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Sammanfattning 

På senare tid har intresset för hållbara investeringar ökat betydligt. En av faktorerna 
bakom denna stigande trend är implementeringen av EU-taxonomin, som strävar efter att 
främja kapitalallokering till hållbara verksamheter genom att etablera en enhetlig 
klassificering av ekonomiska aktiviteter som uppfyller hållbarhetskriterier. Detta initiativ 
syftar till att skapa en standardiserad ram för bedömning av hållbarhet, vilket i sin tur 
underlättar investeringsbeslut i linje med långsiktigt hållbara ekonomiska och 
miljömässiga mål. EU:s förordning om hållbarhetsrelaterade upplysningar (SFDR) utgör 
en annan väsentlig lagstiftning som har bidragit till den ökande uppmärksamheten kring 
hållbar finans. Denna förordning strävar efter att främja hållbarhet inom finanssektorn 
genom att införa omfattande redovisningskrav för finansiella aktörer, vilket inkluderar 
krav på rapportering för att öka transparensen och möjliggöra välgrundade beslut med 
hänsyn till hållbarhetsaspekter.  
 
Studiens syfte är att undersöka efterlevnaden av SFDR bland svenska artikel 9-fonder. 
Genom en kvalitativ studiedesign med deduktiv ansats undersöker studien hur SFDR 
implementeras och dess påverkan på investerares beslutsfattande. Tre semistrukturerade 
intervjuer har utförts för att erhålla insikter om praktisk tillämpning av SFDR. Den 
kvalitativa ansatsen möjliggjorde en djupare förståelse av SFDR:s implementering och 
fondernas redovisningspraxis avseende hållbarhet samt dess påverkan på investerare. 
Resultaten indikerar en betydande variation i fondernas redovisningspraxis, vilket skapar 
utmaningar för både investerare och fondbolag att navigera i det finansiella landskapet. 
Trots gemensamma åtaganden om att följa SFDR-kraven samt hållbarhetsmål finns det 
utrymme för förbättringar för att öka transparensen och jämförbarheten mellan fonderna. 
Det framgår tydligt av studiens resultat att ytterligare standardisering behövs i regelverket 
SFDR för att säkerställa enhetlig rapportering och förståelse. Tydligare definitioner är ett 
efterfrågat behov, och enhetliga mått vid hållbarhetsmätning är ett sätt att möjliggöra 
enklare jämförelser för investerare.  
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Abstract 

During recent times, the interest in sustainable investments has significantly increased. 
One of the factors behind this trend is the implementation of the EU taxonomy, which 
aims to promote capital allocation to sustainable activities by establishing a unified 
classification of economic activities that meet sustainability criteria. This initiative aims 
to create a standardized framework for assessing sustainability, thereby facilitating 
investment decisions in line with long-term sustainable economic and environmental 
goals. Another essential legislation contributing to the growing attention towards 
sustainable finance is the EU’s Sustainable Finance Disclosure Regulation (SFDR). This 
regulation seeks to promote sustainability within the financial sector by introducing 
comprehensive disclosure requirements for financial actors, including reporting 
obligations to enhance transparency and enable informed decisions considering 
sustainability aspects.  
 
The aim of the study is to investigate the compliance with SFDR among Swedish Article 
9 funds. Through a qualitative research design with a deductive approach, the study 
examines how SFDR is implemented and its impact on investors’ decision-making. Three 
semi-structured interviews were conducted to gain insights into the practical application 
of SFDR. The qualitative approach facilitated a deeper understanding of SFDR’s 
implementation, fund reporting practices regarding sustainability, and its impact on 
investors. The results indicate significant variation in fund reporting practices, posing 
challenges for both investors and fund companies to navigate the financial landscape. 
Despite shared commitments to adhere to SFDR requirements and sustainability goals, 
there is room for improvement to increase transparency and comparability between funds.  
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Förord 

Detta examensarbete, med titeln “Hållbarhet inom artikel 9-fonder: En analys av svenska 
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avgörande för genomförandet av denna studie. Ett ytterligare tack går till er som 
hänvisade oss till rätt personer att intervjua. Ett särskilt tack går även till Leif Anjou, vars 
stöd har varit betydelsefullt för oss under denna process. Vi vill avsluta med att säga tack 
till vår examinator Anna Hansson! 
 
Vi hoppas att vår studie kan bidra till en djupare förståelse av hållbarhetsprestanda inom 
svenska artikel 9-fonder och att inspirera till vidare forskning och diskussion inom detta 
viktiga område. 
 
Stort tack! 
 
Annie Bok & Filippa Sohl  
Halmstad, 2024-06-07  
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Sammanfattning av studiens centrala begrepp 
 
Hållbara investeringar Hållbara investeringar strävar efter att 

integrera ESG-kriterier i 
investeringsprocessen. Det innebär att 
investerare och fondförvaltare tar hänsyn till 
hållbarhetsaspekterna Environmental, Social 
och Governance vid sina beslut. Hållbara 
investeringar innebär en ansvarsfull och 
medveten strategi där ekonomiska beslut tas 
med beaktande av deras påverkan på miljö, 
samhälle och styrning (Avelöv & Altsjö, 
2022). 

 
Artikel 9-fonder Artikel 9-fonder exemplifierar ett dedikerat 

åtagande för miljöansvar genom sina 
investeringsbeslut. Artikel 9-fonder åläggs att 
aktivt sträva efter en positiv påverkan i linje 
med hållbara mål för sociala och miljömässiga 
prestationer. Dessa fonder förbinder sig att 
inte skada något av målen samt att 
överensstämma med etablerade normer för 
god företagsstyrning (Finansinspektionen, 
2022a). 

 
Hållbarhetsmätning Hållbarhetsmätning innebär att bedöma och 

kvantifiera i vilken utsträckning en leverantör 
tar hänsyn till hållbarhetsaspekter i sina 
investeringar och affärspraxis. Denna mätning 
fångar kundens perspektiv på huruvida 
leverantören inriktar sig mot ekonomisk 
framgång samtidigt som man bevarar och 
främjar sociala och miljömässiga faktorer 
(Svenskt Kvalitetsindex, u.å.). 

 
SFDR SFDR står för Sustainable Finance Disclosure 

Regulation. Det är en EU-förordning med 
intentionen att standardisera 
hållbarhetsrapporteringen och att öka 
transparensen rörande hållbarhetsrisker och 
hållbarhet. SFDR är utformat för att underlätta 
jämförbarheten av hållbarhetsinitiativ mellan 
olika finansiella produkter, vilket ger ökad 
insyn för användare som vill göra informerade 
val baserade på hållbarhetsrisker. SFDR 
strävar efter att främja hållbarhet inom 
finanssektorn dels genom att ha infört 
obligatorisk ESG-rapportering 
(Finansinspektionen, 2023). 
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SDG SDG står för Sustainable Development Goals. 
Det är FN:s 17 globala hållbarhetsmål som 
ingår i Agenda 2030 (Frey & Sabbatino, 
2018). 

 
ESG-betyg ESG står för environmental, social and 

governance. ESG-betyg utvärderar hur 
företag presterar inom områden som 
miljöpåverkan, sociala initiativ och 
bolagsstyrning. Betyget tillhandahålls av 
oberoende kreditvärderingsinstitut och 
används av investerare för att bedöma 
företagens hållbarhetsprestanda (Lace & 
Zumente, 2021). 

 
Miljöpåverkansindikatorer Fondbolag har krav på att rapportera 18 

klimatrelaterade indikatorer och andra 
miljörelaterade indikatorer utifrån SFDR 
(Europeiska kommissionen, 2022). 

 
Greenwashing När ett företag marknadsför sin produkt eller 

tjänst som mer miljövänlig än vad den 
egentligen är. Konsumenter blir vilseledda av 
marknadsföringen och tar beslut i ovisshet (de 
Freitas Netto et al, 2020). 

 
CSRD Corporate Sustainability Reporting Directive 

(CSRD) är ett EU-direktiv som ersätter det 
tidigare rapporteringsdirektivet Non Financial 
Reporting Directive (NFRD). CSRD innebär 
en utvidgning av vilka företag som omfattas 
av kravet att rapportera om sina sociala och 
miljömässiga aktiviteter. Genom införandet 
av CSRD förväntas kapital styras mot hållbara 
investeringar i större utsträckning, vilket kan 
bidra till främjandet av en mer hållbar 
ekonomi. Genom att öka transparensen kring 
företagens hållbarhetsprestanda kan 
investerare fatta mer informerade beslut och 
uppmuntra företag att arbeta mot hållbar 
affärspraxis (Finansinspektionen, 2024). 

 
OECD:s riktlinjer för multinationella 
företag och FN:s vägledande principer för 
företag och mänskliga rättigheter 

Dessa två begrepp är centrala ramverk som 
syftar till att främja företagsansvar och 
hållbarhet på global nivå. Att följa dessa 
principer bidrar till att säkerställa att 
investeringar inte bara genererar ekonomisk 
avkastning utan också betaktar sociala och 
miljömässiga faktorer samt respekterar 
mänskliga rättigheter (OECD Guidelines for 
Multinational Enterprises on Responsible 
Business Conduct, 2023). 
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1 Inledning  
Miljö- och klimatfrågor har blivit alltmer uppmärksammade de senaste åren och en 
bidragande faktor till detta är Agenda 2030. Agenda 2030 representerar en global vision, 
antagen av alla FN:s medlemsländer. Den omfattar 17 hållbarhetsmål som sträcker sig 
över hela världen och understryker det gemensamma ansvaret för varje land. Dessa 
globala mål och Agenda 2030, är den mest ambitiösa hållbarhetsagendan som 
världsledare har antagit (Globala målen, u.å.). Det är nödvändigt att alla sektorer, 
inklusive finansbranschen, engagerar sig i att arbeta mot dessa hållbara mål (Frey & 
Sabbatino, 2018). Artikel 9-fonder uttrycker ett engagemang för miljöansvar genom sina 
investeringar. En artikel 9-fond måste aktivt arbeta med att bidra positivt till hållbar 
utveckling avseende socialmål eller miljömål, fonderna får inte heller skada något annat 
av målen, samt att de ska följa praxis för god styrning (Finansinspektionen, 2022a).  
 
Den 10 mars 2021 infördes nya lagar utifrån Europaparlamentets och rådets förordning 
2019/2088, som består av hållbarhetsinformation som överlåts till finansiella sektorn 
(SFDR). Förordningen instiftades i ändamålet att göra det enklare för investerare att 
jämföra olika fonders hållbarhetsarbete samt hållbarhetsprestanda. Förordningen 
försvårar också fonders möjlighet till greenwashing genom att artikel 9-fonder granskas 
av Finansinspektionen utifrån de krav som fastställts i SFDR (Finansinspektionen, 
2022a). Greenwashing är ett återkommande problem inom alla branscher, där man genom 
vilseledande marknadsföring framställer sin produkt eller tjänst som mer miljövänlig än 
vad den egentligen är (de Freitas Netto et al, 2020). Greenwashing förekommer även i 
fonder (Hagelin, 2023). Detta kan leda till att investerare tar beslut baserat på vilseledande 
information och därmed underminerar äkta hållbara initiativ och skapar hinder för en 
effektiv övergång till verkligt hållbara investeringar (de Freitas Netto et al, 2020). 
 
Förordningen om hållbarhetsrelaterade upplysningar (SFDR) inför transparenskrav för 
finansiella produkter som deklareras som hållbara. Den arbetar med att skapa ökad insyn 
och tydlighet kring hållbarhetsaspekterna hos finansiella produkter (Europeiska 
kommissionen, 2022). Trots nuvarande reglering och lagstiftning, kommer Benedetto & 
Thomsen (2021) fram till att ökad transparens är nödvändig för att minimera 
greenwashing ytterligare. SFDR utgår ifrån 18 klimatrelaterade indikatorer och andra 
miljörelaterade indikatorer. I dessa indikatorer, vilka klassificeras som PAI-indikatorer 
enligt SFDR, ingår bland annat utsläpp av växthusgaser, koldioxidavtryck och biologisk 
mångfald (Europeiska kommissionen, 2022).  
 
SFDR är av betydande vikt då den ska reglera att aktörer på finansmarknaden klart och 
tydligt presenterar hållbarhetsinformation för sina finansiella produkter. Trots detta 
verkar det finnas behov av ytterligare förtydliganden och enhetsstandarder, särskilt 
gällande klassificeringen av produkter enligt artikel 9, för att undvika godtycklighet och 
tvetydighet i användningen av SFDR och säkerställa korrekt information om hållbarhet 
för investerare och allmänheten (Finansinspektionen, 2022a).   
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Det blir alltmer tydligt att den ökande betydelsen av gröna fonder, dess roll i den 
finansiella sektorn och behovet av en närmare granskning för att förstå hur dessa fonder 
mäter och rapporterar utifrån Förordningen om hållbarhetsrelaterade upplysningar 
(SFDR). Investerares ökade fokus på etik har lett till utvecklingen av 
investeringsinstrument med social, kulturell och miljömässig inriktning (Adamo, 
Federico, Notte., 2014). Globalt sett har behovet av att integrera etiska principer i 
ekonomiska beslut och kombinera vinstmål med sociala och miljömässiga syften ökat. 
Särskilt intresse för etisk finans, som inkluderar socialt och miljömässigt ansvar, har 
skapat ett dedikerat finansiellt segment - grön finans. Det ökade ansvaret för miljön har 
vuxit över tid på grund av medvetenheten om att försumpning av naturresurser hotar både 
mänskliga behov och intressen. Det understryker behovet av att förena ekonomisk 
verksamhet med socialt och miljömässigt ansvar, drivet av investerares strävan efter 
etiska och hållbara investeringar (ibid.) 
 
Enligt Scheitza, Busch & Metzler (2022), krävs vidare forskning och närmare granskning 
av mätning samt rapportering då resultaten i studien visar att endast en minoritet av de 
undersökta impact-fonderna uppfyller SFDR:s och SDG:s krav för påverkan. En enkel 
klassificering enligt artikel 9 räcker inte för att kvalificera en fond som en impact-
investering. Det är brådskande att förstå och förbättra definitioner och utvärdering av 
impact-fonder för att lösa miljö- och sociala problem, och skapa tydligare riktlinjer för 
att motverka greenwashing (Scheitza et al., 2022). 
 
Sammanfattningsvis är det viktigt att kapital ställs till förfogande för företag som har 
positiv miljöpåverkan eller åtminstone inte belastar miljön för mycket. Det är också 
angeläget att miljöbelastande företag inte tillgodoförs kapital. Alltså är det angeläget att 
sparare får korrekt och rättvisande underlag för sina investeringsbeslut (Becker & Walter, 
2022). Det ställer krav på att fonder redovisar både på adekvata mål och adekvat 
måluppfyllelse samt att de använder samma mål och mått för måluppfyllelse. 
 

2 Syfte och frågeställningar  
Hållbarhetsredovisningen har en betydande roll för att ge investerare i artikel 9-fonder 
möjlighet att fatta välgrundade investeringsbeslut. I dessa syften har krav fastställts i 
SFDR. Praxis är fortfarande under utveckling och praxis har ännu inte utvecklats så att 
fondernas redovisningar blir helt jämförbara.  
 
Denna studie syftar till att bidra med kunskap om hur svenska artikel 9-fonder 
implementerat SFDR med särskilt fokus på PAI-indikatorer, särskilt huruvida 
redovisningen ger investerare möjlighet att bedöma och jämföra fondernas faktiska 
miljöpåverkan. 
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Konkret uppställs följande frågeställningar: 
1. Vilka skillnader och likheter finns mellan svenska artikel 9-fonders redovisning 

enligt EU:s förordning om hållbarhetsrelaterade upplysningar och hur kan dessa 
skillnader och likheter förklaras? 

2. Hur kan artikel 9-fonder enligt EU:s förordning om hållbarhetsrelaterade 
upplysningar förbättras för att underlätta välgrundade investerarbeslut?   

3 Bakgrund  

Bakgrundsavsnittet täcker det som ligger till grund för studien och förmedlar nödvändig 
bakgrundsinformation för att underlätta förståelsen av metodavsnittet och resultaten av 
denna studie.  

3.1 Hållbara investeringar  

SFDR-direktivet ställer krav på artikel 9-fonder att integrera hållbarhet i sina 
investeringsbeslut samt upprätta hållbara mål för att kvalificera sig som en hållbar 
investering. Det är vanligt att artikel 9-fonders upprättade hållbara mål är att sträva efter 
att främja FN:s globala mål och EU-taxonomins 6 miljömål. Definitionen av hållbara 
investeringar är föremål för tolkning och diskussion (Partiti, 2023), eftersom SFDR inte 
erbjuder en entydig beskrivning av begreppet. Denna brist på tydlighet medför en 
komplex process där varje fondförvaltare behöver formulera sin egen definition baserad 
på personliga preferenser och tolkningar. Hållbara investeringar syftar till att utgöra en 
bred kategori där fondförvaltare integrerar miljö- och samhällsaspekter i sina 
investeringsstrategier. För att göra detta tillämpas olika metoder för att välja in och 
exkludera bolag. I dagsläget finns det inga krav på vad som måste användas för att avgöra 
om investeringar ska väljas in eller exkluderas, däremot finns det krav på att informera 
hur investeringarna väljs (ibid).  
 
En vanlig metod är negativ screening, där företag verksamma inom branscher såsom 
cannabis, vapen, pornografi, spel, alkohol och fossila bränslen exkluderas från 
investeringsportföljen. Vidare tillämpar många artikel 9-fonder aktivt ägarinflytande för 
att påverka företag att förbättra sitt hållbarhetsarbete genom dialoger och omröstningar 
vid bolagsstämmor (Cremasco & Boni, 2022). 
 
En annan vanlig metod är ESG-screening, där investeringsmöjligheter granskas och 
utvärderas utifrån deras prestanda inom miljö, sociala och styrningsmässiga områden. 
Denna process inleds med datainsamling från olika källor såsom hållbarhetsrapporter och 
årsredovisningar. Efter analys av ESG-faktorer tilldelas investeringarna poäng eller betyg 
baserat på exempelvis klimatpåverkan, arbetsvillkor och affärsetik. Investeringar med 
höga ESG-poäng kan sedan väljas för att skapa en hållbar investeringsportfölj (Borglund 
et al., 2021). 
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Impact investeringar är ytterligare en vanlig strategi som artikel 9-fonder använder sig 
av. Målet med en sådan investering är att gynna det sociala eller miljömässiga samtidigt 
som det blir en god finansiell avkastning (Bugg-Levine & Emerson, 2011). 
 
Fondförvaltaren har ansvaret att identifiera bolag eller obligationer att investera i. Om en 
investering inte uppfyller fondbolagets kriterier för hållbara investeringar, är det vanligt 
att hållbarhetsanalytikern har befogenhet att avvisa investeringen. Alternativt kan 
fondförvaltaren behöva ge en motivering till varför investeringen bör genomföras och hur 
den uppfyller hållbarhetskriterierna (dos Santos Matias, 2022).  

3.2 Fondklassificeringar  

Hållbara investeringar klassificeras enligt Förordningen om hållbarhetsrelaterade 
upplysningar (SFDR) i tre olika kategorier i relation till deras egenskaper och nivå av 
hållbarhet (Busch et al., 2022). 
 

- Artikel 6: Artikel 6-fonder inkluderar inte en specifik hållbarhetssynvinkel i 
investeringsprocessen och kan marknadsföras som grå fonder (ibid.).  

 
- Artikel 8: Artikel 8-fonder främjar miljö- eller sociala egenskaper och kan 

marknadsföras som ljusgröna fonder. En artikel 8-fond har ej hållbara 
investeringar som sitt primära mål, men skall främja sådana initiativ (ibid.).  

 
- Artikel 9: Artikel 9-fonder har hållbara investeringar som sitt primära mål och kan 

marknadsföras som mörkgröna fonder.  Alla investeringar i en artikel 9-fond skall 
bidra till miljö- eller sociala mål utan att skada något annat mål, samt följa god 
förvaltningssed (ibid.).  

 
Klassificeringen baseras på huruvida respektive finansiell produkt uppfyller respektive 
krav för varje artikel enligt SFDR. Att offentligt publicera sitt hållbarhetsarbete är ett krav 
för samtliga fonder oavsett klassificering, däremot finns det inga krav på att fonden aktivt 
ska främja hållbarhetsincitament. Det innebär att även fonder som inte har hållbarhet som 
sitt primära mål måste rapportera sin påverkan och integrering av hållbarhetsfaktorer 
(Europeiska kommissionen, 2022).  
 

3.3 Förordningen om hållbarhetsrelaterade upplysningar (SFDR)  

Förordningen om hållbarhetsrelaterade upplysningar (SFDR), även känd som 
Disclosureförordningen, är den första EU-förordningen som skapats med syftet att leda 
kapital mot hållbar finansiering. Dessutom antogs en delegerad förordning som trädde i 
kraft den 1 januari 2023 och kompletterar SFDR genom att ytterligare precisera och 
förstärka kraven för hållbarhetsrelaterad rapportering och transparens. Syftet med den 
delegerade förordningen var att öka transparensen och medvetenheten om 
hållbarhetsrelaterade risker och främja en mer hållbar investeringspraxis genom att 
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fastställa tekniska standarder och mallar för offentliggörande av hållbarhetsrelaterad 
information enligt SFDR (Finansinspektionen, 2022a). Förordningen reglerar både 
affärs- och produktnivån för att standardisera hållbarhetsredovisningar och motverka 
greenwashing (Morningstar, 2023).  
 
Praktiskt innebär implementeringen av SFDR att finansiella aktörer inom EU måste 
redovisa sitt arbete med hållbarhet för de finansiella produkterna. Det inkluderar också 
att rapportera Principal Adverse Impact (PAI), en lista med obligatoriska samt frivilliga 
hållbarhetsindikatorer som måste beaktas i företagets policys och investeringsbeslut. 
Genom att införliva ökad transparens syftar förordningen även att främja en ärlig 
redovisning av hållbarhetsinsatser och öka tillgängligheten av hållbarhetsinformation för 
investerare att jämföra olika finansiella produkter (Morningstar, 2023). 
 

3.4 Principal Adverse Impact (PAI)  

Principal Adverse Impact (PAI), är en grundläggande princip enligt SFDR som betonar 
att investeringar inte ska orsaka betydande skada. PAI syftar till att finansiella 
institutioner utvärderar och rapporterar om potentiella negativa hållbarhetseffekter av 
investeringar, vilket krävs i fondernas hållbarhetsrelaterade upplysningar. Det finns även 
indikatorer för huvudsakliga negativa konsekvenser avseende hållbarhet. Dessa 
indikatorer ska vara heltäckande och jämförbara för slutinvesterare (Europeiska 
Kommissionen, 2022). 
 
Denna princip är dock inte åtföljd av tydligt fastställda gränsvärden för "betydande 
skada", och det saknas även gränsvärden för hållbarhetsindikatorer. Utöver kravet på 
rapportering om potentiella negativa hållbarhetseffekter och egna indikatorer, 
specificeras obligatoriska klimat- och miljörelaterade indikatorer som ska rapporteras 
enligt SFDR. De klimat- och miljörelaterade indikatorerna behöver inte, till skillnad från 
de andra indikatorerna, rapporteras individuellt för artikel 9-fonder, men det krävs att 
dessa indikatorer rapporteras för fondbolagen i sin helhet. Det finns nio obligatoriska 
Klimatrelaterade och miljörelaterade indikatorer och fem obligatoriska indikatorer för 
Sociala förhållanden och personalfrågor, respekt för mänskliga rättigheter samt frågor 
rörande bekämpning av korruption och mutor. Alla PAI-indikatorer saknar gränsvärden 
(Patriti, 2023). Indikatorerna återfinns i Förordningen om hållbarhetsrelaterade 
upplysningar (SFDR) och återges i Bilaga 1. Tabellen där samtliga indikatorer presenteras 
enligt SFDR innehåller information om de negativa konsekvenserna för hållbar 
utveckling samt de måttenheter som fastställts för respektive indikator. För en fullständig 
översikt av tabellens upplägg enligt SFDR, se Bilaga 1.  
 

3.5 EU-taxonomi för hållbara investeringar 
EU-taxonomin har som syfte att bedöma om investeringar uppfyller kriterierna för att 
klassas som miljömässigt hållbara eller ej. Denna taxonomi representerar ett gemensamt 
klassificeringssystem som möjliggör jämförelser av investeringar utifrån deras 
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miljömässiga aspekter. Genom att tillhandahålla ett standardiserat ramverk underlättar 
taxonomin för investerare att göra informerade beslut (Scütze & Stede, 2021). Målet med 
taxonomin är att flytta kapital mot hållbara verksamheter och projekt som säkerställer 
långsiktig ekonomisk tillväxt (Leffare & Verhoeff, 2023).  
 
EU-taxonomin har 6 miljömål: 

1. Begränsning av klimatförändringarna 
2. Anpassning till klimatförändringarna  
3. Hållbar användning och skydd av vatten och marina resurser 
4. Övergång till en cirkulär ekonomi, inklusive förebyggande av avfall och ökad 

användning av sekundära råmaterial 
5. Förebyggande och begränsning av föroreningar 
6. Skydd av biologisk mångfald och sunda ekosystem och återställande av skadade 

ekosystem 
 
För att ett företag ska identifieras som miljömässigt hållbart, krävs det att det väsentligt 
bidrar till ett eller flera av de definierade hållbarhetsmålen, samtidigt som det inte får 
orsaka skada på andra mål. De sex miljömålen beskrivs i EU-taxonomin och hur de ska 
uppfyllas, exempelvis om en ekonomisk verksamhet har som mål att begränsa 
klimatförändringarna är kraven “Bör bidra väsentligt till att stabilisera utsläppen av 
växthusgaser genom att undvika eller minska utsläppen eller genom att öka upptaget av 
desamma. Den ekonomiska verksamheten bör vara förenlig med Parisavtalets 
temperaturmål.” (Europeiska kommissionen, 2020). Eu-taxonomin för 
hållbarhetsbedömning genomgår fortfarande utveckling och implementering. För 
närvarande finns det inte fastställda riktlinjer, standarder och övervakningsmekanismer 
för att säkerställa att företag följer taxonomin och bedömer korrekt om deras verksamhet 
är hållbar och inte orsakar betydande skada. Taxonomin är också förenlig med målet om 
nettonollutsläpp till år 2050 (ibid.). 

3.6 Greenwashing  

Greenwashing är en term som har framkommit och etablerats som ett resultat av den 
växande pressen från intressenter på företag att producera hållbara produkter och anta ren 
energi. I takt med att allmänhetens medvetenhet om miljöfrågor har ökat, har kraven på 
företags öppenhet gällande deras miljöprestanda blivit alltmer påtagliga (de Freitas Netto 
et al., 2020). Den ökade efterfrågan på hållbarhet har drivit utvecklingen av gröna 
marknadsföringsstrategier som syftar till att framhäva företagets positiva image och 
sociala ansvar. Emellertid har tillväxten av den gröna marknaden också resulterat i en 
ökning av greenwashing-fenomenet, vilket indikerar att företag framställs som mer 
miljövänliga än deras verkliga miljöprestanda berättigar. Många företag investerar i grön 
marknadsföring och Corporate Social Responsibility (CSR) för att förbättra sina 
varumärkesbilder, men den ständigt närvarande risken för greenwashing gör det svårt för 
konsumenter att identifiera genuina gröna påståenden. Denna företeelse har vuxit till 
alltmer omfattande proportioner och har resulterat i en ökad misstro och skepticism bland 
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konsumenterna. Greenwashing innebär i grund och botten att företag vilseleder 
konsumenter genom att framhålla positiv information om sin miljöprestanda samtidigt 
som de döljer eller förnekar negativa aspekter av sin verksamhet. Det är en komplex och 
mångfacetterad företeelse som kräver ökad medvetenhet och transparens för att effektivt 
kunna bekämpas (ibid.). Förordningen om hållbarhetsrelaterade upplysningar (SFDR) 
och Taxonomiförordningen representerar båda exempel på lagstiftningsåtgärder som har 
utvecklats för att adressera och motverka fenomenet greenwashing inom den finansiella 
sektorn och investeringspraxisen.  
 
 

4 Metod   

I följande avsnitt kommer den valda metoden att presenteras och motiveras. Avsnittet 
behandlar undersökningsdesign, litteraturundersökning, intervjuobjekt & urval, 
semistrukturerade intervjuer, analys och tolkning, etiska överväganden samt 
metoddiskussion.  

4.1 Undersökningsdesign   

Studien tillämpar en kvalitativ studiedesign med deduktiv ansats. Deduktiv och induktiv 
ansats representerar två distinkta metodologiska tillvägagångssätt inom forskning för att 
förstå och tolka fenomen (Bryman & Bell, 2017). Vid deduktiv ansats utgår forskaren från 
etablerade teorier och etablerad kunskap för att formulera forskningsfrågor och hypoteser, 
vilka sedan testas genom observationer och empiriska data (Bryman & Bell, 2017; Patel 
& Davidson, 2019). Å andra sidan innebär induktiv ansats att forskaren börjar med 
observation av fenomen utan att ha förutfattade teoretiska antaganden, och samlar därefter 
in empiriska data för att analysera och dra slutsatser baserade på dessa observationer 
(Bryman & Bell, 2017). I denna studie tillämpades en deduktiv ansats, där tidigare 
forskning användes som grund för att formulera forskningsfrågor, vilka sedan testades 
genom empirisk observation och dataanalys. Genom att använda deduktion var det 
möjligt att bedöma hur väl litteraturen överensstämmer med verklig mätpraxis, vilket 
bidrog till en strukturerad analys av teori och praktik inom hållbarhetsmätning.  
 
Studiens litteraturöversikt grundade sig på vetenskapliga artiklar, lagstiftning och erkända 
webbplatser, vilka användes för att formulera syfte, frågeställningar och intervjufrågor. 
Resultaten analyserades och kopplades sedan till tidigare forskning. Genom en kvalitativ 
undersökning av empiriskt material strävade studien efter att ge en kontextuell förståelse 
och tillhandahålla omfattande information (Gustavsson & Säfsten, 2019). Detta 
tillvägagångssätt ansågs vara centralt för studiens syfte. Kombinationen av primärdata 
och sekundärdata bidrog till en heltäckande bild av ämnet, där data från rapporter samt 
regelverk illustrerade hållbarhetsredovisningen för respektive fond, och information från 
intervjuer gav kompletterande insikter. Studien undersökte fem svenska artikel 9-fonders 
hållbarhetsrapportering och årsberättelser; 
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 Cicero Hållbar Mix: En aktivt förvaltad global blandfond med inriktning på 
hållbara investeringar sedan 2012.  

 Handelsbanken Hållbar Energi: Valdes med anledning av Handelsbankens kända 
etablering med sin höga andel bankklienter.  

 Swedbank Robur Climate Impact: Likt Handelsbanken är Swedbank en stor och 
välkänd bank med betydande inflytande och har därav analyserats i denna studie.  

 Storebrand Global Solutions: Storebrand, som representerar en medelstor aktör, 
har valts för att bredda urvalet storleksmässigt och ge en mer mångfacetterad bild. 

 ODIN Sustainable Corporate Bond: ODIN är ett mindre fondbolag som har 
förvaltat fonder sedan 1990. Det faktum att ODIN är något mindre än 
Handelsbanken och Swedbank är fördelaktigt för att få en större variationsbredd 
på studien.  

Undersökningen av fem svenska artikel 9-fonder syftar till att skapa en mer omfattande 
och mångfacetterad insikt i hur lagstiftningen tillämpas och förstås i praktiken. Med tanke 
på att olika fondförvaltare kan ha skilda tolkningar av lagstiftningen är det värdefullt att 
jämföra och utvärdera konsekvenserna samt tillförlitligheten i deras tolkningar. Genom 
att identifiera likheter eller skillnader mellan flera fonder kan studien erhålla en starkare 
indikation på hur lagstiftningen tolkas och efterlevs i praktiken.  
 

4.2 Litteraturundersökning  

Studiens teoretiska underlag består av vetenskapliga artiklar, lagstiftning och material 
från välrenommerade webbsidor. Under den inledande fasen av studien låg starkast fokus 
på att finna information genom vetenskapliga artiklar som var relevanta för ämnet. För 
att möjliggöra ett urval av artikel 9-fonder, har flera olika svenska fondbolag granskats. 
Denna analys genomfördes via fondbolagens webbplatser samt med hjälp av 
Morningstar, en erkänd källa för finansiella data och analys. Litteraturundersökningen 
utfördes via databaserna Google Scholar samt ABI/Inform. De sökord som användes för 
att lokalisera litteratur och tidigare forskning var ‘’SFDR’’, ‘’Article 9 funds’’, ‘’ESG 
rating’’, ‘’Greenwashing’’, ‘’Sustainable finance’’, ‘’Transparency’’, ‘’Performance’’, 
‘’Dark green funds’’, ‘’Sweden’’, ‘’Agenda 2030’’, ‘’Impact funds’’, ‘’Measurement 
methods’’, ‘’Unit standards’’, ’’Sustainable investments’’.   
 
Relevansen av vetenskapliga artiklar bedömdes genom en noggrann granskning av 
nyckelord och sammanfattningar. Med tanke på att SFDR och EU-taxonomin 
representerar relativt ny lagstiftning och har efterföljts av ytterligare delegerade 
förordningar, var det av betydelse att ha detta i åtanke vid bedömningen av relevans. Det 
framkom att vissa artiklar var relevanta för ämnet, men informationen i dem var inte helt 
aktuell i förhållande till den senaste utvecklingen.  
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4.3 Intervjuobjekt och fondurval  

Intervjuobjekten har genererat studien värdefull kunskap, åsikter och tankar kring artikel 
9-fonder och dess hållbarhetsmätning (tabell 2). Gemensamma nämnare för alla 
intervjuobjekt är deras gedigna kunskap avseende artikel 9-fonder, Förordningen om 
hållbarhetsrelaterade upplysningar (SFDR), EU-taxonomin samt deras erfarenhet av att 
hantera hållbarhetsinformation för finansiella produkter.  
 

Tabell 2. Översikt av intervjudeltagare och datainsamling i studien 

Benämning Företag Befattning Intervjutid 
(Min)  

Datum 

Intervjuperson 1 Cicero  Fondförvaltare 33 2024-02-07 

Intervjuperson 2 Öhman 
Fonder 

Hållbarhetsanalytiker 42 2024-04-24 

Intervjuperson 3 Swedbank 
Robur 

Hållbarhetsanalytiker 38 2024-04-26 

 
Lämpliga individer för intervju identifierades genom att inneha   roller som fondförvaltare 
eller hållbarhetsanalytiker för artikel 9-fonder. Därför antogs en tvåstegsmetod (Ahrne & 
Svensson, 2022). Målet var att undersöka fem artikel 9-fonder, vilket initierade det första 
steget av urvalet för att välja fonderna. Morningstars lista över samtliga artikel 9-fonder 
i Sverige användes för att genomföra detta urval. Målet var att få en representation av 
olika marknadsaktörer, sålunda var det väsentligt att ha med större och mindre fondbolag. 
Genom att inkludera företag med varierande storlek kan man få en bredare förståelse för 
hur olika aktörer arbetar med hållbara investeringar och efterlever regleringar av SFDR. 
Det var av vikt att välja varierande fondbolag för att utforska potentiella likheter och 
skillnader i deras klassificering av hållbara investeringar och rapportering av 
hållbarhetsprestanda. Följande fondbolag ansågs lämpliga för denna studie utifrån 
ovanstående krav och valdes in för analys: Swedbank Robur, Handelsbanken, Storebrand 
Fonder, Cicero Fonder och ODIN Fonder.  
 
Efter att fondbolagen hade valts ut återstod frågan om vilka individer som lämpligen 
skulle kunna intervjuas. Fondbolag med förvaltade svenska artikel 9-fonder kontaktades 
för en förfrågan om intervju, vilket resulterade i hänvisningar till individer med relevant 
kompetens och yrkeserfarenhet. Två av de hänvisade intervjupersonerna innehar 
positioner som hållbarhetsanalytiker, vilka är ansvariga för att säkerställa att fondernas 
investeringar uppfyller hållbarhetskraven som fastställts för artikel 9-fonder. Deras 
ansvarsområden inkluderar granskning av fondernas portföljer för att säkerställa 
överensstämmelse med de hållbarhetskrav som föreskrivs enligt EU:s regleringar. Genom 
intervjuerna med hållbarhetsanalytikerna ges insikt i de praktiska aspekterna av 
implementering och tillämpning av hållbarhetskriterier inom fondverksamheten. Utöver 
hållbarhetsanalytikerna identifierades det som relevant att intervjua en fondförvaltare, 
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vars djupa insikt i beslutsprocessen för val av hållbara investeringar och de därav följande 
utmaningarna anses vara betydelsefull. Genom intervju med fondförvaltare erhålls 
insikter som belyser integrationen av hållbarhet i beslutsprocessen samt dess inverkan på 
fondens hållbarhetsprestanda. Vi hade för avsikt att öka validiteten och bredden i vår 
studie genom att genomföra fler intervjuer, särskilt med ytterligare en fondförvaltare. 
Tyvärr mötte vi utmaningar då inga fler fondförvaltare eller hållbarhetsanalytiker svarade 
på vår intervjuförfrågan. 
 
Genom att inkludera både hållbarhetsanalytiker och fondförvaltare i intervjuerna strävar 
studien efter att belysa och förstå fondernas hållbarhetsarbete ur olika perspektiv. 
Tillvägagångssättet förväntas bidra till att skapa en tydligare helhetsbild och generera 
värdefulla insikter. Dessutom förväntas det ge möjlighet till en mer omfattande och 
nyanserad analys av fondernas hållbarhetsprestanda samt deras överensstämmelse med 
regleringar.  
 

4.4 Semistrukturerade intervjuer  

Studien utgick från en semistrukturerad intervjumetod. Denna metodologiska ansats 
möjliggjorde en effektiv strategi där respondenternas perspektiv och erfarenheter kunde 
undersökas i större djup, med tanke på dess förmåga att ge en mer detaljerad och 
nyanserad insikt i deras synvinkel och olika erfarenheter (Bryman, 1997).  
 
I studien har sammanlagt tre intervjuer genomförts. I varje intervju ställs ett antal 
grundfrågor till samtliga deltagare. För att säkerställa relevans och meningsfullhet för 
varje respondent, har ett antal intervjufrågor justerats för att bättre motsvara deras 
specifika arbetsområden och erfarenheter. Genom att skapa en intervjuguide (se avsnitt 
4.4.1 och 4.4.2) med öppna frågor som var utformade för att belysa centrala teman och 
främja en djupgående dialog, utformades en atmosfär av tillit och öppenhet under 
intervjuerna. Semistrukturerade intervjuer ger även möjlighet att ställa spontana 
följdfrågor under intervjuns utlopp. Under hela processen var det av största vikt att 
bibehålla en objektiv inställning för att undvika bias och säkerställa en rättvis tolkning av 
respondenternas svar (Gustavsson & Säfsten 2019).  
  
Att upprätta en objektiv inställning var av betydelse, vilket realiserades genom 
användningen av öppna frågor som var formulerade neutralt för att undvika att förmedla 
en antydan om att det existerar ett “korrekt svar”. Det tydliggjordes även för samtliga 
intervjupersoner att syftet med intervjun var att förstå deras perspektiv och erfarenheter 
utan några förutfattade meningar (Gustavsson & Säfsten 2019). 
 
Intervjufrågornas utformning grundar sig på en deduktiv ansats, vilket bygger på 
noggrann analys och integration av information hämtad från vetenskapliga artiklar, 
lagstiftning och fonders hållbarhetsrapportering. Dessa frågor är avsiktligt utformade för 
att fylla de identifierade bristerna i kunskapen och områden för ytterligare forskning. Det 
söktes bland annat ytterligare information om hur SFDR tillämpas i praktiken samt vilka 



 

 
 

18 

eventuella utmaningar som uppkommit i samband med implementeringen. Intervjuguiden 
är även utformad för att säkerställa att frågorna är utformade för att besvara 
forskningsfrågorna (Bryman, 2018).  
 
Lantz (2013) understryker att en välgjord intervju är avgörande för att säkerställa att 
insamlad data återspeglar källan korrekt, vilket är en central aspekt för reliabiliteten. Det 
är av yttersta vikt att intervjuaren strävar efter att fånga intervjupersonens åsikter och 
erfarenheter och att intervjupersonen har möjlighet att uttrycka sina tankar under 
intervjun. Inspelning av intervjuerna möjliggjorde en mer ingående analys och 
dokumentation av respondenternas svar, medan transkribering utfördes för att säkerställa 
att ingen relevant information gick förlorad. Semistrukturerade intervjuer var en effektiv 
metod för att erhålla djupare insikter kring hållbarhetsanalytikernas och fondförvaltarens 
arbete med artikel 9-fonder. Genom ett noggrant och flexibelt tillvägagångssätt strävade 
studien efter att fånga upp nyanserade perspektiv och erfarenheter som bidrog till en ökad 
förståelse av ämnet. Samtliga intervjuer genomfördes via det digitala mötesplatsforumet 
Microsoft Teams, till följd av geografiskt åtskilda platser.  
 

4.4.1 Intervjuguide till hållbarhetsanalytiker 

Varje intervju inleddes med en kort presentation av både intervjuns syfte och studiens 
övergripande mål. Detta syftade till att etablera en initial dialog och främja en atmosfär 
av öppenhet och tillit. Eventuella följdfrågor som spontant uppstått under intervjun och 
som inte var del av den förutbestämda intervjuguiden kommer inte att redovisas.  
 
 

- Vad är det svåraste med att vara hållbarhetsanalytiker? 
 

- Hur ser du på den övergripande hållbarhetsredovisningen inom ramen för 
SFDR? Finns det något som känns krångligt eller svårt? 

 
- Hur går det till att rapportera om hållbarhetsindikatorer och vad är det svåraste?  

 
- Anser du att SFDR är tillräckligt tydlig för er hållbarhetsredovisning?  

o Om inte: Vilken förändring skulle vara behövlig enligt dig?  
o Om ja: Tror du att investerare enkelt kan få till sig den information som 

behövs för att ta välgrundade beslut?  
 

- Tror ni det kommer att finnas mer datatäckning i framtiden på 
hållbarhetsindikatorer?  
 

- Hur granskar ni era investeringar i länder utanför EU?  
 

- Hur analyserar ni förloppet utifrån ett hållbarhetsperspektiv i hela värdekedjan?  
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- Tycker du att det borde finnas en standard eller mall som alla bör följa och 
rapportera likadant, för att förenkla investerares möjlighet att jämföra fond till 
fond?  
 

- Hur granskas aktierna som väljs in till era artikel 9-fonder?  
 

- Hur pågår ert nuvarande arbete med EU-taxonomin? 
 

- Hur kan man vara säker på att en investering är hållbar om man inte har 
tillräckligt med data?  

 
- Vad tycker du om att det inte finns något gränsvärde för PAI-indikatorerna? 

 

4.4.2 Intervjuguide till fondförvaltare  

Varje intervju inleddes med en kort presentation av både intervjuns syfte och studiens 
övergripande mål. Detta syftade till att etablera en initial dialog och främja en atmosfär 
av öppenhet och tillit. Eventuella följdfrågor som spontant uppstått under intervjun och 
som inte var del av den förutbestämda intervjuguiden kommer inte att redovisas. 
 

 Vad tycker du är det svåraste med att vara förvaltare av en artikel 9-fond? 
 

 Har du som fondförvaltare upplevt någon gång att portföljbolag inte har kunnat 
levererat data som ni vill ha? 
 

 Eventuell följdfråga: Har portföljbolag därmed uteslutits som investering från 
fonden, trots att portföljbolaget faktiskt är väldigt bra ur ett 
hållbarhetsperspektiv? 
 

 Vilka åtgärder vidtas för att säkerställa att fondens investeringsbeslut är baserade 
på så tillförlitliga hållbarhetsdata som möjligt? 
 

 Finns det någon framtida ändring som hade kunnat underlätta urvalet av aktier 
till er fond? 
 

 Upplever du ett stort intresse från investerare att investera i artikel 9-fonder? 
 

 Hållbarhetsarbetet följs upp genom att förvaltarna av fonden har ett dagligt 
ansvar att bevaka bolagen ur ett hållbarhetsperspektiv. Hur gör ni det? 

 
I samtliga intervjuer har följdfrågor och spontana frågor uppkommit. 
 



 

 
 

20 

4.5 Analys och tolkning  

Validitet och reliabilitet representerar två centrala aspekter inom forskning, då de bidrar 
till att säkerställa att datainsamlingens utfall är tillförlitliga och användbara för 
forskningsändamål. Inom vetenskapliga sammanhang är det avgörande att metoden för 
datainsamling producerar resultat som är pålitliga (reliabla) och korrekta (valida). 
Reliabiliteten handlar om att resultaten är konsekventa och reproducerbara över tid och 
olika förhållanden, medan validitet handlar om att metoden mäter det den är avsedd att 
mäta. Dessa två kvalitetsmått är avgörande för att säkerställa att forskningsresultaten kan 
granskas och användas av andra forskare eller yrkespersoner (Lantz, 2013).  Validiteten i 
studien stärks genom att noggrant definiera forskningsfrågorna och intervjufrågorna 
utifrån teoretiska ramverk och tidigare forskning. Genom en sådan metod säkerställs att 
studien mäter det den är avsedd att undersöka. Genom att kombinera intervjuer med 
analys av sekundärdata (vetenskapliga artiklar, lagstiftning samt 
hållbarhetsredovisningar) stärks validiteten ytterligare, med tanke på att 
tillvägagångssättet gör det möjligt att validera intervjusvaren mot befintlig forskning och 
praxis.  
 

Vid analysering av de utförda intervjuerna har studien utgått från en systematisk 
bearbetning, där intervjusvaren noggrant har granskats och organiserats för att identifiera 
teman, mönster och nyckelinformation (Lantz, 2013). Analys av insamlade data har 
frambringat flera framträdande teman och mönster. Bland annat noterades att branschen 
efterfrågar ökad standardisering, tydligare definitioner och enhetliga mätmetoder för att 
underlätta jämförelser mellan investeringsmöjligheter. Dessa teman och mönster härleds 
från en sammanvägning av intervjusvar och en noggrann granskning av fondbolagens 
hållbarhetsredovisningar, tillsammans med tidigare forskning. Strukturering och 
kategorisering av intervjusvaren har möjliggjort en mer precis och korrekt analysprocess, 
där studien kunnat få en mer djupgående förståelse av data, som stöds av Lantz metodik. 
För att stärka studiens reliabilitet valdes semistrukturerade intervjuer för att få en 
förutbestämd struktur, vilket möjliggör jämförelser mellan intervjuerna. Detta leder till 
att intervjusvaren kan analyseras på ett systematiskt sätt, vilket ökar reliabiliteten.  Att 
intervjufrågorna var formulerade på ett neutralt sätt var viktigt för att undvika att leda 
respondenterna till vissa svar. Detta bidrar till mer objektiva och tillförlitliga svar som 
speglar deltagarnas verkliga åsikter och erfarenheter. Intervjuguiden som är baserad på 
vetenskapliga artiklar, lagar och fonders hållbarhetsredovisningar säkerställer att 
intervjufrågorna är relevanta och omfattande, vilket ökar tillförlitligheten till empiriska 
data.   

Den kvalitativa analysen har varit i fokus, där särskild uppmärksamhet riktats mot att 
förstå djupare betydelser, tolkningar och sammanhang bakom svaren. Detta har krävt en 
nyanserad förståelse av det insamlade materialet och en medvetenhet om att gå bortom 
en ren kvantifiering av svaren (Lantz, 2013). Transkribering och dokumentation har 
utgjort fundamentala delar av processen för att garantera reliabilitet och fullständighet i 
insamlade data. En stringent transkriberingsprocess som inkluderat noggrann 
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återgivning av verbala uttryck, har möjliggjort en mer komplett bild. Detta har varit 
avgörande för att fånga även subtila nyanser och detaljer i informanternas svar (ibid.).  

För att analysera den empiriska datan granskades intervjusvaren noggrant genom kodning 
för att identifiera återkommande teman och mönster. Denna kodning inkluderade 
markering av viktiga uttalanden, som sedan organiserades i bredare kategorier baserat på 
likheter och samband. Därefter identifierades övergripande teman som representerar 
nyckelfaktorer. Detta redovisas i tabellen nedan. 
 
 
 
Tabell 3. Illustration av tillvägagångssätt av kvalitativ dataanalys. 

Koncept Kategori Kod Rådata (exempel) 

Hållbarhetsredovi
sning 

Förenklad tillämpning 
och integrering av EU-
taxonomin 

Regulatoriska 
skillnader 

Det är märkligt att vi var 
tvungna att leverera 
taxonomidata förra året, 
medan bolag på börsen 
inte behöver göra det 
förrän i år 

Låg 
rapporteringsgrad 

Hittills har vi ganska låg 
rapportering kring EU-
taxonomin från våra 
innehav och det är väl 
förväntat för jag tror att 
bolag försöker vara lite 
försiktiga i början men 
också att många inte har 
börjat rapportera ännu. 

Standardiserade 
hållbarhetsdata 

Hållbarhetsrapporte
ring 

ESG rapporteras 
generellt i Europa. Det 
är mycket svårare med 
exempelvis USA som 
inte har någon taxonomi 
eller NFRD, dom har 
inte krav på det sättet. 

Ökade 
rapporteringskrav 

När CSRD kommer på 
plats kommer kraven 
öka med 
hållbarhetsrapportering.  

Tydliga definitioner Begreppsdefinition Vad är en hållbar 
investering egentligen 
och bör SFDR kanske 
definiera begreppet.  
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Standardiserade 
kriterier 

Jag skulle säga såhär, att 
så länge fondbolagen 
själva får definiera vad 
som är främjande, vad 
som är en hållbar 
investering så är det 
otroligt svårt för en 
investerare att göra en 
jämförelse, för alla 
fondbolag har olika 
kriterier och krav för 
vad som är en hållbar 
investering. 

Förbättrad förmåga hos 
investerare att tolka 
och använda 
hållbarhetsbedömninga
r  

Kommunikation av 
fördelar med 
hållbara 
investeringar 

Om investerare inte är 
insatta och inte förstår 
att fondbolag har en 
egen definition av 
hållbar investering 
kommer det inte leda till 
att investerare kan ta ett 
bra beslut. 

Kunskap om 
hållbarhet 

Vad SFDR har 
misslyckats med är att 
visualisera och på ett 
enkelt sätt beskriva för 
kund. För att den 
hållbarhetsrelaterade 
förköpsinformation som 
finns på hemsidorna är 
ju jättesvår att förstå och 
ful också. 

Behov av tydliga 
riktlinjer och 
jämförbara PAI-
indikatorer för att 
främja hållbara 
investeringsbeslut  

Jämförbarhet Den här fonden har ett 
avtryck på 155 ton CO2, 
det säger ingenting om 
du inte jämför det med 
någonting 

Bristande 
standardisering   

Det finns inga gränser 
som EU berättar för oss 
vad som är att orsaka 
betydande skada, så vi 
har satt upp egna 
gränsvärden som vi 
använder oss av när vi 
tittar på varje 
investering. 
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4.6 Etiska överväganden  

Studien tillämpade en strikt efterlevnad av samtyckesprincipen gentemot samtliga 
deltagare. Principen inkluderar att deltagarna ska vara fullt medvetna om syftet och 
innebörden av undersökningen. Vid inledningen av mailkommunikationen med 
intervjupersonerna förtydligades undersökningens ändamål och förväntningar på 
intervjuprocessen. Inledningsvis i intervjuerna gavs en kortfattad redogörelse av studiens 
syfte och innebörd på nytt. Deltagarna informerades tydligt om att intervjuerna skulle 
bidra till ett akademiskt examensarbete vid Högskolan i Halmstad. Alla intervjupersoner 
deltog frivilligt och fick möjlighet att avbryta intervjun när som helst. Vidare hade 
längden på intervjuerna diskuterats och överenskommits med deltagarna i förväg. Inför 
varje intervju efterfrågades samtycke för inspelning, vilken samtliga deltagare godkände 
(Bryman, 2018). 
 
Avseende intervjuer är det av yttersta intresse att ta hänsyn till etiska överväganden. Detta 
i syfte att personlig eller känslig information hanteras adekvat. Därtill följdes 
Samtyckeskravet enligt Vetenskapsrådets forskningsetiska principer inom humanistisk 
och samhällsvetenskaplig forskning i detta arbete. Utöver Samtyckeskravet finns även: 
Informationskravet, Nyttjandekravet och Konfidentialitetskravet (Vetenskapsrådet, 
2002). För att säkerställa att intervjupersonerna är anonyma benämns de som 
intervjuperson 1 till 3.  
 

4.7 Metoddiskussion   

För att öka reliabiliteten och validiteten i studien strävade vi inledningsvis efter att 
genomföra ett större antal intervjuer, där en bred skara yrkespersoner med betydande 
expertis inom forskningsområdet kontaktades. Majoriteten av de kontaktade personerna 
svarade inte på vår förfrågan. Ett ökat antal intervjuer skulle ha möjliggjort en mer 
omfattande insamling av data, vilket i sin tur skulle ha ökat validiteten genom att erbjuda 
en bredare representation av olika perspektiv och erfarenheter. Denna breda 
representativitet skulle ha främjat en mer mångsidig förståelse av ämnet och därmed 
stärkt studiens validitet. På samma sätt skulle ett större antal intervjuer ha gynnat 
reliabiliteten genom att minska risken för ensidighet eller snedvridning i de insamlade 
data. Genom att involvera ett bredare urval av respondenter skulle studien möjligtvis 
kunnat generera en mer tillförlitlig återgivning av de fenomen eller mönster som 
studerades (Lantz, 2013).  
 
Å andra sidan hade ett ökat antal intervjuer kunnat resultera i en alltför omfattande studie 
där granskning och analys av varje intervju riskerade att bli mindre detaljerad. Samma 
övervägande gällde för antalet valda artikel 9-fonder. För att uppnå ett reliabelt resultat 
krävdes avgränsningar med tanke på tidsbegränsningar. Även om studien begränsades till 
endast tre intervjuer, var urvalet ändå representativt med experter från olika företag och 
bakgrunder. Trots varierande erfarenheter hos varje intervjudeltagare kunde mönster och 
teman identifieras.  
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4.8 Avgränsningar 

Studien begränsar sig till att undersöka hållbarhetsrapporteringen för fem svenska artikel 
9-fonder. Denna forskning utesluter undersökning av praxis för god företagsstyrning som 
ingår i artikel 9-fondernas hållbarhetsrapportering. Dessutom inkluderar studien inte 
analys av hållbarhetsaspekter relaterade till socialt ansvarstagande och bolagsstyrning. 
För att öka relevansen och fokuset i urvalet av respondenter har kontakttagningen inom 
fondbolagen riktats mot specifika yrkeskategorier. Dessa inkluderar fondförvaltare och 
hållbarhetsanalytiker. Andra yrkesroller har medvetet uteslutits från urvalet för att 
säkerställa en tydlig inriktning och relevant representation av respondenterna.  
 

5 Resultat  

Resultatet av denna studie inleds med en analys av varje enskild artikel 9-fonds 
hållbarhetsdokumentation. Därefter presenteras nyckelfaktorer och teman som 
identifierats under de semi-strukturerade intervjuerna. Resultatdelen avslutas med en 
sammanställning för att tydligare belysa skillnader och likheter från dokumenteringen.  
 

5.1 Swedbank Robur Climate Impact 

Swedbank Robur Climate Impact är en fond kategoriserad som artikel 9 enligt EU:s 
ramverk för hållbara finanser, SFDR. Fondens startår är 2021 och har valts ut för analys 
i denna studie.  
 
I fondens årsberättelse för 2022 beskrivs att fonden uteslutande investerar i bolag som 
Swedbank Robur bedömer som hållbara enligt SFDR, EU:s regelverk för hållbara 
investeringar. För att ett företags värdepapper ska anses hållbart enligt fondens kriterier 
måste företaget ha en omsättning som stödjer minst ett av de hållbarhetsmål (SDG:er) 
som fastställts av FN med minst 20%. Detta innebär att en del av företagets verksamhet 
bör bidra till att uppfylla minst ett av FN:s hållbarhetsmål och att detta bör utgöra minst 
20% av företagets totala omsättning för att fonden ska överväga dess värdepapper som 
hållbara. Det finns dock undantag där fonden anser att ett företag uppfyller sina 
hållbarhetsmål på ett motiverat sätt trots ett överskridande av de uppsatta gränsvärdena. 
Dessutom måste en hållbar investering undvika att orsaka betydande skada på miljö- eller 
sociala mål och följa principer för god företagsstyrning. Fonden har även enligt sin 
årsberättelse investerat i verksamheter som bedöms vara miljömässigt hållbara enligt EU-
taxonomin. Däremot betonas den begränsade tillgängligheten av data, där det noteras att 
tillgången på rapporterad information angående företags, emittenters och emissioners 
överensstämmelse med taxonomin är bristfällig (Swedbank Robur, 2023). Enligt 
Intervjuperson 3, utgör en av de betydande utmaningarna det faktum att många potentiellt 
intressanta bolag fortfarande saknar hållbarhetsrapportering. Detta medför svårigheter när 
det kommer till att identifiera lämpliga investeringsmöjligheter. Intervjuperson 3 
understryker att för att tackla dessa utmaningar krävs en noggrann hållbarhetsanalys och 
ytterligare forskning från förvaltarens sida. Personen betonar även att tillgången till data 
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för att kunna rapportera enligt SFDR utgör en annan utmaning, eftersom en stor del av 
bolagen ännu inte har infört hållbarhetsrapportering. Enligt henne förväntas framtidens 
regelverk, såsom CSRD, adressera dessa frågor och ytterligare stärka ramverket för 
hållbarhetsredovisning (Intervjuperson 3).  
 
Vidare i årsberättelsen beskrivs det att analysen av indikatorerna för negativa 
konsekvenser för hållbarhetsfaktorer (PAI) har varit en central del av bedömningen av 
fondens enskilda innehav. Indikatorerna har noga granskats mot fondbolagets interna 
gränsvärden för att bedöma om någon av fondens investeringar har resulterat i betydande 
skada på miljörelaterade eller sociala mål (Swedbank Robur, 2023). Det är värt att notera 
att de exakta gränsvärdena inte är offentligt tillgängliga (Swedbank Robur, 2024), vilket 
potentiellt kan utgöra en utmaning för investerare och deras förmåga att fullt bedöma 
fondens hållbarhetsprofil. Intervjuperson 3, hållbarhetsanalytiker för Swedbank Robur 
bekräftar således att de uppsatta gränsvärdena inte delas externt. Denna interna praxis, 
som Intervjuperson 3 förklarar, grundar sig på deras specifika kunskap och strategier 
inom hållbarhetsanalys och investeringar. Det är en medveten strategi för att anpassa sig 
till deras egna affärsbehov och förståelse för hållbarhetsfrågor, vilka kan vara unika för 
varje fondbolag (Intervjuperson 3). Gränsvärdena är uppsatta av det egna fondbolaget 
och är därför oreglerade. Detta faktum understryker den varierande tillämpningen av 
hållbarhetskriterier och betonar behovet av ökad tydlighet och standardisering inom 
förordningen SFDR. 
 
I fondens förvaltning har investeringar som är kopplade till negativa konsekvenser för 
hållbarhetsfaktorer (PAI) identifierats, prioriterats och antingen minimerats eller 
accepterats. Vid bedömningen ansågs flera av de huvudsakliga negativa konsekvenserna 
redan ha blivit minimerade, och inga ytterligare åtgärder har vidtagits för dessa. Exempel 
inkluderar exponering mot fossila bränslen, kontroversiella vapen och överträdelser av 
internationella normer, där fondbolaget har infört begränsningar eller processer för att 
undvika och minska dessa negativa konsekvenser. Likaså ansågs vissa PAI-indikatorer, 
såsom koldioxidavtryck och andel icke förnybar energiproduktion, redan ha blivit 
minimerade. Emellertid nämns vissa indikatorer ha prioriterats och åtgärdats, såsom; 

 Utsläpp av växthusgaser, som har minskats genom fondbolagets dialog med 
Vestas Wind Systems för att minska utsläppen från företagets leverantörer.  

 Könsfördelning i företagens styrelser, som har förbättrats genom fondbolagets 
dialog med Xinyi Solar Holdings för att öka andelen kvinnor i styrelsen 
(Swedbank Robur, 2023).  

För närvarande har fonden inte tillhandahållit detaljer angående vilka specifika PAI-
indikatorer som har analyserats eller vilka indikatorer som har beaktats i deras 
bedömningar för den enskilda fonden. Informationen om detta ämne är begränsad, och 
trots kontakt med Swedbank via mejl finns ingen ytterligare tillgänglig information för 
den specifika fonden.  
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Således, för att synliggöra relevant information, analyserades fondens Impactredovisning 
för 2021. Till exempel redovisas fondens koldioxidavtryck, som påstås vara något lägre 
än fondens jämförelseindex (Swedbank Robur, 2021. Koldioxidavtrycket är en av de PAI-
indikatorer som omfattas av SFDR:s klimatrelaterade och andra miljörelaterade 
indikatorer (Europeiska kommissionen, 2022). I Impactredovisningen betonas vikten av 
att betrakta detta mått inom ramen för fondens övergripande hållbarhetsarbete, då det ger 
en historisk ögonblicksbild av bolagens utsläpp i fondens aktieportfölj. Däremot 
poängterar de att koldioxidavtrycket inte återspeglar investeringarnas totala 
klimatpåverkan, bland annat på grund av följande faktorer: 

 Endast vissa utsläpp inkluderas, och indirekta utsläpp från leverantörer omfattas 
inte alltid av beräkningarna, liksom utsläpp relaterade till produkternas 
användning. 

 Utsläppsdata från bolag kan vara ofullständig. 
 Endast vissa tillgångsslag mäts, och besparingar av utsläpp genom produkter och 

tjänster beaktas inte. 
 Information om fossila reserver tas inte med i beräkningen. 
 Måttet ger ingen indikation på hur väl en portfölj är positionerad för, eller bidrar 

till, en övergång till ett koldioxidsnålt samhälle. 

(Swedbank Robur, 2021). 

Samtliga intervjudeltagare delar en gemensam ståndpunkt om att datatäckningen för 
närvarande är bristfällig. Utifrån ovanstående punkter, där indirekta utsläpp från 
leverantörer inte alltid inkluderas i beräkningarna, kan möjligen bero på bristfälliga data 
från enskilda företag. Detta försvårar hela värdekedjan och resulterar i svårigheter att 
rapportera om indirekta utsläpp. Dessutom nämns ovan att utsläppsdata från bolag kan 
vara ofullständiga, vilket indikerar att en komplett bild inte kan ges på grund av brist på 
eller otillräckliga data.  
 

5.1.1 Swedbank Robur Climate Impact och OECD:s riktlinjer för multinationella 

företag  

Enligt årsberättelsen har fondens hållbara investeringar uppfyllt både OECD:s riktlinjer 
för multinationella företag och FN:s vägledande principer för företag och mänskliga 
rättigheter. Denna överensstämmelse har noggrant säkerställts genom en utförlig analys 
utförd av externa leverantörer. Vid eventuell information till Swedbank Robur om att 
något av de företag som fonden investerar i är associerat med överträdelser av 
internationella normer eller konventioner, genomförs ytterligare kontroller baserat på 
bedömningar från deras normanalysleverantörer. Analysen utgör en kärnkomponent i 
Swedbank Roburs investeringsbeslut, där företagens kvalificering som hållbara 
investeringar bedöms i enlighet med fondens specifika kriterier och policys (Swedbank 
Robur, 2021).  
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5.2 Cicero Hållbar Mix 

Cicero Hållbar Mix är den andra artikel 9-fonden som undersöks, det är en global fond 
med investeringar i räntepapper och aktier.  
 
Samtliga investeringar i fonden genomgick en grundlig screeningsprocess för att bedöma 
deras påverkan på hållbarhetsmål. Denna process implementerades inför varje ny 
investering och kontinuerligt, minst kvartalsvis, för befintliga investeringar (Cicero 
fonder, 2024). 
 
För att säkerställa att investeringarna inte avsevärt skadar något hållbarhetsmål, måste de 
genomgå fyra grundläggande screeningsprocesser vilka är följande: normbaserad 
screening, etisk sektorscreening, ESG-screening och PAI-screening. Normbaserad 
screening innebär exkludering av bolag som inte stödjer FN-konventioner och 
internationella normer. Detta inkluderar företag som bryter mot internationella normer 
för miljö, mänskliga rättigheter, arbetsvillkor och korruption. Etisk sektorscreening 
innebär att fonden inte investerar i bolag vars omsättning till mer än 5% kommer från 
följande tjänster och/eller produkter: Alkohol, vapen, cannabis, pornografi, tobak, spel 
och fossila bränslen. ESG-screeningen har fondbolaget själva utvecklat för att utvärdera 
företags hållbarhetsprestanda. Betygen är baserade på ett antal aspekter gällande miljö, 
socialt ansvar och bolagsstyrning. Om ESG-betyget är lågt exkluderas bolaget. Slutligen 
tar Cicero hänsyn till 18 Principal Adverse Impact (PAI)-indikatorer som en del av sin 
hållbarhetsanalys. Dessa indikatorer är i linje med EU:s tekniska standarder och används 
för att bedöma de negativa effekterna på hållbarhetsfaktorer som investeringar eventuellt 
kan orsaka. Genom att noggrant överväga dessa indikatorer kan Cicero utesluta bolag 
som bidrar till de mest betydande negativa konsekvenserna för fonden. Fondbolaget 
bedriver en kontinuerlig övervakning och analys av PAI-indikatorerna för varje fond för 
att säkerställa att endast företag som uppfyller hållbarhetskriterierna inkluderas i fondens 
portfölj (Cicero fonder, 2024). Fondens rapportering av PAI-indikatorer hittas i Bilaga 
2.  
 
Fonden har klara riktlinjer för sina investeringar. Utöver de fyra screeningstegen ska 
samtliga investeringar antingen uppfylla kriterierna för "best-in-class" med höga ESG-
betyg, eller falla under kategorin "Impact". Cicero utvärderar huruvida impact-
investeringar stöttar miljömål enligt EU-taxonomins riktlinjer, FN:s globala mål, eller 
gröna och hållbarhetslänkade obligationer som specifikt används för gröna ändamål 
(Cicero fonder, 2024). 
 
En betydande andel av fondens tillgångar uppfyller kriterierna för "best-in-class", med 
47% av fondens tillgångar som bedöms gynna minskningen av växthusgasutsläpp. 
Dessutom bidrar 39% av tillgångarna till en grön omställning. En del av tillgångarna, 
motsvarande 21%, stödjer fondbolagets "impact"-investeringskriterier. Dessutom 
bedöms 4% av fondens tillgångar bidra till sociala mål, särskilt genom att erbjuda 
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produkter och tjänster relaterade till FN:s globala mål 3: God hälsa och välbefinnande 
(Cicero fonder, 2024). 
 
Under referensperioden vidtog Cicero Fonder flera åtgärder för att uppfylla de 
miljörelaterade och sociala egenskaperna för att uppfylla hållbara investeringar enligt 
SFDR. Det inkluderade deltagande i 73 bolagsstämmor för portföljinnehavet under 2023, 
vilket motsvarade omkring hälften av fondens totala aktieinnehav under året. Genom ett 
samarbetsavtal med Sveriges Aktiesparares Riksförbund hade Cicero Fonder möjlighet 
att rösta på svenska bolagsstämmor. Vid de bolagsstämmor där Cicero valde att rösta 
emot styrelsens förslag var det främst på grund av hållbarhetsrelaterade frågor. Cicero 
valde att stödja förslag som innebar att bolagen upprättade policys kopplade till mänskliga 
rättigheter eller inrättade klimatmål i enlighet med Parisavtalet (Cicero fonder, 2024). 
 
För att säkerställa att aktieinnehaven uppfyller hållbarhetskriterierna har fonden valt 
specifika PAI-indikatorer för att mäta deras hållbarhetsprestanda: 

1. Fondens klimatavtryck. 
2. Andel investeringar i bolag som har koldioxidutsläppsmål som är verifierade av 

Science Based Targets initiative (SBTi). 
3. Andel investeringar i bolag som har fastställt specifika miljöpolicys eller åtagit 

sig andra miljöåtgärder. 
4. Andel investeringar i bolag med ESG-betyg högre än genomsnittet inom sina 

respektive sektorer. 
5. Andel investeringar i bolag som bidrar till ett eller flera miljömål enligt EU-

taxonomins riktlinjer. 
6. Andel investeringar som stödjer FN:s globala mål för hållbar utveckling. 

 
Data samlas i första hand in från innehavarens års- och hållbarhetsrapporter samt 
investeringarnas webbplatser. Fondbolaget använder ett eget hållbarhetsverktyg för att 
spara och analysera denna data över tid. Samtliga innehav granskas noggrant utifrån över 
30 interna hållbarhetsdatapunkter. Utöver detta beaktas även externa hållbarhetsbetyg 
från Morningstar. 
 
Innehavarens egen rapporterade data är den primära källan och fondbolaget strävar efter 
hög kvalitet genom att undvika uppskattningar så långt det är möjligt. Vid behov görs 
konservativa uppskattningar baserat på jämförbara bolag inom samma bransch och 
storlek. Andelen uppskattade data från investeringarna redovisas i PAI-indikatorerna. För 
att komplettera den interna analysen används även externa källor för normbaserad och 
etisk screening av bolagets innehav. Detta säkerställer övervakning av bolagens 
eventuella delaktighet i kontroverser och överträdelser av internationella avtal gällande 
hållbarhet och korruptionsbekämpning (Cicero fonder, 2024). 
  
För att säkerställa att fondens investeringsbeslut är baserad på så tillförlitliga data som 
möjligt kan Cicero kontakta företaget frågan gäller. Detta framgår under intervjun med 
Intervjuperson 1. Personen understryker intresset av förstahandsinformation och att denna 



 

 
 

29 

typ av data förväntas vara korrekt och sanningsenlig. Vidare framför Intervjuperson 1 en 
förhoppning om att hållbarhetsrapportering ska bli mer standardiserad och enhetlig i 
framtiden (Intervjuperson 1).  
 

5.2.1 Cicero Hållbar Mix och EU-taxonomin 

Fonden har målet att 10% av aktieinnehaven ska vara taxonomiförenliga. Cicero mäter 
investeringsobjektens överensstämmelse med EU-taxonomin på två olika sätt: a) ifall 
bolaget offentligt redovisat sin konformitet används den presenterade siffran. b) Cicero 
inhämtar motsvarande information med hjälp av en tredjepartsleverantör.  Det bör 
observeras att EU-taxonomin fortfarande är under utveckling och inte täcker samtliga 
sektorer. Fonden investerar som tidigare redovisat i andra verksamheter som inte 
nödvändigtvis uppfyller kraven för hållbarhet enligt EU-taxonomin (Cicero fonder, 
2024). 
  

5.3 Storebrand Global Solutions    

Storebrand Global Solutions är ännu en finansiell produkt med fokus på hållbara 
investeringar. Denna artikel 9-fond initierades år 2012 och förvaltas av Storebrand Asset 
Management, en tongivande nordisk aktör inom hållbarhetsinriktade investeringar.  
 
I fondens hållbarhetsrapport för år 2022 framgår det att dess huvudsakliga fokus ligger 
på miljövänliga investeringar inom sektorer som solenergi, vindkraft, smarta elnät och 
infrastruktur för att bekämpa klimatförändringar. Vidare är fonden aktiv inom 
utvecklingen av hållbara städer genom investeringar i vattenhantering, stadsplanering och 
tillgänglighet, samt främjande av hållbar konsumtion genom återvinning, cirkulär 
ekonomi och ekodesign. Enligt Storebrand har dessa investeringar aktivt främjat 
övergången till en global ekonomi med minskade koldioxidutsläpp. Fonden exkluderar 
bolag som bryter mot internationella miljönormer och konventioner. Ytterligare noteras 
det att investeringar i företag kopplade till kontroversiella branscher såsom 
vapentillverkning, alkohol, tobak, cannabis, pornografi och kommersiell spelverksamhet 
undviks. I nästa avsnitt av rapporten tillkännages däremot att fonden under 2021 valde att 
inkludera investeringar i kontroversiella branscher, med villkoret att intäkterna från dessa 
bolag inte överskred 5% av den totala portföljen (Storebrand Fonder, 2022). Kontakt via 
mejl med Storebrand bekräftade att samma gränsvärde för sådana investeringar gäller i 
dagsläget.  
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Fondens utvalda PAI-indikatorer redovisas i punktform och presenteras enligt följande 
format: 

 Fondens koldioxidavtryck var 7,95 procent mot fondens jämförelseindex på 21,2. 
 Fondens hållbarhetsnivå är 9/10 mot fondens jämförelseindex på 6/10. 
 Fondens andel gröna intäkter var 32,71 procent. 
 PAI 4 - Fondens andel mot fossila bränsle, fondens andel är 0 procent. 
 PAI 5 - Andel av icke-förnybar energiförbrukning och produktion, fondens andel 

är 0 procent. 
 PAI 6. Energiförbrukningsintensitet per klimatsektor med hög påverkan, fondens 

andel är 2,43 procent. 
 PAI 10 – Fonden följer FN:s Global Compact principer och OECD:s riktlinjer för 

multinationella företag. Fonden har inte några bolag som bryter mot PAI 10. 
 PAI 14 - Exponering mot kontroversiella vapen. Fonden har inte några bolag som 

bryter mot PAI 14. 
 Fonden har under 2022 inte haft några innehav som bryter mot fondens 

exkluderingskriterier.  

Ovanstående punkter hittas i Storebrands Hållbarhetsrapport för 2022 (Storebrand 
Fonder, 2022).  

Storebrand Global Solutions arbetar aktivt med att överväga och ta hänsyn till potentiella 
negativa konsekvenser för hållbarhetsfaktorer i sina investeringsbeslut. De tillämpar olika 
strategier, inklusive att välja att investera i företag som främjar hållbarhet, dvs. Välja in, 
att undvika investeringar i företag som har negativa effekter på hållbarhetsfaktorer, dvs. 
Välja bort, och att försöka påverka företag att bli mer hållbara, dvs. Påverka. Därigenom 
strävar fonden inte bara efter att maximera avkastningen på investeringarna utan också 
att minimera eventuella negativa effekter på hållbarhetsfaktorer (ibid.).   
 
Bolagen som ingår i fonden har genomgått Storebrands DNSH-test, en noggrann process 
som innefattar följande steg: 

1. En detaljerad screening av bolagen görs för att identifiera de som inte 
överensstämmer med deras exkluderingskriterier och som överskrider de 
fastställda gränsvärdena. Denna exkluderingsgranskning omfattar tre 
huvudområden: a) normbaserade exkluderingar, b) produktbaserade 
exkluderingar och c) exkluderingar av statsobligationer.  

2. Därefter genomförs en granskning av utvalda PAI-indikatorer, vilka är indikatorer 
för negativa konsekvenser inom hållbarhetssfären.  

Bolag som inte klarar denna granskning kvalificerar sig inte som hållbara investeringar 
och sägs därmed uteslutas från fondens portfölj (ibid.). 
 
Fondens tillämpade screening avslöjar bolag som inte uppfyller de angivna 
hållbarhetskriterierna. Dessa kriterier, grundade på internationella normer och 
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konventioner samt bolagens involvering i kontroversiella sektorer genom deras produkter 
och tjänster, har varit centrala i processen. Vid screeningen har flera PAI-indikatorer 
använts, inklusive PAI 4 (Fossila bränslen), PAI 7 (Biologisk mångfald), PAI 8 (Utsläpp 
till vatten), PAI 9 (Farligt avfall), PAI 10 (Brott mot UNGC och OECD), PAI 14 
(Kontroversiella vapen), PAI 16 (Suveräna stater: sociala kränkningar) och PAI 15 
(Avskogning). Dessutom integrerar fonden hållbarhetsriskbetyg (ESG) i sina 
investeringsbeslut, vilka baseras på flera PAI-indikatorer för negativ påverkan (ibid.).  
 
För att hantera potentiella negativa konsekvenser driver fonden aktivt påverkansarbete 
genom dialoger med företag och aktörer. Många av dessa dialoger fokuserar på att 
adressera och minimera de negativa effekterna som identifierats genom PAI-
indikatorerna (ibid.).  
 

5.3.1 Storebrand Global Solutions och EU-taxonomin 

Storebrand Global Solutions har valt att för närvarande inte redovisa sin 
överensstämmelse med EU-taxonomin. Detta beslut motiveras av att de aktuella 
miljömålen ännu saknar fullständiga tekniska standarder och på grund av bristande 
tillgång till rapporterade data från bolagen (Storebrand Fonder, 2022). Intervjuperson 2, 
hållbarhetsanalytiker för Öhmans fonder, uttrycker trots problemen med bristfällig 
datatillgänglighet en positiv inställning. Personen betonar att företag rapporterar mer data 
årligen, och med införandet av CSRD förväntas kraven på rapportering öka avsevärt. 
Detta innebär att bolagen kommer behöva rapportera betydligt mer än vad dagens 
regelverk kräver enligt NFRD (Non Financial Reporting Directive). Förväntningen är att 
detta kommer leda till en förbättrad datatäckning, något Intervjuperson 2 ser som en 
positiv utveckling (Intervjuperson 2).  
 

5.4 ODIN Sustainable Corporate Bond  

Artikel 9-fonden ODIN Sustainable Corporate Bond startades 2022 och är en 
företagsobligationsfond med hållbara investeringsmål inom a) Förnybar energi och 
energieffektivisering, b) Låg klimatpåverkan, c) Innovation inom cirkulär ekonomi och 
klimatanpassning, d) Vattenförvaltning, e) Skydd och återställande av ekologisk 
mångfald och ekosystem, samt f) Hälsa, livskvalitet och social inkludering. Varje 
investering i portföljen måste bidra väsentligt till minst ett av dessa fastställda 
hållbarhetsmål (ODIN Fonder, 2023a). 
 
Fonden tar hänsyn till olika miljö- och samhällsfaktorer genom att integrera ESG-
information i sina analyser, aktivt ägande genom dialog och uppföljning samt genom att 
utesluta specifika investeringar. Förvaltningen av fonden sker aktivt och kontinuerligt, 
vilket innebär att noggranna bedömningar genomförs innan en investering görs, inklusive 
en bedömning av ESG-risker. Fondens klara riktlinjer för investeringar definierar vad den 
bör undvika, och den övervakas regelbundet för att säkerställa efterlevnad av dessa 
riktlinjer. Sustainalytics, ett företag som erbjuder hållbarhetsanalys och data, är ansvarig 
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för övervakningen och analyseringen av investeringarna, och fondförvaltaren hålls 
informerad om eventuella risker för överträdelse. De bolag som tillförs kapital ska agera 
i linje med principerna i FN:s Global Compact, FN:s principer för ansvarsfullt 
företagande och OECD:s riktlinjer för multinationella företag (ibid.).  
 
För närvarande möter fonden utmaningar med att samla in data för flera av PAI-
indikatorerna på grund av deras begränsade tillgänglighet. Trots detta redovisar ODIN 
Sustainable Corporate Bond att man arbetar med att genomföra djupgående analyser av 
företag samt att rapportera om dessa indikatorer så noggrant som möjligt (ibid.). Att 
tillgängligheten på data är bristfällig verkar vara ett genomgående mönster för alla 
undersökta fonder. Dilemmat har tagits upp av samtliga intervjupersoner och visar på en 
gemensam utmaning inom branschen.  
 

5.4.1 ODIN Sustainable Corporate Bond och EU-taxonomin 

Fonden har lovat att satsa minst 70 procent av sina investeringar på hållbara initiativ med 
miljömässiga mål, men har inte förbundit sig att dessa investeringar ska uppfylla EU:s 
taxonomikrav. Orsakerna till detta är flera. Främst råder det brist på rapportering om hur 
stor del av fondens aktiviteter som faktiskt överensstämmer med EU:s taxonomi från 
företag inom EU. Denna brist förväntas åtgärdas när lagstadgade krav för rapportering 
införs för noterade företag (ODIN Fonder, 2023b). Intervjuperson 2 betonar att införandet 
av CSRD kan vara en väsentlig faktor för att öka bolagens rapportering av 
hållbarhetsdata. Med CSRD på plats förväntas bolagen ställas inför ytterligare krav på 
redovisning. Den stora ökningen i rapporteringskrav från dagens regelverk (NFRD) till 
CSRD förväntas bidra avsevärt till förbättrad datatäckning (Intervjuperson 2). Med ett 
globalt mandat kan fonden investera i företag utanför EU som inte är föremål för EU:s 
rapporteringskrav och i sektorer som inte täcks av taxonomin. Dock kommer fonden i sin 
årliga redovisning redogöra för den faktiska andelen av investeringar i hållbara initiativ 
med miljömässiga mål (ODIN Fonder, 2023b). Trots att fondbolaget kan investera i 
företag utanför EU, tror intervjuperson 3 att även bolag utanför EU kommer att möta 
strängare regleringar när det gäller rapportering av hållbarhetsdata. Även om CSRD är en 
europeisk lagstiftning, observeras liknande initiativ i andra länder som förväntas öka 
incitamenten för företag att förbättra sin rapportering. Detta kan utlösa en kedjereaktion 
där fler företag behöver förbättra sin rapportering, även om det kanske sker i olika takt 
och under mindre reglerade förhållanden (Intervjuperson 3). 
 
De företag som fonden investerar i har ännu inte börjat rapportera om i vilken 
utsträckning deras verksamhet motsvarar EU:s taxonomi för hållbarhet. Därför anser 
fondbolaget att det för närvarande inte finns tillräckligt med information för att bedöma 
hur stor del av fondens investeringar som kommer att vara i linje med taxonomin (ODIN 
Fonder, 2023a). I intervjun med Intervjuperson 3, hållbarhetsanalytiker för Swedbank 
Robur, belyses denna problematik ytterligare. Personen påpekar att beslutet från 
kommissionen, där fondportföljer förväntas rapportera på hållbarhetsaspekter innan 
enskilda bolag i portföljen, har skapat ett stort gap i rapporteringen (Intervjuperson 3). 
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Av den anledningen rapporterades det att 0 procent av fondens investeringar 
överensstämmer med EU:s taxonomi. Fonden saknar också en specifik strategi för 
investeringar i enlighet med taxonomin. När tillgången till data förbättras kommer fonden 
att överväga att sätta upp mål för att öka andelen investeringar som är i linje med 
taxonomin (ODIN Fonder, 2023a).  
 
För att säkerställa efterlevnaden av principen att ’’inte orsaka väsentlig skada’’ krävs det 
att bolagen som fonden investerar i följer internationella standarder och konventioner och 
inte bryter mot fondbolagets exkluderingskriterier. Även om fonden inte har åtagit sig till 
en specifik andel investeringar i enlighet med taxonomin, kan fonden fortfarande ha 
investeringar som uppfyller kraven i taxonomin. Andelen av sådana investeringar 
redovisas i fondens årsredovisning (ibid.).  

5.4.2 ODIN Sustainable Corporate Bond och hållbarhetsdata 

För att säkerställa att investeringsbesluten är välgrundade och hållbara förlitar sig bolaget 
på data från Sustainalytics för att få insikter om aktörers exponering mot exkluderande 
verksamheter och deras efterlevnad av internationella normer. Genom en nära dialog med 
Odins dataleverantörer strävar fonden efter att säkerställa att de har tillgång till 
högkvalitativa data för att stödja analysen. Fondbolaget är medveten om att det finns 
begränsningar när det gäller tillgången på data, särskilt när bolag inte rapporterar sin 
exponering, och i sådana fall förlitar sig fondbolaget på uppskattningar från 
Sustainalytics. De är också medvetna om de utmaningar som finns med att samla in data 
för vissa hållbarhetsindikatorer (PAI), och att data från Sustainalytics därmed kan vara 
missvisande i vissa fall. Denna noggranna datahantering och analys är central för 
hållbarhetsstrategin och arbetet som ansvarsfulla investerare (ibid.).  

5.4.3 ODIN Sustainable Corporate Bond PAI-indikatorer 

Alla företag i fonden genomgår en ESG-bedömning, vilken innefattar en analys av dess 
påverkan på de främsta negativa konsekvenserna på hållbarhetsfaktorer enligt EU:s 
definition. Data samlas in från oberoende analysleverantörer och samtliga 14 
obligatoriska samt tre valfria PAI-indikatorer för varje företag bedöms. Om externa data 
inte är tillgängligt genomför förvaltaren en separat bedömning baserad på grundlig 
kunskap om varje företag. Genom dialog arbetar fonden aktivt med portföljbolagen för 
att säkerställa bättre information och effektiv riskhantering av deras påverkan på de mest 
relevanta negativa hållbarhetskonsekvenserna (ibid.).  
 
ODIN Sustainable Corporate Bond redovisar noggrant 17 PAI-indikatorer i tabellformat 
för att tydligt kommunicera fondens fokus och uppföljning av hållbarhetsmål. Det är dock 
viktigt att observera att vissa av dessa indikatorer saknar siffror, sannolikt på grund av 
begränsad tillgång till data. Därtill saknas även redovisning gällande datatäckning. Detta 
understryker vikten av en kontinuerlig insats för att förbättra datakvaliteten och 
tillgängligheten för att säkerställa en mer heltäckande och detaljerad analys av fondens 
hållbarhetsprestanda (Se Bilaga 3).  
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5.5 Handelsbanken Hållbar Energi  

Handelsbanken Hållbar energi är en artikel 9-fond som särskilt inriktar sig på att främja 
och stödja de globala hållbarhetsmålen genom att tillhandahålla kapital för hållbara 
investeringar världen över.  
 
Handelsbanken bedömer företagens hållbarhetsprestanda baserat på två kriterier för att 
avgöra om de utgör potentiellt hållbara investeringar. För att uppfylla 
hållbarhetskriterierna enligt Handelsbanken måste företagens omsättning antingen följa 
EU-taxonomin med minst 20%, eller så bör intäkterna från företagets produkter och 
tjänster bidra till de globala målen i Agenda 2030 med minst 25%. I slutet av 2022 
bedömdes 97,04% av fondens investeringar hållbara. Andelen var distribuerad i; a) EU-
taxonomins mål om begränsning av klimatförändringar och b) SDGs-mål inom hållbar 
energi, hållbar produktion och konsumtion, hållbar vattenanvändning, bekämpa hunger 
och undernäring samt god hälsa och välbefinnande (Handelsbanken fonder, 2024). 
 
Investeringar som har potential att bidra till både sociala och miljömässiga mål 
klassificeras enbart som hållbara ur ett miljöperspektiv. Dock har denna dualitet inte blivit 
tydligt redovisad inom fonden. För att utesluta investeringar som kan orsaka betydande 
negativa konsekvenser för hållbarhetsfaktorer (PAI) används fondbolagets interna PAI-
verktyg. Dessutom genomförs en bedömning av investeringarnas påverkan på andra 
produkter och tjänster samt om deras inverkan eventuellt kan motverka en hållbar 
utveckling. Detta relaterar delvis till investeringarnas värdekedjor och deras påverkan på 
hållbarhet. För fullständig överblick av PAI-redovisning se Bilaga 4 (Handelsbanken 
fonder, 2024). 
 
För att säkerställa att de hållbara investeringarna inte orsakar betydande skada för 
miljömål eller sociala mål har följande principer följts: Fonden exkluderar företag vars 
intäkter till mer än 5% kommer från cannabis, kommersiell spelverksamhet, vapen, 
krigsmateriel, pornografi, alkohol, tobak och slutligen fossila bränslen men avvikelser 
kan accepteras vid ett omställningsföretag. Företag exkluderas även om de bryter mot 
internationella normer och konventioner (Handelsbanken fonder, 2024). 
 
För att ta hänsyn till indikatorerna avseende negativa konsekvenser för 
hållbarhetsfaktorer användes fondbolagets interna PAI-verktyg. Genom detta verktyg 
genomfördes en analys och bedömning av huruvida investeringarna kunde resultera i 
betydande negativa konsekvenser för hållbarhetsfaktorerna. Investeringar som 
identifierades som potentiellt orsakande av sådana negativa konsekvenser klassificerades 
enligt fondbolagets metodik som oförenliga med kraven för hållbara investeringar 
(Handelsbanken fonder, 2024). 
 
Utöver att utesluta företag som inte överensstämmer med fondens definition av hållbarhet 
har portföljförvaltare också engagerat sig i aktivt påverkans- och ägarstyrningsarbete. 
Målet är att främja portföljbolagens hållbarhetsinsatser genom att minska 
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hållbarhetsrisker och förebygga eventuella negativa konsekvenser för 
hållbarhetsaspekterna (Handelsbanken fonder, 2024). 
 
Fondbolaget har även aktiva dialoger. Det utfördes 197st påverkansdialoger. Dialogerna 
genomfördes för att stötta utvecklingen av bolagens hållbarhetsarbete och ge möjlighet 
att ställa frågor om dess potentiella hållbarhetsrisker samt i syfte att kunna förebygga 
negativ påverkan. Fondbolaget har även röstat på 66st bolagsstämmor (Handelsbanken 
fonder, 2024). Fonden har valt ut fem specifika hållbarhetsindikatorer som värderas vid 
investering, se tabell 3.  
 
Tabell 4. Illustrerar Handelsbankens fem specifika hållbarhetsindikatorer som används 
vid investeringsbedömningar. 

Mått Värde 2023 Värde 2022 

Andel hållbara investeringar (%) 97,05% 97,04% 

Koldioxidavtryck (Scope 1, 2, 3) 
(tCO2eq/EURm) 

2 047,32 1 852,37 

Växthusgasintensitet (Scope 1, 
2, 3) (tCO2eq/EURm) 

6 573, 41 9 421,11 

FN:s globala överenskommelse 
och OECD:s riktlinjer för 
multinationella företag: Andel 
av investeringar i 
investeringsobjekt som har varit 
inblandade i brott mot FN:s 
globala överenskommelse eller 
OECD:s riktlinjer för 
multinationella företag (%) 

0,00% 0,00% 

Andel av investeringar i företag 
som är verksamma inom sektorn 
för fossila bränslen (%) 

0,00% 0,00% 

 

5.5.1 Handelsbanken Hållbar Energi och EU-taxonomin 

I linje med kraven enligt SFDR artikel 2 (17) har företagen börjat rapportera om i vilken 
utsträckning deras verksamheter är förenliga med EU-taxonomins kriterier. För att 
bedöma hållbarheten hos investeringarna har fondbolaget tagit hänsyn till både den 
rapporterade och den estimerade datan. Fondbolaget har bedömt att den estimerade datan 
är tillräckligt tillförlitlig för att användas vid bedömningen av huruvida ett bolag bidrar 
till något av miljömålen som definierats i EU-taxonomin. I fondbolagets rapportering om 
taxonomiförenlighet redovisas endast den rapporterade taxonomiförenligheten från 
bolagen själva. Under 2023 utgjorde andelen av fondens investeringar som 
överensstämde med EU-taxonomin 4,24%, vilket baseras på bolagens omsättning 
(Handelsbanken fonder, 2024).   
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5.6 Sammanställning av samtliga artikel 9-fonder  

Detta avsnitt redovisar en sammanställning av samtliga artikel 9-fonder inom respektive 
kategori; PAI-redovisning, EU-taxonomi, urvalskriterier vid investering i bolag samt 
främjande av hållbarhetsmål.  

5.6.1 Sammanställning avseende PAI-redovisning 

Tabell 5. Summering av PAI-redovisning för samtliga analyserade artikel 9-fonder. 

PAI Swedbank 
Robur 

Cicero 
Fonder 

Storebrand Handelsbanken ODIN 
Fonder 

Redovisning 
av PAI-
indikatorer 

Har valt att 
inte 
redovisa 
indikatorer
na 
individuellt 

Redovisar 
samtliga 
indikatorer 
för 
referensperio
den och 
fjolåret   

Har valt att 
redovisa på 
vissa 
indikatorer 
individuellt i 
punktform 

Redovisar 
samtliga 
indikatorer för 
referensperioden 
och fjolåret 

Redovisar 
samtliga 
indikatorer 
för 
referensperi
oden 

Redovisning 
av 
datatäckning 

Ej 
tillgängligt 

Tillgängligt, 
men endast 
på 
referensperio
den 

Ej tillgängligt Tillgängligt 
både för 
referensperioden 
och fjolåret 

Ej 
tillgängligt  

Markant 
skillnad i 
värde på 
PAI-
indikatorn 
“Utsläpp av 
växthusgaser 
(ton CO2-
ekvivalenter) 
Med måttet 
“Sammanlag
da utsläpp av 
växthusgaser 
- Scope 1, 2 
& 3”  

Ingen 
tillgänglig 
information 

229 297 Ingen 
tillgänglig 
information 

5 019 066,82 32 088,24 

Markant 
skillnad i 
värde på 
PAI-
indikatorn:  
“Koldioxidav
tryck - 
Koldioxidavt
ryck Scope 
1+2+3 ” 

Ingen 
tillgänglig 
information 

Beräknad i 
enskild enhet 

Ingen 
tillgänglig 
information 

2 047,32  444,22 
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Markant 
skillnad på 
datatillgång 
“Biologisk 
mångfald” 
(PAI 7) 

Ingen 
tillgänglig 
information 

1% 
datatäckning  

Ingen 
tillgänglig 
information 

97,15% 
datatäckning  

Ingen 
tillgänglig 
information 

 

Som det går att utläsa i resultatet och tabell 4 redovisar endast tre av fonderna samtliga 
PAI-indikatorer. En annan skillnad är att bara Cicero och Handelsbankens fonder 
rapporterar datatäckningen vilket skiljer sig från ODIN Sustainable Corporate Bond. 
Bristen på rapporterad datatäckning är problematisk då man inte vet hur korrekta värdena 
är på samtliga PAI-indikatorer.    

Observera att Handelsbanken Hållbar Energi är den största av fonderna med cirka 17 
miljoner SEK i förvaltat kapital, medan Cicero Hållbar Mix förvaltar cirka sex miljoner 
SEK och Odin Corporate Bond är den minsta med ungefär två miljoner SEK i förvaltat 
kapital. För att beräkna utsläppen per förvaltat kapital för varje fond kommer följande 
formel appliceras: Utsläpp per förvaltat kapital = Totala utsläpp (ton koldioxid-
ekvivalenter) / förvaltat kapital gånger 1 000 000. Resultatet multipliceras med 1 miljon 
för att konvertera det till ton CO2e per miljon SEK förvaltat kapital.  

 

Beräkningen genomförs med avsikt att upprätthålla objektivitet, med beaktande av att 
fonderna varierar i storlek.  

 Handelsbanken Hållbar Energi 5 019 066,82/16 991 000 X 1 000 000 ≈ 295,40 

ton CO2e per miljon SEK förvaltat kapital.  
 

 Cicero Hållbar Mix: 229 297/6 326 000 X 1 000 000 ≈ 36,26 ton CO2e per miljon 

SEK förvaltat kapital.  
 

 Odin Sustainable Corporate Bond: 32 088,24/1 765 000 X 1 000 000 ≈ 18,20 ton 

CO2e per miljon SEK förvaltat kapital.  

 

Denna uträkning kan vara bristfällig, då förvaltat kapital kan ha sett annorlunda ut vid 
rapporteringstillfället för varje fond. Information om förvaltat kapital har hämtats från 
Avanza.  
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5.6.2 Sammanställning avseende EU-taxonomin  

Tabell 6. Summering av samtliga analyserade artikel 9-fonders redovisning av EU-
taxonomin. 

EU-
taxonomi 

Swedbank 
Robur 

Cicero 
Fonder 

Storebrand Handelsbanken
  

ODIN 
Fonder 

Datatäckning 
avseende 
EU-
taxonomin 

Anses vara 
bristfällig.  

Anses vara 
bristfällig. 

Anses vara 
bristfällig. 

Estimerade data 
anses vara 
pålitliga. Data 
anses vara 
bristfällig.   

Anses vara 
bristfällig. 

Investeringsa
ndel i bolag 
förenliga 
med EU-
taxonomi 
 

Har andelar 
investerade 
men 
redovisar ej 
mängd.  

Har mål på 
10% 
förenlighet 
med 
taxonomin.  
 
Redovisad 
siffra är 0%. 

Redovisas 
ej på grund 
av 
otillräckliga 
tekniska 
standarder 
och 
otillräcklig 
mängd data 
från bolag. 

6,47% av 
fondens totala 
portfölj är 
förenlig med 
taxonomins mål 
om begränsning 
av 
klimatförändring
ar.  

Redovisas 
ej. 
Investering
ar kan 
förekomma 
men man 
har inte 
åtagit sig 
att 
investera i 
en viss 
andel.  

Arbete för 
implementeri
ng av EU-
taxonomin 

Ej 
tillgängligt 

Ej 
tillgängligt 

Ej 
tillgängligt  

Bedömer 
hållbara 
investeringar 
utifrån 
företagsekonomi
ska aktiviteters 
överensstämmel
se med 
taxonomin.  

Har ej 
förbundit 
sig att 
investering
ar ska 
uppfylla 
taxonomin.  

 

Samtliga undersökta fonder anser att datatäckningen avseende EU-taxonomin är 
bristfällig. Majoriteten av fonderna redovisar inga siffror beträffande andelar av 
investeringar som överensstämmer med EU-taxonomin. Hur respektive fondbolag väljer 
att implementera EU-taxonomin i hållbarhetsarbetet är svårtolkad; tre av fem bolag 
redovisar ingen information om hur de arbetar för att implementera taxonomin. 
Handelsbanken utmärker sig genom att bedöma hållbara investeringar baserat på 
överensstämmelse med EU-taxonomin (Handelsbanken, 2024). Däremot redovisar ODIN 
Fonder att de inte har förbundit sig till att deras investeringar ska uppfylla kraven i EU-
taxonomin (ODIN Fonder, 2023b).  

 

Den bristande datatäckningen och de varierande tillvägagångssätten bland fonderna pekar 
på en osäkerhet och en utmaning i att implementera EU-taxonomin på ett enhetligt sätt. 
Detta kan potentiellt försvåra investerares möjligheter att bedöma och jämföra fondernas 
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hållbarhetsarbete, och väcker frågan kring huruvida det krävs tydligare riktlinjer och stöd 
för fonderna att implementera rapporteringen i enlighet med EU-taxonomin.  

5.6.3 Sammanställning avseende urvalskriterier vid investering i bolag  

Tabell 7. Summering av samtliga analyserade artikel 9-fonders urvalskriterier vid 
investering i bolag. 

 

Urvalskriterier vid investering i bolag  

 

Swedbank 
Robur 

Cicero Fonder Storebrand Handelsbanken ODIN Fonder 

Bolags 
omsättning 
skall stödja 
SDG:er med 
minst 20% (vid 
motivering kan 
kravet förbises) 

Best in class Bolag får inte 
investera mer 
än 5% av sin 
totala 
omsättning i 
kontroversiell
a branscher  

Bolag får inte 
investera mer än 
5% av sin totala 
omsättning i 
kontroversiella 
branscher 

Bolag måste 
agera i linje med 
minst ett av de 
internt uppsatta 
hållbarhetsmålen
  

Bolag ska inte 
orsaka 
betydande 
skada på miljö- 
eller sociala mål 
samt följa 
principer för 
god 
företagsstyrning
. 

Impact-kategori Internt 
verktyg som 
reglerar; 
 
Välja in 
Välja Bort 
Påverka 

Bolags 
ekonomiska 
aktiviteter ska 
överensstämma 
med FN:s globala 
mål eller ligga i 
linje med EU-
taxonomin  

ESG-analys av 
alla bolag  

Investeringar 
bör följa FN, 
ILO och 
OECD:s normer 
och 
konventioner 

Normbaserad 
screening (att 
följa 
internationella 
normer och FN:s 
konventioner); 
 
Etisk 
sektorscreening 
(bolaget får inte 
investera mer än 
5% av sin totala 
omsättning i 
kontroversiella 
branscher) 
 

Bolag ska 
följa 
internationella 
miljönormer 
och 
konventioner 
samt inte 
orsaka 
betydande 
skada på mål 
för hållbar 
utveckling.  

Bolag ska följa 
internationella 
miljönormer och 
konventioner 
samt inte orsaka 
negativa effekter 
på 
hållbarhetsfaktore
r 

Bolag ska följa 
internationella 
miljönormer och 
konventioner 
samt inte orsaka 
negativa effekter 
på PAI-
indikatorerna 
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PAI-indikatorer 
granskas mot 
internt 
gränsvärde för 
att bedöma 
skadeverkan vid 
investering; 
undantag görs 
vid särskilda 
förhållanden.  

ESG-screening 
(lågt ESG-betyg 
resulterar i 
exkludering);  
 
PAI-screening 
(PAI-indikatorer 
säkerställer att 
hållbarhetskriterie
r uppfylls) 
 

DNSH-test; 
 
1. Detaljerad 
screening 
 
2. Granskning 
av utvalda 
PAI-
indikatorer 

Utesluter bolag 
vars värdekedja 
på betydande sätt 
anses motverka 
en hållbar 
utveckling  

 

 

Det finns tydliga likheter i hur varje fondbolag väljer sina investeringar, såsom att följa 
internationella miljönormer och konventioner, använda olika typer av PAI-verktyg samt 
att utesluta bolag som är verksamma i kontroversiella branscher. Trots dessa 
gemensamma nämnare finns det också betydande skillnader i bolagens urvalskriterier för 
investeringar. Samtliga fonder använder internt utvecklade verktyg som varierar både i 
funktion och utgångspunkt. En problematik som uppstår är huruvida de olika 
tillvägagångssätten och verktygen bidrar till en fragmenterad marknad där 
jämförbarheten och transparensen blir lidande.  
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5.6.4 Sammanställning avseende att främja hållbarhetsmål  

Tabell 8: Summering av samtliga analyserade artikel 9-fonders arbete för att främja 
hållbarhetsmål.  

 

För främjande av hållbarhetsmål 

 

Swedbank 
Robur 

Cicero Fonder Storebrand Handelsbanken ODIN Fonder 

Investerar 
selektivt i 
företag vars 
omsättning 
påverkar 
FN:s globala 
mål med 
minst 20%. 
Mekanismern
a för att 
avgöra 
undantag från 
denna norm 
är inte tydligt 
specificerade 
i rapporten. 

Fokuserar på att 
investera i "bäst i 
klassen"-företag 
med höga ESG-
betyg som kan 
bedöma företags 
hållbarhetsprestand
a, samt 
investeringar med 
en positiv inverkan 
enligt EU-
taxonomin eller 
FN:s globala mål.  

Gör ett aktivt 
urval av branscher 
att investera i, 
med syftet att 
främja 
miljömålen såsom 
hållbara städer, 
hållbar 
konsumtion och 
produktion, 
minskade 
koldioxidutsläpp 
och bekämpning 
av 
klimatförändringa
r. 

Handelsbanken, 
likt Swedbank, 
kräver att en 
investering ska 
bidra till de 
globala målen 
med minst 25%. 
Med fokus på 
hållbar energi, 
hållbar 
produktion och 
konsumtion, 
hållbar 
vattenhantering, 
bekämpa hunger 
och undernäring 
samt god hälsa 
och 
välbefinnande. 
Deras andra 
kriterium är att 
följa EU-
taxonomins mål 
‘Begränsning av 
klimatförändrin
g’ med 20%.  

Väljer också 
att investera i 
företag med 
höga ESG-
betyg, där de 
strävar efter att 
främja mål 
såsom god 
hälsa och 
välbefinnande 
samt minimera 
klimatpåverka
n. 

 

De analyserade fonderna uppvisar vissa gemensamma drag, som att samtliga fonder 
arbetar i någon form med FN:s globala mål för hållbar utveckling. En framträdande 
skillnad är dock att endast tre av fonderna specificerar vilka mål de fokuserar på. 
Swedbank och Ciceros Fonder anger inte specifika mål, vilket kan tolkas som att de 
arbetar mot samtliga. En annan gemensam nämnare avseende globala målen är att 
fonderna inte rapporterar hur deras investeringar överensstämmer med de globala målen, 
eller konkret vad det är som främjas inom de globala målen.  
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Cicero och ODIN Fonder väljer att investera i företag med höga ESG-betyg. ODIN 
specificerar att de använder ESG-betyg för att utvärdera hur deras investeringar bidrar till 
de globala målen (ODIN fonder, 2024). Cicero Hållbar Mix använder också ESG-betyg 
för att bedöma företags hållbarhetsprestanda men specificerar inte vilka hållbarhetsmål 
som avses (Cicero fonder, 2024).  

Handelsbanken och Cicero Fonder avser också att främja EU-taxonomins mål. 
Handelsbanken fokuserar specifikt på begränsningar av klimatförändringar 
(Handelsbanken, 2024), medan Cicero inte specificerar om de riktar sig mot något särskilt 
mål inom taxonomin (Cicero fonder, 2024). 

 

5.7 Nyckelfaktorer för ökad transparens för hållbara investeringar 

Följande avsnitt presenterar nyckelfaktorer och teman för ökad transparens kring hållbara 
investeringar som identifierats under de semi-strukturerade intervjuerna.  

5.7.1 Förenklad tillämpning och integrering av EU-taxonomin  

Både Intervjuperson 1 och Intervjuperson 3 pekar på vissa gemensamma teman och 
skillnader gällande EU-taxonomin, med olika fokus och perspektiv.  
 
En tydlig likhet som framkommer är betoningen på behovet av rapportering avseende 
EU-taxonomin. Båda intervjuobjekten erkänner vikten av att företag rapporterar sina 
aktiviteter och investeringar i enlighet med EU-taxonomin. Detta indikerar en gemensam 
förståelse för behovet av transparens och standardisering inom investeringsvärlden. Det 
identifieras även skillnader i deras resonemang. Intervjuperson 1 framhäver de 
utmaningar som mindre fondföretag kan ställas inför när de försöker kommunicera med 
stora globala aktörer som Microsoft. Detta ger en inblick i de praktiska svårigheter som 
mindre aktörer kan möta när de försöker tillämpa EU-taxonomin i sin verksamhet, särskilt 
när det gäller att säkerställa att större företag är överensstämmande med de krav och 
standarder som fastställs.  
 
Samtidigt betonar Intervjuperson 3 den aktuella bristen på rapportering kring EU-
taxonomin från fondbolag. Detta kan delvis förklaras av försiktighet från företagens sida 
och en initial tveksamhet att fullt ut anpassa sig till de nya standarderna. Samtidigt 
indikerar det också en möjlig brist på engagemang eller förberedelse för att integrera EU-
taxonomin i verksamhetsprocesserna. Intervjuperson 1 reflekterar över den snedvridna 
tidslinjen för leverans av taxonomidata och noterar  
 
’’Det är märkligt att vi var tvungna att leverera taxonomidata förra året, medan andra 
bolag på börsen inte behöver göra det förrän i år. Det ger dem en fördel eftersom de har 
haft längre tid på sig att förbereda sig.’’ (Intervjuperson 1). 
 
Intervjuerna ger en bild av både utmaningar och möjligheter som är förknippade med 
implementeringen av EU-taxonomin. Trots att det finns ett gemensamt erkännande av 
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behovet av standardisering och rapportering finns det också praktiska hinder och initialt 
lågt deltagande som behöver övervinnas för att fullt ut realisera EU-taxonomins 
potential.  
 

5.7.2 Standardiserad hållbarhetsdata  

Intervjuperson 1 finner att tillgången till ekonomiska data är standardiserad och enkel att 
få tag på, vilket underlättar analys och beslutsfattande. Denna standardisering har bidragit 
till effektiva system för hantering och analys. Det finns en önskan om att liknande 
standardisering och tillgänglighet ska uppnås för hållbarhetsdata, vilket skulle underlätta 
hållbara investeringar.  
 
Samtidigt pekar intervjuperson 3 på de utmaningar som finns kring hanteringen av data, 
särskilt för större bolag med komplexa värdekedjor och flera leverantörer. Detta kan leda 
till en bristande överblick och kontroll över hållbarhetsdata för de större företagen, vilket 
resulterar i bristfällig hållbarhetsrapportering. Det blir svårt för fondbolagen att estimera 
bristfälliga data, vilket leder till att det blir svårare för investerare att göra välgrundade 
beslut.  
 
Intervjuperson 3 förespråkar också att när europeiska bolag börjar rapportera 
hållbarhetsdata enligt CSRD kommer det att skapa ett ökat tryck på andra företag att 
också rapportera. Detta kan leda till en ‘’vattenvågseffekt’’ där fler företag känner sig 
tvungna att förbättra sin rapportering och öka transparensen kring sina 
hållbarhetspraktiker. En annan viktig aspekt som lyfts fram är svårigheterna med att få 
tillgång till tillförlitliga data och att hantera bristen på rapportering från vissa bolag. Detta 
kan leda till behovet av att använda estimat och bedömningar från dataleverantörer, vilket 
i sin tur kan skapa osäkerheter kring investeringsbeslut och bedömningar av 
hållbarhetsprestanda.  Intervjuperson 1 informerar svårigheter med att rapportering kan 
se annorlunda ut baserat på geografisk plats.  
 
“ Governance, social och miljöaspekter rapporteras generellt i Europa. Det är mycket 
svårare med exempelvis USA som inte har någon taxonomi eller NFDR, dom har inga 
krav på det sättet. Så då försöker vi föra dialog med bolag men det är inte så lätt när man 
är en liten svensk fondfirma. Så att vissa stora bolag svarar inte.”  
 
Slutligen nämner intervjuperson 3 betydelsen av att ha tillgång till tydliga och jämförbara 
data för att kunna göra en noggrann hållbarhetsanalys och bedöma företagsprestanda. 
Utan tillräckliga och tillförlitliga data blir det svårt för investerare att dra välgrundade 
slutsatser och göra informerade investeringsbeslut, till följd av att fondbolag inte alltid 
får tillräcklig mängd hållbarhetsdata från företag.  
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5.7.3 Tydliga definitioner för hållbara investeringar   

Intervjuperson 2 och 3 belyser viktiga aspekter kring definitioner inom 
hållbarhetsområdet och hur dessa påverkar investeringsbeslut och kundernas förståelse.  

Intervjuperson 3 diskuterar betydelsen av tydliga definitioner inom SFDR och artikel 9-
fonder. Bristen av tydliga definitioner skapar en situation där varje fondbolag måste skapa 
sina egna definitioner för vad som utgör en hållbar investering. Detta leder till en 
otydlighet och förvirring för investerare som kanske inte kan avgöra om fondens 
definition av hållbarhet överensstämmer med deras egna värderingar och prioriteringar.  

Intervjuperson 2 understryker också komplexiteten av definitioner inom SFDR och 
betonar svårigheten med att förmedla dessa till kunder och investerare på ett tydligt sätt.  

 “Bland det svåraste med SFDR är att uppfylla olika krav och åsikter. Hållbarhet är inte 
samma sak för mig som det är för er, så hållbarhetsfrågan är väldigt komplex. Så det är 
svårt att hitta en definition om vad hållbarhet är för vårt bolag samtidigt som det ska 
klinga med alla andras syn på hållbarhet. Vad är en hållbar investering egentligen och 
bör SFDR kanske definiera begreppet eller använda sig av andra begrepp som impact.”  
(Intervjuperson 2). 

Den nuvarande bristen på tydliga definitioner och terminologi gör det svårt för kunder att 
förstå fondernas investeringsstrategier och hållbarhetsinriktning. Båda intervjuobjekten 
lyfter också fram utmaningen med att det ännu inte finns en tydlig definition av vad som 
utgör ’’betydande skada’’. Även detta skapar utrymme för fondbolagen att själva tolka 
begreppet. Baserat på det tidigare kapitel i resultatavsnittet framgår det att en utmaning 
ligger i att tydligt definiera de gränsvärden som fondbolagen använder för att undvika att 
“orsaka betydande skada”. Denna brist på tydlighet skapar svårigheter för investerare att 
fatta välgrundade beslut.   

Intervjuerna pekar alltså på behovet av tydliga och standardiserade definitioner inom 
SFDR för att främja en konkret och enhetlig tolkning av samtliga fondbolag, vilket 
således skulle underlätta för investerare att förstå fondens inriktning och 
förvaltningsstrategier.  

5.7.4 Förbättrad förmåga hos investerare att tolka och använda 

hållbarhetsbedömningar 

Intervjuerna lyfter problematiken kring investerares förmåga att förstå och jämföra 
hållbarhetsaspekter i fondinvesteringar, samt svårigheterna som uppstår till följd av 
bristen på standardisering och tydliga definitioner.  

Intervjuperson 2 framhäver att även om det finns omfattande rapportering om 
hållbarhetsaspekter i informationsblad och årsberättelser, är det svårt för investerare att 
göra en rättvisande jämförelse mellan olika fonder på grund av varje fondbolags 
individuella definition av hållbar investering. Denna brist på enhetliga kriterier försvårar 
investerarnas förmåga att bedöma och jämföra fonders hållbarhetsprestanda, vilket kräver 
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en djup förståelse och kunskap om fondens specifika inriktning. Även intervjuperson 3 
betonar problemet med komplexiteten i regelverket och bristen på tydliga definitioner, 
vilket gör det svårt för investerare att förstå och tolka informationen som presenteras. 
Detta skapar en barriär för investerare utan specialiserad kunskap att dra välgrundade 
slutsatser om fondens hållbarhetsarbete.  

Samtliga intervjuobjekt diskuterar också svårigheterna med att översätta hållbarhetsdata 
till meningsfulla indikatorer som investerare kan förstå och jämföra. Utan en 
standardiserad metod för att mäta och redovisa hållbarhetsprestanda blir det svårt för 
investerare att dra slutsatser och fatta informerade beslut.  

Intervjuerna pekar på behovet av ökad transparens, standardisering och tydliga 
definitioner inom hållbarhetsområdet för att underlätta för investerare att göra 
informerade val och jämförelser mellan olika fondalternativ. Utan sådana åtgärder 
riskerar investerare att ställas inför en komplex och svåröverskådlig situation när de 
försöker navigera bland olika investeringsmöjligheter baserade på hållbarhetskriterier.  

“Om investerare inte är insatta och inte förstår att fondbolag har en egen definition av 
hållbar investering kommer det inte leda till att investerare kan ta ett bra beslut. Jag 
skulle säga såhär, att så länge fondbolagen själva får definiera vad som är främjande, 
vad som är en hållbar investering så är det otroligt svårt för en investerare att göra en 
jämförelse, för alla fondbolag har olika kriterier och krav för vad som är en hållbar 
investering.” (Intervjuperson 2). Citatet belyser utmaningar för investerare med bristen 
på enhetliga definitioner och standarder.  

5.7.5 Behov av tydliga riktlinjer och jämförbara PAI-indikatorer för att främja 

hållbara investeringsbeslut    

Intervjuperson 3 tar upp en angelägen fråga angående bristen på tydliga riktlinjer från 
SFDR. Personen påpekar att det finns en viss förvirring kring kraven på rapportering och 
att det behövs ett förtydligande av vad som faktiskt krävs. Samtidigt belyser 
Intervjuperson 3 vikten av att fondbolag tar hänsyn till PAI i sina investeringsbeslut och 
den utmaning det innebär att använda dessa indikatorer för att bedöma 
hållbarhetsprestanda. I likhet med Intervjuperson 3 betonar Intervjuperson 2 vikten av att 
inkludera PAI i investeringsbeslut och att redovisa detta per fond. Dock erkänner 
Intervjuperson 2 svårigheten med att tolka och jämföra de olika hållbarhetsindikatorerna, 
särskilt när det saknas jämförande data. Personen påpekar att medan vissa indikatorer är 
lättbegripliga, som jämställdhet i styrelser, är andra svårare att tolka. 
 
 “Den här fonden har ett avtryck på 155 ton CO2, det säger ingenting om du inte jämför 
det med någonting.” (Intervjuperson 2).  
 
Följaktligen blir det svårt för investerare att jämföra PAI-indikatorer och ta välgrundade 
beslut.  
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Intervjuperson 3 fortsätter med att diskutera utmaningarna med att få tillgång till 
tillförlitliga data och hantera bristen på rapportering från vissa bolag. Personen påpekar 
att detta kan leda till behovet av att använda estimat och bedömningar från 
dataleverantörer, vilket skapar osäkerheter kring investeringsbeslut och bedömningar av 
hållbarhetsprestanda. 
 
’’Det finns inga gränser som EU berättar för oss vad som är att orsaka betydande skada, 
så vi har satt upp egna gränsvärden som vi använder oss av när vi tittar på varje 
investering.’’ (Intervjuperson 3). Personen betonar den bristande vägledningen och de 
utmaningar som fondbolag står inför när det försöker bedöma vilka investeringar som 
orsakar betydande skada och därigenom uppfyller kraven för hållbara investeringar.  
 

5.7.6 Sammanställning avseende nyckeldata från semi-strukturerade intervjuer  

Tabell 9: Sammanställning av framstående teman och nyckelinformation från semi-
strukturerade intervjuer. 

Identifierade teman Intervjuperson 1 Intervjuperson 2 Intervjuperson 3 

Om intervjupersonen anser att 
det är enkelt att fatta 
välgrundade 
investeringsbeslut  

- Nej. 
Definitionerna är 
komplexa, och det 
krävs en viss 
utbildning för att 
kunna förstå 
informationen.  

Nej. 
Definitionerna är 
komplexa, och det 
krävs en viss 
utbildning för att 
kunna förstå 
informationen. 

Rapportering av PAI-
indikatorer och övergripande 
svårigheter 

Utanför personens 
arbetsområde. 

Data köps in. För 
många indikatorer 
är det svårt att 
förstå varför 
siffrorna ser ut 
som de gör.  

Data köps in. För 
många indikatorer 
är det svårt att 
förstå varför 
siffrorna ser ut 
som de gör. 

Ställningstagande angående 
frånvaron av gränsvärden för 
PAI-indikatorer 

Utanför personens 
arbetsområde. 

Implementerar 
istället individuellt 
fastställda 
målgränser som 
idealiskt bör 
motsvara varje 
investering.  

Implementerar 
istället individuellt 
fastställda 
målgränser som 
idealiskt bör 
motsvara varje 
investering. 

Om intervjupersonerna 
förutser ökad tillgänglighet av 
data inom hållbarhetsområdet 
i framtiden 

Känner behov av 
mer omfattande 
data och förutser 
en förbättring av 
tillgängligheten.  

Prognostiserar en 
förbättrad 
tillgänglighet av 
data med 
införandet av 
CSRD.  

Prognostiserar en 
förbättrad 
tillgänglighet av 
data med 
införandet av 
CSRD. 

Områden för förbättring i 
SFDR 

- Tydligare 
definitioner. 

Tydligare 
definitioner. 
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Analys med 
hållbarhetsperspektiv i 
värdekedjan   

Utanför personens 
arbetsområde. 

Avvaktar CSDDD 
för förbättring av 
datarapportering. 

Avvaktar CSDDD 
för förbättring av 
datarapportering. 

Tolkningsgrad av definitioner Upplever en 
mångfald av 
åsikter kring hur 
hållbara bolag 
definieras. 

Upplever en 
mångfald av 
åsikter kring hur 
hållbara bolag 
definieras.  

- 

Perspektiv kring EU-
taxonomin 

Anmärkningsvärt 
att artikel 9-fonder 
förväntas 
rapportera 
förenlighet med 
EU-taxonomin 
innan bolag. 
Utmanande att 
erhålla data. 

- Anmärkningsvärt 
att artikel 9-fonder 
förväntas 
rapportera 
förenlighet med 
EU-taxonomin 
innan bolag. 
Utmanande att 
erhålla data. 

 

6 Resultatdiskussion  

6.1 Analys av PAI-indikatorer samt förbättringsförslag för 

transparens och jämförbarhet  

Studiens resultat visar en markant skillnad i hur omfattande PAI-indikatorerna redovisas 
av respektive artikel 9-fond. Som redan nämnts finns inga uppsatta gränsvärden för 
indikatorerna enligt SFDR (Partiti, 2023) och efter granskning av de fem svenska artikel 
9-fonderna kan man också fastställa att enheter för mätning skiljer sig åt i stor 
utsträckning.  
 
Ur resultatet kan man utläsa den markanta skillnaden på PAI-indikatorn ’’Utsläpp av 
växthusgaser - Scope 1, 2 & 3’’ med måttenheten ’’sammanlagda ton 
koldioxidekvivalenter’’. Initialt antogs denna variation bero på den betydande skillnaden 
i storlek mellan fondbolagen. För att sätta vardera redovisad siffra i perspektiv till 
varandra, utfördes en uträkning för att ta reda på koldioxidekvivalenter per miljon SEK 
förvaltat kapital (Se text tillhörande tabell 3). Ett av huvudsyftena med SFDR och den 
tillhörande rapporteringen är att underlätta jämförbarheten av hållbarhetsinitiativ och att 
ge investerare ökad insyn för att fatta välgrundade investeringsbeslut 
(Finansinspektionen, 2023). Av denna anledning förespråkar denna studie att artikel 9-
fonder bör redovisa PAI-indikatorerna, dels som det görs för närvarande (redovisning om 
fondens totala påverkan), men även per miljon investerat kapital. En sådan 
implementering skulle skapa en enhetlig siffra och därmed skapa betydligt enklare 
jämförbarhet mellan fonderna för investerare. Detta styrks av studiens resultat, som lyfter 
komplexiteten om svårigheten för kund att sätta en siffra i perspektiv om jämförelse inte 
är möjligt. Kravet hade troligtvis genererat ökad press på fondbolag som förvaltar artikel 
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9-fonder att förbättra sin prestation. Genom att tillhandahålla en standardiserad måttstock 
skulle investerare ges möjligheten att jämföra fondernas faktiska hållbarhetspåverkan 
relativt till deras storlek och kapitalförvaltning. Enligt tidigare forskning av Partiti (2023) 
är jämförelser i hållbarhetsrelaterade offentliggöranden svåra på grund av de heterogena 
metoder och policys som ofta redovisas med olika enheter (Partiti, 2023). Denna 
föreslagna transparens skulle kunna leda till en ökad drivkraft för fondförvaltare att sträva 
efter förbättrade resultat, med medvetenhet om att deras prestationer jämförs direkt med 
konkurrerade fonder inom samma kategori. Därigenom skulle fondbolagen motiveras att 
maximera sin positiva inverkan på hållbarhetsmålen för att attrahera och behålla 
investerares förtroende. Denna ökade konkurrens och insyn förväntas således stimulera 
en positiv utveckling inom sektorn mot mer hållbara och transparenta investeringspraxis.  
 
Partiti (2023) belyser också det faktum att SFDR inte tillhandahåller en nivå av skada 
som skulle vara oacceptabelt, eller kräver att finansmarknadsaktörer agerar för att 
förebygga eller upphöra med negativ påverkan. Särskilt betonas det att PAI-data, som 
presenteras utan någon jämförelse eller referenspunkt, kan vara extremt komplexa att 
förstå, jämföra och bedöma (Partiti, 2023). Detta pekar på samma slutsatser som studiens 
forskningsresultat. Analysen av de fem svenska artikel 9-fonderna kommer fram till att 
endast ett visst antal PAI-indikatorer kan identifieras. Det är upp till respektive fondbolag 
att bestämma vilka indikatorer som ska redovisas och i vilken utsträckning. Detta skapar 
ytterligare en betydande svårighet när det gäller jämförbarheten för investerare. För att 
öka denna jämförbarhet hade en obligatorisk rapportering av PAI-indikatorer underlättat. 
En sådan åtgärd skulle också möjliggöra för investerare att identifiera och prioritera 
fonderna som bäst uppfyller hållbarhetsmål och värderingar.  
 
Det är avgörande att investerare har tillgång till relevant information för att kunna fatta 
välgrundade beslut när de väljer fondinvesteringar (Benedetto & Thomsen, 2021). Trots 
att SFDR och andra regelverk strävar efter att öka transparensen inom finanssektorn, är 
det idag inte standardiserat att rapportera på alla Miljö- och klimatrelaterade indikatorer 
för individuella artikel 9-fonder. Denna brist på rapportering kan göra det svårt för 
investerare att bedöma fondernas faktiska hållbarhetspåverkan och därmed begränsa 
deras möjlighet att göra informerade val. Genom att införa krav på att samtliga artikel 9-
fonder måste rapportera sina Miljö- och klimatrelaterade indikatorer skulle investerare få 
en mer heltäckande bild av fondernas hållbarhetsarbete. Detta skulle även öka 
transparensen och underlätta jämförelser mellan fonders hållbarhetsprestanda. Detta 
skulle även skapa incitament för fondförvaltare att arbeta mer aktivt med dess 
hållbarhetsprestanda via den ökande pressen att minska sina negativa miljöavtryck och 
maximera sin positiva påverkan av miljön.  
 
Det saknas i dagsläget gränsvärden på PAI-indikatorer (Europeiska kommissionen, 2022) 
vilket kan vara resultatet av Handelsbankens höga växthusgasutsläpp. Utan att enhetligt 
räkna ut PAI-indikatorerna är det svårt att upprätta gränsvärden, då artikel 9-fonderna är 
av olika storlek. Med enhetliga mått som “per investerad miljon” är gränsvärden möjligt. 
Gränsvärden hade varit positiva ur flera aspekter utifrån studiens resultat och i enlighet 
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med Partiti (2023). För det första skulle det skapa tydliga och mätbara referenspunkter 
för fondernas prestanda när det gäller hållbarhet. Med tydliga målpunkter att arbeta mot 
skulle fondförvaltarna vara mer benägna att vidta åtgärder för att minska sina negativa 
miljöavtryck och maximera positiv påverkan. Detta skulle leda till ökad 
ansvarsskyldighet och transparens inom sektorn att främja en mer hållbar 
investeringspraxis. Införandet av gränsvärden skulle ytterligare stärka kunders förtroende 
gentemot fondbolagens faktiska åtaganden för hållbarhet.  
 

6.2 Bristande hållbarhetsdata och regelverksutmaningar 

Resultaten av denna studie indikerar att datatäckning utgör en primär utmaning för 
hållbarhetsrapporteringen av artikel 9-fonder. Som tidigare litteratur visar på är 
tillgängligheten av hållbarhetsdata avgörande för att upprätthålla hållbara investeringar 
(Benedetto & Thomsen, 2021). SFDR, som har utformats för att främja 
hållbarhetsrapportering, implementerades långt innan liknande krav infördes för enskilda 
företag. För att säkerställa att artikel 9-fonder kan upprätthålla hållbara investeringar 
krävs tillgänglighet av hållbarhetsdata från de enskilda bolag som utgör potentiella 
investeringar.  
 
Studiens resultat har framhävt utmaningen med bristande tillgång till data och hur detta 
hindrar fondbolagen från att rapportera autentiska siffror. Artikel 9-fonder åtar sig 
hållbara investeringar som sitt främsta mål (Becker et al., 2022). Samtliga undersökta 
fonder i studien beskriver att investeringar måste undvika att orsaka betydande skada på 
miljö- eller sociala mål och att följa principer för god företagsstyrning. Något som kan 
tyckas vara svårbegripligt i relation till detta är hur en investering med låg 
datatillgänglighet kan säkerställa hållbarheten. Resultaten från flera av de undersökta 
artikel 9-fonderna visar att en investering, trots bristande data, ändå kan klassas som 
hållbar enligt fondbolagen. På samma sätt som problemet med låg datatillgänglighet 
utmanar garantin om hållbarhet, kan även överstigande av gränsvärden framstå som 
osäkert.  
 
Studiens resultat visar att den bristande tillgången till hållbarhetsdata och det faktum att 
SFDR infördes innan enskilda företag uppmanades rapportera hållbarhetssiffror har 
skapat utmaningar för fondbolagen. Intervjudeltagarna i studien betonar emellertid att 
detta problem troligen kommer att åtgärdas med införandet av CSRD. Genom CSRD 
kommer enskilda bolag att ställas inför ytterligare krav på rapportering av 
hållbarhetsaspekter, vilket förväntas leda till en ökad tillgänglighet av data. Detta 
överensstämmer med tidigare forskning av Leffare och Verhoeff (2023) som menar att 
CSRD kommer att öka datatäckningen genom att säkerställa tillgång till nödvändig 
information för investeringsföretag. För att uppfylla SFDR- och taxonomiförordningens 
krav behöver fondförvaltare detaljerad information från företagen de investerar i, vilket 
CSRD adresserar. Genom att utöka NFRD till alla stora och börsnoterade företag samt 
införa strikta rapporteringskrav och revisioner, gör CSRD hållbarhetsrapporteringen mer 
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tillförlitlig och jämförbar, vilket indikerar på en ökad mängd hållbarhets data (Leffare & 
Verhoeff, 2023).   
 
Framtida standardisering och ökad transparens inom hållbarhetsredovisning förväntas 
därmed förbättra datakvaliteten och öka jämförbarheten hos investerare. Utifrån 
intervjuerna kan man även konstatera att ytterligare standardisering inom den 
övergripande hållbarhetsredovisningen anses vara ett efterfrågat behov inom branschen 
(Intervjuperson 2 och 3). Trots SFDR:s ambitiösa målsättningar öppnar regelverket upp 
för betydande tolkningsutrymme, vilket resulterar i en brist på tydliga definitioner. Denna 
oklarhet kan skapa förvirring och svårigheter för kunder att navigera bland de finansiella 
produkterna. Detta överensstämmer med tidigare forskning av Benedetto & Thomsen 
(2021) som betonar att tillhandahållandet av lättförståeliga och tillgängliga data för 
investerare är av avgörande betydelse för att främja effektivitet och tillförlitlighet i 
investeringsbeslut (Benedetto & Thomsen, 2021). 
 
Bristen på tydliga riktlinjer och definitioner öppnar även upp för respektive fondbolag att 
definiera sina hållbara investeringar enligt deras egna tolkningar och preferenser. Dessa 
resultat tyder på en variation i hur artikel 9-fonderna väljer att utforma sin 
hållbarhetsstrategi och vilka kriterier de använder för att bedöma hållbarhet.  
 
Med tanke på det breda tolkningsutrymmet i SFDR kan olika fondförvaltare tolka 
lagstiftningen på olika sätt, vilket i sin tur kan leda till varierande implementeringar av 
regelverket och därmed öka osäkerheten för investerare. Denna osäkerhet förstärks av 
bristen på en etablerad mall för hållbarhetsredovisning inom svenska artikel 9-fonder. 
Den betydande variationen i hur informationen presenteras och struktureras försvårar 
ytterligare kundernas möjlighet att jämföra de finansiella produkterna och ökar risken för 
felaktig tolkning av data för investerare.  
 

6.3 Tydliggörande av prestationer i relation till hållbarhetsmål  
Artikel 9-fonder har som tidigare nämnts syftet att aktivt främja hållbarhetsmål enligt 
SFDR. Trots deras ambitiösa målsättning, saknas i regelverket en enhetlig och konkret 
definition av hur målen bör implementeras. Den bristen på tydlighet utgör en betydande 
utmaning för investerare, då det inte finns en enhetlig rapportering om hur fondernas 
investeringar faktiskt bidrar till att uppnå hållbarhetsmålen. 
 
I granskningen av artikel 9-fonder framkom att många av dem strävar efter att främja 
globala målen 2030, såsom att bekämpa klimatförändringar (Mål 13). Trots detta är det 
otydligt hur dessa mål konkret implementeras och hur fondernas investeringar riktas för 
att bidra till dem. Ett exempel på detta är att många fonder väljer att exkludera företag 
med betydande andel av sin omsättning från fossila bränslen, men redovisningen av detta 
beslut är ofta splittrad och saknar detaljer. Det är också viktigt att notera att det inte finns 
något krav på att fonderna ska redovisa sin förenlighet med globala hållbarhetsmål, vilket 
skapar osäkerhet kring huruvida alla artikel 9-fonder aktivt arbetar för att stödja dessa 
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mål. Detta kan vara en lokal praxis, begränsad till de fonder som studerats, eller till och 
med vara specifikt för vissa regioner som Sverige men inte allmänt förekommande inom 
hela EU. Denna observation stöds av Partiti (2023) där det framhålls att fondbolag själva 
får bedöma och besluta deras investeringars överensstämmelse med miljömässiga eller 
sociala mål. SFDR specificerar inte en entydig definition som klargör exakt hur 
fondbolagen bör realisera hållbara mål. Detta resulterar i avsaknaden av en standardiserad 
rapporteringsstruktur angående hur målen faktiskt främjas (Partiti, 2023). Dock menar 
en studie av Becker, Martin & Walter att det är konventionellt att artikel 9-fonder anpassar 
portföljen till FN:s globala mål eller Parisavtalet.  
 
För att ytterligare förbättra transparensen och ansvarsskyldigheten inom finanssektorn 
föreslår studien att artikel 9-fonder bör redovisa graden av sitt engagemang för 
hållbarhetsmålen fonden valt och den positiva verkan de har på dem.  
 

6.4 Implementeringsutmaningar avseende EU-taxonomin  
 
Ett genomgående tema genom hela resultatet av studien är bristen på överensstämmelse 
med EU-taxonomin. Det framgår att EU-taxonomin för hållbara investeringar och 
miljövänliga verksamheter befinner sig i ett utvecklingsstadium (Finansinspektionen, 
2022b). Denna situation medför svårigheter i att fullständigt efterleva och implementera 
de aktuella riktlinjerna, vilket skapar osäkerhet kring vilka kriterier som bör tillämpas vid 
bedömningen av investeringar. I relation till detta är redovisningen av EU-taxonomin i de 
fem undersökta artikel 9-fonderna väldigt begränsad.  
 
Den genomgående bristen på rapportering av EU-taxonomin avspeglas i samtliga 
undersökta fondbolag enligt sammanställningen (Tabell IV). Swedbank Robur, Cicero 
Fonder, Storebrand och ODIN Fonder anser alla att datatäckningen avseende EU-
taxonomin är bristfällig. Handelsbanken anser visserligen estimerade data som pålitlig, 
men erkänner trots detta en bristfällighet i den tillgängliga informationen 
(Handelsbanken, 2024). Vidare visar tabellen att implementeringen av EU-taxonomin 
varierar bland de undersökta fondbolagen. Handelsbanken bedömer hållbara 
investeringar utifrån företagsekonomiska aktiviteters överensstämmelse med taxonomin, 
medan ODIN Fonder inte har förbundit sig att investeringar ska uppfylla taxonomin 
överhuvudtaget. Denna tydliga brist och den varierande graden av rapportering antas 
härleda sig till att EU-taxonomin ännu inte är fullständigt utvecklad och färdigställd.  
 

6.5 Tolkningsvariation och rapporteringskomplexitet i SFDR 

Intervjuerna klargör avsaknaden av tydliga definitioner i SFDR. Att fondbolag själva får 
tolka begreppen hållbar investering och att inte orsaka betydande skada kan leda till 
variationer i hur rapportering utförs. Detta kan i sin tur resultera i svårigheter för kunder 
att jämföra de olika finansiella produkterna och deras faktiska hållbarhetsprestanda.  
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Föregående forskning (Scheitza et al., 2022) framhåller betydelsen av tydligare riktlinjer 
och ökad transparens inom finansmarknaden, särskilt avseende klassificeringen av 
produkter enligt hållbarhetskriterier såsom Artikel 9, för att motverka vilseledande 
marknadsföring. Dessa slutsatser stöder resultaten i denna studie där behovet av precisa 
definitioner har varit ett framträdande tema, vilket har observerats både i analysen av 
hållbarhetsredovisningen för de svenska artikel 9-fonderna och i de semi-strukturerade 
intervjuerna.  
 

6.6 Implikationer av resultat 

Implikationerna av våra resultat är mångfacetterade och har potential att påverka flera 
aktörer inom fondmarknaden på olika sätt.  
 
Ett av de framträdande resultaten i vår studie är det påtagliga behovet av ökad 
tillgänglighet av hållbarhetsdata. En utökad tillgång till sådan data skulle vara gynnsam 
för fondbolag vid kapitalallokering, där besluten kring vilka projekt och företag som ska 
erhålla finansiering skulle kunna baseras på mer omfattande och tillförlitlig information. 
För investerare skulle detta möjliggöra välgrundade beslut, där de kan välja fonder som 
är förenliga med deras egna värderingar och hållbarhetsmål.  
 
Samtliga fondbolag som granskats i denna studie köper in data från en 
tredjepartsleverantör. Intervjuerna belyser att det fortfarande råder en brist på tillräckliga 
hållbarhetsdata. Om företag inte redovisar sin hållbarhet, finns det ingen datatillgång från 
dessa leverantörer. Implementeringen av CSRD förväntas emellertid ge en mer 
omfattande och detaljerad mängd hållbarhetsdata. Fortsatt forskning skulle kunna 
undersöka hur implementeringen av CSRD underlättar tillgången till hållbarhetsdata för 
fondbolag. I synnerhet skulle det vara intressant att utforska om ökad tillgänglighet av 
hållbarhetsdata resulterar i ökad transparens i fondbolagens egen hållbarhetsrapportering.  
 
Våra resultat indikerar också den betydelsefulla rollen av att etablera tydliga gränsvärden 
och främja enhetlig rapportering av prestanda på PAI-indikatorer. Denna insikt är av 
intresse för både fondbolag och investerare, där fastställandet av gränsvärden skulle skapa 
en klar ram för vad som anses vara en hållbar investering. Genom enhetlig rapportering 
skulle både fondbolag och investerare få en mer transparent och jämförbar bild av 
hållbarhetsnivån för artikel 9-fonder. För att operationalisera dessa insikter i praktiken 
visar studien på behovet av ett nära samarbete och en effektiv samordning mellan olika 
aktörer inom finansbranschen. Regulatoriska organ spelar en viktig roll i denna process, 
tillsammans med fondförvaltare och investerare. Genom att anta en proaktiv roll kan de 
regulatoriska organen arbeta för att etablera mer exakta ramar och incitament som främjar 
enhetlig rapportering av hållbarhetsprestanda. Studien föreslår därför att större 
ansträngningar görs av europeiska och nationella institutioner för att standardisera den 
kunskapsbas om hållbarhetsbegrepp som finansiella aktörer behöver förvärva för att 
skapa en mer enhetlig redovisningspraxis. Framtida forskning kan inrikta sig på att 
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systematiskt undersöka effekterna av införandet av preciserade kriterier och gränsvärden 
för hållbara investeringar både på fondbolags och investerares beteende och beslut. Det 
är av särskilt intresse att utforska hur dessa gränsvärden påverkar fondbolagens strategier 
och portföljval samt hur investerare reagerar på och anpassar sina investeringsbeslut i 
enlighet med dessa angivna hållbarhetskriterier. Genom en sådan forskningsinriktning 
kan en djupare förståelse erhållas för den praktiska tillämpningen av hållbarhetskriterier 
inom finanssektorn och dess påverkan på marknadsdynamiken.  
 
Slutligen belyser våra resultat ett behov av tydligare beskrivning av artikel 9-fonders 
prestationer i förhållande till de hållbarhetsmål de arbetar mot. Fondbolag bör inkludera 
en tydlig redogörelse för hur de arbetar med sina hållbarhetsmål i dess 
hållbarhetsredovisning. Om en fond har antagit något av de globala målen bör den 
rapportera om de specifika delmålen som finns för att uppfylla dess övergripande mål. 
Denna studie föreslår att det införs en rubrik om hållbarhetsmålen i redovisningen där 
fondbolagen beskriver åtgärder som vidtagits under rapporteringsperioden för att främja 
målens uppfyllelse. För att göra rapporteringen mer konkret och användbar för 
investerare, kan fondbolagen dels beskriva hållbarhetsmålen och deras relevans för 
fondens verksamhet och strategi. Vidare kan de specificera konkreta delmål och mätbara 
indikatorer som gör det möjligt att utvärdera framstegen. Fondbolagen kan även redogöra 
för de specifika åtgärder och aktiviteter som genomförts för att främja målen under 
rapporteringsperioden. Till sist bör de presentera resultaten av genomförda åtgärder och 
hur dessa har påverkat hållbarhetsmålen, inklusive eventuella utmaningar som uppstått. 
Via dessa riktlinjer kan fondbolagen skapa mer informativa och användbara rapporter 
som underlättar för investerare att bedöma fondens hållbarhetsarbete och effekterna av 
dess investeringar.  
 
Ett potentiellt forskningsområde är att undersöka privatinvesterares uppfattning av artikel 
9-fonders hållbarhetsmål och deras förståelse av dessa mål. Vidare är det relevant att 
analysera eventuella brister i investerares kunskaper eller missuppfattningar kring dessa 
mål, samt hur dessa påverkar deras förtroende och förståelse av hållbarhetsredovisning. 
Det vore även intressant att utforska vilken utveckling investerare önskar se inom 
hållbarhetsmålen, såsom ökad transparens eller genomförande av de förslag som 
rekommenderats ovan, för att nå en djupare förståelse av hur fondbolagen arbetar.  

7 Slutsats 

Efter en omfattande analys av svenska artikel 9-fonders implementering av EU:s 
förordning om hållbarhetsrelaterade upplysningar (SFDR), kan slutsatsen dras att 
studiens primära syfte har uppnåtts genom att bidra med insikter och förståelse kring 
fondernas hållbarhetsredovisning. Genom att granska både likheter och skillnader i 
fondernas tillvägagångssätt, har studien avslöjat en variation i redovisningspraxis, vilket 
pekar på utmaningar för investerare och fondbolag att navigera i den snabbt föränderliga 
världen av hållbara investeringar.  
 



 

 
 

54 

En betydande skillnad som identifierats är variationen mellan fonderna i rapporteringen 
av PAI-indikatorer och tolkningen av begreppet hållbarhet. Denna heterogenitet i 
redovisningspraxisen kan skapa utmaningar för investerare att jämföra fonders 
hållbarhetsprestanda och därigenom begränsa deras förmåga att fatta välgrundade beslut. 
Å andra sidan identifieras likheter mellan fonderna, såsom ett gemensamt åtagande att 
följa SFDR kraven och en strävan att arbeta mot de globala målen för hållbar utveckling 
enligt Agenda 2030. Trots dessa likheter är det tydligt att det finns utrymme för 
förbättringar i fondernas redovisning av hållbarhetsrelaterade upplysningar för att 
säkerställa att investerare får tillgång till relevant och tillförlitlig information.  
 
Angående den centrala frågan om artikel 9-fonders redovisning är tillräckligt precis för 
att investerare ska kunna fatta välgrundade beslut visar resultaten från studien att dagens 
redovisningspraxis kan hindra investerare från att skapa sig en tydlig och jämförbar bild 
av fondernas hållbarhetsprestanda. För att uppnå en ökad transparens och underlätta 
jämförbarheten mellan fonderna ser vi att förbättringar i redovisningen av 
hållbarhetsprestanda och standardisering av rapporteringspraxisen krävs.  
 
Sammanfattningsvis kan denna studie användas som ett referens- och 
diskussionsunderlag för olika intressenter inom finanssektorn. För fondförvaltare kan den 
erbjuda vägledning i att förbättra sin hållbarhetsredovisning och öka transparensen kring 
sina investeringsstrategier. För investerare kan den fungera som ett verktyg för att bedöma 
fonders hållbarhetsprestanda och fatta välgrundade investeringsbeslut. Regulatoriska 
myndigheter kan dra nytta av studien för att bedöma effektiviteten hos befintliga 
regelverk och identifiera områden där ytterligare vägledning eller standardisering kan 
vara nödvändig. Detta inkluderar bland annat behovet av tydliga definitioner av begrepp, 
fastställande av gränsvärden samt en enhetlig mätning av PAI-indikatorer. Dessutom 
framhålls vikten av att artikel 9-fonder rapporterar sina indikationer individuellt för att 
främja standardisering och därigenom öka investerares möjlighet att jämföra fondernas 
miljöpåverkan och därigenom fatta välgrundade beslut.  
 
 

  



 

 
 

55 

8 Referenser  

Adamo, R., Federico, D., Notte, A. (2014). Performance and risk of green funds. 
Investment Management and Financial Innovations 11(1): 134–145.  

Altsjö, J., Avelöv, A. (2022). Svenska fondförvaltares arbete kring hållbara investeringar 
med avseende på risk och avkastning. Kandidatuppsats. Handelshögskolan vid Göteborgs 
universitet, Göteborg. https://hdl.handle.net/2077/73336  

Becker, M., Matin, F., Walter, A. (2022). The power of ESG transparency: The effect of 
the new SFDR sustainability labels on mutual funds and individual investors, Finance 
Research Letters, Volume 47, https://doi.org/10.1016/j.frl.2022.102708.  

Benedetto, M., Thomsen, R. (2021). The shifting landscape of ESG-investing in Sweden 
- A qualitative study of how five Swedish fund companies plan to integrate the EU Action 
Plan on Sustainable Finance. Kandidatuppsats. Handelshögskolan vid Göteborgs 
universitet, Göteborg. https://gupea.ub.gu.se/handle/2077/68911  

Boni, L., & Cremasco, C. (2022). Is the European Union (EU) Sustainable Finance 
Disclosure Regulation (SFDR) effective in shaping sustainability objectives? An analysis 
of investment funds’ behaviour. Journal of Sustainable Finance & Investment, 1–19. 
https://doi.org/10.1080/20430795.2022.2124838 

Borglund, T., Dee Geer, H., Sweer, S., Frostenson, M., Grafström, M., Lerpold, L., 
Nordbrand, S., Sjöström, E. & Windell, K. (2021). CSRD AND SUSTAINABLE 
BUSNIESS. 2 uppl., Studentlitteratur.  

Bryman, A. (1997). Kvantitet och kvalitet i samhällsvetenskaplig forskning. Lund: 
Studentlitteratur. (Hämtad 2024-05-07).  

Bryman, A och Bell, E. (2017). Företagsekonomiska forskningsmetoder. Liber AB. 
(Hämtad 2024-05-07).  

Bugg-Levine, A. & Emerson, J. (2011). Impact Investing: Transforming How We Make 
Money While Making A Difference. Jossey-Bass. (Hämtad 2024-05-08). 

Busch, T., van Hoorn, V., Stapelfeldt, M., Pruessner, E. (2022). Classification Scheme 
for Sustainable Investments: Accelerating the just and sustainable transition of the real 
economy. https://www.wiso.uni-hamburg.de/en/fachbereich-
sozoek/professuren/busch/06-news/news-container/aktuelle-meldung-2022-07-
13/white-paper-eurosif-classification-final.pdf (Hämtad 2024-05-06).   

Cicero Fonder. (2024). Årsberättelse 2023: Cicero Hållbar Mix. 
https://cicerofonder.se/wp-content/uploads/Cicero-Hallbar-Mix-Arsberattelse-2023.pdf 
(Hämtad 2024-04-15). 

de Freitas Netto, S.V., Sobral, M.F.F., Ribeiro, A.R.B., da Luz Soares, G.R. (2020). 
Concepts and forms of greenwashing: a systematic review. Environmental Science 
Europe. 32(19) https://doi.org/10.1186/s12302-020-0300-3   



 

 
 

56 

dos Santos Matias, T. (2022). EU Asset Managers Run for Green. The Palgrave 
Handbook of ESG and Corporate Governance. Palgrave Macmillan, Cham. 
https://doi.org/10.1007/978-3-030-99468-6_20  

Europeiska kommissionen, 2020. Europaparlamentets och rådets förordning 2020/852 – 
om inrättande av en ram för att underlätta hållbara investeringar och om ändring av 
förordning (EU) 2019/2088. https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/SV/TXT/PDF/?uri=CELEX:32020R0852&from=SV 

Europeiska kommissionen, 2022. Kommissionens delegerade förordning 2022/1288 - 
tekniska standarder för tillsyn som kompletterar EU:s förordning 2019/2088 om 
hållbarhetsrelaterade upplysningar (SFDR). 
http://publications.europa.eu/resource/cellar/488221b0-0bb4-11ed-b11c-
01aa75ed71a1.0024.03/DOC_1  

Finansinspektionen. (2022b). En taxonomi för hållbara investeringar. 
https://www.regeringen.se/regeringens-politik/finansmarknad/taxonomi-ska-gora-det-
enklare-att-identifiera-och-jamfora-miljomassigt-hallbara-investeringar/ (Hämtad 2024-
05-15).  

Finansinspektionen. (2022a). Fonder med hållbar investering som mål. 
https://www.fi.se/contentassets/47769b6e2402473f9052c83413e83449/fonder-hallbar-
investering-mal.pdf (Hämtad 2024-01-30).  

Finansinspektionen. (2023). Förordningen om hållbarhetsrelaterade upplysningar 
(SFDR). https://www.fi.se/sv/hallbarhet/regler/upplysningar/ (Hämtad 2024-01-30).  

Finansinspektionen. (2024). Hållbarhetsrapportering. 
https://www.fi.se/sv/hallbarhet/regler/hallbarhetrapportering/ (Hämtad 2024-05-08).  

Frey, M., Sabbatino, A. (2018). The Role of the Private Sector in Global Sustainable 
Development: The UN 2030 Agenda. Palgrave Macmillan, Cham. pp 187-204. 
https://doi.org/10.1007/978-3-319-63480-7_10  

Globala målen. (u.å.). Om Globala Målen. https://www.globalamalen.se/om-globala-
malen/ (Hämtad 2024-01-30).  

Gustavsson, M. & Säfsten, K. (2019). Forskningsmetodik för ingenjörer och andra 
problemlösare. 2 uppl., Studentlitteratur. (Hämtad 2024-05-02). 

Hagelin, T. (2023). Are Mutual Funds Greenwashing? An Exploratory Study of Whether 
Article 9 Mutual Funds Invest Responsibly. urn: nbn:se:uu:diva-506165 

Handelsbanken Fonder AB. (2024). Handelsbanken Hållbar Energi: Årsberättelse 
2023.  Stockholm: Handelsbanken Fonder AB. (URL SAKNAS). (Hämtad 2024-04-12).  

Lantz, A. (2013). INTERVJUMETODIK. Studentlitteratur. (Hämtad 2024-05-02). 



 

 
 

57 

Leffare, A., Verhoeff., E. (2023). European regulation of sustainable finance and 
investor sustainability duties: Measuring is knowing? Banking & Finance Law Review, 
39(2), 255-280. 

Morningstar. (2023). The EU Sustainable Finance Disclosure Regulation Explained. 
https://assets.contentstack.io/v3/assets/blt4eb669caa7dc65b2/blt6c9e7718669933c9/656
db4b842e98ecbe23a779e/EU_SUST_FIN_DISCLO_2023.pdf (Hämtad 2024-05-06).  

ODIN Fonder. (2023a). Hållbarhetsrelaterad information för ODIN Sustainable 
Corporate Bond. https://odinfond.no/op/content/esg/se/se-produktinfo-haallbarhet-odin-
sustainable-corporate-bond.pdf (Hämtad 2024-02-22).  

ODIN Fonder. (2023b). Mall som avser regelbundna upplysningar för de finansiella 
produkter som avses i artikel 9.1-9.4a i förordning (EU) 2019/2088 och i artikel 5 
första stycket i förordning (EU) 2020/852. 
https://www.odinfond.no/op/content/karbonavtrykk/sv/se_periodisk_odin_sustainable_c
orporate_bond.pdf (Hämtad 2024-02-22). 

OECD. (2023). OECD Guidelines for Multinational Enterprises on Responsible Business 
Conduct. https://mneguidelines.oecd.org/OECD-Guidelines-RBC-Flyer.pdf (Hämtad 
2024-05-03).  

Patel, R och Davidson, B. (2019). Forskningsmetodikens grunder. Studentlitteratur AB. 
(Hämtad 2024-04-07).  

Partiti, Enrico. (2023). Addressing the Flaws of the Sustainable Finance Disclosure 
Regulation: Moving from Disclosures to Labelling and Sustainability Due Diligence. 
TILEC Discussion Paper No. 2023-05, Forthcoming in European Business Organisation 
Law Review. http://dx.doi.org/10.2139/ssrn.4387626 

Scheitza, L., Busch, T., Metzler, J. (2022). The Impact of Impact Funds - A Global 
Analysis of Funds With Impact-Claim. Journal of Financial Transformation, vol 56: 9-
14. http://dx.doi.org/10.2139/ssrn.4082091   

Scütze, F. & Stede, J. (2021). “The EU sustainable finance taxonomy and its 
contribution to climate neutrality” Journal of Sustainable Finance & Investment, 14(1), 
128–160. https://doi.org/10.1080/20430795.2021.2006129 
Sjöblom, F., Söderlund, A. (2005). Oberoende - ur ett revisorperspektiv. 
Kandidatuppsats. Företagsekonomiska institutionen på Stockholms universitet, 
Stockholm. urn: nbn:se:su:diva-6084  

Storebrand. (2022). Mål för hållbar investering. 
https://www.storebrandfonder.se/globalassets/storebrand-fonder/hallbarhet/sfdr-bilaga-
4-o-5/storebrand-global-solutions.pdf (Hämtad 2024-03-15). 

Svenskt Kvalitetsindex. (u.å.). Hållbarhetsmätningar. 
https://www.kvalitetsindex.se/tjanster/hallbarhetsmatningar/ (Hämtad 2024-02-04). 



 

 
 

58 

Swedbank Robur. (2021). Impactredovisning Climate Impact. 
https://internetbank.swedbank.se/ConditionsEarchive/download?bankid=1111&id=WE
BDOC-PRODE125134874 (Hämtad 2024-02-21). 

Swedbank Robur. (2023). Årsberättelse 2023. 
https://internetbank.swedbank.se/ConditionsEarchive/download?bankid=1111&id=WE
BDOC-PRODE99465284 (Hämtad 2024-02-21).   

Vetenskapsrådet. (2002). Forskningsetiska principer inom humanistisk-
samhällsvetenskaplig forskning. https://www.vr.se/analys/rapporter/vara-
rapporter/2002-01-08-forskningsetiska-principer-inom-humanistisk-
samhallsvetenskaplig-forskning.html (Hämtad 2024-05-08). 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

 
 

59 

Bilaga 1 – PAI-rapportering enligt SFDR  

 

Indikator på negativa 
konsekvenser för hållbar 
utveckling 

Mått Konsekvenser  
[år n]  

Konsekvenser  
[år n-1]  
 

Förklaring 

 

KLIMATRELATERADE INDIKATORER OCH ANDRA MILJÖRELATERADE 
INDIKATORER  

 

Utsläpp av 
växthusgaser 

1. Utsläpp av 
växthusgaser 

Scope 1 - 
växthusgasutsläpp
  

   

 Scope 2 - 
växthusgasutsläpp 

   

 Scope 3 - 
växthusgasutsläpp 

   

 Sammanlagda 
utsläpp av 
växthusgaser 

   

2. 
Koldioxidavt
ryck  

Koldioxidavtryck    

3. 
Investerings
objektets 
växthusgasin
tensitet 

Investeringsobjekt
ets 
växthusgasintensit
et  

   

4. 
Exponering 
mot företag 
som är 
verksamma 
inom sektorn 
för fossila 
bränslen 

Andel av 
investeringar i 
företag som är 
verksamma inom 
sektorn för fossila 
bränslen  

   

5. Andel av 
icke-
förnybar 
energiförbru
kning och 
energiproduk
tion 

Investeringsobjekt
ets andel av icke-
förnybar 
energiförbrukning 
och icke-förnybar 
energiproduktion 
från icke-
förnybara 
energikällor 
jämfört med 
förnybara 
energikällor, 
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uttryckt i procent 
av totala 
energikällor 

6. 
Energiförbru
kningsintensi
tet per sektor 
med stor 
klimatpåverk
an 

Energiförbrukning 
i GWh per miljon 
euro i intäkter från 
investeringsobjekt
, per sektor med 
stor 
klimatpåverkan  

   

Biologisk 
mångfald 

7. 
Verksamhet 
som negativt 
påverkar 
områden 
med känslig 
biologisk 
mångfald  

Andel av 
investeringar i 
investeringsobjekt 
med 
platser/projekt 
belägna i eller i 
närheten av 
områden med 
känslig biologisk 
mångfald där 
investeringsobjekt
ens verksamhet 
påverkar dessa 
områden negativt  

   

Vatten 8. Utsläpp 
till vatten  

Ton utsläpp till 
vatten som 
genereras av 
investeringsobjekt 
per miljon 
investerade euro, 
uttryckt som ett 
vägt genomsnitt  

   

Avfall 9. Farligt 
avfall och 
radioaktivt 
avfall 

Ton farligt avfall 
och radioaktivt 
avfall som 
genereras av 
investeringsobjekt 
per miljon 
investerade euro, 
uttryckt som ett 
vägt genomsnitt  

   

 

INDIKATORER FÖR SOCIALA FÖRHÅLLANDEN OCH PERSONALFRÅGOR, RESPEKT 
FÖR MÄNSKLIGA RÄTTIGHETER SAMT FRÅGOR RÖRANDE BEKÄMPNING AV 
KORRUPTION OCH MUTOR    

 

SOCIALA 
FÖRHÅLLAN
DEN OCH 
PERSONALF
RÅGOR  

10. Brott mot 
FN:s globala 
överenskomm
else och 
OECD:s 
riktlinjer för 

Andel av 
investeringar i 
investeringsob
jekt som har 
varit 
inblandade i 
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multinationella 
företag  

brott mot FN:s 
globala 
överenskomm
else eller 
OECD:s 
riktlinjer för 
multinationella 
företag  

11. Inga 
processer och 
efterlevnadsm
ekanismer för 
att övervaka 
efterlevnaden 
av FN:s 
globala 
överenskomm
else och 
OECD:s 
riktlinjer för 
multinationella 
företag  

Andel av 
investeringar i 
investeringsob
jekt utan 
strategier för 
att övervaka 
efterlevnaden 
av FN:s 
globala 
överenskomm
else eller 
OECD:s 
riktlinjer för 
multinationella 
företag eller 
mekanismer 
för 
klagomålshant
ering av brott 
mot FN:s 
globala 
överenskomm
else eller 
OECD:s 
riktlinjer för 
multinationella 
företag  

   

12. Ojusterad 
löneklyfta 
mellan könen 

Genomsnittlig 
ojusterad 
löneklyfta 
mellan könen 
hos 
investeringsob
jekt  

   

13. Jämnare 
könsfördelning 
i styrelserna  

Genomsnitt 
för manlig och 
kvinnlig 
representation 
bland 
styrelseledamö
ter i 
investeringsob
jekt, uttryckt i 
procentandel 
av samtliga 
styrelseledamö
ter  
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14. 
Exponering 
mot 
kontroversiella 
vapen 
(antipersonella 
minor, 
klusterammuni
tion, kemiska 
vapen och 
biologiska 
vapen) 

Andel av 
investeringar i 
investeringsob
jekt som är 
involverade i 
tillverkning 
eller 
försäljning av 
kontroversiella 
vapen  
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Bilaga 2 – Cicero Hållbar Mix  

PAI Mått Resultat 
2022 

Täckning 

1. Utsläpp av växthusgaser (ton 
CO2-ekvivalenter)  

 
Utsläpp av växthusgaser (ton CO2-
ekvivalenter)  
  

Scope 1-växthusgasutsläpp 
Scope 2-växthusgasutsläpp 
Scope 3-växthusgasutsläpp 
Sammanlagda utsläpp av 
växthusgaser - Scope 1 & 2 
Sammanlagda utsläpp av 
växthusgaser - Scope 1, 2 
& 3  

16 354 
5 182 
250 348 
 
 

21 536 
271 884 

98% 
98% 
97% 
 
 

98% 
98% 

2. Koldioxidavtryck (ton CO2-
ekvivalenter) 

Koldioxidavtryck - scope 1 
&2  
Koldioxidavtryck - scope 1, 
2 & 3 

58 
531 

98% 
98% 

3. Investeringsobjektens 
växthusgasintensitet (ton 
CO2-ekvivalenter)  

Växthusgasintensitet - 
scope 1 & 2 
 
Växthusgasintensitet - 
scope 1, 2 & 3 

58 
531 

98% 
98% 

4. Exponering mot företag som 
är verksamma inom sektorn 
för fossila bränslen 

Andel av investeringar i 
företag som är verksamma 
inom sektorn för fossila 
bränslen  

0% 100% 

5. Andel av icke-förnybar 
energiförbrukning och 
energiproduktion 

Andel icke-förnybar 
energiförbrukning  
 
Andel icke-förnybar 
energiproduktion 

59% 
 

0% 

65% 
 

0% 

6. Energiförbrukningsintensitet 
per sektor med stor 
klimatpåverkan 
(GWh/mEUR intäkter) 

NACE-sektor A - jordbruk, 
skogsbruk och fiske  

1,3 2% 

 
NACE-sektor B - utvinning 
av mineral 

0,2  0% 

 
NACE-sektor C - 
tillverkning 

0,1 24% 

 
NACE-sektor D - 
Försörjning av el, gas, 
värme och kyla 

0,0 0% 

 
NACE-sektor E - 
Vattenförsörjning, 
avloppsrening, 

0,0 0% 
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avfallshantering och 
sanering 

 
NACE-sektor F - 
byggverksamheter 

0,0 1% 

 
NACE-sektor G - Handel; 
reparation av motorfordon 
och motorcyklar 

0,0 4% 

 
NACE-sektor H - Transport 
och magasinering  

0,0 0% 

 
NACE-sektor L - 
Fastighetsverksamhet 

0,1 11% 

7. Verksamhet som negativt 
påverkar områden med 
känslig biologisk mångfald 

Andel av investeringar i 
investeringsobjekt med 
verksamhet som negativt 
påverkar områden med 
känslig biologisk mångfald 

0% 1% 

8. Utsläpp till vatten Ton utsläpp till vatten som 
genereras av 
investeringsobjekt per 
miljon investerade euro, 
uttryckt som ett vägt 
genomsnitt 

7,5 2% 

9. Farligt avfall och radioaktivt 
avfall  

Ton farligt avfall och 
radioaktivt avfall som 
genereras av 
investeringsobjekt per 
miljon investerade euro, 
uttryckt som ett vägt 
genomsnitt 

199,7 28% 

10. Brott mot FN:s globala 
överenskommelse och 
OECD:s riktlinjer för 
multinationella företag 

Andel av investeringar i 
investeringsobjekt som har 
varit inblandade i brott mot 
FN:s globala 
överenskommelse eller 
OECD:s riktlinjer för 
multinationella företag 

0% 100% 

11. Inga processer och 
efterlevnadsmekanismer för 
att övervaka efterlevnaden 
av FN:s globala 
överenskommelse och 
OECD:s riktlinjer för 
multinationella företag 

Andel av investeringar i 
investeringsobjekt utan 
strategier för att övervaka 
efterlevnaden av FN:s 
globala överenskommelse 
eller OECD:s riktlinjer för 
multinationella företag eller 
mekanismer för 
klagomålshantering av brott 
mot FN:s globala 

3% 48% 
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överenskommelse eller 
OECD:S riktlinjer för 
multinationella företag 

12. Ojusterad löneklyfta mellan 
könen 

Genomsnittlig ojusterad 
löneklyfta mellan könen 
hos investeringsobjekt 

0% 0% 

13. Jämnare könsfördelning i 
styrelserna 

Genomsnittlig andel 
kvinnliga styrelseledamöter 
i investeringsobjekt 

31% 89% 

14. Exponering mot 
kontroversiella vapen
  

Andel av investeringar i 
investeringsobjekt som är 
involverade i tillverkning 
eller försäljning av 
kontroversiella vapen  

0% 100% 

4. Investeringar i företag utan 
initiativ för minskning av 
koldioxidutsläpp 

Andel investeringar i 
investeringsobjekt utan 
initiativ för minskning av 
koldioxidutsläpp som syftar 
till att anpassa sig till 
Parisavtalet (Science based 
targets) 

45% 100% 
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Bilaga 3 – ODIN Sustainable Corporate Bond  

# PAI-indikator Enhet Resultat 

1 Utsläpp av växthusgaser Scope 1 (tCO2-ekv.) 6 936,82 

Scope 2 (tCO2-ekv.) 1 551,99 

Scope 3 (tCO2-ekv.) 23 599,44 

Scope 1 + 2 (tCO2-ekv.) 8 488,80 

Scope 1 + 2 + 3 (tCO2-
ekv.) 

32 088,24 

2 Koldioxidavtryck Scope 1 + 2 +3 (tCO2-
ekv./EURm) 

444,22 

3 Växthusgasintensitet Scope 1 + 2 + 3 (tCO2-
ekv./EURm) 

614,16 

4 Exponering mot företag som är 
verksamma inom sektorn för fossila 
bränslen 

Procentandel av portfölj 2,29 

5 Andel av icke-förnybar 
energiförbrukning och energiproduktion 

Procentandel av 
konsumtion av icke-
förnybar energi 

36,75 

Procentandel av 
produktionen av icke-
förnybar energi 

20,05 

6 Energiförbrukningsintensitet per sektor 
med stor klimatpåverkan 

Jordbruk, skogsbruk och 
fiske (GWh/EURm) 

- 

Bygg och anläggning 
(GWh/EURm) 

- 

Elektricitet, gas, ånga och 
luftkonditionering 
(GWh/EURm)  

2,29 

Industriell teknik 
(GWh/EURm) 

0,35 

Gruvdrift (GWh/EURm) - 

Fastighetsverksamhet 
(GWh/EURm) 

0,37  
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Transport och lager 
(GWh/EURm) 

- 

Vattenförsörjning, avlopp, 
avfallshantering och 
sanering (GWh/EURm) 

- 

Parti- och detaljhandel samt 
reparation av fordon och 
motorcyklar (GWh/EURm) 

- 

7 Verksamheter som negativt påverkar 
områden med känslig biologisk 
mångfald 

Procentandel av portfölj 2,03 

8 Utsläpp till vatten Ton/EURm 0,36 

9 Farligt avfall och radioaktivt avfall Ton/EURm 1,22  

10 Brott mot FN:s Global Compact och 
OECD:s riktlinjer för multinationella 
företag 

Procentandel av portfölj - 

11 Inga processer och 
efterlevnadsmekanismer för att övervaka 
efterlevnaden av FN:s Global Compact-
principer och OECD:s riktlinjer för 
multinationella företag  

Procentandel av portfölj - 

12 Ojusterade löneklyfta mellan könen % 0,60  

13 Jämnare könsfördelning i styrelsen Procentandel kvinnliga 
styrelseledamöter 

30,51  

14 Exponering mot kontroversiella vapen 
(antipersonella minor, 
klusterammunition, kemiska vapen och 
biologiska vapen) 

Procentandel av portfölj - 

15 Investeringar i företag utan initiativ för 
minskning av koldioxidutsläpp 

Procentandel av portfölj 22,59 

16 Ingen policy för mänskliga rättigheter Procentandel av portfölj - 

17 Inga riktlinjer för bekämpning av 
korruption och mutor  

Procentandel av portfölj - 
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Bilaga 4 – Handelsbanken Hållbar Energi  

Indikator på negativa 
konsekvenser för hållbar 
utveckling & mått 

Värde 2023 % av 
investeringarna 
som har 
datatäckning 
(coverage) 2023 

Värde 2022 % av 
investeringar
na som har 
datatäckning 
(coverage) 
2022 

1.1 Utsläpp av växthusgaser - 
Scope 1-växthusgasutsläpp 
(tCO2eq) 

110 677,01 96,25% 128 422,24 94,85% 

1.1 Utsläpp av växthusgaser - 
Scope 2-växthusgasutsläpp 
(tCO2eq) 

69 923,40 96,25% 68 122,84 94,85% 

1.1 Utsläpp av växthusgaser - 
Scope 3-växthusgasutsläpp 
(tCO2eq) 

5 019 066,82 96,25% 4 957 337,97 94,85% 

1.1 Utsläpp av växthusgaser - 
Scope 1+2 växthusgasutsläpp 
(tCO2eq) 

180 600,45 
 

196 544,97 
 

1.1 Utsläpp av växthusgaser - 
Scope 1+2+3 växthusgasutsläpp 
(tCO2eq) 

5 199 667,23 
 

5 153 882,94 
 

1.2 Koldioxidavtryck - 
Koldioxidavtryck Scope 1+2+3 
(tCO2eq/EURm) 

2 047,32 96,25% 1 852,37 94,85% 

1.2 Koldioxidavtryck - 
Koldioxidavtryck Scope 1+2 
(tCO2eq/EURm) 

73,07 96,25% 70,64 94,85% 

1.3 Investeringsobjektets 
växthusgasintensitet - 
Växthusgasintensitet Scope 
1+2+3 (tCO2eq/EURm) 

6 573,41 93,70% 9 421,11 90,09% 

1.3 Investeringsobjektets 
växthusgasintensitet - 
Växthusgasintensitet Scope 1+2 
(tCO2eq/EURm)  

227,39 93,70% 259,86 90,09% 

1.4 Exponering mot företag som 
är verksamma inom sektorn för 
fossila bränslen - Andel av 
investeringar i företag som är 
verksamma inom sektorn för 
fossila bränslen (%) 

0,00% 95,51% 0,00% 92,05% 

1.5 Andel av icke-förnybar 
energiförbrukning och 
energiproduktion - 
Investeringsobjektets andel av 
icke-förnybar energiförbrukning 

82,65% 52,01% 82,06% 52,83% 
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från icke-förnybara energikällor 
jämfört med förnybara 
energikällor, uttryck i procent av 
totala energikällor (%) 

1.5 Andel av icke-förnybar 
energiförbrukning och 
energiproduktion - 
Investeringsobjektets andel av 
icke-förnybar energiproduktion 
från icke-förnybara energikällor 
jämfört med förnybara 
energikällor, uttryckt i procent av 
totala energikällor (%) 

19,72% 36,24% 17,90% 36,47% 

1.6 Energiförbrukningsintensitet 
per sektor med stor 
klimatpåverkan - 
Energiförbrukning i GWh per 
miljon euro i intäkter från 
investeringsobjekt, per sektor med 
stor klimatpåverkan 
(GWh/EURm) 

    

1.6 Energiförbrukningsintensitet 
per sektor med stor 
klimatpåverkan - 
Energiförbrukning i GWh per 
miljon euro i intäkter från 
investeringsobjekt, per sektor med 
stor klimatpåverkan 
(GWh/EURm) - A - JORDBRUK, 
SKOGSBRUK OCH FISKE  

0,48 
 

0,50 
 

1.6 Energiförbrukningsintensitet 
per sektor med stor 
klimatpåverkan - 
Energiförbrukning i GWh per 
miljon euro i intäkter från 
investeringsobjekt, per sektor med 
stor klimatpåverkan 
(GWh/EURm) - B - UTVINNING 
AV MINERAL  

1,16 
 

6,69 
 

1.6 Energiförbrukningsintensitet 
per sektor med stor 
klimatpåverkan - 
Energiförbrukning i GWh per 
miljon euro i intäkter från 
investeringsobjekt, per sektor med 
stor klimatpåverkan 
(GWh/EURm) - C - 
TILLVERKNING 

1,23 
 

1,39 
 

1.6 Energiförbrukningsintensitet 
per sektor med stor 
klimatpåverkan - 
Energiförbrukning i GWh per 
miljon euro i intäkter från 
investeringsobjekt, per sektor med 

1,98 
 

1,92 
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stor klimatpåverkan 
(GWh/EURm) - D - 
FÖRSÖRJNING AV EL, GAS, 
VÄRME OCH KYLA  

1.6 Energiförbrukningsintensitet 
per sektor med stor 
klimatpåverkan - 
Energiförbrukning i GWh per 
miljon euro i intäkter från 
investeringsobjekt, per sektor med 
stor klimatpåverkan 
(GWh/EURm) - E - 
VATTENFÖRSÖRJNING; 
AVLOPPSRENING, 
AVFALLSHANTERING OCH 
SANERING 

0,00 
   

1.6 Energiförbrukningsintensitet 
per sektor med stor 
klimatpåverkan - 
Energiförbrukning i GWh per 
miljon euro i intäkter från 
investeringsobjekt, per sektor med 
stor klimatpåverkan 
(GWh/EURm) - F - 
BYGGVERKSAMHET  

0,00  
 

102,49 
 

 

1.6 Energiförbrukningsintensitet 
per sektor med stor 
klimatpåverkan - 
Energiförbrukning i GWh per 
miljon euro i intäkter från 
investeringsobjekt, per sektor med 
stor klimatpåverkan 
(GWh/EURm) - G - HANDEL; 
REPARATION AV 
MOTORFORDON OCH 
MOTORCYKLAR 

0,00 
   

1.6 Energiförbrukningsintensitet 
per sektor med stor 
klimatpåverkan - 
Energiförbrukning i GWh per 
miljon euro i intäkter från 
investeringsobjekt, per sektor med 
stor klimatpåverkan 
(GWh/EURm) - H - 
TRANSPORT OCH 
MAGASINERING 

0,00 
   

1.6 Energiförbrukningsintensitet 
per sektor med stor 
klimatpåverkan - 
Energiförbrukning i GWh per 
miljon euro i intäkter från 
investeringsobjekt, per sektor med 

0,00  
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stor klimatpåverkan 
(GWh/EURm) - L - 
FASTIGHETSVERKSAMHET  

1.7 Verksamhet som negativt 
påverkar områden med känslig 
biologisk mångfald - Andel av 
investeringar i investeringsobjekt 
med platser/projekt belägna i eller 
i närheten av områden med 
känslig biologisk mångfald där 
investeringsobjektens verksamhet 
påverkar dessa områden negativt 
(%) 

3,32% 97,15% 0,00% 93,73% 

1.8 Utsläpp till vatten - Ton 
utsläpp till vatten som genereras 
av investeringsobjekt per miljon 
investerade euro, uttryckt som ett 
vägt genomsnitt (t/EURm) 

3,43% 17,28% 5,14 18,04% 

1.9 Farligt avfall och radioaktivt 
avfall - Ton farligt avfall och 
radioaktivt avfall som genereras 
av investeringsobjekt per miljon 
investerade euro, uttryckt som ett 
vägt genomsnitt (t/EURm) 

6,60 85,17% 25,48 57,89% 

1.10 Brott mot FN:s globala 
överenskommelse och OECD:s 
riktlinjer för multinationella 
företag - Andel av investeringar i 
investeringsobjekt som har varit 
inblandade i brott mot FN:s 
globala överenskommelse eller 
OECD:s riktlinjer för 
multinationella företag (%) 

0,00% 97,95% 0,00% 97,04% 

1.11 Inga processer och 
efterlevnadsmekanismer för att 
övervaka efterlevnaden av FN:s 
globala överenskommelse och 
OECD:s riktlinjer för 
multinationella företag - Andel av 
investeringar i investeringsobjekt 
utan strategier för att övervaka 
efterlevnaden av FN:s globala 
överenskommelse eller OECD:s 
riktlinjer för multinationella 
företag eller mekanismer för 
klagomålshantering av brott mot 
FN:s globala överenskommelse 
eller OECD:s riktlinjer för 
multinationella företag (%) 

58,46% 93,01% 58,94% 78,22% 

1.12 Ojusterad löneklyfta mellan 
könen - Genomsnittlig ojusterad 
löneklyfta mellan könen hos 
investeringsobjekt (%) 

0,00% 0,00% 
 

0,00% 
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1.13 Jämnare könsfördelning i 
styrelserna - Genomsnitt för 
manlig och kvinnlig 
representation bland 
styrelseledamöter i 
investeringsobjekt, uttryckt i 
procentandel av samtliga 
styrelseledamöter (% kvinnor) 

29,36% 97,08% 27,85% 93,73% 

1.14 Exponering mot 
kontroversiella vapen 
(antipersonella minor, kemiska 
vapen och biologiska vapen) - 
Andel av investeringar i 
investeringsobjekt som är 
involverade i tillverkning eller 
försäljning av kontroversiella 
vapen (%) 

0,00% 97,95% 0,00% 97,04% 

2.4 Investeringar i företag utan 
initiativ för minskning av 
koldioxidutsläpp - Andel av 
investeringar i investeringsobjekt 
utan initiativ för minskning av 
koldioxidutsläpp som syftar till att 
anpassa sig till Parisavtalet (%) 

48,51% 97,08% 50,21% 93,73% 

3.9 Ingen policy för mänskliga 
rättigheter - Andel investeringar i 
enheter utan en policy för 
mänskliga rättigheter (%) 

10,93% 94,78% 12,25% 86,91% 

1.15 Växthusgasintensitet - 
Investeringsobjektens 
växthusgasintensitet 
(KtonCO2eq/EURm) 

0,00 0,00% 
 

0,00% 

1.16 Investeringsobjektens 
hemvist där det förekommer 
bristande samhällsansvar - Antal 
länder där investeringsobjekten 
har sin hemvist där det 
förekommer bristande 
samhällsansvar (i absoluta tal och 
relativa tal, dividerat med 
samtliga länder där 
investeringsobjekten har sin 
hemvist), enligt internationella 
fördrag och konventioner, Förenta 
nationernas principer och, i 
förekommande fall, nationell 
lagstiftning.  

0,00% 0,00% 
 

0,00%  

 
 


