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En global klimatpolitik ar nodvandig for att minska den globala uppvarmningen
tillrackligt. Med en smart och kostnadseffektiv klimatpolitik skulle det inte vara
dyrt att begransa temperaturhojningen till 2 grader fram till ar 2100. Dar har
ekonomer viktiga kunskaper och verktyg for att utvardera vilka styrmedel som
kan forvantas vara effektiva for andamalet. Den mest kostnadseffektiva
atgarden ar en koldioxidskatt som &r likadan i alla lander. En ambitios klimat-
politik ar dessutom en billig forsakring mot framtida stora och osdkra kostnader,
men bara om den ar kostnadseffektiv. | annat fall riskerar en ambitios politik
att bli mycket dyr och i varsta fall dven verkningslds. Det viktigaste sattet att
minska uppvarmningen ar att minska anvandningen av kol. Atgarder som inte
bidrar till det kommer att vara ineffektiva.

1 Introduktion

I den har artikeln diskuterar jag hur ekonomisk teori kan anvandas for att forsta interaktionen
mellan méanniska och klimatet, varfor globala politiska atgarder ar nédvandiga samt vilka
politiska atgarder som kan vantas fungera och vilka som inte kan det. Viktiga resultat
formulerar jag i ett antal insikter.

En forsta fraga ar kanske vad ekonomer har att sdga om ett naturvetenskapligt problem
som den globala uppvarmningen. Det ar egentligen uppenbart ndr man betédnker att
de vaxthusgaser som ménniskor slapper ut ar ett resultat av ekonomisk aktivitet — av
konsumtion, produktion och investeringar — och paverkas av till exempel teknologisk
utveckling, ekonomisk tillvaxt, naturresurser och institutioner. Alla dessa saker ar exakt vad
ekonomer under mycket lang tid har studerat och férsokt att forsta.

Men ekonomer studerar ocksa hur ekonomiska styrmedel kan motverka sa kallade
marknadsmisslyckanden.! | Sternrapporten som kom 2007 korades just den globala
uppvarmningen till det storsta marknadsmisslyckandet i historien.? For att hantera klimat-
forandringarna ar det da nédvandigt att se till att hushall och foéretag far ekonomiska
incitament att fatta mindre klimatskadliga beslut respektive utveckla ny teknik som kan
ersatta behovet av fossila branslen.

Det rader ingen brist pa forslag om hur vi ska hantera den globala uppvarmningen i den
allmanna debatten. De handlar om allt fran att vi ska duscha snabbare, sluta resa eller sluta
skaffa barn till att vi ska investera i hallbara foretag och subventionera gron energi. Men hur
effektiva ar férslagen egentligen fér att minska den globala uppvarmningen? Aven har &r
ekonomisk analys vardefull for att utvardera vilka atgarder som ar bra och vilka som ar for
dyra, verkningsl6sa eller bade och.

De forslag jag diskuterar i denna artikel &r dels atgarder som skatter och kvantitets-
regleringar av koldioxidutslapp, dels subventioner till gron energi, hallbar finansiering och
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Tolkningarna i uppsatsen ar forfattarens egna och ska inte uppfattas som Riksbankens asikter eller standpunkter.

1 Ett marknadsmisslyckande foreligger nar fria marknader inte kan forvantas allokera resurserna pa ett effektivt satt.
2 Se Stern (2007), s. viii.
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grona obligationer. Slutsatserna och resonemangen baseras helt pa ekonomisk forskning.
Artikeln bygger ocksa vidare pa och fordjupar vissa resonemang som jag tidigare la fram i
Olovsson (2018).

2 Ekonomin och klimatet paverkar varandra

Innan jag borjar diskutera olika atgarder for att minska den globala uppvarmningen, sa ar det
nodvandigt att ge en kort beskrivning av hur klimatet interagerar med vara ekonomier. Jag
har dock hallit detta avsnitt kort, eftersom flera sddana aspekter ar komplexa och skulle var
och en kunna avhandlas i en egen uppsats.

2.1 Manniskans paverkan pa klimatet

Jordens temperatur varierar naturligt av manga skal som inte har med manniskan att gora.
Till exempel férandras jordens bana runt solen enligt ett cykliskt monster. Det férekommer
ocksa variationer i jordaxelns lutning (sa kallade Milankovic-cykler). Dessa och andra
fenomen paverkar jordens klimat helt utan manniskans inblandning.

Manniskan kan dock ocksa paverka klimatet, bland annat genom att slappa ut vaxt-
husgaser. Koldioxid ar den dominerande vaxthusgasen fran manniskan, och star for drygt
75 procent av de totala utsldppen.® Koldioxid slapps framst ut som en biprodukt vid for-
branning av de fossila branslena kol, olja och naturgas.

Sa fungerar vixthuseffekten

| 6ver 100 ar har vi vetat att mangden koldioxid i atmosfaren paverkar jordens energibudget,
det vill sdga skillnaden mellan inkommande energi — i form av solstralning — och utgdende
energi — bland annat i form av varmestralning. Detta sker eftersom koldioxiden inte paverkar
den inkommande solstralningen utan denna gar rakt igenom koldioxiden samtidigt som

att koldioxiden gor det svarare for varme att strala tillbaka ut i rymden. Om systemet

initialt ar i balans sa leder en 6kning av mangden koldioxid i atmosfaren till ett 6verskott i
energibudgeten, och att temperaturen maste stiga till dess att balans aterigen uppstar. Detta
kallas for vixthuseffekten.

Det kallas sa for att det fungerar precis som ett vaxthus dar solens stralar gar rakt igenom
vaxthusets glas som samtidigt haller varmen kvar inne. Darmed varms vaxthuset upp.
Vaxthuseffekten ar inte bara av ondo. Utan vaxthusgaser i atmosfaren skulle jorden vara tackt
av is med en genomesnittlig temperatur runt —20 grader istéllet for de cirka 15 grader som vi
har i dag.

Kol cirkulerar bland annat i form av koldioxid i ett standigt flode mellan mark, luft och
hav i en process som kallas kolcykeln. Det som gor koldioxiden sarskilt problematisk ar att
den stannar i atmosfaren betydligt Iangre dn andra vaxthusgaser. Cirka 20-25 procent av all
koldioxid som slapps ut stannar i atmosfaren under mycket lang tid — upp till mer an tusen
ar. Cirka 50 procent forsvinner pa nagra decennier. Resten tar nagra hundra ar pa sig att
cirkulera vidare ner till djuphaven, dar den bidrar till forsurning. Det innebar att den koldioxid
som slapps ut i dag kommer att bidra till den globala uppvarmningen under mycket lang
tid. Som jamforelse stannar metan i atmosfaren i cirka ett decennium, dven om den ar en
starkare vaxthusgas medan den ar kvar dar.

Att koldioxid i atmosfaren bidrar till att den globala temperaturen hojs pavisades forst
av den svenska kemisten och fysikern Svante Arrhenius ar 1896. Den direkta effekten ar
inte kontroversiell, och gar att replikera i enkla laboratorieexperiment. Vad den totala
effekten blir nar koldioxidhalten i atmosfaren forandras ar daremot betydligt mer osdkert.
Det beror pa ett stort antal aterkopplingsmekanismer (”feedback effects”) som till exempel

3 Vattenanga ar dock 6verlagset den viktigaste orsaken till vaxthuseffekten, men vattenangan kommer inte direkt fran mansklig
aktivitet.
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hur vattenanga, molnbildning och jordens ytreflektion kommer att paverkas nar jorden
varms upp. Dessa aterkopplingsmekanismer kan antingen forstarka (positiva mekanismer)
eller minska (negativa mekanismer) den direkta effekten. Det mesta tyder i dag pa att
aterkopplingsmekanismerna kommer att forstarka den direkta effekten och bidra till mer
uppvarmning (IPCC 2013).

Oklart hur stor jordens klimatkanslighet ar
Pa grund av osdkerheten kring hur stor den totala effekten blir nar koldioxidhalten i
atmosfaren férandras sa anger FN:s klimatpanel IPCC (”Intergovernmental Panel on Climate
Change”) ett intervall for den sa kallade klimatkdnsligheten, vilken anger hur mycket den
globala medeltemperaturen hdéjs vid en férdubbling av koldioxidhalten i atmosfaren. Fran
internationella forskningsresultat drar IPCC slutsatsen att klimatkansligheten ligger mellan
1,5 och 4,5 grader. Det ar ett tamligen brett intervall. | klartext betyder det ocksa att det &r
mycket osakert hur allvarligt problemet med den globala uppvarmningen faktiskt ar.
Faktum ar att om klimatkansligheten skulle visa sig ligga i den nedre delen av intervallet
som IPCC anger, sa skulle den globala uppvarmningen inte vara ett speciellt stort problem.
Vi har hittills 6kat koldioxidhalten i atmosfaren med knappt 50 procent och skulle da alltsa
kunna 6ka den lika mycket till och &nda klara malet pa 1,5 grader. Om klimatkansligheten
daremot visar sig ligga i mitten eller rent av i den 6vre delen av intervallet sa star vi infor
potentiellt mycket stora utmaningar. Osdkerheten kring klimatkansligheten har inte
heller minskat 6ver tid. Ungefar lika manga av de studier som publiceras i dag finner att
klimatkansligheten ligger i det nedre intervallet som att den ligger i det 6vre intervallet.*
Faktum ar att IPCC pa senare tid till och med har vidgat intervallet.®

Storre koldioxidutsldpp och hogre temperatur det senaste seklet

Under den industriella revolutionen pa 1800-talet borjade fossila brénslen anvandas i storre
skala. Sedan dess har mangden koldioxid i atmosfaren 6kat med knappt 50 procent. Det
innebar att vi i dag har en koldioxidhalt som ar helt utan motsvarighet under de senaste
800 000 aren, vilket illustreras i Diagram 1.

Diagram 1. Mingden koldioxid i atmosfiren de senaste 800 000 aren
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Kallor: NOAA Climate.gov och CO2.earth

4 Se, till exempel, “Explainer: How scientists estimate ‘climate sensitivity’”, https://www.carbonbrief.org/explainer-how-
scientists-estimate-climate-sensitivity.

5 IPCC (2007) anger att klimatkansligheten &r "‘likely’ to lie in the range 2-4.5°C, and is ‘very likely’ to be above 1.5°C”. IPCC
(2013) skriver istallet att klimatkansligheten ”is likely in the range 1.5°C to 4.5°C (high confidence), extremely unlikely less than
1°C (high confidence), and very unlikely greater than 6°C”".


https://www.carbonbrief.org/explainer-how-scientists-estimate-climate-sensitivity
https://www.carbonbrief.org/explainer-how-scientists-estimate-climate-sensitivity
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Aven om ett fatal Iinder star for en relativt stor andel av utsldppen sa ar deras andel av de
totala utslappen dnda begransad. Som framgar av Tabell 1 svarar till exempel USA, Kina

och EU tillsammans endast for cirka 50 procent av varldens utslapp. Resten av alla varldens
lander star typiskt sett for mindre an en halv procent var av de totala utslappen. Sverige star
till exempel endast for blygsamma 0,15 procent. Det betyder att det inte kommer ga att |6sa
den globala uppvarmningen om inte alla lander — inklusive utvecklingslander — minskar sina
utslapp pa ett betydande sétt.

Tabell 1. Vaxthusgasutslapp for olika regioner

Land Andel av virldsutslapp (2012)
Kina 26,72
USA 13,52
EU28 9,86
Indien 6,99
Ryssland 5,04
Afrika 3,84
Argentina+Brasilien+Chile+Uruguay 3,51
Sverige 0,15

Kalla: EDGAR (Emission Database for Global Athmospheric Research), Europeiska Kommissionen

Koldioxidhalten i atmosfaren har alltsa 6kat det senaste seklet. Samtidigt har den globala
temperaturen enligt forskare fran NASA 6kat med ca 1 grad sedan 1880.° Klimatforskare
fran bland annat IPCC har forsokt att vaga in alla orsaker till den temperaturutvecklingen.
De har foérsokt att identifiera och vaga in den antropogena effekten som kommer fran
manniskan saval som alla andra effekter, som variationer i solstralning, jordens rorelser eller
vulkanutbrott. En av slutsatserna i den femte IPCC-rapporten &r att manniskan har paverkat
klimatet. Sa hér skriver IPCC (2013) i rapporten, s. 17:

It is extremely likely that more than half of the observed increase in
global average surface temperature from 1951 to 2010 was caused by
the anthropogenic increase in greenhouse gas concentrations and other
anthropogenic forcings together.

2.2 Klimatets paverkan pa ekonomin

Vi vet med sakerhet att forandringar i klimatet har paverkat méanniskan och vara ekonomier
genom historien och att de kommer att géra sa dven framdver. Men att berdkna de totala
kostnaderna av olika temperaturhdjningar ar en komplicerad uppgift. Nagra av de mest
uppenbara kostnaderna av den globala uppvarmningen illustreras i Figur 1.

Skador fran extremvader

Klimatférandringarna forvantas leda till att extremvader kommer att bli allt vanligare, med till
exempel fler och mer intensiva stormar, skogsbrander, havsnivahdjningar och éversvamningar.
De forstor egendom och kapital, dodar och skadar manniskor och kan aven leda till politisk
oro och ekonomiska kriser.

6 https://earthobservatory.nasa.gov/world-of-change/global-temperatures
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Figur 1. Effekter av den globala temperaturen pa vara ekonomier.
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Kalla: IPCC (2013)

Vattenbrist

En annan effekt nar temperaturen hojs ar att det blir svar brist pa vatten i manga regioner.
Har forvantas utvecklingslander drabbas hardast da dessa lander tenderar att redan vara
varma och starkt beroende av jordbruk. Utvecklingslanderna har ocksa sannolikt svarare
att anpassa sig till klimatférandringarna pa grund av sdmre fungerande institutioner,
infrastruktur och lagre teknologisk utveckling. Vattenbrist ar dock inte bara nagot som
drabbar fattiga lander. Pa senare ar har bland annat bade sédra Australien och vastra USA
drabbats av svar torka.

Okad migration

Den globala vattennivan berdknas stiga med 0,26—0,77 meter fram till ar 2100 om
temperaturen héjs med 1,5 grader. Det kan potentiellt medféra att miljontals manniskor
maste flytta.’

Forstérda ekosystem

En hogre temperatur kan ocksa ha en omfattande paverkan pa ekosystemen. Redan vid

en temperaturhojning pa 1,5 grader férvantas 70-90 procent av alla varldens korallrev
forsvinna. Vissa sadana effekter kan vara mycket langsiktiga eller till och med oaterkalleliga.
Alla dessa problem blir varre ju mer temperaturen stiger men vi marker redan nu av mer
extremvader och negativa effekter pa ekosystem (IPCC 2018).

Forandringar kan bli svara eller omajliga att atgirda

Det finns en risk att vissa av dessa férandringar blir irreversibla. IPCC (2013) papekar dock
att det inte finns nagra bevis for globala "tipping points” eller sa kallade troskeleffekter som
skulle medfora att temperaturhéjningarna skulle borja skena ivag okontrollerat. Daremot
finns det belagg for troskeleffekter for vissa specifika aspekter av klimatet, sa som till
exempel havscirkulationen och istackena. Dessa fenomen verkar dock pa tidshorisonter av
flera hundra till tusen ar.

7 Havsnivahojningen forvantas bli ytterligare 0,1 meter om temperaturékningen istéllet nar 2 grader.
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Det ar relativt enkelt att lista ett stort antal potentiella féljder av en hogre temperatur.
Men for att bedéma hur allvarliga konsekvenserna kommer att bli och for att kunna diskutera
konkret hur ekonomiska styrmedel ska utformas maste man ocksa satta priser pa alla effekter
i figuren (samt alla tdnkbara effekter som jag inte har listat). Detta ar en komplicerad uppgift
som bland annat kraver att man tar stdllning till hur framtida generationer ska varderas mot
de som lever i dag samt vad det ar vart att radda ett manniskoliv. Utan att ta stallning till
sadant har man inga siffror att jamféra med kostnaderna for olika atgarder. Det skulle da till
exempel inte vara maijligt att berdkna hur hog en skatt pa koldioxidutsldpp ska vara.

Att berdkna de totala kostnaderna av olika temperaturdkningar ar darfér en komplicerad
uppgift som praglas av stor osakerhet. IPCC rapporterar att det ar rimligt att rakna med
forluster pa 1 till 5 procent av global BNP vid en 6kning av den globala medeltemperaturen
pa 4 grader (IPCC 2007). Nordhaus och Moffat (2017) finner i sin studie att den berdknade
kostnaden &r 2,04 procent av global BNP vid en temperaturékning pa 3 grader Celsius och
8,06 procent vid 6 grader.® Estimaten fran bada dessa studier praglas dock av betydande
osakerhet. Som en jamférelse sa foll amerikansk BNP med drygt 4 procent under finanskrisen
2008-09.

Det ar dock viktigt att forsta att kostnaderna pa lokal niva kan vara férodande. Nar till
exempel stormen Katrina slog till mot de amerikanska delstaterna Florida och Louisiana 2005
orsakade den kostnader runt 125 miljarder dollar och mer dn 1800 doda. Sett som andel av
USA:s BNP sa motsvarade kostnaden dock bara runt 1 procent.

3 Globala politiska atgarder ar noédvandiga

Vilka I6sningar finns det da pa problemet med den globala uppvarmningen? Behover vi
reglera eller rent av forbjuda koldioxidutslapp? Den sjalvklara utgangspunkten nar ekonomer
funderar pa om en marknad behdver regleras ar det férsta vdlférdsteoremet, vilket
diskuteras i stycket nedan.

3.1 Den globala uppvarmningen ar ett marknadsmisslyckande
Det forsta valfardsteoremet sager mycket forenklat att om dganderatter ar valdefinierade och
respekteras, om det finns en marknad for varje vara och hushall och foretag far gora fria val
pa marknader med perfekt konkurrens, kommer utfallen pa marknaderna att vara effektiva.
Det betyder att det inte finns nagot utrymme for skatter och subventioner att férbattra
utfallet ur effektivitetssynvinkel. Faktum &r att politiska atgarder kommer da endast leda till
ett mindre effektivt utfall.® Nar marknaderna fungerar ar det darfér mest effektivt att lata
marknaderna allokera resurserna.

Vilfardsteoremet vilar dock pa ett antal antaganden och nar det kommer till den globala
uppvarmningen sa ar det tydligt att atminstone ett av dessa inte uppfyllt: det saknas
namligen en marknad dar vaxthusgasutslapp prissatts. Eftersom ingen dger klimatet eller
atmosfaren finns det heller ingen som kan ta betalt for utslappen. Det ar gratis att sldppa
ut koldioxid trots att det genererar kostnader for hushall och foretag varlden 6ver.'° Dartill
spelar det ingen roll var pa jorden koldioxiden slapps ut. En enhet koldioxid har samma
effekt pa den globala temperaturen oberoende av om den slapps ut i Indien, Kina, USA eller
Sverige. Detta beror pa att koldioxiden blandas ut snabbt i atmosfaren.

8 Se ocksa Dell m.fl. (2012) och Colacito m.fl. (2018). Den férsta av dessa studier finner att en 6kning av temperaturen med

1 grad Celsius reducerar tillvaxten i fattiga lander med 1,3 procentenheter. | rika lander finner forfattarna ingen effekt pa till-
vaxten. Den senare studien finner istéllet finner att den prognosticerade 6kningen av temperaturen ocksa kan komma att rejélt
minska tillvaxten i USA 6ver the kommande seklet.

9 Déaremot kan det finnas skal att anvanda politik for att andra férdelningen av resurser i ekonomin.

10 Med andra ord, vi betalar for den bensin vi kdper men inte for de skador som uppkommer av den koldioxid som frigors nar vi
sedan kor vara bilar.

11
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Koldioxidutslapp ar ett exempel pa vad ekonomer kallar for en externalitet. En
externalitet innebar just att en person eller ett foretag paverkar andra utan att betala ut
nagon kompensation. Externaliteter kan vara positiva eller negativa men de utgér alltid
ett marknadsmisslyckande.!* Marknadsmisslyckandet betyder i sin tur att det forsta
valfardsteoremet inte haller. | stéllet blir slutsatsen den motsatta: Marknaden kan inte
allokera resurserna pa ett effektivt satt, utan politiska atgarder ar nédvandiga for att korrigera
marknadsmisslyckandet och allokera resurserna. Utan politiska atgarder kommer utslappen
att bli alltfér héga eftersom det helt enkelt ar for billigt att slappa ut vaxthusgaser.

Vi kan sammanfatta resonemanget ovan i var forsta insikt.

Insikt 1: Globala politiska Gtgdrder som Gkar priset pa utslépp av vixthusgaser dGr
néadvéndiga fér att pa allvar kunna minska den globala uppvédrmningen.

Insikt 1 har egentligen tva budskap:

1) Det behovs politiska atgarder for att oka priset pa koldioxidutslapp.
2) Dessa atgarder maste vara globala.

Att hoja priset pa utslappen fungerar eftersom det ger hushall och féretag incitament att
képa mindre klimatskadliga produkter och utveckla ny teknik som kan bidra till att minska
utsléappen.?

Inneborden av insikten dr ocksa att det inte ar realistiskt att forlita sig pa frivilliga atgarder
och ansvarsfullt beteende nar det kommer till klimatférandringar. Det hade eventuellt kunnat
fungera om endast ett fatal aktorer var inblandade, men knappast pa en global arena som
involverar miljontals féretag och miljarder méanniskor. Det &r just storleken pa problemet som
fick Nicholas Stern att kalla klimatférandringarna for det stérsta marknadsmisslyckandet i
historien (se fotnot 2).

Det kommer darmed sannolikt inte vara tillrackligt att vadja till folk att gora det som
ar ratt, andra sina beteenden och konsumera mindre. Det kommer heller inte fungera att
moralisera och skuldbeldgga manniskor. Det finns helt enkelt for manga som kan vélja att inte
andra sitt beteende.

Det r alltsa helt avgorande att priset pa koldioxidutslapp hojs globalt. Problemet kan inte
I6sas pa individniva eller ens pa nationell niva, utan den globala uppvarmningen ar ett globalt
problem som kraver globala I6sningar. Det foljer direkt av att det inte ar ett enskilt land som
star for utslappen. Det kan lata trivialt, men verkar samtidigt ibland glommas bort i den
allmanna debatten.

| dag saknas dnnu helt en sadan global klimatpolitik. | Parisavtalet som 196 lander skrev
under 2016 slas visserligen fast att ett langsiktigt mal &r att se till att den globala temperatur-
hoéjningen stabiliserar sig val under 2 grader. Men avtalet bygger helt pa att Ianderna frivilligt
vidtar atgarder for att minska sina utslapp. Ingenting tvingar dem att satta specifika mal.
Aven om Parisavtalet p3 vissa satt kan ses som en diplomatisk succé, s& kan man utifran
ekonomisk teori och Insikt 1 inte forvanta sig att det ska minska den globala uppvarmningen
tillrackligt. Det ar fortfarande alldeles for billigt och frestande att fortsatta slappa ut koldioxid.

Den prognosen stammer ocksa med vad som hittills har observerats. De flesta
ldnder med stora utslapp har i princip inte gjort nagra anstrangningar alls. Faktum &r att
koldioxidutslappen slog nytt rekord och blev de hégsta nagonsin ar 2018.

11 Marknadsmisslyckandet medfor enkelt uttryckt att resurserna kan fordelas om pa ett satt som skulle 6ka valfarden for minst
en person utan att valfarden skulle minska for andra.

12 Insikt 1 implicerar inte att dtgarderna maste komma fran prisregleringar eller fran skatter. En kvantitetsreglering kommer till
exempel att minska utbudet och darmed 6ka priset.
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3.2 Atgarderna maste vara kostnadseffektiva

Ett satt att fa ner utslappen skulle vara att helt enkelt genast forbjuda fossila branslen. Det
skulle dock vara alldeles for kostsamt, eftersom det i det ndrmaste helt skulle stinga ner vara
ekonomier. Det skulle orsaka en katastrofal global recession, och skulle med andra ord kosta
betydligt mer an det skulle smaka. Samtidigt vet vi att helt fria utsldpp leder till for mycket
koldioxid i atmosfaren. Det handlar darfor om att hitta en “lagom” mangd utslapp.

Alla férslag som pastas leda till minskad global uppvarmning behover alltsa inte vara bra.
Vissa kan vara alldeles fér dyra. Vissa kan dessutom vara verkningsl6sa, och vissa kanske
bygger pa orealistiska antaganden. For att kunna skilja mellan bra och mindre bra atgarder
behovs metoder och modeller for att utvardera hur effektiva olika atgarder ar, men ocksa for
att uppskatta hur stora kostnaderna blir om vi inte vidtar nagra atgarder alls. Det kallas en
kostnads—intdktsanalys. | en sadan stélls alla framtida kostnader av att slappa ut en enhet
koldioxid mot de intdkter som utslappen genererar. Intakterna kommer fran den produktion
och konsumtion som det fossila branslet anvands till. Kostnaderna ar de klimatrelaterade
skador som vi diskuterade ovan.

Att gbra en kostnads—intaktsanalys av den globala uppvarmningen ar en komplicerad
uppgift. Den kraver att man forstar hur bade kolcykeln och klimatet fungerar, men dven vara
ekonomier. Vi behover ocksa kunna gora prognoser for 50 till 100 ar framat vilket kraver bade
noggrannhet och 6dmjukhet. For att kunna gora den typen av analyser utarbetade William
Nordhaus i borjan av 1990-talet ett ramverk av modeller som kallas integrerade bedémnings-
modeller (“Integrated Assessment Models”). Dessa modeller bestar av tre sammanhéngande
undermodeller: en ekonomi, en kolcykel samt en representation av klimatet. | dag finns det
manga sadana modeller men de allra flesta bygger pa Nordhaus arbete som har blivit
standard for att analysera olika scenarier for den globala uppvarmningen. Ar 2018 fick
Nordhaus ekonomipriset till Alfred Nobels minne for sitt arbete inom detta omrade.

Podngen med kostnads—intaktsanalyser ar att forsta vilka atgarder som béast kan bromsa
temperaturhdjningen till minsta majliga kostnad. Kostnadseffektivitet ar ett viktigt mal i sig
sjalvt. Precis som vi inte ska sl6sa med resurser ska vi heller inte vidta on6digt dyra atgarder
for att minska uppvarmningen. Mindre kostsamma atgarder frigor medel som istéllet kan
anvadndas for andra viktiga andamal som att till exempel minska fattigdom och vattenbrist
eller minska utbredningen av olika sjukdomar.

Men det &r sannolikt annu viktigare att atgarderna ar kostnadseffektiva om lander
med ambitiésa klimatmal, som Sverige, ska kunna 6vertyga lander som Indien och Kina
att minska sina utslapp. Da kommer det vara avgorande att atgarderna inte ar alltfor dyra.
Som vi kommer att se senare skulle det inte vara speciellt dyrt att begransa den globala
uppvarmningen till 2 grader, men bara om vi faktiskt anvander kostnadseffektiva atgarder. |
annat fall kommer det att bli betydligt dyrare.

3.3 Skatter och kvantitetsregleringar

De tva mest uppenbara politiska atgarderna for att minska den globala uppvarmningen ar att
antingen inféra en koldioxidskatt eller en sa kallad kvantitetsreglering for utslappen dar en
grans satts for hur stor kvantitet som far slappas ut.

Koldioxidskatt

Som jag ndmnde ovan ar koldioxidutslapp en negativ externalitet, och den engelska
ekonomen Arthur Pigou visade redan for 100 ar sedan att en korrekt satt skatt — en sa kallad
Pigou-skatt — I6ser problemet med externaliteter (Pigou 1920). Néar det galler den globala
uppvarmningen ska skatten per utslappt enhet koldioxid sattas sa att den ar lika stor som den
klimatkostnad som enheten genererar. Priset pa fossilbransle inklusive koldioxidskatt bestar
da av priset som producenterna tar ut plus den klimatkostnad som brénslet genererar. Pa sa
satt sa speglas klimatkostnaderna i priset.

13



14 DEN GLOBALA UPPVARMNINGEN UR ETT EKONOMISKT PERSPEKTIV

Fordelarna med en koldioxidskatt ar flera, men dess framsta styrka ligger i enkelheten:
Det &r en marknadsbaserad |6sning som gor att folk inte behover fundera pa hur deras
beteende exakt paverkar klimatet. Den effekten ar da redan inkorporerad i priset vilket
automatiskt ger folk ratt incitament. Det ar en stor fordel eftersom det &r mycket svart for
enskilda personer att utvardera sin egen klimatpaverkan. En annan férdel ar av mer teknisk
natur. Effektivitet krdver namligen att det kostar lika mycket att minska utslappen 6verallt.*?
En global skatt uppnar detta direkt, till skillnad fran till exempel Parisavtalet dar alla ldnder
sjalva valjer hur mycket de ska minska sina utslapp.

En vanlig missuppfattning om koldioxidskatter ar att de skulle beh&va innebara stora
omfordelningar av skatteintdkter mellan lander. Det ar inte alls ndédvandigt. Alla lander kan
sdtta samma skatt och sedan anvanda intakterna till vad de vill — de behéver inte omférdelas
internationellt om sa inte 6nskas. Allt som behdvs ar att det finns en dverenskommelse om
att varje land implementerar en koldioxidskatt.

En annan viktig sak att poangtera ar att en skatt pa koldioxid ar fundamentalt annorlunda
an de flesta andra skatter. En skatt pa till exempel arbetsinkomst snedvrider ju incitamentet
att arbeta vilket normalt skulle leda till en valfardsforlust. En skatt pa koldioxid daremot
korrigerar incitamentet att slappa ut koldioxid vilket leder till en valfardsvinst.**

Kvantitetsreglering

Den andra uppenbara atgarden for att minska den globala uppvarmningen ar att inféra

en kvantitetsreglering, som begransar hur stor mangd koldioxid som far slappas ut. Ett
sadant system &r i dag standard for att minska den globala uppvarmningen och anvandes
till exempel i Kyotoprotokollet och EU:s Emissions Trading System (ETS). Det fungerar sa

att de totala utslappen begrdnsas genom att utslappsratter delas eller auktioneras ut till
foretag och andra aktorer. De som &ger rattigheterna kan sedan sélja dem till andra aktorer.
Podngen med att handla med utslappsratter pa det har sattet ar att vissa foretag kan minska
sina utsldpp till Iagre kostnader dn andra. Om det ar valdigt dyrt for ett foretag att minska
sina utsldpp ar det samhéllsekonomiskt mer effektivt att foretaget kdper utslappsratter fran
foretag som kan minska sina utslapp till ldgre kostnader.

Bada sdtten har for- och nackdelar

Skatter och kvantitetsregleringar kan teoretiskt sett vara helt likvardiga, men i praktiken
finns det nagra viktiga skillnader. En ar att de ar forknippade med olika typer av osakerhet
(Weitzman 1974). Med en koldioxidskatt vet utsldpparna vad priset ar, men lagstiftaren
vet inte sdkert hur stora utsldppen faktiskt kommer att bli. Med en kvantitetsreglering vet
lagstiftaren exakt hur stora utslappen kommer bli men priset pa dem blir istallet osakert.

En annan potentiellt viktig skillnad har att géra med skatteintakter. En koldioxidskatt
genererar, precis som alla skatter, storre kostnader for den privata sektorn och storre
intakter for staten. Utslappstak och handel ar mer komplicerat. Om staten auktionerar ut
utslappsratter och samlar in intakterna fungerar det visserligen som en skatt. Det ar dock
vanligt att staten istéllet delar ut utslappsratter, och da uteblir skatteintdkterna. En annan
skillnad, som visas i Golosov m.fl. (2014), ar att en koldioxidskatt kraver betydligt mindre
information att implementera an en kvantitetsreglering.

| dag 4r manga ekonomer 6verens om att en global koldioxidskatt skulle vara det mest
direkta och verkningsfulla sattet att minska den globala uppvarmningen. | januari 2019 slog
ett 40-tal vdalrenommerade ekonomer — 6ver halften hade tilldelats ekonomipriset till Alfred
Nobels minne —i ett upprop fast att en koldioxidskatt skulle vara det mest kostnadseffektiva

13 Skatten ska vara samma Overallt eftersom klimatskadorna ar oberoende av var skatten slapps ut.
14 Det foljer direkt av diskussionen om forsta valfardsteoremet ovan. Arbetsutbudet praglas inte uppenbart av ett marknads-
misslyckande, och en skatt kommer da att leda till en valfardsforlust.
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sattet att fa ner utslappen tillrackligt fort.® Fler ekonomer har sedan dess skrivit under
uppropet. | skrivande stund ar det 6ver 3 500 ekonomer.

Trots den akademiska enigheten finns det flera problem med en koldioxidskatt. Det finns
till exempel en traditionellt stark motvilja mot skatter i USA vilket gor det svart att se en skatt
fa politiskt stod dar.

For bade skatter och kvantitetsregleringar finns ett inneboende sa kallat fripassagerar-
problem: Om alla lander implementerar en koldioxidskatt eller kvantitetsreglering, men
ett enskilt land inte gor det kan det landet sdnka sina produktionskostnader relativt alla
andra samtidigt som kostnaden som de extra utslappen som landet genererar delas upp
pa alla lander i hela varlden. Problemet ar att alla ldnder har samma incitament att avvika
fran skatten och kvantitetsregleringen. Det kan darfor vara nddvandigt att Ianderna bevakar
varandras utslapp och dven bestraffar de lander som avviker.

3.4 Kol ar ett storre problem an olja

Innan vi sdger nagot om hur man kan utforma en effektiv politik for att minska den globala
uppvarmningen sa ar det nodvandigt att diskutera nagra viktiga skillnader mellan de fossila
branslena. For trots att kol, olja och naturgas alla bildar koldioxid nar de férbranns sa finns

det dnda viktiga skillnader mellan dem.

Konventionell olja ar ett mycket effektivt bransle och mycket billigt att ta upp. Men
det finns tamligen sma mangder kvar. Da talar jag alltsd om konventionell olja och inte om
oljesand eller olja som framstalls genom hydraulisk sprackning (”fracking”). Oljan saljs
dessutom pa en varldsmarknad och det finns en infrastruktur for att skeppa oljan vart som
helst i varlden.

Situationen ser helt annorlunda ut for kol. Kol finns enligt radande estimat i mycket stora
mangder utspritt ver i princip hela jorden.?” Kolet &r ocksa betydligt dyrare att producera
per enhet energi som det levererar. Pa grund av stora transportkostnader handlas heller inte
kolet mellan lander i ndgon storre utstrackning.

Dessa skillnader ar viktiga. Den mycket ldga marginalkostnaden av att framstalla
konventionell olja i kombination med den internationella handeln gor att en skatt pa olja
kommer att vara i det ndrmaste verkningslos. Det finns tva skal till det.

Det forsta ar sa kallat kolldckage (“carbon leakage”). Om vissa lander véljer att inte
kopa olja av till exempel klimatskal, kan saljarna sdnka priset utan att det for den skull blir
oldnsamt. Sedan séljer de oljan billigare till lander som inte tar samma héansyn till den globala
uppvarmningen.

Det andra skilet &r att en skatt inte kommer att paverka utbudet av olja ndmnvirt. Aven
om alla lander gar samman och infér en skatt pa olja, kan de som ager oljan bara sanka
priset tills det blir lika I3gt efter skatt. Vinstmarginalen pa olja &r helt enkelt fér hog. En skatt
paverkar darfor mest vilket pris sdljarna kan ta ut, inte utbudet av olja.

Att en skatt pa olja i det ndrmaste forvédntas vara verkningslos kan verka nedslaende, men
den goda nyheten ar att en koldioxidskatt istallet kommer att vara betydligt mer effektiv for
att fa ner kolproduktionen. Till och med en relativt |ag skatt &r tillrackligt for att gora en stor
del av kolproduktionen olénsam. Som vi kommer se i nasta avsnitt sa ar det viktigaste for att
minska den globala uppvarmningen just att minska kolproduktionen.

15 Wall Street Journal, 16 januari 2019.

16 Sadan icke-konventionell olja har flera likheter med kol i den bemarkelsen att de ar betydligt dyrare att extrahera.

17 Se till exempel Rogner (1998) som visar att med teknologisk utveckling sa &r den totala stocken av fossilbrénsle 5000 Gigatons
oljeekvivalenter (GTOE). Det mesta av dessa resurser utgors av kol. Med en global arlig forbrukning runt 10 GTOE sa racker
foljaktligen denna stock i ca 500 ar.
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3.5 Hur mycket kostar det att begransa den globala
uppvarmningen?

Att begransa framtida kostnader av den globala uppvarmningen innebér att vi maste vidta

atgarder redan i dag. Det dyraste scenariot &r att helt ignorera den. Problemet ar att det

finns en inneboende konflikt mellan nuet och framtiden. Att vidta atgarder i dag kostar redan

i dag, men intdkterna — i form av mindre uppvarmning — kommer att vi att kunna se forst

i framtiden. Det innebér att dagens generationer maste gora uppoffringar for att framtida

generationer ska fa det battre.

Hassler m.fl. (2020) analyserar vilka temperaturékningar vi kommer att uppleva beroende
pa vilken politik vi implementerar, fraimst olika skatter. De underséker bland annat vad
temperaturen blir om vi inte alls beskattar vaxthusgaser, och om endast vissa regioner
gor det. Resultaten visar att utan politiska atgarder star vi infor en omfattande global
uppvarmning.'® Temperaturen stiger da redan under detta arhundrade med cirka 3 grader,
och okar sedan med 9 grader ar 2200.%° Detta illustreras av den réda linjen i Diagram 2. Utan
att saga exakt vilka kostnader ett sadant scenario skulle medféra ar det tamligen uppenbart
att de enligt alla rimliga berdkningar kommer att vara betydande.

Diagram 2. Scenarier for den globala temperaturen
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Kalla: Hassler m.fl. (2020)

En relativt Iag global skatt pa 0,20 kronor per kilo koldioxid, vilket motsvarar cirka 50 6re per
liter bensin, ar daremot ett effektivt satt att halla temperaturdkningen under 2 grader hela
detta arhundrade. Det illustreras av den bla linjen i diagrammet. Det ar dock helt avgérande
att skatten implementeras globalt. Om till exempel bara EU implementerar skatten star vi i
princip infér samma temperaturutveckling som om ingen beskattar koldioxid, vilket illustreras
av den streckade linjen i diagrammet.

Dessa resultat styrker det som jag diskuterade i Insikt 1 — att prishojningen maste vara
global. De visar ocksa att EU:s ETS-system (se avsnittet “Skatter och kvantitetsregleringar”
ovan) behover breddas och inkludera betydligt fler lander for att systemet ska ha en chans
att ha effekt.

Slutligen ar en global skatt i linje med den svenska pa cirka 1,15 kronor per kilo koldioxid,
vilket motsvarar runt 3 kronor per liter bensin, tillrdcklig for att halla temperaturen under
2 grader fram till ar 2200, vilket illustreras av den gréna linjen.

18 Klimatkansligheten ar satt till 3, det vill séga i mitten av det intervall som IPCC berdknat. Osakerheten kring klimatkansligheten
beaktas i nasta avsnitt.
19 Dessa temperaturer uttrycks relativt den temperatur som var fére den industriella revolutionen.
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Av slutsatserna fran dessa analyser kommer vi till Insikt 2.

Insikt 2: Att anvédnda en global skatt till att begrénsa den globala temperaturhéjningen
till 2 grader dr inte speciellt dyrt sa léinge skatten inférs pd global niva.

En relativt 13g skatt skulle vara tillricklig for &ndamalet. Aven om ménga i den offentliga
debatten emellanat havdar att en koldioxidskatt skulle vara helt forédande for landets
produktion och konkurrenskraft finns det inga empiriska eller teoretiska belagg for det.
Sverige har ju i nastan 30 ar haft en skatt som ar cirka sju ganger hogre dn den skatt som
skulle kunna begransa temperaturhdjningen till 2 grader under detta arhundrade. Sverige
har till och med haft battre tillvaxt an manga jamforbara lander sedan skatten infordes.
Dock kommer vi aterigen tillbaka till betydelsen av att skatten infors globalt, sa att inte
konkurrenskraften forsamras for nagot enskilt land.

Pa grund av att kol finns i sa stora mangder sa ar det just kolproduktionen som utgér det
stora hotet (se dven IPCC 2018). Det ar kolet som kommer driva upp temperaturokningen
till 9 grader om vi inte beskattar det. Analysen i Hassler m.fl. (2020) visar ocksa att det inte
spelar nagon roll om vi beskattar konventionell olja eller inte. Skatten har i princip ingen
effekt pa oljeutbudet.

Men dven om skatten ar verkningslos pa oljeanvandningen sa ar de samhalleliga
kostnaderna av att fortsatta gora slut pa oljan i samma takt sma. Anledningen &r att den
konventionella oljan ar sa pass billig att producera, finns i sa liten méangd och ar ett sa pass
effektivt drivmedel att det faktiskt ar effektivt att anvanda upp all olja — trots de negativa
effekterna pa klimatet.” Detsamma géller dock inte for icke-konventionell oljan som till
exempel oljeskiffer, oljesand och den olja som kommer fran sprackning. Den oljan ar
betydligt mer lik kol i den bemarkelsen att den &r betydligt dyrare att producera och finns i
mycket stora kvantiteter. Den bor darfor absolut inte forbrukas i samma takt.

Skillnaden mellan kol och olja &r sa pass viktig att den formuleras som en insikt.

Insikt 3: Det absolut viktigaste for att minska den globala uppvédrmningen dr att
begrénsa kolanvdndningen.

Detta ar intressant mot bakgrund av att den offentliga debatten till mycket stor del handlar
om att begransa oljeanvandningen. Vi ska till exempel sluta flyga och kora bil. Sveriges
nuvarande regering har som malsattning att Sverige ska bli ett fossilfritt land. Eftersom
Sverige inte anvander kol i ndmnvard utstrackning, handlar den politiken alltsa till stor del om
att Sverige ska sluta anvanda olja. Men oljans |dnsamhet och effektivitet i kombination med
mojligheterna att salja till andra innebar att en sddan politik endast kan férvantas leda till ett
fullstandigt kollackage dér oljan istallet saljs till andra lander.

En nationell klimatpolitik som pa allvar syftar till att minska den globala uppvarmningen
behover istallet fokusera pa vilka effekter politiken kan forvantas ha pa de globala utslappen.
Man behover ta stallning till om den faktiskt minskar de globala utslappen, eller om den bara
leder till att produktionen flyttar utomlands.

20 Hade utbudet av konventionell olja varit betydligt storre &r det troligt att den slutsatsen skulle d@ndras.
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3.6 Bor vi vidta atgarder aven om vi inte ar sakra pa att

klimatkostnaderna blir hoga?
Det faktum att det rader stor osdkerhet om bade klimatkansligheten och om de ekonomiska
kostnaderna av klimatférandringarna har foranlett klimatskeptiker att argumentera
for en mycket aterhallsam klimatpolitik, eftersom det helt enkelt kanske inte blir nagra
stora effekter. Det ar visserligen sant. Vi kan inte utesluta att kostnaderna av den globala
uppvarmningen faktiskt inte blir sa stora. Men samtidigt kan vi ju heller inte utesluta att de
blir mycket stora.

Klimatpolitiken maste utformas mot bakgrund av den har stora osakerheten.?! Det
innebar att vi redan i dag tvingas besluta oss for vad vi tror och sedan utforma politiken efter
det. Det betyder ocksa att politiken kan bli felaktigt utformad om det senare visar sig att till
exempel klimatkansligheten ar hogre eller lagre an vi tidigare raknat med.

Hassler m.fl. (2018) berdknar effekterna av tva olika politiska misstag. Det férsta misstaget
ar att i dag utforma politiken utifran en lag klimatkanslighet och laga kostnader som senare
visar sig vara hoga. Det andra misstaget dr det omvanda: att utga fran att klimatkanslighet
och kostnader ar hoga, men att bada dessa senare visar sig vara laga.

Resultaten syns i Diagram 3 dar det framgar av den roda linjen att det inte alls &r
kostsamt att 6verskatta klimatférandringarna om de senare skulle visa sig vara lindriga.
Skalet ar att en koldioxidskatt ar sa kostnadseffektiv att det inte ar speciellt dyrt att vara extra
ambitids. Att daremot agera i linje med klimatférnekarna riskerar att bli mycket kostsamt
ifall klimatkansligheten och kostnaderna senare visar sig vara hoga. Den bla linjen visar att
kostnaderna av att underskatta klimatférandringarna ar potentiellt valdigt stora. Efter ar
2150 &r konsumtionen mer dn 15 procent ldgre per ar an med en optimal politik. Som en
jamforelse foll varldens BNP med cirka 15 procent i den stora depressionen mellan ar 1929
och 1932.

Diagram 3. Forlust av BNP relativt en optimal politik
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Kalla: Hassler m.fl. (2018)

En ambitios klimatpolitik &r alltsa en billig forsdkring mot framtida stora men osdkra
kostnader. Detta galler dock bara om politiken ar kostnadseffektiv, annars kan det bli
betydligt dyrare. Slutsatsen fran analysen ar att det &r val motiverat med att férsakra sig
utifran devisen “hoppas pa det basta men férbereda sig pa det varsta”. Den innebar ocksa att
det inte ar vettigt att binda sig vid en politik som utgar fran sma skador och Iaga kostnader,
dven om ett sadant scenario skulle kunna bli verklighet.

21 Se Weitzman (2009) for en diskussion om potentiella problem med analyser av klimatpolitiken som kan uppsta mot bakgrund
av den stora osédkerhet som rader om klimatférandringarna.
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4 Alternativa politiska atgarder

Vilka alternativa atgarder kan vi da forlita oss pa ifall vi misslyckas med att inféra en global
koldioxidskatt eller en bred kvantitetsreglering? Forslagen &r manga. Nagra exempel
inkluderar subventioner till grona energikallor, hallbar finansiering och teknologiska |6sningar
som koldioxidinfangning (CCR, "carbon capture and reuse”).

For att alternativa atgarder ska lyckas sa maste de signifikant kunna minska de
globala koldioxidutslappen. For att gora det maste de kunna l6sa och hantera det
marknadsmisslyckande som innebar att det ar for billigt att slappa ut koldioxid, och som
ligger till grund for den globala uppvarmningen.

Subventioner till gron teknologi
Eftersom problemet med den globala uppvarmningen kommer fran kolproduktionen, sa ar
en tankbar strategi att subventionera utvecklingen av energikallor som sol, vind och vatten.
De bendamns som “grona” eftersom de inte 6kar mangden koldioxid i atmosfaren. Men
dven om teknologiska framsteg spiller 6ver mellan ldnder s kommer subventioner i ett
enskilt land inte ha stor effekt pa den globala kolproduktionen. Precis som med skatter ska
alternativa energikéllor helst subventionernas pa global niva for att ens i teorin kunna vara
effektiva.

Darfor slar jag fast en poang som i det narmaste ar trivial men som manga anda tenderar
att missa i Insikt 4.

Insikt 4: Grén energi ér endast anvéndbar fér att minska den globala uppvdrmningen
om den kraftigt minskar kolanvéndningen.

Det &r lika relevant nar det kommer till sa kallade hallbara investeringar och grona
obligationer, som vi ska prata mer om nedan.

Sa hur ska grona subventioner stoppa kolkraften? Idén &r att subventionerna ska sanka
priset pa gron energi. Sa langt ar allt val. Ett antagande ar dock att den prissankningen
sedan kommer att leda till en lagre efterfragan pa fossila energikallor. Men det ar langt ifran
sjalvklart. Det beror helt pa hur pass substituerbara gréna och fossila energikallor ar.

Om tva varor ar starkt substituerbara innebar det att kdparna ar lika néjda med den
ena varan som med den andra. Darfor tenderar de att endast képa en av de tva varorna,
namligen den billigaste. Om de tva varorna istéllet ar komplementéara sa kommer kdparna att
vilja képa bada.?

Om energikallorna ar tillrackligt substituerbara sa kan billigare gron energi da helt och
hallet sla ut de fossila branslena. Subventionerna leder da till en minskning av kolkraften
samtidigt som de I6ser marknadsmisslyckandet — eftersom de fossila branslena helt kommer
att sluta anvandas.

Ifall energikallorna daremot ar mer komplementéra kommer subventionerna inte
att fungera. Faktum &r att gréna subventioner da istallet till och med kan leda till att
anvandningen av fossila branslen 6kar, eftersom bade fossila och icke-fossila branslen
anvands.

Tyvarr ger de vetenskapliga studier som finns i dag inget stod for att det finns en hog
substituerbarhet mellan gréna och fossila energikallor. Tvartom sa verkar sambandet vara
mer komplementart, atminstone pa medellang sikt (se Stern 2012). Ett skal ar att fossila
branslen ar stabila energikallor som fungerar oavsett om solen lyser eller om det blaser. De
tenderar darfor att komplettera de grona energikéllorna som inte &r lika stabila. Foljaktligen

22 Exempel pa substituerbara varor &r hel- och halvlitrar med mjolk, och exempel pa komplementara varor ar till exempel smor
och brod.
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kan grona subventioner inte heller férvantas vara effektiva mot den globala uppvarmningen.
Detta verifieras ocksa av Hassler m.fl. (2020) som analyserar hur en snabbare teknologisk
utveckling av grona energikallor paverkar den globala uppvarmningen. De finner att
subventioner inte &r effektiva for att minska den globala uppvarmningen namnvért. Aven
om priset pa gron energi subventioneras sa att det faller 2 procent snabbare per ar dn utan
subventioner, har det ingen storre effekt pa den globala temperaturen. Precis som i fallet
utan en global skatt h6js temperaturen da upp till 9 grader ar 2200.

En viktig anledning till att 1agre pris pa gron energi inte har tillrdcklig effekt ar att det dven
sker teknologisk utveckling inom kolbrytningen. Den gréna energin blir darfor inte tillrackligt
mycket billigare for att kunna konkurrera ut kolproduktionen.

Om det daremot vore mgjligt att helt stoppa teknisk utveckling inom kolproduktionen
sa skulle priset pa kol stiga tillrackligt over tid for att kunna begransa den globala
uppvarmningen till 2 grader fram till ar 2200. Priset pa kol stiger da for att det 6ver tid blir
relativt dyrare att producera kol, och prish6jningen fungerar ungefar pa samma satt som en
koldioxidskatt. Det blir samma l6sning som tidigare: Det dr nodvandigt att hoja priset pa kol
fér att minska den globala uppviarmningen.?

Hallbar finansiering?

En annan atgard som ofta foresprakas i dag ar sa kallad hdllbar finansiering. |dén ar att
foretag, institutioner och privatpersoner sjdlva ska agera moraliskt genom att avsta fran
att investera i projekt som inte uppfyller vissa etiska kriterier. Specifika kriterier har satts
upp for det, sa kallade ESG-kriterier dar E star for “environmental”, S for “social” och G for
"governance”. Foretag kan investera enligt ESG-kriterierna for att signalera att de ar etiska
och att deras produkter bidrar till en hallbar utveckling.

ESG-kategorierna ar mycket breda och allomfattande. E:et inkluderar stora, breda
underkategorier som klimatférandringarna, vaxthusgaser, miljdaspekter, utsldapp, indikatorer
relaterade till land- och vattenanvandning, atervinning, avfall och ytterligare cirka 50 faktorer.
S:et inkluderar lika stora och manga punkter om bland annat manskliga rattigheter och fragor
relaterade till genus och mangfald. G:et ar slutligen minst lika brett, och handlar exempelvis
om hur foretag behandlar sina anstallda.

ESG-investeringarna har kat kraftigt de senaste 20 aren. Ar 2018 gick hela 12 biljoner,
det vill sdga 12 tusen miljarder dollar till sa kallade hallbara och ansvarsfulla investeringar
bara i USA.?* Eftersom ESG-kriterierna inkluderar valdigt manga olika aspekter har det ocksa
utvecklats ratinginstitut och olika metoder for att ranka hur val olika foretag lever upp till
dem.

Det ar sa klart positivt att foretag stravar efter att agera moraliskt och etiskt, men
eftersom E:et inkluderar manga klimataspekter kan man ocksa fraga i vilken utstrackning som
ESG-investeringar kan hjalpa till och begransa den globala uppvarmningen. Det finns framfor
allt tre stora problem som gor att det finns goda skal att vara skeptiskt.

Det forsta problemet slogs fast redan i Insikt 4: Grona investeringar ar endast effektiva
mot den globala uppvarmningen om de kan stoppa kolkraften. Det finns varken empiriskt
eller teoretiskt stod for att sa kommer att vara fallet.

Det andra problemet ar att hallbar finansiering inte |6ser marknadsmisslyckandet som
ligger till grund for den globala uppvarmningen. Inget talar for att tillrackligt manga frivilligt
ska avsta fran att investera i potentiellt mycket [6nsamma projekt som inte ar bra for
klimatet. Aven om nagra foretag avstar fran en viss typ av investeringar sa betyder ju inte
det att dessa investeringar inte kommer att bli av. Det finns sannolikt fortfarande tillrackligt
manga eller stora aktorer pa de finansiella marknaderna som varderar projekt ur strikt

23 Dessa slutsatser skulle kunna dndras om den framtida elasticiteten visade sig vara betydligt hégre. Den skulle da behdva bli
minst fem ganger hogre an radande empiriska estimat.
24 US SIF Foundation (2018).
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finansiella perspektiv, snarare dn etiska. Det kommer att motverka de investeringar som
gjorts med ett etiskt perspektiv.

Faktum ar att om manga frivilligt avstar fran att investera i [dnsamma projekt som bidrar
till den globala uppvarmningen sa innebar det ju endast att priset pa dessa projekt gar ner.
Darfor blir de annu billigare och annu mer I6nsamma.

Den har typen av allménna jémviktseffekter ar avgérande nar det kommer till den
globala uppvarmningen. Etiskt och moraliskt beteende fran ett féretag eller land kan enkelt
neutraliseras av andra, och darfor behover varldens regeringar komma 6verens om att vidta
samtidiga politiska atgarder.

Det tredje problemet ar att ESG-kriterierna ar sa breda och omfattande att de i praktiken
betyder allt och ingenting. Olika metoder och ratinginstitut tenderar darfor att ge samma
foretag helt olika ranking. Till exempel sa rankade ett ratinginstitut Tesla som den sdmsta
biltillverkaren ar 2018 utifran ett ESG-perspektiv, medan ett annat rankade foretaget som
den basta.?® Det ar egentligen inte forvanande med tanke pa att rankingen gar ut pa att
forsoka vikta ihop ett antal totalt disparata omraden och sedan destillera ner det till en siffra.

I sin nuvarande form sa finns det en risk att ESG-kriterierna till stor del ger en falsk kénsla
av trygghet hos investerare som egentligen inte forstar exakt vad som ligger bakom en viss
rating eller vad den medfér i praktiken.

Naturskyddsféreningen utvarderar i en rapport fran 2015 i vilken utstrackning finansiella
produkter som marknadsférs som etiska, grona eller hallbara kan anvandas av hushall och
fondforvaltare for att “gora skillnad” och verka for en battre miljé. De bygger sin analys pa
bade teoretiska och empiriska studier. Deras pessimistiska slutsats sammanfattas i féljande
stycke.

Det dr i normalfallet mycket svart fér hushall och fondférvaltare att effektivt
verka for en béttre miljé genom att undvika de miljéforstérande féretagens
aktier eller obligationer. Undvikandet kan méjligtvis ha en symbolisk effekt pd
ldngre sikt, men denna bér inte 6verskattas i sammanhanget.?®

Grona obligationer

Grona obligationer ar egentligen endast en specifik form av hallbar finansiering. Det ar
obligationer som ar 6ronmarkta till att anvandas till nya eller existerande klimat- och
miljoprojekt. Inom denna breda definition av grona obligationer ryms sedan manga
underomraden som till exempel energi, transport, avfallshantering, byggnadskonstruktion
och land- och vattenanvandning. Ar 2018 emitterades gréna obligationer till ett virde av
cirka 180 miljarder dollar varlden Gver, och det &r en marknad som férvantas véxa kraftigt
framover.

Grona obligationer har potentiellt manga bra egenskaper. Framfor allt kan de hjalpa
till att finansiera miljoprojekt som ar dnskvarda fran ett samhalleligt perspektiv. Men nar
det kommer till deras formaga att minska den globala uppvarmningen sa lider de tyvarr av
samma problem som den hallbara finansieringen, till exempel att de inte nédvandigtvis leder
till att kolanvandningen minskar.

Ett annat problem &r att precis som med ESG-kriterierna sa ar kriterierna for hur
gron en obligation ar inte tillrackligt strikta och tydliga. Det finns riktlinjer — The Green
Bond Principles — men de &r just riktlinjer.?” Eftersom det saknas en global standard kring
kriterierna sa ar det ofta oklart exakt hur gron en obligation &r. Ibland talar man darfér om
ljusgrona, medelgréna och morkgréna obligationer.

25 Se till exempel Financial Times, 2018-12-06: “Lies, damned lies and ESG rating methodologies.”
26 Naturskyddsforeningen (2015), sid 5-6.
27 Se till exempel ICMA (2018).
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Ett tredje problem &r att det ar hogst oklart vad en investering i en gron obligation faktiskt
innebar. En finansiar kan till exempel tanka att den hjalper till att finansiera solpaneler. Men
om utgivaren av obligationen redan har resurser till dessa sa frigor investeringen istallet
medel till annan, potentiellt icke-gron verksamhet. En sadan effekt gar inte att utesluta.

Med dessa problem ar det ocksa mycket svart att empiriskt utvardera hur effektiva gréna
obligationer ar rent generellt.

Slutsatsen ar att dven om sa kallade hallbara investeringar kan ha manga positiva effekter,
sa maste deras mojligheter att begrénsa den globala uppvarmningen bedémas som sma. Det
saknas bade teoretiskt och empiriskt stéd for att de skulle kunna vara en framkomlig vag.
Efterfrdgan pa grona obligationer har 6kat markant pa senare ar och det talas ibland till och
med om en gron bubbla. Det finns har ocksa en uppenbar risk for grénmdlning dar foretag
och institutioner mest vill halla sadana tillgdngar for att skapa en bild av att de ar milj6-
och klimatvanliga. | sa fall skapas en falsk trygghet av att vi ar ”pa ratt vag” trots att sa inte
nodvandigtvis ar fallet.

5 Slutord

| den har artikeln har jag diskuterat den globala uppvarmningen ur ett ekonomiskt perspektiv.
De viktigaste resultaten sammanfattar jag i ett antal punkter som jag kallar insikter:

Insikt 1: Globala politiska Gtgdrder som Gkar priset pa utslépp av véixthusgaser Gr
nédvéndiga for att pd allvar kunna minska den globala uppvédrmningen.

Insikt 2: Att anvédnda en global skatt till att begréinsa den globala temperaturen till 2 grader
dr inte speciellt dyrt sa Idnge skatten inférs pa global niva.

Insikt 3: Det absolut viktigaste for att minska den globala uppvédrmningen dr att begrdnsa
kolanvéndningen.

Insikt 4: Grén energi dr endast anvéndbar fér att minska den globala uppvdrmningen om den
kraftigt minskar kolanvdndningen.
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