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Forord

Riksbanken ar en oberoende myndighet under riksdagen som i sin verk-
samhet bland annat ska folja riksbankslagen. Den statliga vardegrunden
vagleder Riksbankens arbete.

Riksbanken har en hallbarhetsstrategi som anger hur Riksbanken tar han-
syn till hallbarhet i den interna verksamheten och i policyarbetet.

| denna rapport ar fokus framst pa Riksbankens klimatrelaterade arbete
som utgor en viktig del av Riksbankens hallbarhetsarbete. Rapporten in-
nehaller ocksa en fordjupning om vad den nya riksbankslagen som tradde
i kraft 1 januari 2023 innebar for Riksbankens hallbarhets- och klimatar-
bete.

Direktionen fattade beslut om rapporten den 24 januari 2023.




| KORTHET — Riksbankens klimatrapport

Klimatférandringar och atgarder for att framja omstaliningen till
en hallbar ekonomi far konsekvenser for aktorer i hela samhallet,
aven Riksbanken. Det ar darfor viktigt att Riksbanken bevakar och
analyserar utvecklingen. Ansvaret for att satta in policyatgarder
mot klimatférandringar ligger dock i forsta hand hos varldens poli-
tiker.

I tillgangskopen och tillgangsforvaltningen beaktar Riksbanken ris-
ker som ar forknippade med klimatférandringarna och klimatom-
stallningen. Riksbanken tar hansyn till hallbarhet i valet av till-
gangar i valutareserven i den utstrackning som det ar majligt, utan
att det paverkar Riksbankens formaga att genomfoéra sina huvud-
sakliga uppdrag. Riksbanken redovisar ocksa valutareservens kol-
dioxidavtryck. Under perioden da Riksbanken kopte féretagsobli-
gationer infordes olika atgarder for att ta hansyn till, och redovisa,
hallbarhet.

Klimatférandringarna och omstallningen till en hallbar ekonomi
skapar risker som kan dventyra bade prisstabiliteten och den fi-
nansiella stabiliteten. Det paverkar Riksbankens majligheter att
uppfylla sitt mandat och darfor behéver Riksbanken skaffa sig
kunskaper om hur dessa risker paverkar ekonomin. For att minska
de finansiella riskerna ar det viktigt att alla finansiella aktorer i
storsta mojliga man tar ansvar for att identifiera, bedéma och
hantera de klimatrelaterade riskerna i sin verksamhet.

Under 2022 genomfdrde Riksbanken en analys av omstallningsris-
ker i de svenska bankernas laneportfoljer med hjilp av PACTA-me-
toden. En forstudie om andra metoder och férdjupningar har ta-
gits fram och ska ligga till grund for fortsatt analysarbete.

Enligt den nya riksbankslagen ska Riksbanken identifiera hot mot
en hallbar utveckling som paverkar forutsattningarna for Riksban-
kens verksamhet, och i sin tillgangsforvaltning fasta sarskild vikt
vid hur en hallbar utveckling kan framjas. Riksbankens 6verord-
nade mal forblir prisstabilitet, och utan att asidosatta detta ska
Riksbanken dessutom bidra till en balanserad utveckling av pro-
duktion och sysselsattning. Riksbanken ska dven bidra till att det
finansiella systemet &r stabilt och effektivt. | detta ingar att identi-
fiera och bedéma risker férknippade med klimatférandringarna.




1.1

Riksbanken, hallbarhet och klimatférandringarna

Riksbanken, hallbarhet och
klimatforandringarna

Konsekvenserna av klimatférandringarna och de atgarder som vidtas for
att motverka dem, paverkar forutsattningarna for Riksbanken att uppfylla
sitt mandat avseende prisstabilitet och finansiell stabilitet. Riksbanken
identifierar och bedémer risker forknippade med klimatférandringar i sin
stabilitetsanalys och omvarldsbevakning. Riksbanken ska ocksa ta hdansyn
till hallbarhet i tillgangsforvaltningen.

Klimatférandringarna beror alla

Klimatférandringarna ar en av de viktigaste samhallsfragorna i var tid och kraver en
global omstallning till en hallbar ekonomi. Ansvaret for att driva en politik som leder
till ett hallbart samhalle ligger hos varldens regeringar och parlament. Dar finns ocksa
de verktyg som dr mest effektiva. For Riksbanken ar det nddvandigt att hantera de ris-
ker som klimatférandringarna, liksom atgarderna for att motverka dem, medfér och
att bidra till 6vergangen till en hallbar ekonomi nar sa dr majligt. | den har rapporten
beskrivs vad Riksbanken har gjort i dessa dimensioner.

Klimatforandringarna beror pa allt for stora utsldpp av vaxthusgaser som lett till att
jordens temperatur stiger. Detta medfor i sin tur kostnader for individer, foretag och
lander nar vi far fler fall av svar torka, 6versvamningar och annat extremvader, liksom
stigande havsnivaer. Aven ekosystem férstdrs nar djur och miljder inte kan anpassa
sig till den snabba uppvarmningen och dor ut vilket leder till forlust av biologisk mang-
fald.

Utslapp av vaxthusgaser medfor alltsa en negativ externalitet, eftersom de som orsa-
kar utslappen inte bar den fulla kostnaden for konsekvenserna. Det finns en bred kon-
sensus inom ekonomisk forskning om att det viktigaste for att minska utslappen av
vaxthusgaser ar att géra dem dyrare, sa att de som orsakar utslappen far bara de fulla
samhallsekonomiska kostnaderna. Ett satt att uppna detta ar med olika slags skatter,
framst pa koldioxid. Ett annat satt gar via 6vergripande kvantitativa begransningar dar
allokering till foretag sker via kdp av utslappsrattigheter.

Utslapp ror sig éver varlden utan hansyn till nationsgranser, och klimatférandringar
kan uppsta pa helt andra platser dn dar utslappen skett. Uppgiften att minska de to-
tala utslappen av vaxthusgaser ar alltsa global. Men det innebar ocksa att minskningar
av utslappen pa nationell eller regional niva ocksa ar positivt for det globala klimatet.



1.2

Riksbanken, hallbarhet och klimatférandringarna

Det Overgripande klimatmalet for 1anderna i EU &r att uppna klimatneutralitet till
2050. Det innebér bland annat att utslappen av vaxthusgaser i EU ska minska med 55
procent till 2030.! Dessa mal &r bindande for alla medlemsstater i EU genom EU:s kli-
matlag.2 Under 2022 enades EU-kommissionen om ett klimatpaket med férslag pa en
rad reformer i syfte att na malet. Under 2023 borjar reformerna férhandlas av med-
lemmarna och EU-parlamentet.

Klimatforandringarna paverkar Riksbanken

Bade klimatforandringar i sig, och atgarder som satts in for att motverka dem och for
att framja 6vergangen till en hallbar ekonomi, kan medfora strukturella forandringar i
olika delar av ekonomin. Detta kan bidra till instabilitet pa de finansiella marknaderna
och i ekonomin i dvrigt, exempelvis kan inflationen paverkas. Bank for International
Settlements (BIS) bedémer att klimatférandringarna skulle kunna orsaka en omfat-
tande finansiell kris.? | kapitel tva presenteras Riksbankens analys och arbete pa omra-
det.

Ett satt att bedoma klimatriskerna &r att testa bankernas motstandskraft i scenarier
da riskerna materialiseras. Darfor arbetar Riksbanken med att ta fram ett klimatstress-
test for svenska banker. Detta diskuteras i en fordjupning i kapitel tre.

Sedan Riksbanken publicerade sin senaste klimatrapport i december 2021 har en ny
riksbankslag tratt i kraft. Precis som tidigare ar Riksbankens éverordnade mal att upp-
ratthalla prisstabilitet. Dessutom lagstadgas att Riksbanken ska ta realekonomiska
hansyn genom att bidra till en balanserad utveckling av produktion och sysselsattning.

| den nya lagen fastslas dven Riksbankens uppgifter avseende den finansiella stabilite-

ten. Riksbanken ska identifiera risker for allvarliga storningar eller betydande effektivi-
tetsforluster och bedéma om det finansiella systemet ar stabilt och effektivt inklusive

redovisa dessa bedémningar.

Klimatférandringarna och klimatomstallningen paverkar Riksbankens formaga att ut-
fora alla dessa uppgifter. Det kommer alltsa dven fortsatt att vara ett viktigt omrade
for Riksbanken att bevaka.

Enligt den nya riksbankslagen ska Riksbanken dessutom bedriva en omvarldsanalys
som identifierar hot mot en hallbar utveckling som paverkar forutsattningarna att full-
gobra sina uppdrag, och ta hansyn till hallbarhet i sin tillgangsforvaltning. | kapitel fyra
diskuteras vad den nya riksbankslagen sager om klimat och hallbarhet.

1Jamfort med 1990 ars nivaer.

2 Europaparlamentets och Radets férordning (EU) 2021/1119 av den 30 juni 2021 om inrdttande av en ram
for att uppna klimatneutralitet och om dndring av férordningarna (EG) nr 401/2009 och (EU) 2018/1999
(europeisk klimatlag).

3P, Bolton, et al. (2020), The green swan - Central banking and financial stability in the age of climate
change, Bank for International Settlements.
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1.3

Riksbanken, hallbarhet och klimatférandringarna

Inriktningen pa Riksbankens hallbarhetsarbete

Eftersom klimatforandringarna paverkar Riksbankens ansvarsomraden har Riksbanken
antagit en hallbarhetsstrategi.  Det finns en hallbarhetskommitté i Riksbanken som
samordnar och utvecklar arbetet utifran den. Ambitionen ar att Riksbanken ska arbeta
systematiskt med hallbarhetsdimensionen i alla sina olika verksamheter.

Baserat pa hallbarhetsstrategin ska Riksbanken, inom ramen for sitt mandat, beakta
klimatférandringarna och framja en ordnad 6vergang till en hallbar ekonomi. Det ska
ske genom att Riksbanken

e arbetar for att den egna verksamheten gradvis ska félja internationella avtal
som Parisavtalet

e  bidrar till att 6ka kunskaperna om klimatférandringarnas effekter pa ekono-
min med hjalp av egen forskning och egna analyser

e har ett hallbarhetsperspektiv pa sina tillgangskop och i férvaltningen av valu-
tareserven inom ramen for vad Riksbankens mandat tillater

e verkar for 6kad transparens och redovisning relaterat till klimatavtryck

e verkar for regler pa de finansiella marknaderna som minskar de risker som kli-
matforandringarna kan innebdra for det finansiella systemet

e aktivt medverkar i olika internationella natverk och samarbeten for att bidra
till att minska riskerna med klimatférandringarna pa global niva.

4 Se Riksbankens hallbarhetsstrategi och hallbarhetsarbete.



https://www.riksbank.se/sv/om-riksbanken/riksbankens-arbete-med-hallbarhet/

2.1

Riksbankens arbete pa hallbarhetsomradet

Riksbankens arbete pa
hallbarhetsomradet

Klimatférandringarna ar relevanta i alla delar av Riksbankens verksamhet.
Det galler omvarldsbevakning, riskbedémningar, arbetet for den finansi-
ella stabiliteten, penningpolitikens implementering, kontanthantering
och betalningssystem. Som myndighet ska Riksbanken hushalla med sta-
tens resurser och da ar dven det interna hallbarhetsarbetet viktigt.

Klimatrelaterade risker kan paverka penningpolitiken

Klimatforandringarna skapar nya risker som paverkar bade priser och produktion. Det
paverkar Riksbankens mojligheter att uppfylla sitt mandat och darfér behover Riks-
banken skaffa sig kunskaper om hur dessa risker paverkar ekonomin. Det handlar dels
om fysiska risker i form av extrema vaderférhallanden som till exempel orkaner, kraf-
tiga skyfall och stigande havsnivaer. Dels om omstallningen till en mindre fossilbase-
rad ekonomi, vilken innebar olika omstallningsrisker, exempelvis nar skatter pa koldi-
oxidutsldapp och priser pa utslappsratter hojs eller nar konsumtionsmonster andras.

En annan typ av risk ar tippningspunkter i olika ekosystem, det vill saga kritiska punk-
ter som nér de passeras paskyndar ytterligare klimatférandringar. Nar val en tipp-
ningspunkt har passerats sa kan férandringarna i ekosystemen bli oaterkalleliga. Regn-
skogen i Amazonas, polarisen i Arktis och permafrosten i Sibirien dr exempel pa ekosy-
stem dar tippningspunkter kan komma att passeras. Om det sker far det bland annat
konsekvenser for fysiska risker och omstéllningsrisker, som blir mer svarhanterliga.

Hur klimatomstallningen mer specifikt kan paverka inflationen, men ocksa ekonomin
mer generellt, diskuterades i en Ekonomisk kommentar under 2022.> | omstéllningen
mot ny och hallbar energi kan det uppsta negativa effekter pa utbudet nar koldioxid-
intensiv teknik avvecklas. Energipriserna kan darfér inledningsvis stiga. Okade investe-
ringar i ny teknik ger allteftersom positiva effekter pa efterfragan och nar den nya tek-
niken tas i bruk paverkar det ocksa utbudet positivt.

Hur mycket inflationen paverkas beror bland annat pa hur penningpolitiken reagerar.
En utmaning kan vara att uppratthalla fortroendet for inflationsmalet utan att pro-
duktion och sysselsattning blir for Iaga. Den inflation som foljer av hoga energipriser
kan vara 6vergaende. Men ju langre tid som inflationen &r hog, desto storre ar risken
att den paverkar forvantningarna langsiktigt, och desto svarare blir det att fa ned in-
flationen utan stora kostnader i termer av produktion och sysselsattning. Penningpoli-
tiken kan darfér komma att stallas infor svara avvagningar.

5 M. Apel (2022), Hur paverkar klimatomstéllningen inflationen? Ekonomiska kommentarer, nr. 13, Sveriges
riksbank. Se dven M. Angeli, et al. (2022), Climate change: possible macroeconomic implications, Bank of
England Quarterly Bulletin Q4 2022.



https://www.riksbank.se/sv/press-och-publicerat/publikationer/ekonomiska-kommentarer/hur-paverkar-klimatomstallningen-inflationen/sammanfattning/
https://www.bankofengland.co.uk/quarterly-bulletin/2022/2022-q4/climate-change-possible-macroeconomic-implications
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| tva pagaende projekt studerar Riksbanken dels hur vaderférandringar kan paverka
variationerna i priser och produktion i Sverige, dels hur penningpolitiken bor reagera
pa kraftigt stigande energipriser. | det forsta projektet anvands historiska vaderdata
for att studera sambanden mellan temperatur, priser och produktion. | det andra pro-
jektet analyseras hur olika penningpolitiska strategier kan paverka inflationen och den
ekonomiska utvecklingen i en miljo med kraftigt stigande energipriser, som exempel-
vis kan bero pa omstallningsrisker.

Stigande energipriser, inflation och penningpolitik

Rysslands invasion av Ukraina, storningar i den globala ekonomin som uppstod under
pandemin och nya pandemirelaterade restriktioner i Kina bidrog till att priserna steg
saval pa energi som pa olika insatsvaror och livsmedel under 2022. En stor del av
dessa kostnadsokningar forde foretagen over till konsumenterna, vilket bidrog till att
konsumentpriserna steg snabbt under aret. Spridningseffekterna till 6vriga priser blev
dessutom storre an férvantat. Sedan uppgangen i energipriserna blev tydlig i slutet av
2021 har Riksbanken betonat att det kommer att bli svart att forutsdga hur varaktig
inflationsuppgangen blir.

De hoga gas- och oljepriserna i Europa under aret kan inte forklaras av den grona om-
stallningen, utan prisdkningarna beror i forsta hand pa effekter fran Rysslands invas-
ion av Ukraina. Dock kommer omstallningen till en fossilfri ekonomi sannolikt att spela
en storre roll fér energipriserna framéver, dven om effekterna dr mycket osékra.® Till
exempel kommer omstéllningen att fa effekter pa bade efterfragan och utbudet av
fossila branslen, med osakra effekter pa priserna. Dessutom &r kostnaden och till-
gangen pa fornybar energi oséker, vilket paverkar mojligheterna att substituera bort
fossila branslen. Omstallningen behover dock inte nédvandigtvis innebéra en ihal-
lande hogre inflation. Mycket kommer att bero pa den politik som genomfors for att
stilla om fran fossila energikallor till gron energi.”

Hur den grona omstallningen paverkar inflationen beror ocksa pa penningpolitikens
utformning, som bland annat paverkar foretagens och hushallens inflationsférvant-
ningar. Om en hog inflation till f6ljd av omstallningen skulle bita sig fast i pris- och 16-
nebildningen blir perioden med hog inflation langre och penningpolitiken kan behdva
stramas at mer. Riksbanken bevakar I6pande pris- och I6nebildningen och anpassar
penningpolitiken sa att inflationen hamnar nara malet. Att snabbt fa ned inflationen
ar viktigt eftersom en hog och varierande inflation forsvarar planeringen av ekono-
miska beslut for hushall och foretag och kan dampa investeringsviljan och tillvaxten.

6Se F. Panetta (2022), Greener and cheaper: could the transition away from fossil fuels generate a divine
coincidence? tal, Italienska bankféreningen, Rom 16 november 2022.

7Se aven |. Heemskerk, C. Nerlich och M. Parker (2022), Turning down the heat: how the green transition
supports price stability, The ECB Blog, 9 november 2022.



https://www.ecb.europa.eu/press/key/date/2022/html/ecb.sp221116~c1d5160785.en.html
https://www.ecb.europa.eu/press/key/date/2022/html/ecb.sp221116~c1d5160785.en.html
https://www.ecb.europa.eu/press/blog/date/2022/html/ecb.blog221109~6ad307c8cf.en.html
https://www.ecb.europa.eu/press/blog/date/2022/html/ecb.blog221109~6ad307c8cf.en.html
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Klimatforandringar paverkar den finansiella stabiliteten

Klimatforandringarna och omstallningen till en hallbar ekonomi skapar ocksa risker
som kan hota den finansiella stabiliteten. De fysiska riskerna kan innebéra skador for
hushall, foretag och infrastruktur. En férsenad eller utdragen klimatomstallning 6kar
risken for stora prisrorelser och osdkerhet pa de finansiella marknaderna.

Europeiska centralbanken (ECB) och Europeiska systemriskndmnden (ESRB) presente-
rade under 2022 en rapport om vilka systemrisker som kan tankas folja av klimatfor-
andringarna. Rapporten konstaterade att eftersom det finansiella systemet ar tatt
sammanlankat 6kar sannolikheten for att klimatrisker forstarks och sprider siginom
systemet. Om exempelvis priset pa utslappsratter kar snabbt och kraftigt stiger kost-
naderna for foretagen med stora utslapp. Det kan leda till att investerare snabbt for-
soker sdlja av sina innehav i dessa féretag i en sa kallad fire sale. Det kan i sin tur
skapa kraftiga prisrorelser pa de finansiella marknaderna. Aven innan priset pa ut-
slappsratter stiger kan de investerare som har koldioxidtunga investeringsportféljer
uppfattas som osakra. Det kan forsamra fortroendet for dessa investerare och bidra
till instabilitet pa de finansiella marknaderna.?

For att minska de finansiella riskerna ar det darfor viktigt att aktorer i hela det finansi-
ella systemet tar ansvar for att identifiera, mata, bedéma och hantera de klimatrelate-
rade riskerna i sin verksamhet i stérsta mojliga man.

Bankerna behdéver hantera sina exponeringar mot klimatrisker

Bankerna ar en central del i Riksbankens stabilitetsanalys eftersom de har en viktig
roll i det finansiella systemet. Banker dr exponerade mot klimatrelaterade risker pa
flera olika satt, framfoér allt genom de krediter de ger till foretag i branscher som an-
tingen paverkar, eller paverkas av, klimatférandringarna. Denna utlaning ar direkt ex-
ponerad mot omstallningsrisker eftersom kostnaden for foretag i dessa sektorer att
stalla om sin verksamhet kan bli hog.

I april 2022 publicerade Riksbanken och Finansinspektionen en studie av omstallnings-
riskerna i bankernas laneportféljer baserad pa PACTA-metoden.’ PACTA (Paris Agree-
ment Capital Transition Assessment) anvands for att analysera hur val féretag uppfyll-
ler klimatmal i olika klimatscenarier pa fem ars sikt. Trots att studien endast tacker in
en liten del av bankernas utlaning, cirka 80 miljarder kronor, motsvarande cirka 3 pro-
cent av bankernas totala utlaning till icke-finansiella foretag,'® gar det att konstatera
att bankerna ar exponerade mot omstallningsrisker. Mer an halften av pengarna gar
till foretag som idag bedriver verksamheter som ar direkt skadliga fér miljon och som
dessutom inte nar klimatmalen pa fem ars sikt.

8 Se ESRB (2022), The macroprudential challenge of climate change.

9 Finansinspektionen, Sveriges Riksbank (2022), “Omstéllningsrisker i bankernas laneportfoljier — en tillamp-
ning av Pacta”, gemensam rapport av Finansinspektionen och Sveriges riksbank.

10 ”|cke-finansiella foretag” syftar pa foretag utanfor den finansiella sektorn.

10


https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/reports/esrb.ecb.climate_report202207~622b791878.en.pdf
https://www.riksbank.se/globalassets/media/nyheter--pressmeddelanden/nyheter/2022/220408-pacta/omstallningsrisker-i-bankernas-laneportfoljer--en-tillampning-av-pacta.pdf
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Riksbankens arbete pa hallbarhetsomradet

Resultaten kan anvdandas som stod i analysen av omstallningsrisker férknippade med
bankernas utlaning till icke-finansiella foretag. Riksbanken har tidigare uppmarksam-
mat att bade foretag och banker behover forbattra sin hallbarhetsrapportering, sa att
de klimatrisker de ar exponerade mot battre kan analyseras och hanteras. Riksbanken
anser att de svenska bankerna redan nu bor redovisa sina exponeringar mot klimatris-
ker enligt Task Force on Climate-related Financial Disclosures (TCFD) rekommendat-
joner.!! Bankerna behover sjilva férstd hur klimatrisker paverkar riskerna for kredit-
forluster i utlaningen och anpassa sin kreditgivning efter det. | kapitel tre beskrivs hur
Riksbanken arbetar med att utveckla sin analys av dessa risker. Ett nddvandigt steg
mot battre hantering av klimatrisker ar battre data som beskriver dem.

For att hantera de klimatrelaterade riskerna kravs battre
klimatrelaterade data

For att aktorerna i det finansiella systemet ska kunna bedéma och hantera klimatrela-
terade risker behover de tillgang till tillforlitliga klimatrelaterade data. Nar sddana sak-
nas eller ar bristfalliga kan investerare latt fa en missvisande bild av hur exponerade
olika foretag ar mot klimatrelaterade risker. Det kan leda till att de investerar i ohall-
bara foretag, i tron om att dessa ar hallbara, och darmed utsatter sig for hogre risker
an 6nskat. Dessutom hammar det omstallningen vilket 6kar klimatriskerna pa sikt.
Darfor maste enhetliga och standardiserade ramverk utvecklas som 6kar transparen-
sen kring klimatrelaterade data.

For finansiell rapportering finns internationellt harmoniserade krav, men for hallbar-
hetsredovisning saknas det fortfarande. Det gor det svart att jamfora och anvanda
rapporter om hallbarhet.!> Ddremot pagar det ett omfattande arbete fér att skapa sa-
dana standarder, bade inom EU och globalt. | tabell 1 redovisas pagaende projekt for
transparens kring hallbarhet och klimat i finansiella féretag.

Tabell 1. Oversikt 6ver hallbarhetsstandarder

TCFD NFRD | CSRD (ESRS) EU pelare 3 IFRS hallbarhets-
redovisning

Standardiserad Nej Nej Ja Ja Ja

rapportering

Kvalitetssakring | Nej Nej Ja Nej Nej

(revision)

Implementering | 2017 2014 Borjar galla 1 Gaéller sedan Standard berdknas vara
jan 2024 med halvarsskiftet klar i bérjan av 2023.
forsta rapporte- | 2022 med Oklart nar implemente-
ring under forsta rappor- | ring sker i lander men
2025. tering 2023. frivillig anvandning

stods.

Jurisdiktion Globalt EU EU EU Globalt, ej USA

11 Sveriges Riksbank (2022), “Finansiell stabilitet 2022:2”

12Se N. Frykstrém (2022), Transparens for effektivitet och finansiell stabilitet, Ekonomiska kommentarer, nr
11, Sveriges Riksbank.
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Europeiska banker kommer att behéva informera om bade fysiska risker och omstall-
ningsrisker enligt ett standardiserat format i EU:s pelare 3. For att kunna goéra det be-
hover de tillforlitlig information fran sina kunder. Det nu géllande direktivet om icke-
finansiell rapportering (NFRD) kraver att vissa storre foretag redogor for miljomassiga
och sociala hallbarhetsfaktorer. For narvarande pagar ett arbete med att ersatta NFRD
med det mer langtgdende CSRD (Corporate Sustainability Reporting Directive). CSRD
innebar dven att det inférs harmoniserade upplysningsstandarder (ERSR) som under-
lattar jamforelser.’® CSRD bérjar gélla den 1 januari 2024, med en férsta rapportering
av hallbarhetsinformation fran stora féretag 2025.

Gronmalning kan vara en stabilitetsrisk

Manga konsumenter och foretag efterfragar hallbara och grona produkter. Det kan fa
foretag att marknadsfora sig, eller vissa av foretagets produkter, som mer miljovanliga
an vad de egentligen &r. Det kan till exempel vara sa att en fond marknadsfors som
miljovanlig men inte investerar i grona bolag i nagon storre utstrackning. Detta &r en
form av grénmalning. Gronmalning ar ett problem som bland annat kan uppsta pa
grund av brister i transparensen.

Gronmalning kan vara problematisk ur ett finansiellt stabilitetsperspektiv. Kapital som
annars hade investerats i foretag som aktivt arbetar med klimatomstallningen investe-
ras istallet i féretag som i varsta fall hammar omstallningen, vilket i sin tur kan 6ka ris-
ken for att omstallningen blir oordnad. | forlangningen kan gronmalning paverka for-
troendet for grona finansiella produkter och den finansiella sektorns roll i Gvergangen
till ett fossilfritt samhalle. For att komma at problemet behovs tydliga regler for hur
foretag far klassificera och marknadsféra produkter, och det maste finnas en effektiv
kontroll och tillsyn av reglerna.

Svenska aktiefonder kan géra mer for att bidra till klimatomstallningen

| Sverige har flera fondférvaltare anslutit sig till initiativet “Net Zero Asset Managers
Initiative”. En studie fran Riksbanken visar att aktiefonder som anslutit sig till detta ini-
tiativ i genomsnitt, under perioden 2019-2021, inte har ett lagre koldioxidavtryck an
andra.’* Men resultaten tyder pd att de mer sannolikt kommer att investera pé ett
satt som leder till lagre koldioxidutslapp pa sikt.

Dessa aktiefonder har dock inte minskat sina exponeringar mot de mest férorenande
foretagen i sina portfoljer. Det kan finnas tva huvudsakliga forklaringar till detta:

e att fonderna behaller de mest férorenande aktierna i sina portfoljer eftersom
de anser att foretagen som ger ut dem arbetar tillrackligt bra med sin gréna
omstallning

e att fonderna inte miljoanpassar sina portfoljer tillrackligt snabbt och effektivt.

13 ESRS, European Sustainability Reporting Standards, tas fram av EFRAG som ar den europeiska radgivande
gruppen for finansiell rapportering.

14 C. Cella (2022), Fifty shades of green: the colour of Swedish equity funds, Staff Memo, Sveriges riksbank.
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Den senare forklaringen dr mer problematisk, bade for klimatomstaliningen och for
det finansiella systemet. For att avgora varfor koldioxidutslappen inte minskar hos
fonderna som anslutit sig till initiativet krdvs battre strukturerad, transparent och veri-
fierbar information som méjliggor battre dvervakning.

Hallbarhetshansyn i Riksbankens tillgangsforvaltning

Riksbankens guld- och valutareserv star for en stor del av Riksbankens totala tillgangar
och ar vard ungefar 560 miljarder kronor. | valet av tillgangar i valutareserven tar Riks-
banken hénsyn till hallbarhet i den utstrackning det ar mojligt utan att det paverkar
Riksbankens férmaga att genomfora sina huvudsakliga uppdrag.

Under coronapandemin 2020 och 2021 utokade Riksbanken sitt innehav av tillgangar i
form av vardepapper i svenska kronor i syfte att stétta ekonomin och for att na inflat-
jonsmalet.'> Under 2022 fortsatte Riksbanken att képa virdepapper i svenska kronor,
men da i mindre omfattning och innehaven minskade pa grund av férfall. Vid arsskif-
tet 2022/2023 upphorde kopen av svenska vardepapper och innehaven kommer dar-
med att minska i takt med att de férfaller.'® | de svenska vardepapperskdpen har Riks-
banken bland annat kdpt obligationer utgivna av svenska icke-finansiella féretag, och
har da tagit hansyn till hallbarhet i syfte att hantera de finansiella riskerna pa Riksban-
kens balansrakning.

Hallbarhetshansyn i valutareserven

Guld- och valutareserven finns for att Riksbanken ska kunna erbjuda banker likvidi-
tetsstod i utlandsk valuta i tider av finansiell stress, och for att Riksbanken ska kunna
utféra valutainterventioner. Reserven anvands ocksa for att hantera en del av Sveri-
ges dtaganden gentemot IMF.Y7 Dessa uppdrag ar utgdngspunkten nir Riksbanken av-
gor valutafoérdelningen och vilka tillgdngar som behdéver finnas i valutareserven.

For att Riksbanken ska ha en god beredskap bestar valutareserven till storsta del av
obligationer utgivna av stater med hog kreditvardighet, eftersom sadana tillgangar
snabbt kan omvandlas till likvida medel. Riksbanken haller tillgdngar i framfor allt
amerikanska dollar och euro, men aven i brittiska pund samt norska och danska kro-
nor. For att sprida riskerna och 6ka avkastningen har Riksbanken dven valt att lata en
mindre del av valutareserven besta av tillgangar i australiska och kanadensiska dollar.

| Riksbankens finansiella risk- och investeringspolicy framgar sedan 2019 att Riksban-
ken ska ta hansyn till hallbarhet i valet av tillgangar i valutareserven. Detta gor vi ge-
nom att vaga in koldioxidavtrycket nar vi beslutar om valutareservens sammansatt-

ning. Vi forsoker, i den man det ar majligt givet syftet med valutareserven, begransa

15 Kopen omfattade sakerstéllda obligationer (bostadsobligationer), kommunobligationer, statsobligationer,
statsskuldvaxlar och foretagspapper (foretagsobligationer och foretagscertifikat). Riksbanken kopte dven
statsobligationer i penningpolitiskt syfte mellan ar 2015-2020.

16 Den 31 december 2022 uppgick Riksbankens innehav i svenska vardepapper till cirka 820 miljarder kro-
nor.

7 Till foljd av den nya riksbankslagen som tradde i kraft den 1 januari 2023 ska utlaning till IMF ske via Riks-
galden.
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det sammanlagda koldioxidavtrycket, utan att vasentligt minska avkastningen eller
Oka risken. Detta har inneburit att Riksbanken under de senaste aren gjort vissa juste-
ringar av innehaven.'® Riksbanken gér dven en bedémning utifran hallbarhetsfaktorer
innan nya tillgangar inkluderas i valutareserven.

Riksbanken redovisar koldioxidavtrycket for tillgangarna i valutareserven

Sedan 2022 redovisar Riksbanken koldioxidavtrycket for sitt innehav av obligationer
som ingar i valutareserven.’ Det &r ett led i arbetet med att berdkna och redovisa kli-
matrelaterade risker pa balansrdkningen och det bidrar till att framja transparensen
kring klimatrelaterad information.

Riksbanken redovisar koldioxidavtrycket som ett intensitetsmatt, vilket i detta fall in-
nebar att landers respektive regioners utslapp av vaxthusgaser satts i relation till de-
ras produktion. Pa sa satt kan man jamfora avtrycket mellan olika lander och regioner.
| en Ekonomisk kommentar férklaras varfér Riksbanken anvinder just detta matt.2°

| berdkningen viktas varje tillgangs koldioxidintensitet mot dess andel i valutareserven
(portfoljviktad koldioxidintensitet). | diagram 1 visas koldioxidavtrycket per den 31 de-
cember 2022. Det uppgick till 264 ton koldioxidekvivalenter?! per miljon dollar BNP.

De obligationer som ingar i berdkningarna utgor cirka 73 procent av valutareservens

marknadsvarde. Resterande 27 procent bestar av obligationer emitterade av mellan-
statliga organisationer och statsgaranterade organisationer samt av likvida medel pa

bankkonto. For dessa innehav saknas data 6ver utslappen av vaxthusgaser eller sa ar
rapporteringen inte tillrdckligt utvecklad an. Darfér ingar dessa innehav inte i berak-

ningarna. Koldioxidavtrycket for valutareserven maste tolkas med en viss forsiktighet
eftersom de innehav som inkluderas far en hogre vikt i berdkningen dn om alla inne-

haven hade tagits med.

18 Riksbanken tog 2019 beslut om att endast investera i australiska delstater samt kanadensiska provinser
som har samma eller lagre koldioxidavtryck an landets totala koldioxidavtryck.

19 Koldioxidavtrycket uppdateras arsvis och redovisas pa Riksbankens hemsida, se Koldioxidavtrycket fér
Riksbankens valutareserv.

20 Se E. Brattstrom och R. Gajic (2022), Koldioxidavtrycket for tillgangarna i Riksbankens valutareserv, Ekono-
miska kommentarer, nr 4, Sveriges riksbank.

21 Koldioxidekvivalenter &r ett matt dar olika vaxthusgasers uppvarmningspotential har 6versatts till en ge-
mensam enhet. Utsldppen av en viss mangd vaxthusgas har namligen olika paverkan pa klimatet.
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Diagram 1. Koldioxidavtrycket for valutareserven den 31 december 2022
Ton koldioxidekvivalenter per miljon dollar BNP
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Anm. Koldioxidavtrycket ar berdknat for obligationer i valutareserven som ar emitterade av sta-
ter och regioner och dessa utgor drygt 73 procent av valutareserven. Pa grund av efterslapning
i rapporteringen av nationella véxthusgasutslapp, anvands utsldppsdata samt BNP-data for ar
2020 i berdkningarna.

Kallor: UNFCCC GHG Data Interface, OECD National Accounts Statistics, samt egna berakningar.

Hur stort koldioxidavtrycket i valutareserven blir beror pa tva saker, hur mycket vi
ager av ett lands/regions virdepapper samt dess koldioxidintensitet. | diagram 2 illu-
strerar vi hur innehavet i olika lander och regioners obligationer bidrar till Riksban-
kens koldioxidavtryck (rod stapel) samt hur stor andel som obligationerna utgér av
den del av valutareserven som ingar i berdkningarna for koldioxidavtrycket (bla sta-
pel). Exempelvis star innehavet av amerikanska statsobligationer (uttryckt som USD i
diagrammet) for 63 procent av valutareservens koldioxidavtryck medan det utgér 54
procent av berakningsunderlaget for koldioxidavtrycket. For innehavet av statsobligat-
joner i euro (uttryckt som EUR i diagrammet) ar relationen den motsatta. Tillgdngarna
i euro star for 21 procent av valutareservens koldioxidavtryck medan det utgor 28
procent av berdkningsunderlaget. Tillgangarna i USD har alltsa en relativt sett hogre
koldioxidintensitet, och tillgangarna i EUR har en relativt sett lagre koldioxidintensitet.
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Diagram 2. Hur mycket olika lander och regioner bidrar till koldioxidavtrycket samt
deras andel av valutareserven
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Kallor: UNFCCC GHG Data Interface, OECD National Accounts Statistics, Sveriges Riksbank och
egna berdkningar.

*Andelen av valutareserven i ett visst land och region ar berdknat utifran de obligationer som
utgor berédkningsunderlaget for koldioxidavtrycket.

Riksbanken har tagit hdnsyn till hallbarhet i kopen av
foretagsobligationer

Sedan januari 2021 har Riksbanken tillimpat en sa kallad normbaserad negativ scre-
ening vid kop av foretagsobligationer. Det betyder att Riksbanken endast 6vervagt att
kopa obligationer utgivna av foretag som bedomts leva upp till de principer for hall-
barhet som formuleras i internationella standarder och normer.?? Screeningen har ut-
gatt fran att det r mer riskabelt att kdpa obligationer utgivna av féretag som bryter
mot dessa principer. Syftet med screeningen har alltsa varit att begrdnsa Riksbankens
finansiella risker kopplade till hallbarhet.?

Riksbanken mater och redovisar sedan 2021 koldioxidavtrycket for innehaven i fore-
tagsobligationsportfoljen. Denna analys gor det lattare for oss att forsta vilka klimat-
relaterade risker som finns i Riksbankens verksamhet. Men eftersom det saknas hel-
tackande koldioxiddata ar det svart att tillforlitligt mata och hantera dessa risker. For

22 Den negativa screeningen gors utifran UN Global Compact, OECD:s riktlinjer for multinationella foretag
samt FN:s vagledande principer for féretag och manskliga rattigheter. Dessa standarder spanner éver omra-
dena manskliga rattigheter, arbetsvillkor, miljé och antikorruption.

23 Ett langre resonemang om detta finns att ldsa i en tidigare publicerad Ekonomisk kommentar, se M. An-
dersson och M. Stenstrom (2021), “Hallbarhetshansyn vid kép av foretagsobligationer”, Ekonomiska kom-
mentarer, nr 3, Sveriges riksbank.
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att ta hansyn till klimatrelaterade finansiella risker vid foretagsobligationsképen in-
férde Riksbanken darfér ett nytt kdpkriterium under 2022.2% | korthet innebar det att
Riksbanken endast erbjod sig att kopa obligationer utgivna av foretag som redovisade
sina arliga direkta utslapp (scope 1) och indirekta utslapp (scope 2) i enlighet med
TCFD:s (Task Force on Climate-related Financial Disclosures) rekommendationer.?®

Koldioxidavtrycket for Riksbankens innehav av féretagsobligationer

Nar Riksbanken redovisar koldioxidavtrycket for sina innehav av féretagsobligationer
anvands, precis som for valutareserven, méttet portféljviktad koldioxidintensitet.?’
Den 31 december 2022 uppgick koldioxidavtrycket till totalt 99 ton koldioxidekviva-
lenter per miljon US-dollar intdkter. Koldioxidavtrycket berdknas bade utifran foreta-
gens redovisade vaxthusgasutslapp under 2020 och utifran kvantitativa uppskatt-
ningar av utslappen gjorda av foretaget Sustainalytics. Eftersom berakningarna delvis
baseras pa uppskattningar ska koldioxidavtrycket for Riksbankens innehav av fore-
tagsobligationer ses mer som en indikation an en exakt berakning.

FAKTA — Riksbanken samlar in statistik over utgivningen
av grona obligationer i Sverige

| dagslaget saknas en enhetlig definition av grona obligationer. Det finns dock tva in-
ternationella ramverk: The Green Bond Principles (GBP)?® och Climate Bonds Initiative
(CBI), mer kand som Climate Bonds Standard (CBS).%° EU arbetar kontinuerligt med att
utveckla och kvalitetssakra ramverken och definitionerna, exempelvis att externa
granskare sdkerstaller att den grona obligationen uppfyller uppstallda krav.

Grona obligationer innebar inte att verksamheten hos de foretag eller stater som ger
ut grona obligationer ar hallbar i sin helhet. Fastighetsbolaget Vasakronan var det
forsta svenska foretag som gav ut en gron obligation 2013 och den forsta grona
svenska statsobligationen gavs ut 2020.%°

24 Beslutet togs i samband med det penningpolitiska moétet i juni 2022 och gar att lasa om i

Protokollsbilaga B.

2> Utslappen delas in i olika kategorier, dar scope 1 avser direkta utsldpp, det vill sdga utslapp som kommer
fran kallor som foretaget ager eller kontrollerar, och dar scope 2 avser indirekta utslapp, sdsom utslapp fran
foretagets inkdpta elektricitet.

26 Dessa rekommendationer utgar i sin tur fran det sa kallade Greenhouse Gas-protokollet som ar en global
redovisningsstandard och som anvénds av foretag for att kvantifiera, utvardera och hantera utslapp av vaxt-
husgaser.

27 Koldioxidavtrycket uppdateras kvartalsvis, se Riksbankens hemsida om koldioxidavtrycket for innehaven
av foretagsobligationer. Fér mer information om hur koldioxidavtrycket &r beraknat se J. Blixt, E. Brattstrom
och M. Ferlin (2021), “Hallbarhetsrapportering - behov av ¢kad standardisering och transparens”, Ekono-
miska kommentarer, nr 4, Sveriges riksbank.

28 Se Green Bond Principles (GBP).

29 Se Climate Bonds Standard (CBS).

30 Se M. Ferlin och V. Sternbeck Fryxell (2020), "Grona obligationer — stora i Sverige och med potential att
vaxa”, Ekonomiska kommentarer, nr 12, Sveriges riksbank.
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Icke-finansiella foretag ar storsta utgivare av grona obligationer

Sedan 2021 ldmnar omkring 90 storre svenska utgivare av obligationer manadsvis
uppgifter till Riksbankens vardepappersdatabas om deras utgivna vardepapper ar
grona eller inte. Av uppgiftslamnarna ger omkring 40 stycken ut grona obligationer
som foljer principerna i nagon av de ovan namnda ramverken. De icke-finansiella fore-
tagen ar storst utgivare av grona obligationer, se diagram 3. De flesta grona obligat-
ioner som ges ut i Sverige ar i svenska kronor. De gréna obligationerna har vuxit kraf-
tigt de senaste aren och star idag for cirka sex procent av vardet av alla utgivna obli-
gationer.

Diagram 3. Emittenter av grona obligationer, uppdelad efter sektorer.
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Anm. MFI avser monetdra finansinstitut, till exempel banker och bostadsinstitut

Kalla: SCB (SVDB)

Fonder och forsakringsbolag storsta innehavarna

Av de grona obligationer som ar utgivna i svenska kronor dger utlandska investerare
omkring en femtedel medan de som ges ut i utlandsk valuta till allra stérsta delen ags
av utlandska placerare.

Bland svenska placerare dger framfor allt fonder samt forsakrings- och pensionsbolag
groéna obligationer. Tillsammans star deras innehav for omkring tre femtedelar av
groéna obligationer i svenska kronor, se diagram 4. De star ocksa for en stor del av in-
nehavet av svenska rantebarande vardepapper totalt sett. Deras innehav av grona ob-
ligationer ar dock dven relativt sett hégre an andra sektorers gréona innehav. Att of-
fentlig sektor, Riksbanken och AP-fonder inte dger sa stor andel av grona obligationer
beror pa att stora delar av deras vardepappersinnehav bestar av statsobligationer och
sakerstallda obligationer. Som framgar av diagram 3 ar andelen grént bland dessa re-
lativt liten.
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Diagram 4. Innehavare av gréna obligationer i svenska kronor
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Anm. Utgivna av svenska utgivare och med SEK som utgivningsvaluta.

Kallor: SCB och Riksbanken (SVDB och VINN).

2.4

Riksbanken deltar i det internationella klimatarbetet

Klimatforandringarna ar ett globalt problem och det kradvs internationellt samarbete
for att sa effektivt som majligt bekdmpa dem och hantera de risker som de medfér.
Darfor deltar Riksbanken i flera internationella arbetsgrupper som arbetar med att
hantera klimatrelaterade problem i det finansiella systemet.

Riksbanken deltar sedan 2018 i Network for Greening the Financial System (NGFS), ett
globalt natverk for centralbanker och tillsynsmyndigheter med fokus pa klimat-
aspekter i myndigheternas arbete. Riksbanken deltar i tre av NGFS:s arbetsgrupper
och i ett expertnatverk for juridiska fragor. Dessa tre arbetsgrupper tittar pa fragor
som bland annat rér design och analys av klimatscenarier, penningpolitik och paver-
kan fran klimatférandringen samt metoder for hur centralbanker kan arbeta med hall-
bara investeringar, klimatrelaterad rapportering och hallbar centralbanksverksamhet.

| Baselkommitténs3! arbete deltar Riksbanken i arbetsgruppen Task Force on Climate-
related Financial Risks (TFCR). TFCR arbetar med en bred bedémning av potentiella at-
garder — som spanner over Baselramverkets tre sa kallade pelare: offentliggdrande
(disclosure), tillsyn och regleringsatgarder — for att hantera klimatrelaterade finansi-
ella risker som kan hota det globala banksystemet. Ett steg pa den vdgen togs under
2022 i och med att Baselkommittén publicerade principer for effektiv hantering och

31 Baselkommittén (The Basel Committee on Banking Supervision) tar fram globala standarder, riktlinjer och
rekommendationer for tillsyn och reglering av banker. Baselkommitténs standarder inférs genom medlems-
landernas nationella system for lagstiftning. For Sveriges del sker detta inom ramen for EU-samarbetet.
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tillsyn av klimatrelaterade finansiella risker3? samt foértydliganden avseende hur det
befintliga Baselregelverket kan fanga upp klimatrelaterade finansiella risker33.

Pa ett europeiskt plan deltar Riksbanken dven i ECB och Europeiska systemrisknamn-
dens (ESRB) Project team on climate risk monitoring. Arbetsgruppen kartlagger i vil-
ken utstrackning makrotillsynsverktyg kan anvandas for att hantera klimatrelaterade
risker i det finansiella systemet. | slutet av 2023 planerar arbetsgruppen att kunna
presentera rekommendationer for hur bankernas kapitalkrav kan anpassas for att
aven inkludera klimatrelaterade systemrisker, eller vilka ytterligare riskmatt som kan
anvandas i regleringen av bankernas hantering av klimatrisker.

Riksbanken tar klimathansyn i sin kontanthantering och
betalinfrastruktur

Riksbanken har ensamritt att ge ut sedlar och mynt i Sverige. Det innebar att Riksban-
ken bade tillhandahaller och makulerar sedlar och mynt samt l6ser in ogiltiga sedlar. |
de lagre valorerna ger Riksbanken ut mynt istallet for sedlar. Lagre valérer anvands of-
tare och slits darmed mer an hogre valérer, och mynt haller langre an sedlar. Ar 2015
inforde Riksbanken en ny sedel- och myntserie. De nya mynten ar lattare an de tidi-
gare versionerna, vilket bland annat innebér lagre transportkostnader. Riksbanken har
ocksa frangatt nickel och andra legeringar som fanns i dldre mynt. Numera anvands
mestadels stal, som har en mindre miljopaverkan vid brytning. Nickel och 6vriga lege-
ringar kan dven innebdra allergiproblem fér de som anvander mynten.

Riksbanken kraver att en del av den bomull som anvands i sedelpapperet ska vara
ekologiskt odlad, det vill saga utan bekampningsmedel och med hansyn till natur och
manniska. Bomullen certifieras av Global Organic Textile Standard (GOTS). Papperet i
de svenska sedlarna ar dven framtaget for att vara sa fysiskt hallbart som majligt och
std emot smuts och slitage. Det gor att sedlarna haller lange och inte behover bytas ut
sa ofta. Riksbanken har ocksa under 2022 borjat anvdanda nya sedelsorteringsmaskiner
som per automatik avgdr nar anvanda sedlar ska makuleras. Detta leder till att sed-
larna kan cirkulera langre an tidigare viket innebar att farre sedlar behdver tryckas.

Nar Riksbanken slutligen makulerar slitna och ogiltiga sedlar forbranns spanet och an-
vands till fjarrvarme i svenska varmeverk. Slitna och ogiltiga mynt saljs for att metal-
len ska kunna smaltas ner och atervinnas.

ISO-certifiering kravs

Riksbanken kraver att de foretag som tillverkar Sveriges sedlar och mynt ska vara ISO-
certifierade inom kvalitet, miljo och arbetsmiljo samt att de ska ha ett val utvecklat
CSR-arbete (Corporate Social Responsibility). Bade tillverkaren av sedlar och tillverka-
ren av mynt ar certifierade enligt ISO 14001, ett miljéledningssystem som hjalper olika

32 BIS (2022), Principles for the effective management and supervision of climate-related financial risks, Ba-
sel Committee on Banking Supervision.

3 BIS (2022), Frequently asked questions on climate-related financial risks Basel Committee on Banking Su-
pervision.
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typer av organisationer att minska sin miljopaverkan men aven fungerar som ett stod
for verksamhetsutveckling. Certifieringen innebéar att tillverkarna har som mal att
minska sin miljopaverkan genom att begransa sina utslapp till aviopp och deponi samt
minska anvandningen av vatten och energi. Riksbankens tillverkare av sedlar arbetar
dven for att ateranvanda kasserade sedlar under framtagandet av nya. En cirkular
ekonomi, dar allt som nyttjas kan ateranvandas, ar malet.

Klimatperspektiv i betalningsinfrastrukturen

Riksbanken foljer dven utvecklingen pa betalningsmarknaden och analyserar kontinu-
erligt anvandningen av kontanter och andra betalningsmedel i ekonomin. Detta for
att, om sa behovs, kunna anpassa var verksamhet till férandringar i samhallet pa det
mest hallbara sattet for miljo och individ. | Betalningsrapporten 2022 bedémer Riks-
banken om betalningar i Sverige ar sdkra och effektiva. En faktor i bedémningen av ef-
fektivitet ar att samhallets kostnader, inklusive energiatgangen, for olika betalsatt ska
vara laga. Bedomningen ar att energiatgangen for kortbetalningar ar lagre an for kon-
tanter. For kryptotillgdngar ar det i huvudsak den underliggande tekniken som avgor
energieffektiviteten. Vissa kryptotillgdngar har extremt hog energiatgang, medan
andra ar mer energieffektiva an till exempel betalkort.

Avvecklingstjansten RIX-INST

Under 2022 lanserade Riksbanken tjansten RIX-INST som kommer att gora det mojligt
for bankerna att erbjuda fler betalningar fran konto till konto som nar mottagaren
omedelbart. Idag anvander hushall och féretag mobiltjansten Swish for att gora och ta
emot omedelbara betalningar. Swish-betalningarna avvecklas idag via bankernas kon-
ton i ett privat system som kallas BiR (Betalningar i Realtid). Planen &r att Swish ska
flyttas fran den privatagda plattformen till RIX-INST innan sommaren 2023. Swish-be-
talningar kommer da att avvecklas med pengar pa bankernas konton hos Riksbanken,
sa kallade centralbankspengar. Centralbankspengar ar sékra eftersom svenska staten
star som garant. RIX-INST anvdnder eurosystemets plattform for omedelbara betal-
ningar, TIPS (TARGET Instant Payment Settlement).

Enligt en rapport fran Italiens centralbank har TIPS-plattformen lag klimatpaverkan.3*
Rapporten jamfor TIPS energiatgang med bland annat VISA:s kortnatverk. Resultatet
indikerar att TIPS ar ett mer energieffektivt alternativ, men rapporten poangterar
dock att jamforelsen ar mellan system som hanterar olika totala mangder transakt-
ioner per ar. Rapporten gor dven en jamforelse med Bitcoins koldioxidutslapp 2019
och TIPS-plattformens koldioxidavtryck var ndstan 40 000 ganger mindre &n Bitcoins.

Riksbanken kan komma att ge ut en hallbar e-krona

Riksbanken undersoker mojligheten att ge ut ett digitalt komplement till kontanterna,
sa kallade e-kronor. | arbetet ingar det att undersdka och komma med rekommendat-
ioner om hur Riksbanken i sa fall ska férhalla sig till hallbarhet. Till exempel ska vi ta
fram forslag pa hallbarhetskrav som ska stéllas vid en potentiell upphandling. Det har
dnnu inte tagits nagot beslut om att ge ut e-kronor.

34 P, Tiberi (2021), The carbon footprint of the Target Instant Payment Settlement (TIPS) system: a compara-
tive analysis with Bitcoin and other infrastructures, Research Paper, nr 5, Banca d’ltalia.
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Riksbankens energiforbrukning och utslapp av koldioxid

Riksbanken mater sedan flera ar tillbaka energiférbrukningen och utslappen av koldi-
oxid fran tjansteresor och redovisar varje ar dessa uppgifter i arsredovisningen. | ta-
bellen nedan redovisas vardena for de senaste tre aren. De laga siffrorna for utslapp
av koldioxid fran tjansteresor under 2020 och 2021 berodde pa att fa tjansteresor ge-
nomfdrdes till féljd av pandemin.

Riksbanken har under aret vidtagit atgarder for att spara energi i sina lokaler genom
att sdnka varmen.

Tabell 2. Riksbankens energiférbrukning och utslapp av koldioxid fran tjansteresor

2020 2021 2022
Utslapp av koldioxid fran tjansteresor 0,23 0,08 1,15
(ton), totalt per anstalld
Energiférbrukning, totalt (MWh) 5408 5785 5549
Energiforbrukning, totalt per anstalld 15,0 (0,21) 14,6 (0,22) 13,1(0,21)

(MWh per kvadratmeter)

Anm.: Med anstalld avses har genomsnittligt antal arsarbetare. Utslapp av koldioxid fran tjanstere-
sor omfattar sedan andra halvaret 2021 aven utslapp fran tagresor.

Kalla: Riksbanken.

Riksbanken anlitade under 2022 ett externt konsultféretag som fick i uppdrag att
granska Riksbankens styrande dokument inom miljoomradet samt ge férslag pa and-
ringar. Uppdraget omfattade ocksa att ge forslag pa lampliga mal for Riksbankens in-
terna miljéarbete inklusive forslag pa hur dessa ska métas och foljas upp. | uppdraget
ingick aven att ge forslag pa hur det interna miljdarbetet lampligast kan organiseras
och bedrivas pa Riksbanken och en utvardering av behovet av att géra en ny miljout-
redning.
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Fordjupning: Riksbanken undersoker
mojligheten for stresstest av klimatrisker
i svenska banker

Klimatférandringarna blir allt allvarligare och omstallningen till en hallbar
ekonomi sker inte tillrackligt snabbt. Darmed 6kar de klimatrelaterade
riskerna i det finansiella systemet. Riksbanken arbetar for narvarande
med att vidareutveckla sin analys av bankernas motstandskraft mot kli-
matrelaterade chocker.

Riksbanken har lange utfort stresstester av bankernas kapital och likviditet for att be-
doma motstandskraften i det finansiella systemet mot olika typer av ekonomiska stor-
ningar. Eftersom de finansiella riskerna férenade med klimatférandringarna har vuxit
har Riksbanken intresse av att analysera dven de klimatrelaterade risker som kan
drabba bankerna. | nartid ar sannolikt omstallningsriskerna de mest akuta.

En sadan analys kan gbras med hjalp av scenarioanalys, eller klimatstresstester, som
gar ut pa att uppskatta hur bankernas balans- och resultatrékningar paverkas i ett all-
varligt finansiellt scenario. De scenarier som brukar anvandas i stresstest beskriver
oftast en kraftig nedgang i ekonomin under en tidsperiod pa upp till tre ar. For att
uppskatta hur sddana nedgangar skulle paverka banker, eller andra institut, anvander
vi olika modeller och historiska data Gver institutens balans- och resultatrakningar. Pa
sa satt "stressas” bankerna och resultaten fran modellerna anvands for att berdkna
bankernas hypotetiska likviditetsbehov eller kreditforluster.

Riksbanken arbetar med att utveckla en analys av hur en kraftig prisokning pa ut-
slappsratter kan paverka bankerna via deras utlaning till icke-finansiella féretag.
Stresstestet utgar fran data over bankernas utlaning till dessa foretag, féretagens ba-
lansrékningar samt data 6ver deras koldioxidutslapp. Baserat pa detta modelleras san-
nolikheten for att foretag gar i konkurs, och hur detta paverkar bankernas kapitaltack-
ning.

Klimatstresstest skiljer sig fran vanliga stresstest

Klimatstresstest kan utformas som en sorts stresstest av bankernas kapital. Men det
finns flera aspekter som skiljer klimatstresstester fran vanliga kapitalstresstest. For
det forsta ar scenarierna man utgar ifran annorlunda. | ett klimatstresstest bygger sce-
nariot pa att fysiska risker, omstallningsrisker eller en kombination av dessa material-
iseras. Klimatforandringarna och atgarder som beslutas for att motverka dem kan pa-
verkas av varandra. Snabbare klimatférandringar kan exempelvis leda till kraftigare at-
garder. Ett tankbart scenario kan vara att en hog koldioxidskatt infors. En annan skill-
nad ar att klimatférandringarna utvecklas och klimatpolitiska atgarder verkar under
langa tidsperioder. Det innebar att tidshorisonten i klimatstresstester kan vara langre
anivanliga stresstest.
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Hushallens och foretagens exponeringar mot klimatrisker ar komplexa och de data
som anvands i stresstestet behdver kunna fanga upp detta. Kraven pa data ar alltsa
hoga. Ytterligare en skillnad mot vanliga stresstester ar att historiska data ar mindre
anvandbara. Detta galler framst risker som ar forknippade med omstallningen, ef-
tersom vi inte har upplevt en sadan och saledes inte kan ta lardom fran tidigare om-
stallningar. Klimatstresstest paverkas dels av hur klimatférandringarna forvantas se ut
i framtiden, dels av forvantade klimatpolitiska atgarder. Helst vill man kunna upprepa
samma stresstest regelbundet for att fa en uppfattning om hur riskerna utvecklas éver
tid. Detta gor det &n svarare att utforma klimatstresstest.

Scenario \

Data

Resultat

Modeller F‘

Vilken risk ska testet fanga?

Det ar svart att fanga alla klimatrisker, bade fysiska risker och omstallningsrisker, i ett
och samma stresstest. Darfér behover ett riskomrade valjas ut som stresstestet sedan
utformas utifran. For att uppskatta hur stora de klimatrelaterade finansiella riskerna
ar behoéver man utvardera hur olika risker paverkar olika sektorer, hur exponerat det
finansiella systemet &r mot dessa sektorer och vilka politiska motatgarder som ar att
vanta.

Fysiska risker bedéms for ndrvarande mindre viktiga for den finansiella
stabiliteten

Torkan och skogsbranderna under sommaren 2018 gav ett smakprov pa hur Sverige
kan paverkas av ett varmare klimat. Trots stora fysiska skador pa skog och mark var de
makroekonomiska effekterna och paverkan pa den finansiella sektorn forhallandevis
marginella.3> Det kan tolkas som att riskerna fér den finansiella stabiliteten till féljd av
enskilda varma somrar kommer att vara férhallandevis sma de narmsta aren. Dock
kan risken for extrem nederbérd och skogsbrander forviantas dka framéver.36

35Se Sveriges riksbank (2018), Fordjupning — Sma effekter pa produktionen och inflationen av sommarens
torka och skogsbrander, Penningpolitisk rapport september.

36 Se exempelvis MSB (2020), Risker i ett klimatanpassat Sverige, forstudie.
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Riksbanken gjorde 2020 en studie om hur stor del av de svenska bostdderna som ris-
kerar att dversvimmas om havsnivan hdjs.3” Om risken fér éversvamningar okar kan
det fa en stor inverkan pa enskilda hushall, och kan leda till att vissa fastigheter och
annan egendom inte kan férsakras. Slutsatsen var dock att de finansiella riskerna for-
knippade med framtida 6versvdmningar bedomdes vara sma.

For att de fysiska riskerna ska fa stor paverkan pa den finansiella stabiliteten under de
narmsta aren behdver sannolikt ett stort antal extrema vaderhadndelser intraffa i Sve-
rige under en kort period. Ett sadant scenario bor inte uteslutas, men kan anses vara
mindre sannolikt i nartid.38 Just nu bedéms dirmed alltsa de fysiska riskerna fa férhal-
landevis sma konsekvenser for den finansiella stabiliteten, &ven om konsekvenserna
for enskilda aktorer kan bli allvarliga.

Omstallningsrisker bedoms i nartid vara av storre vikt for den finansiella
stabiliteten

Nar utslappen av koldioxid maste minska paverkar det foretag i alla sektorer.
Branscher med stora direkta utslapp, exempelvis jordbruk, transport och energisek-
torn, behover lagga om verksamheten for att minska utslappen. Branscher med hoga
indirekta utslapp, exempelvis fastighetssektorn och textilsektorn, paverkas i stéllet
bland annat av att underleverantérer med stora utslapp behover lagga om sin verk-
samhet. Omstallningsriskerna paverkar darfor i praktiken hela den svenska ekonomin.

Beaktar man riskerna forknippade med klimatférandringarna leder det troligtvis till en
hégre sannolikhet for kreditforluster hos de finansiella institut som lanar ut pengar till
foretagen. Utlaningen till svenska icke-finansiella foretag uppgar till knappt 3 000 mil-
jarder kronor, vilket motsvarar ungefar 30 procent av utlaningen (exklusive utlaning
till monetara institut) i Sverige.3® Det innebdr att en stor del av bankernas utlaning ar
direkt exponerad mot féretagens omstallningsrisker, aven om foéretag i vissa sektorer
I6per storre risker an andra.

Aven hushéllen kommer att paverkas av omstillningen. Under tiden som héllbara
energikallor byggs ut och fossila energikdllor monteras ner kan energipriserna bli hoga
och volatila med negativa konsekvenser fér hushallens ekonomi. Aven detta kan dka
bankernas kreditrisk, eftersom en stor andel av bankernas svenska utlaning gar till
hushéllen.*®

Ur ett svenskt perspektiv bedoms i dagslaget omstallningsriskerna kunna fa storre ef-
fekter pa den finansiella sektorn och darmed pa den finansiella stabiliteten &dn de fy-
siska riskerna, och darfor fokuserar Riksbankens planerade stresstest pa att bedéma
denna typ av risk.

37 Se M. Danielsson (2020), Havsnivahoining till folid av global uppvarmning innebar 6kade risker for bosta-
der, Ekonomiska kommentarer, nr 10, Sveriges riksbank.

38 Se bland annat: Skogsbruksatgarder och skador pa samhallsfunktioner (skogsstyrelsen.se).
39 Se SCB finansmarknadsstatistik (september 2022).
40 Se SCB finansmarknadsstatistik (september 2022).
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| och med den nya riksbankslagen har Riksbankens mojligheter att bidra
till Sveriges klimatomstallning blivit tydligare. Lagen staller krav pa att
Riksbanken ska ta hansyn till hallbarhet vid tillgangsforvaltning och om-
varldsbevakning. Det 6verordnade malet att uppratthalla prisstabilitet
kvarstar och Riksbanken ska dessutom ta realekonomiska hansyn. Riks-
banken ska beddma om det finansiella systemet ar stabilt och effektivt
samt identifiera risker for allvarliga storningar. Riksbanken kommer dar-
for att fortsatta att identifiera och véga in klimatrelaterad risk och bidra
till 6vergangen till ett hallbart samhalle.

En ny riksbankslag tradde i kraft den 1 januari 2023.%! | lagen pekas tvd omraden ut
dar Riksbanken uttryckligen ska ta hansyn till hallbarhetsaspekter. | sin tillgangsfor-
valtning ska Riksbanken framja en hallbar utveckling och i sin omvarldsbevakning ska
Riksbanken identifiera hot mot en hallbar utveckling.*?

Det 6verordnade malet for Riksbankens verksamhet forblir att uppratthalla varaktigt
lag och stabil inflation (prisstabilitetsmalet).*® Riksbanken kan d& inte bortse fran att
klimatférandringar och klimatomstallningen kan fa effekter for prisstabiliteten. | den
nya lagen framgar dessutom att Riksbanken, utan att asidosatta prisstabilitetsmalet,
ska bidra till en balanserad utveckling av produktion och sysselsattning (realekono-
miska hdnsyn).** | samband med detta hanvisar propositionen till att den allminna
ekonomiska politiken for unionens del syftar till att uppna en hallbar utveckling som
bland annat bygger pa prisstabilitet.*> | Sverige har riksdagen godkant klimatavtalet
fran Paris (Parisavtalet) som regeringen darefter har ratificerat. | Parisavtalet ingar att
finansiella fléden ska bli forenliga med laga utslapp av vaxthusgaser och en klimat-
massigt motstandskraftig utveckling. Riksdagen har valkomnat och godkéant regering-
ens forslag om inriktning for det klimatpolitiska arbetet. Denna klimatpolitik kan ses
som en del av svensk allman ekonomisk politik, vilken Riksbanken alltsa, utan att asi-
dosétta prisstabilitetsmalet, ska stodja inom ramen fér sitt mandat.

41 Lag (2022:1568) om Sveriges riksbank (riksbankslagen).

42 Med hallbar utveckling avses langsiktig ekonomisk, social och miljomassig utveckling (se proposition
2021/22:41 s. 82).

432 kap. 1 § riksbankslagen.

442 kap. 1 § riksbankslagen

4> Se proposition 2021/22:41, s. 85: ”Utan att asidosatta detta mal ska den gemensamma penning- och va-
lutapolitiken understddja den allmanna ekonomiska politiken inom EU. Den allménna ekonomiska politiken
for unionens del syftar i sin tur till att uppna en hallbar utveckling som bygger pa en val avvagd ekonomisk
tillvaxt, prisstabilitet, en social marknadsekonomi med hog konkurrenskraft, full sysselsattning, sociala fram-
steg, en hog miljoskyddsniva och en battre miljo (artiklarna 3.3 och 119.2 i férdraget om Europeiska un-
ionen, jfr artikel 282.2 i EUF-fordraget och artikel 2 i ECBS-stadgan). Dessa underordnade mal innebar att
realekonomiska hansyn ska tas.”
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Riksbanken ska dven, utan att asidosatta prisstabilitetsmalet, bidra till att det finansi-
ella systemet &r stabilt och effektivt.*® Riksbanken ska dirmed bedéma om det finan-
siella systemet ar stabilt och effektivt, identifiera risker for allvarliga storningar eller
betydande effektivitetsforluster och redovisa sina bedémningar.%” Riksbanken beho-
ver darfor dven fortsatt se klimatférandringarna och klimatomstallningen som fak-
torer som kan paverka den finansiella stabiliteten.

For alla Riksbankens atgarder maste det finnas stod i lag, vilket dven galler atgarder
inom hallbarhet.*® Atgirderna maste vara sakliga och opartiska med proportionalitet
mellan mal och medel.*?

Riksbanken ska framja en hallbar utveckling

Riksbankslagen anger att Riksbanken i sin tillgangsforvaltning ska fasta sarskild vikt vid
hur en hallbar utveckling kan framijas, sa lange detta inte inverkar negativt pa malen
for tillgangsforvaltningen eller principerna om héansyn till Riksbankens uppgifter och
forvaltning till en 1ag risk.>°

Riksbanken ska dven efterstrava hog effektivitet och god hushallning med statens me-
del i sin verksamhet.! Detta betyder bland annat att Riksbanken ska hantera eventu-
ella finansiella risker som foljer av en atgard. Ett satt att géra detta ar att begrédnsa
kreditrisken vid kop av obligationer. Vid kdp av foretagsobligationer tar Riksbanken
aven hansyn till finansiella risker kopplade till klimatférandringar och klimatomstall-
ningen.

Riksbanken ska identifiera hot mot en hallbar utveckling

Riksbankslagen anger att Riksbanken som en del av sin omvarldsbevakning ska identi-
fiera hot mot en héllbar utveckling,>? eftersom en ohallbar utveckling av samhéllseko-
nomin kan paverka férutsattningarna for Riksbankens verksamhet.

Riksbanken inkluderar sedan ldnge sadana hot mot en hallbar utveckling i sin om-
varldsbevakning. Hot mot en hallbar utveckling kan innebara att klimatomstallningen
blir forsenad eller oordnad vilket innefattar risker for saval prisstabiliteten som den
finansiella stabiliteten. | sammanhanget kan dven noteras att Riksbanken far bedriva
och ekonomiskt bidra till forskning som har betydelse fér myndighetens verksamhet,>3
vilket kan omfatta fragor relaterade till hallbarhet.

46 3 kap. 1 § riksbankslagen.

47 3 kap. 9 § riksbankslagen.

481 kap. 5 § riksbankslagen.

491 kap. 9 § regeringsformen och 1 kap. 8 § riksbankslagen respektive 5 § tredje stycket férvaltningslagen.
%09 kap. 1 § riksbankslagen.

511 kap. 7 § riksbankslagen.

521 kap. 9 § riksbankslagen.

531 kap. 10 § riksbankslagen.
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Appendix: Riksbankens klimatrelaterade publikationer

Appendix: Riksbankens klimatrelaterade
publikationer

Strategi

Hallbarhetsstrategi, december 2020.

Rapporter

Finansinspektionen, Sveriges Riksbank (2022), "Omstallningsrisker i bankernas lane-
portfoljer — en tillampning av Pacta”, Gemensam rapport av Finansinspektionen och
Sveriges riksbank

Sveriges Riksbank, (2022), “Riksbankens klimatrapport: Klimatrisker i policyarbetet"

Publicerade tal

Ingves, Stefan (2022), "Inflationsmalspolitiken behdver uppdateras for att klara fram-
tidens utmaningar”, tal 31 maj pa Nationalekonomiska Féreningen

Breman, Anna (2020), ”Sa kan Riksbanken bidra till klimatpolitiken”, tal 3 mars pa
Kungliga Ingenjorsvetenskapsakademien.

Flodén, Martin (2019), "Riksbanken séljer obligationer av klimatskal”, tal 13 november
pa Orebro universitet.

Fordjupningar i penningpolitisk rapport

"Hur paverkar klimatférandringarna Riksbankens arbete?”, november 2020.

Fordjupningar i finansiell stabilitetsrapport

”Klimatrelaterade risker &r en kélla till finansiella risker”, nr 2, 2020.

Ekonomiska kommentarer

Frykstrom, Niklas (2022), "Transparens for effektivitet och finansiell stabilitet”, Ekono-
miska kommentarer, nr 11, Sveriges riksbank.

Apel, Mikael (2022), "Hur paverkar klimatomstallningen inflationen?”, Ekonomiska
kommentarer, nr 5, Sveriges riksbank.

Brattstrom, Emma och Ruzica Gajic (2022),”Koldioxidavtrycket for tillgangarna i Riks-
bankens valutareserv”, Ekonomiska kommentarer, nr 4, Sveriges riksbank.
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https://www.riksbank.se/globalassets/media/riksbanken/hallbarhetsstrategi/svenska/hallbarhetsstrategi-for-riksbanken.pdf
https://www.riksbank.se/globalassets/media/nyheter--pressmeddelanden/nyheter/2022/220408-pacta/omstallningsrisker-i-bankernas-laneportfoljer--en-tillampning-av-pacta.pdf
https://www.riksbank.se/globalassets/media/nyheter--pressmeddelanden/nyheter/2022/220408-pacta/omstallningsrisker-i-bankernas-laneportfoljer--en-tillampning-av-pacta.pdf
https://www.riksbank.se/sv/om-riksbanken/riksbankens-arbete-med-hallbarhet/klimatrapport/2021/riksbankens-klimatrapport-december-2021/klimatrisker-i-policyarbetet/
https://www.riksbank.se/sv/press-och-publicerat/tal-och-presentationer/2022/ingves-inflationsmal-i-snart-30-ar--ett-robust-ramverk-for-alla-tider/
https://www.riksbank.se/sv/press-och-publicerat/tal-och-presentationer/2022/ingves-inflationsmal-i-snart-30-ar--ett-robust-ramverk-for-alla-tider/
https://www.riksbank.se/sv/press-och-publicerat/tal-och-presentationer/20202/breman-sa-kan-riksbanken-bidra-till-klimatpolitiken/
https://www.riksbank.se/sv/press-och-publicerat/tal-och-presentationer/2019/floden-riksbanken-saljer-obligationer-av-klimatskal/
https://www.riksbank.se/globalassets/media/rapporter/ppr/fordjupningar/svenska/2020/hur-paverkar-klimatforandringarna-riksbankens-arbete-fordjupning-i-penningpolitisk-rapport-november-2020.pdf
https://www.riksbank.se/globalassets/media/rapporter/fsr/fordjupningar/svenska/2019/klimatrelaterade-risker-ar-en-kalla-till-finansiella-risker-fordjupning-i-finansiell-stabilitetsrapport-2019_2.pdf
https://www.riksbank.se/sv/press-och-publicerat/publikationer/ekonomiska-kommentarer/transparens-foreffektivitet-ochfinansiell-stabilitet/transparens-i-det-finansiella-systemet/
https://www.riksbank.se/sv/press-och-publicerat/publikationer/ekonomiska-kommentarer/hur-paverkar-klimatomstallningen-inflationen/vilka-effekter-pa-inflationen-kan-man-forvanta-sig/
https://www.riksbank.se/globalassets/media/rapporter/ekonomiska-kommentarer/webbrapport---pdf-dokument/2022/koldioxidavtrycket-for-tillgangarna-i-riksbankens-valutareserv.pdf
https://www.riksbank.se/globalassets/media/rapporter/ekonomiska-kommentarer/webbrapport---pdf-dokument/2022/koldioxidavtrycket-for-tillgangarna-i-riksbankens-valutareserv.pdf

Appendix: Riksbankens klimatrelaterade publikationer

Bylund, Emma och Magnus Jonsson (2021), "En Oversikt av de ekonomiska konsekven-
serna i NGFS klimatscenarier”, Ekonomiska kommentarer, nr 14, Sveriges riksbank.

Blixt, Johan, Emma Brattstréom och Maria Ferlin (2021), "Hallbarhetsrapportering - be-
hov av 6kad standardisering och transparens”, Ekonomiska kommentarer, nr 4, Sveri-
ges riksbank.

Andersson, Magnus och Mikael Stenstrom (2021), “Hallbarhetshansyn vid kop av fore-
tagsobligationer”, Ekonomiska kommentarer, nr 3, Sveriges riksbank.

Ferlin, Maria och Vanessa Sternbeck Fryxell (2020), "Grona obligationer — stora i Sve-
rige och med potential att vdxa”, Ekonomiska kommentarer, nr 12, Sveriges riksbank.

Bylund, Emma och Magnus Jonsson (2020), "Hur paverkar klimatférandringarna den
langsiktiga realrdantan?”, Ekonomiska kommentarer, nr 11, Sveriges riksbank.

Danielsson, Mattias (2020), “Havsnivahoijning till f6ljd av global uppvarmning innebar
Okade risker for bostader”, Ekonomiska kommentarer, nr 10, Sveriges riksbank.

Olovsson, Conny (2018), ”Ar klimatféréndringar relevanta fér en centralbank?”, Eko-
nomiska kommentarer, nr 13, Sveriges riksbank.

Penning- och valutapolitik

Olovsson, Conny (2020), “Den globala uppvarmningen ur ett ekonomiskt perspektiv”,
Penning- och valutapolitik, nr 2.

Staff memo

Cella, Christina (2022), “Fifty shades of green: the colour of Swedish equity funds”,
Staff memo, september, Sveriges riksbank

Cella, Cristina (2021), “Banking and climate-related risks, implications for financial sta-
bility in Sweden”, Staff memo, maj, Sveriges riksbank.

Working papers och artiklar publicerade av Riksbankens
forskare i akademiska tidskrifter

Hassler, John, Per Krusell och Conny Olovsson (2021a), “Suboptimal Climate Policy”.
Journal of the European Economic Association, Vol, 19, pp. 2895-2928

Hassler, John, Per Krusell och Conny Olovsson (2021b), “Directed technical change as
a response to natural-resource scarcity”. Journal of Political Economy, Vol. 129, pp.
3030-3072.

Hassler, John, Per Krusell och Conny Olovsson (2021c), “Suboptimal Climate Policy:
non-uniform and indirect taxation of CO2”. Mimeo, Stockholm University.
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https://www.riksbank.se/globalassets/media/rapporter/ekonomiska-kommentarer/svenska/2021/hallbarhetsrapportering---behov-av-okad-standardisering-och-transparens.pdf
https://www.riksbank.se/globalassets/media/rapporter/ekonomiska-kommentarer/svenska/2021/hallbarhetshansyn-vid-kop-av-foretagsobligationer.pdf
https://www.riksbank.se/globalassets/media/rapporter/ekonomiska-kommentarer/svenska/2021/hallbarhetshansyn-vid-kop-av-foretagsobligationer.pdf
https://www.riksbank.se/globalassets/media/rapporter/ekonomiska-kommentarer/svenska/2020/grona-obligationer--stora-i-sverige-och-med-potential-att-vaxa.pdf
https://www.riksbank.se/globalassets/media/rapporter/ekonomiska-kommentarer/svenska/2020/grona-obligationer--stora-i-sverige-och-med-potential-att-vaxa.pdf
https://www.riksbank.se/globalassets/media/rapporter/ekonomiska-kommentarer/svenska/2020/hur-paverkar-klimatforandringarna-den-langsiktiga-realrantan.pdf
https://www.riksbank.se/globalassets/media/rapporter/ekonomiska-kommentarer/svenska/2020/hur-paverkar-klimatforandringarna-den-langsiktiga-realrantan.pdf
https://www.riksbank.se/globalassets/media/rapporter/ekonomiska-kommentarer/svenska/2020/havsnivahojning-till-foljd-av-global-uppvarmning-innebar-okade-risker-for-bostader.pdf
https://www.riksbank.se/globalassets/media/rapporter/ekonomiska-kommentarer/svenska/2020/havsnivahojning-till-foljd-av-global-uppvarmning-innebar-okade-risker-for-bostader.pdf
https://www.riksbank.se/globalassets/media/rapporter/ekonomiska-kommentarer/svenska/2018/ar-klimatforandringar-relevanta-for-en-centralbank.pdf
https://www.riksbank.se/globalassets/media/rapporter/pov/artiklar/svenska/2020/200513/2020_1_den-globala-uppvarmningen-ur-ett-ekonomiskt-perspektiv.pdf
https://www.riksbank.se/globalassets/media/rapporter/staff-memo/engelska/2022/fifty-shades-of-green-the-colour-of-swedish-equity-funds.pdf
https://www.riksbank.se/globalassets/media/rapporter/staff-memo/svenska/2021/banking-and-climate-related-risks-implications-for-financial-stability-in-sweden-staff-memo.pdf
https://www.riksbank.se/globalassets/media/rapporter/staff-memo/svenska/2021/banking-and-climate-related-risks-implications-for-financial-stability-in-sweden-staff-memo.pdf
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Olovsson, Conny (2019), “Qil prices in a general equilibrium model with precautionary
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demand for oil”. Review of Economic Dynamics, Vol. 32, pp. 1-17.

Gars, Johan och Conny Olovsson (2019), “Fuel for economic growth?”.Journal of Eco-
nomic Theory, Vol. 184.

Hassler, John, Per Krusell och Conny Olovsson (2018), “The Consequences of Uncer-
tainty: Climate Sensitivity and Economic Sensitivity to the Climate.” Annual Review of
Economics, Vol. 10, pp. 189-205.

Hassler, John, Per Krusell och Conny Olovsson (2010), “Oil Monopoly and the Cli-
mate”, American Economic Review: Papers and Proceedings, Vol. 100, No.2, May
2010. pp: 460-464
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Ordlista

Ordlista

BiR, Betalningar i Realtid: Clearingorganisationen Bankgirot tillhandahaller avveckl-
ingssystemet for realtidsbetalningar, Betalningar i Realtid (BiR). Idag avvecklas
Swishbetalningarna i systemet.

CBI/CBS, Climate Bonds Initiative/Climate Bonds Standard: : En standard for att cer-
tifiera obligationer som prioriterar projekt som inriktas mot klimatférandringar samt
att stodja investerare att fatta investeringsbeslut som verkar for klimatmalen.

CSRD, Corporate Sustainability Reporting Directive: Ett nytt direktivinom EU om fo-
retags hallbarhetsredovisning. Planeras trada i kraft 2024 med forsta rapportering
2025.

GBP, The Green Bond Principles: Ett regelverk for gréna obligationer med fyra cen-
trala grundpelare, 1. Emissionslikvidens anvandning 2. Transparent process for val av
projekt och utvardering, 3. Forvaltning av emissionslikvid 4. Rapportering.

GOTS, Global Organic Textile Standard: En internationellt framtagen och standardise-
rad miljémarkning for ekologisk textil. Markningen omfattar hela livscykeln fran ra-
vara till fardig textil. Krav stalls pa textilfibern och pa de kemikalier som anvands i be-
arbetningen men dven paketering, markning och distribution samt arbetsforhallanden
i fabrikerna.

IFRS, International Financial Reporting Standards: Global redovisningsstandard som
har utvecklats av International Accounting Standards Board (IASB), och som alla
borsnoterade bolag inom EU ar skyldiga att tillampa.

NGFS, Network on Greening the Financial System: Internationellt nitverk dar central-
banker och tillsynsmyndigheter samarbetar for att bidra till att utveckla analysen av
miljo- och klimatrelaterade risker i den finansiella sektorn.

NFRD, Non-Financial Reporting Directive: EU-direktiv om icke-finansiell rapporte-
ring.NFRD inforlivades i svensk ratt genom arsredovisningslagen (ARL 1995:1554).

PACTA, Paris Agreement Capital Transition Assessment: Verktyg utvecklat av tankes-
medjan 2 Degrees Initiative, stéttat av bland andra Europakommissionen och FN PRI,

som visar en portféljs exponering mot klimatrelevanta sektorer samt dess forenlighet
med klimatscenarier.

TCFD, Task Force on Climate-related Financial Disclosures: Skapades 2015 av Finan-
cial Stability Board i syfte att utveckla rekommendationer for frivillig och konsekvent
rapportering av klimatrelaterade finansiella risker och majligheter.

TFCR, Task Force on Climate-related Financial Risks: En hégnivagrupp som bildades
2020 for att leda Baselkommitténs arbete avseende klimatrelaterade finansiella risker
som kan hota det globala banksystemet.

TIPS, TARGET Instant Payment Settlement: Eurosystemets plattform for omedelbara
betalningar som Riksbanken kommer att anvdanda for att kunna erbjuda omedelbara
betalningar genom RIX-INST.
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