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AKTIVT EJERSKAB

IMPACT INVESTERINGER FAR ADVARSELSLAMPERNE TIL AT BLINKE

Den eksplosive interesse for impact-investeringer risi-
kerer at overskygge den forretningsmaessige tilgang til
ansvarlige investeringer. Et for ensidigt fokus pa pro-
jekter, virksomheder og fonde med positiv indvirkning
pa et eller flere af FN's 17 Verdensmal risikerer at kom-
me i direkte konflikt med de nyeste anbefalingerne fra
OECD, FN og det danske Erhvervsministerium, konklu-
derer direktor i Engagement International, Erik Alhej.

Impact. investeringer er et for-

holdsvist nyt begreb. Det blev
for alvor kendt i investeringsverdenen, da verdens star-
ste kapitalforvalter Blackrock for tre ar siden forsggte at
markedsfere det som den generelle betegnelse for alle
former for inddragelse af miljg, sociale forhold og gode le-
delsesprincipper (ESG) i investeringerne. Det virkede ikke
specielt hensigtsmaessigt, efter at PRI endelig havde skabt
nogenlunde konsensus om, at den rigtige betegnelse er
ansvarlige investeringer.

Sa var der mere idé i de oprindelige intentioner om, at
impact-begrebet skulle veere et supplement til de kendte
ratings af ESG risici, management level og incidents. Nar alt
kommer til alt, handler baeredygtighed og ansvarlige inve-
steringer jo grundlaeggende om at reducere den negative
miljsmaessige og sociale impact - og stimulere den positive.

De mange praktiske og akademiske forseg pa at male
og styre konkret ESG impact, og ikke kun abstrakte politik-
ker og processer, ma derfor hilses velkommen. Det gel-
der ikke mindst, nar impact kaeedes sammen med FN's 17
Verdensmal fra 2015, som kan opfattes som en form for
international konsensus for, hvad der helt konkret menes
med miljsmaessig og social veerdi. At de mange nye tiltag
ogsa ofte fremstar som positive muligheder, som supple-
ment til negative risici og incidents, er ogsa et stort og af-
gorende skridt fremad.

Advarselslamperne blinker

Sa langt sd godt. Advarselslamperne begynder at blinke,
nar institutionelle investorer og deres interessenter bliver
sd begejstrede for de nye investeringsmuligheder i sociale
virksomheder og bekaempelse af fattigdom og sult m.v.,
at de gor det til krumtappen i deres set-up for ansvarlige
investeringer.

For det farste kan investeringer i nok s& gode projekter
med positiv social og miljgmaessig impact ikke opveje en
eventuel negativ impact fra bgrnearbejde, korruption eller
klimaskadelig tjeeresand i andre investeringer. Derfor er
det afggrende, at alle institutionelle investorer, som forval-
ter andres penge, som udgangspunkt felger OECD's, FN's
og det danske Erhvervsministeriums mere generelle anbe-
falinger til implementering af ansvarlige investeringer.

Kort sagt handler de om 1) at formulere en ESG politik
som geelder for alle investeringer, 2) at udfgre en Igbende
due diligence screening af hvilke investeringer, der ikke le-
ver op til denne politik og skaber betydelig negativ impact,
3) at pavirke virksomhederne til at rette op pa forholdene
gennem aktivt ejerskab og endelig 4) at rapportere abent
om initiativerne og resultaterne til interessenterne og den
brede offentlighed.

I denne generelle tilgang med vaegt pa risici, materiali-
ty, integration og engagement, kan impact-begrebet spille
en vigtig rolle som positiv og negativ malestok. Men saerligt
fokuserede impact investeringer ber ikke erstatte den ge-
nerelle tilgang, men derimod vaere et positivt supplement.

En anden potentiel udfordring omkring mange im-
pact-investeringer er, at uanset hvor sympatisk og ned-
vendigt det er at investere f.eks. i mindre innovative vind
og solprojekter, giver det som oftest langt sterre positiv
klimaeffekt at pavirke verdens sterste olie-, gas- og elkraft
selskaber til at &endre adferd og strategi, sa de bliver
fremtidens energiselskaber med hovedvaegt pa vedvaren-
de energi.

Endelig kan det f& en tredje advarselslampe til at
blinke, at mange impact projekter isaer fokuserer pa de
positive miljgmaessige og sociale vaerdier, og mindre pa
den finansielle vaerdiskabelse. Det kan veere ansvarligt at
give afkald pd det maksimale finansielle afkast i enkelte
afgreensede projekter, som til gengaeld skaber en stor
miljsmaessig og social veerdi. Men erfaringen viser, at en
forudsaetning for langsigtet beeredygtighed som oftest er,
at projekterne ikke er afheengige af velvilje og gaver, men
ogsa lgber rundt gkonomisk.

Erik Alhgj er direktar for Engagement International, som rdd-
giver institutionelle investorer om aktivt ejerskab og ansvarli-
ge investeringer i samarbejde med MSCI ESG Research.

NR. 10 - 18. MAJ 2018 - 16. ARGANG

IMPACT INVESTERINGER FAR ADVARSELSLAMPERNE TIL AT BLINKE / SIDE 16



