ta ldngsiktiga och hallbara hinsyn i sina placeringsbeslut. Hit hor regler
som i lag forbjuder kop av storre aktieposter.

Sa bra da att Unpri inte dr ensamt i sitt arbete. EU presenterar om nagra veckor ett
regelverk for hur Europas storforetag ska redovisa sitt arbete med héllbarhet. Effas,
som certifierar finansanalytiker, tanker testa kunskap om hallbarhetsanalys. EU
diskuterar behovet av en uppforandekod for forvaltare och revisorsnédringen arbetar
med att utforma integrerad redovisning.



Fragan blir ddrmed hur lidnge till det svenska folket nojer sig med haltande utfdstelser
om hallbara placeringar hos alla som forvaltar vara pengar.

Det dr ju bara for vara politiker, for facket, Finansinspektionen, Nasdaq OMX,
Kollegiet och oss sjilva att agera, dndra regelverken och styra bort forvaltning fran

kortsiktighet och passivitet nu.
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