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AKTIVT EJERSKAB

SADAN RUSTER INVESTORER SIG OVERFOR KLIMA/ZNDRINGER

ATP og MP Pension er blandt de fa, som er allerede be-
gyndt pa det: Ingen af Danmarks storste kapitalejere
er endnu i mal. Men snart forventes det, at alle insti-
tutionelle investorer i storre eller mindre grad vil fol-
ge de sakaldte TCDF-anbefalinger om klimarelateret
finansiel rapportering, skriver direkter Erik Alhoj fra
Engagement International i dette indlaeg.

S.id(?n arlwbefalingerne blev offent-

liggjort i 2017 med statte fra en
reekke centralbanker, finansielle ministerier, institutio-
nelle investorer og virksomheder, har de udviklet sig til at
blive den vigtigste standard pa omradet for klimarappor-
tering. Ikke kun for virksomheder i hele erhvervslivet, men
ogsa for investorer og kapitalejere.

Hvad der specielt ventes af den sidste gruppe af pen-
sionskasser, fonde, investeringsforeninger, forsikrings-
selskaber, kommuner, regioner og byer har PRI netop
udsendt en vejledning om med titlen “Implementing the
task force on climate-related financial disclosures (TCFD)
recommendations - a guide for asset owners.

Ifglge PRI skal anbefalingerne iszer fore til et mere gen-
nemsigtigt og effektivt finansmarked, som prisfastsaetter
klimarisici pa en mere korrekt made end i dag. De er red-
skaber til at forbedre risikomanagement og identificering
af forretningsmuligheder pa omradet. Og de kan bidrage
til, at virksomheder og deres ledere undgar at fa erstat-
ningssager pa halsen for ikke at leve op til deres ansvar.

Anbefalingerne galder institutionelle kapitalejere,
uanset om de investerer selv eller overlader det helt eller
delvist til kapitalforvaltere. Alt efter situationen skal ka-
pitalejerne selv leve op til anbefalingerne og/eller sende
kravene videre til dem, der varetager deres investeringer.

Forste anbefaling er, at kapitalejerne rapporterer of-
fentligt, hvordan bestyrelsen og den gverste direktion er
inddraget i vurderingen og overvagningen af de vigtigste
klimarelaterede risici og forretningsmuligheder, hvordan
de pavirker investeringsstrategien, den forventede betyd-
ning for det finansielle afkast, og hvordan de handteres.

Risici og forretningsmuligheder skal beskrives pa kort,
mellemlang og lang sigt. Det kan dreje sig om risikoen for
at visse aktiver i portefgljen bliver mindre vaerd, som fglge
af nye afgifter eller regulering af CO2 udledningen. Andre

aktiver kan falde i veerdi som falge af fysiske gdelaeggelser i
forbindelse med oversvemmelser og naturkatastrofer. Om-
vendt kan der opsta nye forretningsmuligheder som felge
af teknologiske landvindinger og ressourceeffektivitet.

Kapitalejerne opfordres til at vurdere, hvor risiciene
og forretningsmulighederne er sterst, ndr det gaelder ak-
tivklasser, sektorer, regioner, virksomheder og sakaldte
"stranded assets".

Et centralt element i anbefalingerne er at laegge mindre
vaegt pa den historiske udvikling og i stedet forsege at kig-
ge ind i fremtiden gennem forskellige scenarier. Det gael-
der ikke mindst det scenarie, som stort set alle verdens
lande skrev under pa at arbejde for med Paris aftalen
om at begraense den gennemsnitlige temperaturstigning
til hgjst to grader. TCFD og PRI opfordrer alle til abent at
give deres bedste estimat for, hvordan de vigtigste risici
og forretningsmuligheder pavirker det finansielle afkast i
de forskellige scenarier.

Naeste skridt er, at kapitalejerne og deres kapitalforval-
tere beskriver, hvordan de handterer de vigtigste klimare-
laterede risici og forretningsmuligheder for at deemme op
for de starste negative pavirkninger. Hvordan det konkret
skal geres er op til hver enkelt. Men blandt de vigtigste
instrumenter naevnes investeringer i vedvarende energi
m.v., udfasning af kul, integrering af klimahensyn i opbyg-
ning af portefgljer og engagement i forhold til virksomhe-
der og regulerende myndigheder.

Endelig opfordres alle kapitalejere til at rapportere lg-
bende om deres klimarelaterede performance og mal for
den fremtidige udvikling. Selv om der fortsat er betydelig
usikkerhed forbundet med maling af carbon footprint, an-
befales det at kapitalejerne beregner og offentliggar den
vaegtede gennemsnitlige carbon intensitet for de enkelte
portefgljer, hvor det er muligt. Det kan suppleres med
rapportering om eksponering i forhold til greanne og brune
energiformer, engagement resultater, samt den positive
impact i forhold til de af FN's 17 Verdensmal, der er rela-
teret til klima.

Artiklen er skrevet of Erik Alhgj, direktar for Engagement In-
ternational, som radgiver institutionelle investorer om aktivt
ejerskab og ansvarlige investeringer i samarbejde med MSC/
ESG Research.
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