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Sverige vinnare nar klimatagendan formar 2020-talet

Aven om det mesta fortfarande handlar om Covid19 sa bérjar vi sa smatt kunna lyfta
blicken och fundera pa tiden efter att pandemin sléppt varlden ur sitt grepp. Sa har i
bdrjan av ett nytt decennium ar det naturligt att fundera 6ver vad som kommer att
forma 2020-talet. Under senare ar har det skett en stor omsvangning i attityden till
klimatpaverkan bland bade féretag och vanliga manniskor men ocksé pa
finansmarknaden. Mycket talar for att klimatmedvetenhet kommer bli den stora
megatrend som mer &n ndgot annat kommer att forma 2020-talet. Det har kan gynna
vissa lander som ligger langt framme i omstallningen medan andra ser ut att haen Johan Javeus
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Stora férandringar nar klimatet star i fokus

Synen pa kostnader for klimatpaverkan har pa kort tid gatt fran att vara ndgot som en dag kommer
drabba véra barnbarn till ndgot som faktiskt bdrjar kosta pengar har och nu. Det har har inte undgétt
finansmarknaden och om det &r nagot finansiella marknader &r bra pd s &r det att driva pa
foérandringar nar val de ekonomiska forutsattningarna i samhallet och néringslivet férandras. Nar
klimathansyn blir s& centrala att de far borja kosta pengar och nar framtida kostnader for att
férorena blir sé stora att problemen maste hanteras nu sé borjar saker ga fort. Den har snabba
férandringsresan har nu borjat.

Att investerare pa allvar fatt upp 6gonen for klimatet finns manga exempel pa. Tidigare i &r skrev
Larry Fink, vd for varldens storsta tillgdngsforvaltade Blackrock ett brev till alla bolag dér Blackrock
ar agare. Budskapet var tydligt — borja ta ansvar for klimatet nu eller s kommer Blackrock att sélja
sina aktier. Saudiarabiens misslyckade bdrsnotering av sitt statliga oljebolag Aramco i slutet av 2019
ar ett annat exempel pa hur synen bland investerare dndrats. Fran att, nar planerna lanserades for
nagra ar sedan, ha hyllats som &rhundradets IPO blev det till slut vare sig ndgon internationell
borsnotering eller ndgot intresse fran utlandska investerare. Oljeproduktion har blivit en av de
branscher som allt fler investerare ratar idag. Aven Riksbanken drog sitt stra till stacken férra &ret da
man beslutade att géra sig av med de obligationer i sin valutaportfélj som ansags ha ett for stort
klimatavtryck och i Euroomradet har ECB i ar, pa initiativ av sin nya chef Christine Lagarde, borjat
utreda hur banken framdver ska kunna vaga in klimathansyn i penningpolitiken. Vidare blev
"flygskam” ett nytt ord som ocksé symboliserar det 6kade fokus pé klimatet som sprids bland
manniskor varlden éver. Och nar manga samtidigt borjar férandra sina beteenden, dven pa
marginalen, kan de ekonomiska effekterna bli stora inte minst eftersom ett 6kat folkligt stod ger
politiker i allt fler lander ett starkt mandat att driva klimatfragor och klimatregleringar annu
tydligare. Det ar ocksd intressant att notera att EU:s stora stddpaket pa € 750 mdr for att hjalpa
ekonomin att komma pé fotter igen efter pandemin har fatt ett tydligt klimatfokus.

Vinnare och forlorare

Vilka blir d& vinnarna och férlorarna pa att klimatet blir en allt viktigare drivkraft? Sjalvfallet kan man
hévda att alla blir vinnare pé lang sikt eftersom alternativet &r en global katastrof. Men om vi
begrénsar oss till att fundera pa enskilda ldnder och en ndgot kortare tidshorisont sa blir fragan mer
komplex. En enkel tes att utgd fran ar att precis som féretag med stort klimatavtryck kommer fa det
svarare s& kommer dven de stater som har stérst negativt klimatavtryck att missgynnas och & allt
svarare att uppratthalla sin tillvaxtmodell. P4 motsvarande satt hittar man vinnarna bland de lander
som kommit langst i omstallningen och har sjdsatt de mest ambitidsa reformerna och mélen for att
driva omstallningen mot ett fossilfritt samhélle. S& hur rangordnar man olika lander pa det sattet?
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Det ar sjalvfallet ingen latt uppgift eftersom det handlar om ratt komplicerade samband men den
tyska organisationen Germanwatch har gjort ett seridst forsok och lagt stora resurser pa att gora just
detta. Germanwatch publicerar sedan flera ar ett index som rangordnar lander utifrdn deras
klimatavtryck och hur de agerar for att uppnd malen i Parisavtalet fran 2015. Deras Climate Change
Performance Index vager samman 14 olika omraden inom ramen for hur mycket véxthusgaser man
slapper ut, hur mycket energi man gor av med, hur mycket man satsar pa klimatpolitik och
férnyelsebar energi. Sammanstallningen gors fér ndstan 60 lander som tillsammans stér for dver
90% av varldens samlade utslapp av vaxthusgaser. Datakallorna innefattar ett antal
valrenommerade globala statistikproducenter. Dértill involverar man ocksa 350 lokala experter for
att tolka statistiken pa ett sa enhetligt och sé rattvisande satt som mojligt. | den dvergripande
rankningen (dar ett land som bast kan fa ett indexvarde pa 100) hamnar faktiskt Sverige i topp i &r
(pé 75.8). Flera andra europeiska lander ligger ocksa hogt i rankingen men dven en stor
utvecklingsekonomi som Indien aterfinns pé en stark sjatteplats. Sist i listan med sédmst resultat av
alla hamnar USA (pa 18.6).

Ranking 1: Climate Change Performance Index 2020 (killa: Germanwatch)
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Den 6vergripande rankingen ger en ratt tydlig bild men man kan dyka djupare ned i statistiken och
ranka efter fler kriterier. Ett satt ar att jamfdra hur mycket energi man anvander per capita med hur
ldngt man har kommit i att stélla om mot férnyelsebar energi. Lander som bade &r sdmre pa att
hushalla med energi och i hog utstrackning forlitar sig pa fossila energikéallor kommer far det extra
jobbigt med att stalla om. Resultaten blir likartade med Sverige och de 6vriga nordiska ldndernai
toppen medan USA, Saudiarabien, Kanada med flera hamnar i nedre vanstra hérnet.

Ranking 2: Energianvandning och anvandning av fornyelsebar energi (killa: Germanwatch)
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Cleantech en snabbt véxande sektor

Men hur éversatter man en allmén indexranking pa nationell niva till ndgot mer konkret? En sektor
som spés véxa kraftigt framover ar féretag inom héllbarhetssektorn. De lander som blir hemort for
dessa snabbvéxande féretag kommer pa sikt kunna skapa bade arbetstillfallen och exportinkomster
och dessutom locka till sig mycket investeringskapital. Hur ambitids klimatpolitik olika lander for bor
vara en viktig faktor for var dessa foretag kommer att uppsta eftersom féretag oftast startas utifran
lokala forutsattningar och for att l6sa lokala problem. Det norska panthanteringsbolaget Tomra ar ett
bra exempel. Tomra startade i Norge eftersom Norge tidigt hade ett system fér pant i bruk. Det &r
knappast ndgon slump att det bolaget inte startade i USA déar stora laskedryckstillverkare lange
aktivt motarbetat ett inférande av motsvarande pantsystem. Alltsa, om nédvandiga incitament fér en
verksamhet saknas lokalt kommer verksamheten startas ndgon annanstans dar forutsattningarna ar
battre. Tva viktiga faktorer som borde gynna framvéaxten av cleantech-féretag &r hur mycket ett land
satsar pa fornyelsebar energi och hur ambitiés klimatpolitik landet har. Tillsammans bor de ge en bra
indikation om var man kommer hitta framtidens vinnare inom miljéteknik. Som synes ligger de
nordiska landerna och Baltikum bast till men dven Kina, Indien och manga stora vasteuropeiska
lander aterfinns i 6vre hdgra hornet. Bland de som ligger l&ngt efter (i nedre vastra hérnet) hittar vi
aterigen stora lander som USA, Ryssland och Japan och Australien. Efter att europeiska borser fatt
se sig omsprungna av amerikanska IT-jattar under 10-talet kan 20-talet mycket val komma att blien
revansch for Europa om cleantech blir riktigt stort.

Ranking 3: Klimatpolitik och anvdndning av férnyelsebar energi (killa: Germanwatch)
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Okat klimatfokus talar for lagre USD/SEK

Aktiekurser ar ju en bra méatare pa laget for foretag men vad finns det som skulle kunna fungera som
vardematare for ett helt land? Ett lands valuta skulle kunna vara en kandidat &ven om det sjalvfallet

inte ar en perfekt motsvarighet. Valutamarknaden &r en svaranalyserad marknad som ofta

kannetecknas av sporadiska och ofdrutsagbara rorelser pa kort sikt men samtidigt ofta ratt tydliga

trender sett dver langre perioder. Ett vanligt satt att forsdka prognostisera vilka valutor som ska
starkas och vilka som ska forsvagas i ett langre perspektiv handlar om att forsoka uppskatta hur

relativ tillvaxt i olika ldnder kommer att utvecklas och hur kapitalfldéden mellan ldnder andras. Lander
dér omvarlden stér i ko for att investera och dar exporten véxer starkt brukar spas en god
valutautveckling. Klimataspekten av ovanstaende ar att lander som inte satsar pa klimatet kommer

missgynnas sett till export och investeringar med negativ inverkan pé valutan.

Darutover kan det ocksa vara pa sin plats att forsoka vaga in de skador klimatférandringarna riskerar

att foéra med sig och som kommer att vara ett vaxande problem for de ldnder som drabbas mest.

Sé&dana klimatrisker ar av forklarliga skal inte heller latta att mata men Germanwatch har skapat ett

separat index aven for det, Global Climate Risk Index, som &r baserat pa data fran den tyska
aterforsakringsjatten Munich Re:s globala databas. Det &r viktigt att podngtera att detta index
endast tar hansyn till direkta vader/klimatrelaterade effekter sdsom skador fran extrem torka,
orkaner eller dversvamningar men inte de, antagligen enorma, indirekta effekter som kan drabba

manga lander pa langre sikt som foljd av stigande havsnivaer etc. Om vi anvander kombinationen av
Global Climate Risk Index och Climate Change Performance Index for att ranka olika valutor kanner vi

ater igen monstret frén tidigare. De nordiska valutorna hamnar i topp medan dollarn tillsammans

med rubeln, aussidollarn och taiwandollarn ligger i botten. Sammantaget skulle man kunna séga att
problemen for dollarn och medvinden fér kronan lar fortsatta far understdd av klimatfokuset (dven
om klimatet fortfarande bara ar en av manga saker som styr vad som hander p& valutamarknaden).
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Det rader inget tvivel om att klimatet haller pa att bli en allt viktigare faktor for finansiella
marknader. Det syns redan tydligt i hur marknaden beddmer utsikterna for enskilda foretag. Nésta

Ranking 4: Klimatranking och klimatrisker for olika valutor (killa: Germanwatch)
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steg ar att det ocksa blir kommer bli viktigare for att avgéra var vi hittar framtidens vinnare och
férlorare bland lander. Visst kdnns det anda ratt bra att bo i Sverige.

You can also find our research materials at our website: www.mb.seb.se. This report is produced by Skandinaviska Enskilda Banken AB
(publ) for institutional investors only. Information and opinions contained within this document are given in good faith and are based on

sources believed to be reliable, we do not represent that they are accurate or complete. No liability is accepted for any direct or
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