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Sammanfattning

Det senaste decenniet har hallbara investeringar vuxit fram som ett satt for
investerare att arbeta med hallbarhet. Det finns ett stort behov av att
finansmarknaden inte enbart bidrar till att framja hallbar utveckling utan aktivt
arbetar for att sakerstdlla en hallbar framtid. Investor impact ar ett satt for
investerare att uppna verklig forandring genom att influera de foretag som de
investerar i. Investor Impact som begrepp ar relativt nytt &ven om de mekanismer
den omfattar till synes inte &r det.

Denna uppsats syftar till att forsta hur foretag inom finansbranschen, med sarskilt
fokus pa investerare, kan ta ett aktivt ansvar och paverka fér en hallbar utveckling.
Storebrand ar en finansmarknadsaktor som har arbetat med aktivt ansvarstagande
och paverkan genom deras investeringar i 6ver 30 ar. Genom en fallstudie pa
Storebrand undersoker studien vad som driver och/eller forsvarar ett aktivt
hallbarhetsarbete samt hur ett aktivt paverkansarbete kan bidra till hallbar
utveckling.

Empiriinsamlingen grundar sig huvudsakligen pa semistrukturerade intervjuer med
fyra personer ansvariga for olika omraden, inom Storebrand koncernen. Ytterligare
empiri har insamlats fran Storebrands hemsidor och publicerade material.

Studiens resultat tyder pa att den dominerande drivkraften bakom Storebrands
aktiva hallbarhetsarbete &ar miljomassigt engagemang. Motiv for konkurrenskraft
och legitimitet pavisas i mindre grad. Studien pavisar hur Storebrand utvecklat en
strategi som syftar till att integrera hallbarhetsrelaterade faktorer i sina investeringar
samt hur de utdvar aktivt ansvar och paverkansarbete genom deras investeringar.

Uppsatsen bidrar till djupare forstaelse for hur investerare kan utéva sin influens
for att bedriva ett aktivt och ansvarsfullt hallbarhetsarbete. Detta genom att studera
Storebrand ger detta arbete en inblick i hur ett foretag aktivt kan arbeta med
hallbarhet och paverka foretag genom sina investeringar for att framja hallbar
utveckling.

Nyckelord: Hallbara investeringar, Investor Impact, struktureringsteori, drivkrafter, investerare



Abstract

Over the past decade, sustainable investments have emerged as a means for
investors to engage with sustainability. It is of the utmost importance that the
financial market not only contributes to sustainable development but actively work
towards ensuring a sustainable future. One way for investors to effect real change
is through Investor Impact, by which investors influence the companies they invest
in. While the concept of Investor Impact is relatively new, the mechanisms it
encompasses appear to be well-established.

This paper aims to understand how companies in the financial industry, specifically
investors, can take active responsibility and influence sustainable development.
Storebrand, a financial market player, has been engaged in active responsibility and
impact through its investments for over 30 years. By conducting a case study on
Storebrand, this research investigates the driving forces and barriers behind active
sustainability efforts, as well as how active impact initiatives can contribute to
sustainable development.

The empirical data collection for this study primarily relies on semi-structured
interviews with four individuals responsible for various departments within
Storebrand. Additional data has also been gathered from Storebrand’s websites and
published materials.

The findings of this study suggest that the prevailing driving force behind
Storebrand’s active sustainability efforts is environmental engagement. Motives
related to competitiveness and legitimacy are demonstrated to a lesser extent. The
study shows how Storebrand has developed a strategy that aims to integrate
sustainability-related factors into its investments, highlighting how they exercise
active responsibility and impact through their investments.

This paper contributes to a deeper understanding of how investors can exert their
influence to engage in active and responsible sustainability efforts. By studying
Storebrand as a case study, this research provides insights into how a company can
actively work with sustainability and influence other companies through its
investments, thereby promoting sustainable development.
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1. Introduktion

Denna uppsats handlar om hur finansmarknadsaktorer med sarskilt fokus pa
investerare, kan ta ett aktivt ansvar och arbeta for att paverka i
hallbarhetsfragor. Introduktionskapitlet kommer att presentera bakgrund till
amnet samt studiens syfte och dess fragestallningar.

1.1 Bakgrund

En av var tids storsta utmaningar ar de klimatférandringar som vi star infor. | takt
med 6kade utslapp okar risken att vi gar mot en global uppvarmning som kan leda
till allvarliga konsekvenser for planeten och det liv som finns har (Regeringen, u.d.).
Hallbar utveckling ar ett begrepp som presenterades i Brundtlandrapporten och
beskriver en utveckling som tillfredsstaller dagens behov utan att dventyra
kommande generationers mojligheter att tillfredsstélla sina behov. Begreppet &r
uppbyggt pa tre olika dimensioner som omfattar social, miljoméassig och ekonomisk
hallbarhet (Globala malen, 2017). Hallbarhetsfragan har till synes aldrig varit sa
hogt upp pa den globala agendan for beslutsfattare som nu (Eurosif, 2021). Det
okade hallbarhetsfokuset har genererat tvingande reglering och krav i ett forsok att
vanda hallbarhetskrisen och den negativa trend som vi i dagslaget befinner oss i
(ibid.). EU taxonomin ar ett av de senaste exemplen pa reglering som tillkommit
som syftar till att styra investeringar mot hallbara verksamheter och projekt for att
na EU:s klimatmal (Regeringen, 2022).

Inom foretagsekonomin har hallbarhet och hur foretag valjer att arbeta med det,
hamnat mer och mer i fokus bade i Sverige och globalt. Den svenska
finansmarknaden omfattar bland annat handel av olika typer av investeringar,
prissattningen av dessa, riskhantering och att styra sparande till investeringar pa ett
effektivt satt for privatpersoner och foretag (Riksbanken, 2022). Finansmarknaden
innefattar manga aktorer dar de storsta aktorerna ar banker och kreditinstitut. En
viktig aktor utdver dessa ar de foretag som placerar kapital sasom finansholag,
forsékringsbolag och pensionsbolag (Svenska Bankfdreningen, 2023). | denna
uppsats kommer dessa aktdrer, med sérskilt fokus pa foretagen som placerar kapital
pa finansmarknaden, dven att bendmnas investerare. Ett sétt for dessa investerare
att arbeta med hallbarhet & genom hallbara investeringar (Eurosif, 2021; Sciarelli
et al., 2020). Hallbara investeringar ar ett samlingsnamn for flertalet arbetssatt som
investerare utgar ifran for att sakerstélla att deras investeringar tar miljo- samt



samhallsansvar. (Fondbolagens forening, u.a, Eurosif, 2021, Sciarelli et al., 2020).
Hallbara investeringar handlar om att utvardera och integrera investeringarnas
paverkan pa ESG-faktorer dar ESG star for miljo (environment), samhalle (social)
och styrning (governance) (UNPRI, u.d). | denna uppsats raknas ESG-faktorer till
hallbarhetsfaktorer for hallbara investeringar.

Det senaste decenniet har det utokade fokuset pa hallbarhet resulterat i en forvantan
hos allmanheten pa att investerare ska vara del av lésningen for
hallbarhetsproblematiken (Eurosif, 2021). Finansbranschen spelar en avgorande
roll i omstallningen till hallbar utveckling. Detta da den har en nyckelroll i
samhallsekonomin, sarskilt nar det kommer till deras riskhantering och finansiering
av investeringar i den reala ekonomin, det vill sdga det ekonomiska kretslopp som
omfattar varor, tjanster och produktionsfaktorer (Finansinspektionen, 2016). For
hallbar utveckling &r detta grundldggande nar det galler hantering av
hallbarhetsrisker och investeringsbehov kopplat till omstéllningen till en hallbar
utveckling (ibid). En val fungerande finansmarknad som tar ett aktivt
hallbarhetsansvar kan fungera som en katalysator for den hallbara utvecklingen
genom att foretagens majlighet att anskaffa kapital forsvaras om de har en negativ
paverkan pa sociala- och miljomassiga faktorer (Finansinspektionen, 2016; Eurosif,
2021). Dock domineras finansbranschen av ett fokus pa att generera avkastning
vilket gor att det kan vara svart att férena hallbarhetsmotiv med finansiella motiv
(Talan & Sharma, 2019; Hussein, 1999; Eurosif, 2021).

En mojlighet for investerare att bidra till forandring som framjar hallbar utveckling
ar att anvanda sitt inflytande i de foretag de investerar i (Eurosif, 2021). Detta
eftersom investerare har en direkt paverkan pa dessa foretag och darmed en indirekt
paverkan pa de sociala och miljomassiga faktorer som &r kopplade till foretagens
verksamheter. Det har paverkansarbetet, som investerare utévar pa foretagen, kallas
Investor Impact, vilket har formaga att paverka foretagens arbete med sociala och
miljomassiga faktorer (Kolbel et al., 2000). Paverkansarbetet kan ske genom aktivt
agande sa som att fora dialog och engagera foretaget i hallbarhetsrelaterade fragor
och initiativ, kapitalallokering dar investeringsmojligheten avgors av hur val
foretaget arbetar med hallbarhetskriterier eller indirekt paverkan i form av att
influera uppfattningen av foretagets intressenter och andra investerare (ibid.).

Storebrand & en av Nordens ledande koncerner inom sparande och
forsakringslosningar (Storebrand, u.d). Koncernen forvaltar ett kapital om cirka
1000 miljarder kronor med hallbarhet som végledande verktyg (ibid.). Det
motsvarar lika mycket som att hela Sveriges befolkning, unga som gamla,
investerar 100 000 kr per person (Ekonomifakta, 2020). Sedan 2007 ar SPP Pension
och forsakring en del av Storebrand Fonder, som é&r ett av Sveriges storsta
fondbolag efter de svenska storbankerna. Hadan efter skriver vi Storebrand vilket
inkluderar SPP Pension och forsdkring da de ingar i Storebrandkoncernen.
Hallbarhetsarbetet beskrivs, enligt Storebrand (u.d), som en fundamental och
sjalvklar del i koncernens arbete som ska genomsyra alla aktiviteter. For att
sakerstalla att koncernens investeringar ar i linje med dess hallbarhetsarbete har ett
ratingsystem utvecklats, dar samtliga investeringar som gors screenas enligt
uppsatta hallbarhetskriterier. Storebrands investeringsstrategi innehaller tre
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metoder for screening: att vélja in féretag som betygsatts enligt sociala-,
miljomassiga- och styrningsrelaterade fragor (ESG), vélja bort foretag inom
skadliga industrier som bryter mot deras hallbarhetskriterier samt paverka foretag
genom aktivt 4gande (Storebrand Fonder, 2021; Storebrand, u.d).

1.2 Problemformulering

1.2.1 Empiriskt problem

Historiskt sett har finansbranschen haft ett priméart fokus pa att generera ekonomisk
avkastning och hantera finansiella risker (Talan & Sharma, 2019). Foretag som
traditionellt har varit vinstsékande har under det senaste decenniet borjat intressera
sig for den paverkan som deras verksamheter har pa omvarlden (ibid.). Den
klimatkris som vi star infor och de problem den resulterar i, &r ett direkt resultat av
manskligt beteende och det ar viktigt att miljomassigt medvetna beteenden formas
som minimerar negativa miljémassiga effekter (Walczak et al., 2021).

Idén om att foretag kan prestera val genom att gora gott (pa engelska: doing well
by doing good) ar nagot som manga foretag anammar genom att inkludera olika
sociala och miljoméssiga aspekter i deras arbete (Karnani, 2011). Det vill s&ga att
foretag, genom att vara ansvarsfulla och bidra positivt till sociala och miljomaéssiga
aspekter, blir Ionsamma (ibid.). Dock diskuteras om denna win-win situation, som
ofta forklaras finnas i balansen mellan ekonomiska och héllbara intressen, faktiskt
ar sa enkel som uttrycket antyder (Hussain, 1999, Karnani, 2011). Hussain (1999)
diskuterar att ett foretags ledning har en skyldighet forst och frdmst gentemot
foretaget och att sdkra dess Overlevnad. Standpunkten &r att hallbara och etiskt
motiverade beslut som ar mer kostsamma, enbart bor véljas om de forvéantas
generera 0kad I6nsamhet. Om foretag vill eftersdka ett hogre, etiskt syfte behover
forutsattningen vara att det levererar en béattre image som i sin tur resulterar i hogre
I6nsamhet (ibid.).

Eurosif  (2021) definierar hallbara investeringar som en langsiktig
investeringsstrategi som analyserar och utvarderar potentiella investeringar utifran
foretagens paverkan i sociala-, miljomassiga- och styrningsrelaterade fragor (ESG-
faktorer). Syftet ar att uppna langsiktig avkastning for investeringen samtidigt som
samhallet gynnas genom att paverka foretagens beteende till det battre (ibid.). Det
finns en ambiguitet i litteraturen ndr det kommer till om den moraliska hansynen
eventuellt innebdr en ineffektivitet genom Okad risk eller minskad I6nsamhet. Detta
da vissa studier tyder pa att ansvarsfulla investerare &r villiga att acceptera lagre
avkastning fran en hallbar investering jamfort med en 6vrig investering som inte tar
hansyn till hallbarhetsfaktorer (Bing & Silkoset, 2017). Samtidigt visar studier att
hallbara investeringar kan prestera minst lika val och till och med battre an Gvriga
investeringar (ibid.).

De vanligaste strategierna for hallbara investeringar handlar i dagslaget antingen
om att exkludera foretag inom skadliga branscher eller inkludera féretag som
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presterat val i relation till sociala, miljomadssiga och styrningsrelaterade Kriterier,
det vill sdga ESG-kriterierna. Kolbel & Heeb (2021) beskriver detta
tillvagagangssatt som statiskt da den ignorerar att paverkan i grunden handlar om
en forandring, dar investerare har en paverkansmojlighet genom att accelerera eller
trigga forandring. Att integrera ESG kriterier i investeringsstrategier ar en av de
framsta mojliggorarna for en gron ekonomi (Sciarelli et al. 2020; Eurosif, 2021).
Dock ar integrering av ESG kriterier inte tillrackligt fér omstallningen till en grén
ekonomi (Eurosif, 2021). Framvéxten av hallbara investeringar har inte direkt
Oversatts till positiva miljémassiga och sociala utfall och klimathotet &r
6verhangande (Eurosif, 2021; IPCC, 202). En forklaring till detta &r att det finns en
kortsiktighet pad marknaden som underminerar hallbar utveckling (Waygood,
2011). Det racker inte att enbart vara medveten om behovet av en gron ekonomi.
Anstrangningarna for att lyckas behdver oka (Sciarelli et al, 2020), investerare
behover inse att de ar paverkanskallor och integrera hallbarhet pa ett satt som bidrar
till en hallbar utveckling (Waygood, 2011). Det &r tydligt att hallbarhet och hur
foretag arbetar med det &r avgorande samt att det finns delade uppfattningar nér det
galler hur hallbarhet och I6nsamhet gar ihop. Mot denna bakgrund &r det viktigt att
belysa foretag som lyckats med att forena ekonomiska intressen med
hallbarhetsintressen. Storebrand ar ett exempel pa hur ett aktivt hallbarhetsarbete
och paverkansarbete kan bedrivas och samtidigt vara lonsamt. Vilket grundar sig i
en overtygelse om att hallbarhet behdver genomsyra hela verksamheten samt en tro
pa att foretag som arbetar for att framja hallbarhet kommer vara béast positionerade
i framtiden (Storebrand, u.d). Av den anledningen kan Storebrand anvandas for att
pavisa hur ekonomiska intressen och hallbarhetsintressen kan sammanflatas.

1.2.2 Teoretiskt problem

Forskning som gjorts inom omradet for hallbara investeringar betonar den
ekonomiska vardeutvecklingen trots att hallbara investeringar kan bidra med andra
vardeskapande aktiviteter (Talan & Sharma, 2019). Detta fokus pa ekonomiskt
vardeskapande som dominerat forskningen i dessa omraden leder till att de sociala
och miljomassiga aspekterna hamnar i skymundan (ibid). Den tonvikt som laggs pa
ekonomiska varden bidrar till att det ursprungliga syfte som hallbara investeringar
I verkligheten &r tankt att bidra till forbises. Omstéliningen av ekonomin kraver en
bred integration av hallbar utveckling. Denna integration behdver genomsyra
rapporter, studier och forskning kring hallbara investeringsstrategier och
investeringar pa ett sitt som inte underminerar de sociala och miljomassiga
aspekterna (Waygood, 2011). Manga foretag som pavisar socialt och miljoméassigt
ansvarstagande gor det utifran en standpunkt dar motiv for avkastning ar forsta
fokus och sociala och miljémassiga funktioner kommer som en atgard for att starka
eller skydda varumarket (Eccles & Viviers, 2011). Problematiken med att separera
ekonomiskt varde fran socialt och miljomassigt varde innebér att ursprungsmalet
med hallbarhet urvattnas till att bli ett verktyg for att na avkastning. For att framja
hallbar utveckling behover forskning goras som bidrar till att visa en mer holistisk
syn pa foretagande som genererar varde for alla intressenter, inklusive var natur
(ibid.).
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Vidare har utvecklingen pd omradet hallbara investeringar och den
ansvarsskyldighet som foretag anses ha, genererat ett tillskott av flertalet begrepp
och namn for att beskriva de investeringsstrategier som integrerar miljomassiga,
sociala och styrningsrelaterade faktorer (ESG) (Talan & Sharma, 2019; Eccles &
Viviers, 2011). Dock finns det begrénsad litteratur kring investerares mojlighet till
paverkan genom Investor Impact, de drivkrafter som ligger bakom detta samt de
barridrer som upplevs finnas for arbetet (Gigante et al. 2023). Vidare finns det dven
begransad litteratur kring hur hallbara investeringar kopplas samman till
investerares paverkansarbete (Kolbel & Heeb, 2020). Genom att studera Storebrand
bidrar studien till att exemplifiera hur ett aktivt hallbarhets- och paverkansarbete
kan bedrivas genom Investor Impact och hallbara investeringar.

1.3 Syfte och fragestallning

Syftet med den har uppsatsen ar att genom en fallstudie av Storebrand battre forsta
hur investerare kan bedriva ett aktivt och ansvarsfullt hallbarhetsarbete. Detta for
att bidra till att inspirera och ge vagledning at investerare att utveckla sitt arbete
med hallbara investeringar.

Fragestallningar:
o Vilka drivkrafter ligger till grund for Storebrands aktiva
hallbarhetsarbete?
« Vilka barriarer upplever Storebrand i sitt aktiva hallbarhetsarbete?
« Hur kan ett aktivt hallbarhetsarbete bland investerare bidra till en hallbar
utveckling?

1.4. Avgrénsningar

Den hér studien syftar till att forsta olika drivkrafter och barriarer som &r av vikt for
ett foretag, med sarskilt fokus pd investerare, som bedriver ett aktivt
hallbarhetsarbete. Studien har avgransats till ett foretag i finansbranschen och deras
verksamhet i Sverige. Storebrand har valts ut som foretag for denna fallstudie da
de har ett langtgaende och valetablerat hallbarhetsarbete samt innehar flera
prestigefyllda utmarkelser och hog ranking, i Sverige och i varlden. Genom att
studera Storebrand ger detta arbete en inblick i hur ett foretag aktivt kan arbeta med
hallbarhet och paverka foretag genom sina investeringar for att framja hallbar
utveckling.
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1.5 Uppsatsens struktur

Uppsatsens struktur bestar av sex delar. Det inledande kapitlet gar igenom
bakgrunden till studien foljt av en empirisk och teoretisk problemformulering.
Vidare presenteras syftet och dess fragestéallningar som studien d@mnar besvara,
vilket foljs av studiens avgransningar. Uppsatsens andra kapitel gar igenom de
teorier som anvands i studien och avslutas med en teoretisk syntes. Det tredje
kapitlet innehaller val av metod som anvénts for studien. Detta foljs av kapitel fyra
som presenterar en sammanstallning av den insamlade empirin fran
semistrukturerade intervjuer och publicerat material. | kapitel fem redogdrs en
analys och diskussion av den tidigare presenterade empirin. | uppsatsens avslutande
kapitel presenteras slutsatserna och forslag for framtida forskning.
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2. Teori

Detta kapitel kommer att presentera de teorier som valts ut for att besvara
uppsatsens fragestallningar. Nedan foljer en presentation av Investor Impact for
att forsta hur investerare kan bedriva ett aktivt hallbarhetsarbete genom deras
investeringar, drivkrafter for att forsta vad som driver detta arbete samt
struktureringsteori for att forsta vilka barriarer och mojligheter som finns.
Slutligen presenteras en syntes av valda teorier.

2.1 Investor Impact

Investor Impact definieras som den forandring som investeraraktiviteter kan uppna
i foretagets paverkan (company impact). Foretagets paverkan handlar om den
forandring som foretagsaktiviteter uppnar inom sociala och miljomassiga faktorer
(Kolbel et al. 2020).

Kolbel et al. (2020) illustrerar mekaniken bakom Investor Impact och forklarar hur
investerare aktivt kan paverka foretagen de investerar i att bidra till hallbar
utveckling. De presenterar foljande tre framstaende strategier for detta
paverkansarbete: aktiedgarengagemang (shareholder engagement),
kapitalallokering och indirekt paverkan. Nedan féljer en forklaring for respektive
strategi.

Aktiedgarengagemang

Kolbel et al. (2020) beskriver aktivt engagemang fran aktiedgare som ett effektivt
satt att paverka kvaliteten i foretagets aktiviteter. Detta genom att fokusera pa
uppmaningar och forfragningar som har god chans att genomfdras och saledes
forbattra foretagets sociala och miljomassiga paverkan. Diener & Habisch (2022)
foreslar aktiedgarengagemang som en sarskilt viktig mojlighet att paverka just i
hallbarhetsfragor, genom att utnyttja rattigheterna som fas genom agarskap. Dessa
rattigheter innebar en mojlighet for investerare att anvanda sin “rost” genom
aktiviteter som syftar till att fordndra ett foretags sociala och miljémassiga
paverkan. Exempel pa dessa aktiviteter kan vara att foretaget behdver forbattra de
anstélldas arbetsforhallanden eller minska sina véxthusgasutslapp. Investerare kan
som aktiedgare utbva detta engagemang genom aktivt deltagande under formella
moten sasom bolagsstammor och informella moéten med foretagets ledning, samt
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genom Oppen anmarkning av foretagets agerande eller hot om forséljning av
aktieinnehav (Kdlbel et al., 2020; Diener & Habisch, 2022).

Hur lyckade aktiedgarnas aktiviteter &r i att paverka foretag kring hallbarhet avgors
av (Kolbel et al., 2020):

o Kostnaden for den forandring som foreslagits

o Aktiedgarnas mojlighet till inflytande

o Graden av erfarenhet kring ESG som foretaget har

Diener & Habisch (2022) papekar vidare att om fler aktiedgare samarbetar kan
deras gemensamma paverkanskraft ha stor effekt pa foretaget de onskar paverka.
Det vill saga att investerare gar ihop med andra investerare som ocksa har en
agarandel i foretaget for att deras gemensamma forfragan ska ha storre barkraft.
Sciarelli et al. (2020) ndmner att integration av ESG faktorer har flera positiva
effekter pa ett foretags hallbarhetsarbete och kan utgéra en av de framsta
mojliggorarna for hallbar utveckling. Detta da ESG-integration i strategi och pa
operativ niva omfattar integration av etiska varderingar, forbattrade sociala
forhallanden och ekologiskt bevarande samt battre styrning i investeringsbeslut.
Denna kombination bidrar till omstéllningen mot en hallbar framtid (ibid.).

Kapitalallokering
Kapitalallokering beskrivs enligt Kolbel et al. (2020) som ett satt att paverka
foretagen genom placering av kapital. Huruvida en investering ska genomforas i ett
foretag eller inte kan avgoras genom att utvardera och salla igenom foretagen
baserat pa olika kriterier. Denna sortering kallas for screening och kan delas upp i:
e negativ screening som innebdr att man valjer bort foretag som verkar inom
skadliga industrier sasom tobak, alkohol och vapen
e normbaserad screening dar foretag exkluderas/véljs bort om de inte
efterlever normkrav i verksamheten
e bast-i-klassen screening dar foretag valjs in som, i relation till andra i sin
bransch, har positiv paverkan sett till ESG faktorer

Malet med screening dr att paverka foretagen genom att inkludera eller exkludera
dem som investeringsalternativ (ibid.). Chang et al. (2015) lyfter screening som ett
effektivt satt att paverka allmanhetens intresse for investering i foretag dar de
foretag som véljs in blir intressanta medans de som valjs bort blir mindre
intressanta. Detta kan resultera i att foretag som valjs bort pa grund av att de
exempelvis tillnor en skadlig bransch, kan drabbas av att priset pa investeringarna
paverkas negativt. Kolbel et al. (2020) lyfter att desto fler investerare som anvander
sig av samma metod for screening, desto svarare blir det for foretag som befinner
sig i exkluderade branscher att komma med som investeringsalternativ pa
marknaden. Om vissa investerare istéllet valjer att inkludera vissa foretag nér andra
exkluderar dem blir effekten inte lika stor (ibid.). Detta papekas dven av Waygood
(2011) som menar att kapitalallokering kan och borde vara den priméra
mojliggoraren for en hallbar utveckling men att det i dagslaget forekommer pa ett
satt som inte bidrar till hallbar utveckling. Detta da manga investerare drivs av
mojlighet till avkastning d&ven om foretaget befinner sig i en bransch som annars
exkluderas av andra investerare. Hallbar utveckling har ett definierande element
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av langsiktighet som borde vara ett viktigt koncept for investerare. Detta da
utveckling som fokuserar pa att maximera kortsiktiga formaner kan innebéra
signifikanta kostnader over tid (ibid.).

Indirekt paverkan

Indirekt paverkan dr investerares mojlighet att paverka foretag genom att influera
foretagets intressenter (Kolbel et al., 2020). Detta kan ske genom att paverka
foretagets kunder, medarbetare eller andra investerare som i sin tur paverkar
foretaget i fraga. Indirekta paverkansaktiviteter kan enligt Kélbel et al. (2020) vara
att paverka intressenternas uppfattning av ett foretags varumarke till det negativa
eller positiva, uppmuntra foretaget till forbattring genom jamforelse med andra
foretag eller uppmuntra andra investerare att paverka.

Enligt Diener & Habisch (2022) ar aktiviteter som paverkar ett féretags varumarke
negativt ett effektivt satt att paverka ett foretags hallbarhetsarbete. Nar en
investerare valjer att exkludera ett foretag som investeringsalternativ eller sélja av
befintliga investeringar har investeraren en direkt paverkan pa foretaget da det gar
miste om kapital. Den indirekta paverkan av detta blir att kunder och andra
investerare undviker att investera i foretaget. Enligt Kélbel et al. (2020) kan detta
aven paverka befintliga och potentiella medarbetare da de inte vill associeras med
foretaget. Detta kan jamforas med nér investerare istallet inkluderar féretag som
gor ett bra arbete sett till ESG-kriterier. Den indirekta paverkan av detta blir att
foretagets varumarke och intressenternas bild av foretaget blir positivt vilket kan
dra till sig andra investerare. Chang et al. (2015) lyfter att en positiv uppfattning av
foretaget dven kan motivera medarbetare genom att de associeras med nagonting
bra. Kélbel et al., (2020) papekar att investerare aven kan ha indirekt paverkan pa
foretagen genom att foretagen inkluderas som investeringsalternativ och betygsatts
utifran ESG-kriterier. Ett foretag som har hogt betyg har positiv effekt pa foretaget
och dess intressenter. Ett foretag med lagre betyg kan uppmuntras till att prestera
battre da de betygsatts lagre an deras konkurrenter. Vidare ar det viktigt att den data
och information som kopplas till foretagets betyg &r transparent och tillforlitlig
(Berthelot et al., 2012). Slutligen kan indirekt paverkan kan dven ske genom att
investerare uppmuntrar andra investerare genom att inspirera och visa hur de kan
bedriva liknande paverkansarbete (Kolbel et al. 2020).

2.2 Drivkrafter

Drivkrafter ar de faktorer som ger incitament for foretag och paverkar dem att agera
(Bansal & Roth, 2000). De drivkrafter som motiverar foretag att ta ansvar och aktivt
arbeta med hallbarhet identifieras enligt Bansal & Roth (2000) vara:
konkurrenskraft, legitimering och miljoméassigt engagemang. Dessa paverkas dven
av olika kontextuella forutsattningar som omfattar bade externa och interna
faktorer: branschsammanhallning, problemets betydelse och individuell oro (ibid.).

Foretagsmassigt ansvarstagande definieras enligt Bansal och Roth (2000) som en
uppsattning initiativ som riktar in sig pa att begransa foretagets paverkan pa den
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naturliga miljon. Initiativen kan handla om forandringar i processer, produkter,
policy, resursforbrukning eller implementering av miljéledningssystem. Dessa
initiativ och arbetet med dem ska syfta till att minska foretagets ekologiska
fotavtryck. Gigante et al. (2023) illustrerar att det bakomliggande motivet som
driver arbetet, paverkar utformningen, implementeringen och arbetet med
hallbarhetsfragor. For investeringar innebar detta exempelvis att investerarens
bakomliggande intention paverkar hur val investeringen bidrar till hallbar
utveckling (ibid.).

Konkurrensdriven

Konkurrenskraft definieras enligt Bansal & Roth (2000) som potentialen for
hallbarhetsinitiativet att forbattra langsiktig I6nsamhet. Konkurrensdrivna foretag
drivs av en forvantan att miljomassigt ansvarstagande leder till ihallande fordelar
och resulterar i forbattrad lonsamhet Over tid. Engagemang i synliga
hallbarhetsaktiviteter kan forbattra ett foretags rykte och varuméarke och leda till
forbattrade konkurrensfordelar. Dessa foretag pavisar ofta ett stort fokus pa kostnad
och prioriterar darfor avkastning oberoende av vilka miljémassiga konsekvenser
som kan komma av ett visst beslut. Detta papekas dven av Eccles & Viviers (2011)
som lyfter att foretag som drivs av lonsamhet anvander hallbarhetsintiativ som ett
verktyg for att forbattra deras varumarke. Sociala och miljomaéssiga initiativ tas an
om de resulterar i att 6ka foretagets finansiella prestation (Bansal & Roth, 2000).
Detta ar ofta ett resultat av att det finns ett l1agt eller obefintligt miljomassigt krav
fran intressenterna (ibid.).

Legitimering

Bansal & Roth (2000) beskriver att foretag som drivs av legitimering har en énskan
att forbattra uppfattningen av sina handlingar. Det handlar om att uppfattas som
lamplig inom ramen for reglering, normer, vérderingar eller dvertygelser. Fokus
kan darfor ligga pa att vara uppdaterade och pa ratt sida av de normer och
regleringar (compliance) som existerar i foretagets omvérld. Deegan & Unerman
(2011) forklarar att legitimiteten kommer av att ett foretag agerar enligt de
forvantningar och vérderingar som samhallet har. Om foretaget inte lyckas uppfylla
samhallets forvantningar kan foretaget paverkas negativt av att uppfattningen om
foretaget fordndras. Dessa foretag motiveras darfor av de intressenter som kan
paverka uppfattningen och tillskrivandet av deras legitimitet.

Branco et al (2006) forklarar att foretag inom specifika branscher brukar vara mer
socialt synliga och mer utsatta for samhéllets granskning. Detta kan leda till att de
kanner ett storre ansvar mot samhéllet och kan kopplas till den miljopaverkan som
foretaget har. Bansal & Roth (2000) fann att synligheten och den 6kade risken for
granskning leder till att foretag kan pavisa en passivitet och kan leda till isomorfism
dar foretag blir likriktade och ar saledes inte ledande i forandringen. Walker et al.
(2007) fann att statlig reglering driver foretag men att enbart efterlevnad av lagkrav
inte ar nagon garanti for forbattrad miljoprestation.

Miljémassigt engagemang

Bansal & Roth (2000) beskriver att féretag som drivs av miljoméssigt engagemang
drivs av en genuin oro for socialt och miljomassigt vélbefinnande. Jamfort med
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legitimitet och konkurrenskraft sa finns det en etisk aspekt vid miljomassigt
ansvarstagande for foretag som drivs av detta engagemang. Det kan handla om en
uppfattning kring ansvarsskyldighet eller filantropiska anledningar att det ar “det
ritta”. Foretag som drivs av miljomaissigt engagemang har ofta en genuin och édkta
oro Over hallbarhetsfragor som reflekteras i hela organisationen. Det reflekteras
aven i beslutsfattande dar beslut ofta sker enligt organisationens varderingar och
med hansyn till hallbarhet snarare dn en beslutsregel sdsom att enbart fokusera pa
avkastning. Miljomassigt motiverade foretag efterlyser ofta den bésta vagen och
valjer ofta egna och innovativa losningar istallet for likriktning och harmning.
Carpenter & Gong (2016) fann att foretag som har en tydlig mission med
varderingar och handlingar som sker i enlighet med den, motiverar hela
organisationen. Medarbetarengagemang ar hogre om det finns en uppfattning om
att det man gor ar viktigt och betydande (ibid.).

Kontextuella forutsattningar

Bansal & Roth (2000) fann att motivationerna kan vara blandade och att hansyn
maste tas till de kontextuella forutsattningarna som finns. En kontextuell dimension
som identifieras ar problemets betydelse och innebar till vilken grad ett specifikt
ekologiskt/miljomassigt problem har betydelse for organisationen. Graden av
betydelse paverkas av hur tydligt allmanheten kan koppla problemet till foretaget
och hur kanslomissigt involverade foretaget ar i fragan. Denna kontextuella
dimension kopplas till foretag som motiveras av legitimering och/eller
konkurrenskraft. Graden av sammankoppling mellan medlemmar inom en bransch
kopplas till foretag som motiveras av legitimering. Medlemmar inom en bransch
omfattar leverantorer, reglerande organ, andra organisationer som levererar eller
producerar liknande produkter och tjanster. Om branschen utsétts for granskning
kan det leda till isomorfism dér ingen deltagare upplever ett behov av att géra battre
ifrdn sig da det kan ha negativ paverkan pa branschen och andra deltagare. Ett
foretag som motiveras av legitimering eller miljomassigt engagemang paverkas av
hur mycket foretagets/organisationens medlemmar vérderar hallbarhetsfragor.
Personliga varderingar hos individer kan paverka foretagets ataganden genom 1)
signaler fran aktorer dar varderingar hjalper beslutsfattare att vélja ut vilka de ska
fokusera pa, 2) varderingar kring hallbarhet kan framkalla att vissa medlemmar
driver miljomassigt ansvarstagande, 3) foretagets ledning och andra medlemmar i
maktposition ar mottagliga for forandringar i organisationens agenda, produkter
och processer om de &r i linje med deras personliga varderingar. Liknande paverkan
kan synas om samhallets oro ar i linje med personlig oro (ibid.).

19



2.3 Struktureringsteori

For att forsta de barriarer som finns for att bedriva ett aktivt hallbarhetsarbete och
vilka mojligheter som kan komma av att hantera dessa sa vander vi oss till
struktureringsteorin. Denna teori forklarar hur aktorers handlingsformaga
begrénsas och mojliggdrs av de sociala system de agerar inom och hur strukturen
kan utgora barriarer eller mojligheter.

Agens definieras som handlingsférmaga, det vill sdga den manskliga formagan att
ta fria beslut och paverka sin omgivning (Koistinen & Teerikangas, 2021).
Definitionen grundar sig i Giddens (1987) struktureringsteori som gor géllande att
det finns ett dmsesidigt forhallande mellan sociala systemstrukturer (regler och
normer for handling) och individerna som verkar inom dem, (aktorer). Sewell
(1992) beskriver handlingsférmaga som ett resultat av aktorens kunskap om dessa
regler och normer vilket mojliggér handling. Samtidigt produceras och
reproduceras samma regler och normer genom handling. Detta innebér att aktorers
handlingsformaga majliggors och begransas av de normer och regler som finns i
den kontext de befinner sig i och att kunskap om strukturen mojliggor
handling. Genom att ha kunskap om strukturen kan de begrénsningar som kan
utgdra barriarer for handling istallet omvandlas till méjligheter (ibid.).

Handlingsformagan hos aktorer kan vara bade individuella och kollektiva, och
aktorer kan vara bade manniskor och foretag (Giddens, 1987; Sewell, 1992).
Fischer & Newig (2016) forklarar att samhallet innehaller flera olika typer av
aktorer med olika mdjlighet till handling, information och makt. Aktbrerna
paverkas av de varderingar de besitter, normer, tillgang till resurser,
organisationsstruktur och vilka strategier de valjer att folja. For organisationer och
foretag innebdr detta exempelvis att geografisk placering, storlek, omséattning och
kultur paverkar handlingsformagan (Meadowcroft, 2009; Fisher & Newig, 2016).
Sewell (1992) beskriver hur mojligheten att agera och forandra kréver att man
besitter nagon form av maktposition inom sin sociala struktur. Detta innebéar dels
att aktorer med kunskap om strukturen kan identifiera mojligheter och applicera
denna kunskap for att agera pa innovativa och kreativa sétt. Vidare innebéar det &ven
att om tillrackligt manga maktiga aktorer agerar pa innovativa och kreativa satt sa
kan deras handlingar paverka och forandra strukturen som gav dem moéjligheten till
handling fran borjan (ibid.).
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2.4 Teoretisk syntes

Kolbel et al (2020) forklarar hur investerare aktivt kan paverka féretagen som de
investerar i samt hur det bidrar till en hallbar utveckling genom tre olika strategier
for Investor Impact. Litteraturen ar relevant for att forsta hur ett aktivt och
ansvarsfullt paverkansarbete kan bedrivas av investerare for att framja hallbar
utveckling. Detta paverkansarbete handlar om att investerare aktivt utdvar deras
inflytande for att foretagen ska arbeta hallbart och att deras paverkan i miljomassiga
och sociala faktorer ska vara hallbar. Denna influens kan ske genom olika
paverkansaktiviteter sasom rostning, dialog, placering av kapital och inflytande pa
foretagets intressenter. Paverkansarbetet handlar om att forandra foretagens
agerande och driva ett forbattrat hallbarhetsarbete.

Det ar aven viktigt att forsta vilka drivkrafter som finns for att bedriva ett aktivt
hallbarhets- och paverkansarbete. Vilka bakomliggande motiv och incitament som
driver och paverkar investerares aktiva ansvarstagande i hallbarhetsfragor da dessa
paverkar utfallet (Bansal & Roth, 2000). Bansal & Roth (2000) lyfter att dessa
drivkrafter kan grunda sig i konkurrenskraft dar det finns mojligheter till Ionsamhet
och forbéttrat varumarke, legitimitet dar mojligheterna handlar om att tillfredsstélla
allmanhetens uppfattning av foretaget genom efterlevandet av normer, eller
miljomassigt engagemang dar mojligheten att ta ansvar och bidra till hallbar
utveckling finns.

Struktureringsteorin  forklarar den dualitet som finns mellan sociala
systemstrukturer och aktorerna som verkar inom dem och hur dessa bade begréansar
och mojliggor aktorers handlingsformaga (Giddens, 1987; Koistinen &
Teerikangas, 2021). Den kan anvéndas for att belysa varfor vissa aktorer besitter
och utévar mojligheten att agera nar det kommer till hallbara investeringar och
investerares mojligheter att paverka. Mojligheter och begransningar som kommer
av strukturen kan hjélpa till att forklara varfor vissa aktorer lyckas med att driva
hallbar utveckling framat battre &n andra. Den kan ge forstaelse for hur makt,
kunskap och resurser spelar in i mojligheten att bedriva detta arbete. Vidare kan
den belysa varfor vissa aktorer upplever barridrer och begrénsningar i deras
hallbarhetsarbete medans andra aktorer ser mojligheter att agera pa kreativa och
innovativa sétt.

Mot den bakgrunden kan kombinationen av Investor Impact, struktureringsteorin
och drivkrafter mojliggora en djupare forstaelse for hur investerare kan bedriva
aktivt paverkansarbete och framja hallbar utveckling. Vilket i sin tur kan inspirera
och vagleda andra investerare till att utveckla sitt hallbarhetsarbete.
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3. Metod

Detta kapitel presenterar valet av forskningsdesign och forklara de metodologiska
val som har gjorts i studien. Darefter presenteras en litteraturgenomgang foljt av
urval, insamling av empiriskt material, analys av det empiriska materialet och
slutligen diskuteras uppsatsens kvalitet genom trovardighet och &kthet.

3.1 Forskningsmetod

Denna studie tillampar en kvalitativ forskningsmetod med en induktiv ansats. En
kvalitativ forskningsmetod syftar till att forsta och tolka fenomen i djupare detalj,
snarare an att mata och kvantifiera fenomen som vid kvantitativ forskning (Bryman
& Bell 2017). Da syftet med studien &r att battre forsta fenomenet Investor Impact,
d.v.s. hur investerare kan bedriva ett aktivt och ansvarsfullt hallbarhetsarbete, finner
vi en kvalitativ metod lamplig. For en kvalitativ metod &r en induktiv ansats
lamplig, eftersom den fokuserar pa att generera teorier och forstaelse genom att
observera och analysera specifika fall eller situationer. | vart fall har vi studerat
Storebrand for att undersoka detta.

| var uppsats utgar vi fran ett konstruktionistiskt perspektiv, vilket innebér att vi
erkanner och utforskar att det finns flera subjektiva verkligheter som konstrueras
genom social interaktion mellan olika aktorer (Bryman & Bell, 2017). Detta
perspektiv star i kontrast till ett objektivistiskt synsatt, som istallet menar att det
finns en yttre, objektiv verklighet och att sociala foreteelser existerar oberoende av
var kunskap om dem (ibid). Genom att anta ett konstruktionistiskt perspektiv har vi
kunnat battre forsta hur ett foretag inom finansbranschen, med sarskilt fokus pa
investerare, konstruerar och tolkar hallbarhet. Vi har undersokt hur dessa aktorer
skapar mening och betydelse kring hallbarhet utifrdn sina egna erfarenheter,
varderingar och samspel med sin omgivning. Det konstruktionistiska perspektivet
har ocksa hjélpt oss att forstd och analysera investerares perspektiv och hur de
uppfattar sitt eget och andras ansvar i relation till hallbarhetsutmaningar. Vi har
kunnat se att det finns olika tolkningar och forstaelse av hallbarhet inom foretaget,
vilket paverkar deras agerande.
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Vidare sa har tolkningsperspektivet anvants som epistemologiskt ramverk for att
erhalla forstaelse for den sociala verkligheten och hur individer tolkar och uppfattar
den (Bryman & Bell 2017). Tolkningsperspektivet betonar betydelsen av den
sociala verkligheten for individ och hur deras handlingar paverkas av denna
betydelse. Individer agerar utifran den betydelse som deras egna handlingar och
andras handlingar har. Darfor ar det av stor vikt att fanga den subjektiva innebdrden
av en social handling genom att forsta individernas perspektiv och tolkning av den
(ibid).

3.2 Litteraturgenomgang

| det inledande stadiet av den har studien sa har det genomforts en genomgripande
litteratursokning med syfte att fa en inblick och oOkad forstaelse for relevant
forskning samt teorier inom omradet (Bryman & Bell, 2017). Den
litteraturgenomgang som avser den hér studien ar en narrativ litteraturgenomgang.
Syftet med en narrativ litteraturgenomgang ar att berika den manskliga diskursen
genom att formulera en forstdelse (ibid.). Detta kan stéllas i kontrast till en
systematisk litteraturgenomgang vars syfte istallet ar att ackumulera kunskap
(ibid.). Genom att utga fran en narrativ litteraturgenomgang sa hjalper det oss att
vara lyhorda for det som dyker upp i empirin. Detta mojliggor anvandandet av olika
litteratur for att tolka det som vi studerar. En del av den induktiva processen &r att
vaxla mellan empiri och teori for att battre forsta investor impact, drivkrafter och
barridrer. Detta genom att vandra mellan empiriinsamling, lasning, tolkning och
reflektion for att eventuellt lasa mer och ater igen vandra mellan dessa steg, allt i
en iterativ process (ibid.). Den litteratur som granskats och anvants i studien avser
framst vetenskapliga artiklar, webbsidor, Storebrands publicerade material samt
kurslitteratur relevant till studien. Litteraturen ar framtagen genom webbaserade
sokmotorer som Primo, Google Scholar, Google och bibliotek. S6korden som har
anvants vid litteratursékningen ar foljande: (Structure-agency theory, Investor
impact, Sustainable investment, Enviromental impact, Halbara investeringar,
drivkrafter).

3.3 Fallstudie

En fallstudie & en popular och valanvand forskningsdesign inom
foretagsekonomisk forskning. Enligt den grundldggande formen for en fallstudie
skall det rymmas ett detaljerat samt ingaende studium av ett specifikt fall, vanligtvis
en plats, handelse eller organisation (Bryman & Bell 2017). Skillnaden mellan en
fallstudie och andra tillvagagangssétt &r att forskaren vill upplysa om vissa unika
drag hos ett sarskilt fall. Enligt Stake (1995) sa ska valet av fall grunda sig i vad
man vill l&ra sig av den utforda studien, darav skall valet av fall kopplas till det
onskvarda larandet. Da studien amnar till att fa en forstaelse hur Storebrand arbetar
med specifika situationer sa har den interna fallstudien applicerats for att sékerstélla
att vi far en inblick i de detaljerna som kan kanneteckna dem (Bryman & Bell 2017).
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3.4 Urval

Fokus for denna studie har varit pa aktivt ansvarstagande genom hallbara
investeringar. FOr att studera detta har vi valt ett specifikt fallforetag och deltagare
i studien, nedan redogdr vi for de val som vi har gjort kring fallféretag och
deltagare.

3.4.1 Val av foretag

For att battre forsta hur foretag inom finansbranschen kan bedriva ett aktivt och
ansvarsfullt hallbarhetsarbete har vi valt att studera Storebrand. Storebrand valdes
ut, eftersom de har ett unikt tillvagagangssatt i hur de arbetar med hallbarhetsfragor.
Istallet for att enbart fokusera pa lagstadgade atgarder sa har man inkluderat
hallbarhet i alla delar av organisationen samt arbetet. Ett exempel pa hur Storebrand
arbetar aktivt med hallbarhet &r deras uteslutningar av foretag som inte uppfyller
Storebrands hallbarhetsforetag. Resultatet av uteslutningen blir att foretag tas bort
fran det investeringsuniversum (Storebrand u.d).Ytterligare en anledning till att
Storebrand ar ett lampligt val for att undersoka... dr att foretaget befinner sig bland
de 20 hogst rankade inom Morningstars hallbarhetsbetyg. Detta hallbarhetsbetyg &r
ett kvantitativt matt pa de ekonomiskt vasentliga riskerna inom miljo, socialt och
agarfragor i portféljen kopplat till liknande portféljer (Morningstar, 2022).

3.4.3 Val av deltagare

For att valja ut lampliga deltagare att intervjua sa har ett malstyrt urval anvants, ett
malstyrt urval innebér att respondenterna inte véljs ut utifran en slumpmaéssig basis
utan de har valts ut da de anses vara relevanta for forskningsfragorna som studien
har (Bryman & Bell 2017). Med hjélp av ett malstyrt urval sa genomfors valet av
deltagare, organisationer eller platser baserat pa de forskningsfragor som studien
amnar besvara. De valda respondenterna besitter olika roller inom Storebrand med
hansyn till att forsta och besvara studiens syfte samt fragestallningar. Eftersom
studien grundar sig pa att forsta hur Storebrand arbetar aktivt med hallbarhet och
hur det genomsyrar hela organisationen sa har respondenter valts utifran relevanta
arbetsomraden som stddjer detta.
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Tabell 1: Intervjuade respondenter

Foretag Namn Yrkesroll Intervjutid | Langd
SPP Susanna Tropp | Vikarierande 2023-04- | 33:10
hallbarhetschef 21 min
10:00
SPP Mats Soderberg | Férmedlaransvarig 2023-05- | 21:28
Extern forséljning 02 min
09:30
Storebrand | Susanna Kaas Portfoljforvaltare: 2023-05- | 39:16
von Mentzer och | Kortrénta 11 Min
Martin Almblad | och Chef Distribution 16:30

3.5 Insamling av empiriskt material

Den datainsamlingsmetoden som studien grundar sig fran & genom
semistrukturerade intervjuer. Vid anvandning av en kvalitativ metod sa kommer
subjektiva varderingar att tolkas (Bryman & Bell 2017) Med bakgrund i detta anses
tillampningen av semistrukturerade intervjuer som den mest lampade
datainsamlingsmetoden for studien. Infor de semistrukturerade intervjuerna har en
intervjuguide tagits fram med fragor utifran de teman som upplevdes relevanta for
den vi skulle intervjua. Genom detta tillvigagangssatt i intervjun sa far
respondenten utrymme att tilligga ndgot mer om det anses vara relevant till
intervjun. Genomforda semistrukturerade intervjuer har skett via digitala
motesplattformen Zoom. Bakgrunden till valet grundar sig i att tillgdngligheten hos
respondenterna ar hégre ndr den typen av intervjuer har genomforts. Risken som
kan tillkomma vid den typen av motesform i stallet for ett fysiskt mote &r
uppfattning av kroppssprak och kanslomassiga beskrivningar begransas, genom
fysiska moten kan forfattarna observera helheten och &ven ha mojlighet att lasa av
situationen battre (ibid).

Under intervjuerna har samtalen spelats in och det har genomforts en transkribering
av alla intervjuer. Detta for att sakerstélla att ssmmanstallningen av den insamlade
empirin stdimmer 6verens med det som framforts av intervjudeltagarna. | samband
med intervjuerna sa sékerstalldes ett godkannande hos deltagarna gallande
inspelningen av intervjuerna, med bakgrund till att vi ska ha mgjlighet att lyssna
igenom for att framja en noggrannare analys av empirin (Bryman & Bell 2017).
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3.6 Analys av det empiriska materialet

For att analysera det empiriska materialet har vi gatt igenom de inspelade ljudfilerna
och den transkriberade texten under flera tillfallen. Darefter har vi kodat
intervjuerna genom en tematisk analys med avsikt att hitta olika teman (Bryman &
Bell, 2017). Vid genomftrande av den processen sa har vi gjort jamforelse med
teorin. Detta for att analysera och reflektera kring hur investerare kan bedriva ett
aktivt och ansvarsfullt hallbarhetsarbete. Var tematiska analys har identifierat tre
olika teman som d&r sdarskilt viktiga: Drivkrafter, barridrer och aktivt
hallbarhetsarbete. Fordelen med att spela in de genomforda intervjuerna ar att det
underlattar for en mer noggrann analys av den insamlade empirin da man kan lyssna
igenom intervjuerna under flera tillfallen (ibid.).

3.7 Uppsatsens kvalitet

| detta avsnitt kommer uppsatsens kvalitet att diskuteras. For att avgora kvalitet i
en kvalitativ uppsats, har trovardighet och akthet lyfts fram som viktiga
kvalitetsparametrar (Bryman & Bell, 2017).

3.7.1 Trovérdighet

Trovardigheten bestar av fyra delkriterier som kategoriseras som; tillforlitlighet,
overforbarhet, palitlighet, samt konfirmering eller bekraftelse (Bryman & Bell
2017). Tillforlitlighet handlar om att det finns olika tdnkbara beskrivningar gallande
den sociala verkligheten, vilket betyder att det ar var uppgift att avgéra hur
acceptabel deltagarnas skildringar ar i andras 6gon. Handplockade respondenter har
valts for att kunna ge svar pa de fragor som anses vara relevanta for att besvara
syftet. For att skapa tillforlitlighet behéver man sékerstélla att forskningen ar
genomford i enlighet med reglerna som finns samt att resultaten rapporteras till de
som ar en del av den sociala verkligheten. Detta har gjorts genom en
respondentvalidering dér deltagarna har fatt bekrafta att vi har uppfattat dem pa det
satt de Onskat. Vi har stravat efter tillforlitlighet genom att lyfta fram flera
perspektiv genom att intervjua olika personer i koncernen for att uppna en djupare
insikt i hur ett foretag kan bedriva ett aktivt och ansvarsfullt hallbarhetsarbete.
Delkriteriet overforbarhet har applicerats i studien, da det handlar om att se om
studien kan anses vara 6verforbar till en annan kontext eller situation. Genom en
tydlig och valutvecklad framstéallning av empirin sa har lasaren mojlighet att avgora
om den &r Overforbar till ett annat sammanhang eller inte. Vi har arbetat med
overforbarhet genom att var tredje forskningsfraga i studien som kan inspirera
andra foretag i finansbranschen att applicera ett aktivt och ansvarsfullt
hallbarhetsarbete. Det tredje kriteriet palitlighet handlar om att det finns en
fullstandig och tillganglig redovisning av alla skeden i en forskningsprocess detta
har sakerstéllts genom aterkoppling av handledare och studiekamrater under
genomforda seminarier. Det har lett till att studien har granskats av flera parter med
olika @amnesmaéssiga bakgrunder och korrigeringar har genomforts for att sakerstalla
palitlighet. Det sista kriteriet konfirmering eller bekraftelse handlar om att
forfattarna inte skall ange nagra egna moraliska eller etiska synpunkter som kan ha
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relevans for studiens utfall. Forfattarna har stravat efter ett arbete genomfért i god
tro utan att inkludera egna varderingar i forskningsresultaten (ibid). Dessa egna
varderingar paverkas av tidigare arbetslivserfarenhet inom finansbranschen samt
den utbildning uppsatsen skrivs under. Detta paverkar genom att tidigare kunskap
kring investeringar och ekonomi finns fran tidigare arbetslivserfarenhet inom bank,
dock inte i relation till hallbarhet. Den utbildning som uppsatsen skrivs under har
paverkat genom att en utdkad kunskap finns kring hallbarhet och ekonomi och hur
man kritiskt granskar aktiviteter som berér dessa tva omraden, Studien har
genomforts med en medvetenhet kring de eventuella varderingar som detta medfor
for att sékerstalla att detta inte inkluderas i forskningsresultaten.

3.7.2 Akthet

Akthet handlar om att forsoka uppné en rattvis bild av olika uppfattningar och
asikter av dem som studerats (Bryman & Bell, 2017) Vidare handlar det om att
bidra till att andra kan fa en forbattrad forstaelse sin egen och andras sociala
situation och hur de kan paverka denna situation. | var stravan efter dkthet har vi,
genom att intervjua olika personer med olika arbetsroller och ansvarsomraden,
belyst olika perspektiv och lyft fram bade positiva och negativa sidor. Genom att
synliggora dessa perspektiv har intervjudeltagarna, andra inom Storebrand och dven
andra investerare fatt kunskap om vad ett aktivt och ansvarsfullt hallbarhetsarbete
innebdr, vad det k&nnetecknas av samt vilka barriérer och mojligheter som upplevs
i detta arbete. Detta hjalper dem att forsta hur detta arbete kan bedrivas och paverka
att de som studerats och andra har méjlighet att se Gver deras hallbarhetsarbete for
att sakerstalla framjandet hallbar utveckling genom sina investeringar (ibid.).
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4. Empiri

| det har kapitlet redovisas den empiri som har samlats in genom intervjuer och
information fran Storebrands hemsidor och publicerade material. Inledningsvis
ges en kort bakgrundsinformation om Storebrand. Darefter presenteras empirin
utifran studiens forskningsfragor; drivkrafter, barriarer och investerares
paverkansarbete for framjandet av hallbar utveckling

4.1 Om Storebrand

| arsrapporterna for Storebrand (2022,2023) framgar det att hallbarhet ar en
vasentlig del i hela koncernen. Hallbarhet presenteras som en tydlig och
valetablerad riktlinje som ska genomsyra hela verksamheten. Det framgar att det
finns en Gvertygelse om att bolag som integrerar hallbarhet och bidrar till att 16sa
viktiga samhéllsutmaningar och leverera enligt FN:s Globala mal kommer att vara
bast positionerade infor framtiden. Det finns en malbild dar de vill fortsatta pavisa
hallbart ledarskap aven i framtiden. For 2023 identifieras sarskilda fokusomraden i
koncernen vara naturskydd, biodiversitet och manskliga rattigheter (Storebrand,
2022; SPP, 2022). Hallbarhet ar integrerat i alla fragor som ror verksamheten och
beslutsfattande. Allt fran egna processer, produkter, policy till fragor gallande
intern drift som exempelvis atervinningskarl, Svanenmarkt matsal och alla inkdp
(pers. med., Tropp, 2023). Storebrands strategi syftar till att leverera en bra
avkastning till kunderna genom att investera hallbart och eliminera
hallbarhetsrisker. Strategin bestar av tre delar: vélja in, vélja bort och paverka
(Storebrand, 2022; SPP, 2022). Storebrand har tre ledord for deras investeringar:
tydliga, prisvarda och hallbara (pers. med ., Kaas Von Mentzer och Almblad
2023). Tydliga handlar om att varje fond ska ha sitt syfte, ser man exempelvis till
en Sverigefond sa ska den enbart innehalla svenska bolag. Prisvéarda handlar om att
prissattningen ska vara lag och prisvard, och hallbarhet ar ndgot som ska genomsyra
alla fonder/investeringar.

Det ar viktigt att Storebrand inte kanner sig nojda med det hallbarhetsarbete som
de bedriver i dagslaget utan att de maste strava mot att utvecklas mer och fortsatta
prioritera hallbarhetsarbetet (pers. med., Tropp, 2023). Att arbetet med hallbarhet

28



pagatt i 6ver 30 ar ar inte ndgot som ska bromsa dem, utan det finns manga aktorer
pa marknaden som utvecklas snabbt, blir duktiga och forstar vinningen i ett bra
hallbarhetsarbete (ibid).

4.2 Vilka drivkrafter ligger bakom Storebrands aktiva
hallbarhetsarbete?

Samtliga intervjudeltagare lyfter hallbarhet som ett grundldggande element for
Storebrand. Detta illustreras bland annat av Susanna Tropp, som arbetar som
vikarierande hallbarhetschef pa SPP Pension och forsékring inom Storebrand. Hon
beskriver hallbarhet som en sjalvklarhet som sitter i ryggmargen. Hallbarhet ar
viktigt och &r en fundamental del av kulturen och vérderingarna inom Storebrand
(pers. med., Tropp, 2023; pers. med., Soderberg, 2023). Tropp &r av dvertygelse om
att Storebrands finansiella mal inte uppnas om det inte finns hallbarhetsmal (pers.
med., Tropp, 2023). Hallbarhetsarbetet uppges inte enbart grunda sig i en vilja och
ansvarskansla att det &r det ratta, utan dven som en konkurrensfordel dér det finns
goda avkastningsmojligheter, sarskilt 6ver tid (pers. med., Tropp, S6derberg, Kaas
von Mentzer och Almblad, 2023). Ett exempel pa Storebrands syn pa bolag med
storre industriella fossila investeringar eller bolag med hoga koldioxidutslépp ar att
det med tiden kommer bli hoga kostnader att sldppa ut, vilket innebdr att
investeringar i dessa bolag kan leda till potentiell nedsida eller merkostnad Gver tid
(pers. med., Tropp, 2023).

Storebrand &r tydliga med vikten av trovérdighet och att kunderna som véljer att
investera hos dem ska vara sakra pa att de foljer sina varderingar. Detta innebar att
de behover ta tydlig stallning i hallbarhetsrelaterade fragor och sta fast vid det.
Stallningstagandet kan inte forandras ar till ar, utan det &r viktigt att det ar tydligt
vad man star for gallande hallbarhet (pers. med., Tropp, 2023). Samtliga
intervjudeltagare lyfter att tryck fran intressenter sasom kunder, samarbetspartners
och samhallet i stort, bidrar till att driva deras hallbarhetsarbete (pers. med., Kaas
von Mentzer och Almblad, 2023). Analys av information och data &r en viktig
forutsattning for att sakerstélla att investeringarna ar i linje med deras riktlinjer, att
de d&r trovardiga och inte bidrar till exempelvis greenwashing (ibid.).

En forutsattning for hallbarhetsarbetet identifieras vara att alla medarbetare i
koncernen &r engagerade och informerade (pers. med., Séderberg, 2023; pers. med.,
Tropp, 2023) Oavsett vilken avdelning man arbetar inom sa finns det en gemensam
namnare bland alla respondenter och det ar hur enkelt det ar att fa information eller
fragor besvarade gallande hallbarhet. Det finns ett intresse for hallbarhet bland
medarbetare i alla led, en vilja att paverka. Vikten av samarbete, support och dialog
genomsyrar hela organisationen. Detta géller inte bara internt utan externt ocksa
(pers. med., Tropp, SOderberg, Kaas von Mentzer och Almblad, 2023). Tropp
identifierar ocksa vikten av att leva upp till det man sager och beskriver hur detta
galler bade gentemot Storebrands externa intressenter som kunder men aven internt
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bland medarbetare. En manatlig undersokning sker kring hur val medarbetare
uppfattar att handlingar inom foretaget ar i linje med varderingarna (pers. med.,
Tropp, 2023). Susanna Kaas von Mentzer som jobbar som portfoljforvaltare for
kort réanta, beskriver hur hon ser det som en mojlighet att fa kdnna att arbetet och
det man gor faktiskt gor skillnad (pers. med., Kaas von Mentzer och Almblad,
2023). Detta engagemang och driv for hallbarhet framgar hos alla
intervjudeltagare.

4.3 Vilka barriarer upplever Storebrand finns for ett aktivt
hallbarhetsarbete?

En del av att arbeta med ett aktivt hallbarhetsarbete &r det tydliga stallningstagande
Storebrand tar gallande de bolag och branscher som de inte investerar i (pers. med.,
Tropp, 2023). Tropp forklarar att finansiella incitament och goda
avkastningsmojligheter inte ar relevant om ett foretag eller en bransch bryter mot
de riktlinjer och krav som Storebrand faststéllt. Detta kan leda till att de ibland
ifragasatts av sina intressenter. Ett exempel som ges &r att i samband med Rysslands
invasion av Ukraina, genererade fossil- och vapenindustrin véldigt god avkastning.
Andra aktorer som tidigare exkluderat dessa branscher gick tillbaka till att ater
investera i dem med motiveringen att det bidrar till tillverkning av férsvarsmateriel
och goda ekonomiska majligheter. Storebrands val att sta fast vid sin exkludering
var och ar dock géllande. Tropp beskriver att det &r viktigt att de som koncern kan
sta fast vid deras hallbarhetsprinciper, aven om det kan resultera i potentiellt lagre
avkastning. Fokus blir istallet att hitta en alternativ investering som leder till
avkastning samtidigt som den foljer kraven for hallbarhet. Ett exempel &r fonden
Indexnéra Plus som investerar i koldioxidoptimerande bolag och bolag som bidrar
till FN:s Globala mal, dar dessa presterar battre 6ver tid jamfort med vanliga
indexnéra fonder (ibid.).

Hallbarhet finns i nagon man hos alla Storebrands konkurrenter (pers. med., Tropp,
Soderberg, Kaas von Mentzer och Almblad, 2023). Trycket fran intressenter har
bidragit till ett 6kat intresse for att bli bra pa hallbarhet (pers. med., Tropp, 2023).
Mats Soderberg som ar formedlaransvarig for extern forsaljning pa SPP Pension
och forsékring inom Storebrand, beskriver att de inte kan kontrollera kundens eller
formedlarens slutgiltiga val av produkt och att det darfor &r av vikt att fortsétta
driva, paverka, kommunicera och synliggora deras erbjudande (pers. med .,
Soderberg, 2023). Tropp papekar att aven om hallbarhet ar hogt upp pa den globala
agendan sa sker omstallningen inte tillrackligt fort. Att den oro som speglas i
rapporter och uttalanden inte resulterar i tillrackligt snabba foréndringar eller
handling i branschen. Tropp menar vidare att fler behdver ta ansvar och aktivt
arbeta for hallbar utveckling och de globala malen. Det behdver bli dyrare att slappa
ut och bedriva verksamhet som inte bidrar till hallbar utveckling. Reglering och
direktiv kommer l6pande men klimatet kréaver snabbare omstallning (pers. med.,
Tropp, 2023).
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Ur ett portfoljforvaltarperspektiv sa ar en av de storsta utmaningarna att hantera
data och uppfoljning (pers. med., Kaas Von Mentzer och Almblad, 2023). Enligt
Kaas Von Mentzer sa har Storebrand bra resurser gallande data och uppf6ljning
men den utmaningen som man star infor ar hur den levereras till Storebrand samt
hur den ska distribueras (pers. med., 2023). Ett exempel pa detta ar exempelvis hur
fondsparare ska forsta hur hallbara Storebrand ar da en numerisk kategorisering
enligt numeriskt betyg kan vara ogripbart. Utéver det finns det en risk gallande
hallbarhetsarbetet att man kan snubbla pa dver egen komplexitet (ibid.).

4.4 Hur kan ett aktivt stallningstagande paverka omstéllningen mot en
gron ekonomi?

For hallbara investeringar har Storebrand implementerat en hallbarhetsstrategi
som bygger pa tre metoder som inkluderar och tar hansyn till de globala
hallbarhetsmal som FN har satt upp. Storebrands tre metoder ar: Valja in, valja
bort och paverka.

Under intervjun med Kaas von Mentzer och Almblad (pers. med., 2023) namns en
del av Storebrands syfte vara att flytta kapital till hallbara investeringar. Storebrand
Standarden handlar om screening genom att vélja in, vélja bort och paverka for att
selektera ett produktutbud som &r i enlighet med deras hallbarhets principer. Den
forsta metoden valja in handlar om att Storebrand kontinuerligt 6vervakar och
analyserar sina investeringar. Detta genom medarbetare med specialistkompetens
inom omradet som granskar tusentals bolag och betygsatter de som véljs ut av
Storebrand. Den andra metoden vélja bort handlar om att de aktivt véljer bort samt
exkluderar bolag som inte arbetar med Storebrands hallbarhetskriterier. Det innebar
att Storebrand aktivt valjer att inte investera i de bolag som gar emot internationella
normer, konventioner eller féretag som &r involverade i oacceptabel eller skadlig
verksamhet. Den tredje metoden ar paverka, dar de valjer att paverka bolagen som
de ar &gare inom att arbeta med en mer hallbar inriktning. Detta sker genom dialog,
rostning och engagemang. Med hjalp av ett aktivt dgande har Storebrand mojlighet
att paverka riskerna och ¢ka kvaliteten i deras investeringar (Storebrand u.a; pers.
med., Kaas VVon Mentzer och Almblad, 2023).

Ett exempel pa aktivt stallningstagande som lyfts av Storebrand ar avskogningen i
Brasilien. Under 2020 valde Storebrand att ga ihop med flera andra investerare som
befinner sig inom finansbranschen for att skriva ett brev till brasilianska
myndigheterna (pers. med., Kaas von Mentzer och Almblad, 2023). Detta for att
eliminera avskogningen och skydda rattigheterna bland ursprungsbefolkningen.
Det efterfragades ett mote med myndigheterna for att diskutera detta. Tillsammans
sa representerade alla investerare ett forvaltat kapital pa 4.1 biljoner USD
(Storebrand fonder, 2020; pers. med., Kaas Von Mentzer och Almblad 2023).
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Ytterligare ett exempel pa dar Storebrands aktiva paverkansdialoger tillsammans
med andra investerare har haft genomslagskraft ar i Japan avseende tva av de
ledande stalbolagen, Nippon och JFE (Storebrand, 2023). Dialogen har lett till att
Nippon och JFE nu har paborjat arbetet med att konvertera en del av sin
produktionsprocess till ett mer hallbart alternativ som slapper ut betydligt mindre
CO2. Detta for att bidra till att nd netto noll inom stalindustrin till ar 2050 (ibid.).
Tropp beskriver hur det finns en mojlighet i faktiskt paverkan genom sina
investeringar och att det &r har som de kan gora verklig skillnad dar aktivt &garskap
ar en fundamental del i detta arbete. Det ar viktigt att driva en aktiv
hallbarhetsdialog med foretagen de investerar i eller vill investera i, antingen pa
egen hand eller tillsammans med andra investerare (pers. med., Tropp, 2023).

En del av Storebrand arbete med betyg/rating &r att de vill vara med pa en
omstéllningsresa och stravar efter att primart inte exkludera bolag utan onskar
framst att paverka dem och vara med i transitionen att forbattra dem till ett battre
bolag (pers. med., Tropp, 2023). Med hénsyn till detta har deras rating
implementerats, ett egenutvecklat betyg som betygséatter bolag fran noll till tio.
Halva delen av ratingen bygger pa hallbarhetsrisker kopplade till vilken sektor
foretaget befinner sig inom. Den andra halvan bygger pa hur foretaget arbetar mot
att 16sa FN:s 17 globala mal. Tropp forklarar att de vill vara med och paverka och
inte exkludera foretagen, de vill forsoka hjalpa dem mot den ratta vagen framat
inom hallbarhet, for skulle fallet vara sadant att Storebrand saljer av sa ar det ndgon
annan som koper det (ibid).

Inom Storebrand finns det ett helt team som arbetar med aktivt dgarskap dar de
driver bolagsdialoger dér de forsoker driva forandring i de bolagen som inte gor
tillrackligt mycket gallande hallbarhetsfragor. Det kan rora sig om bolag de annu
inte investerar i men framst i bolagen som de redan har investerat inom dar kan gora
forandringar 1 till exempel produktionen kopplat till miljon eller i
produktionslanderna dar det arbetas mycket med manskliga rattigheter. Storebrand
ar med och initierar detta och vill d&ven ga ihop med andra investerare for att fa ett
storre paverkanssétt vilket resulterat i att de ligger langt fram i det arbetsséttet (pers.
med., Tropp, 2023).
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5. Analys och diskussion

Detta kapitel kommer att analysera och diskutera den insamlade empirin i
forhallande till studiens valda teorier: Investor Impact, drivkrafter och
struktureringsteori for att tillgodose studiens syfte. Avslutningsvis presenteras en
diskussion som besvarar studiens forskningsfragor.

5.1 Drivkrafter i Storebrands hallbarhetsarbete

En stark drivkraft for Storebrand upplevs ligga deras miljémassiga engagemang.
Bansal och Roth (2000) beskriver att foretag som drivs av miljomassigt
engagemang é&r foretag som oftast har en genuin och &kta oro Kkring
hallbarhetsfragor. Vid beslutsfattande sa reflekteras det enligt varderingar kopplat
till hallbarhet snarare an beslutsregler som fokuserar pa avkastning vilket staimmer
in pa Storebrand géllande deras bakomliggande motiv till att arbeta med hallbarhet
och hallbara investeringar. Att hallbarhetsengagemanget ligger som grund och
paverkar hur Storebrand arbetar kan &ven liknas vid det som Carpenter & Gong
(2016) forklarar om hur implementering och utformning styrs av bakomliggande
motiv, mission och varderingar. Tropp beskriver att det &r viktigt att
hallbarhetsfragorna integreras i alla led i verksamheten och att alla aktGrer maste ta
sitt ansvar da dessa fragor bara kommer bli desto viktigare. Tropp beskriver vidare
att mojligheten till avkastning ar av vikt och att de finansiella malen inte kan uppnas
om det inte finns hallbarhetsmal. Almblad papekar att det finns mojlighet till
avkastning genom att jobba hallbart. Detta stammer in pa det som Bansal & Roth
(2000) skriver om motivering for konkurrensdrivna foretag som drivs av en tro att
hallbarhetsarbetet kommer att generera Okad lonsamhet Gver tid. Samtliga
intervjudeltagare pavisar konkurrenskraften med deras arbete och att det ar I6nsamt.
Vidare utvecklar Tropp resonemanget genom att forklara att oavsett hur mycket
positiv avkastning ett foretag genererar sa genomfors inte investeringar som inte
foljer Storebrands hallbarhetskrav vilket avviker fran Bansal & Roth (2000)
beskrivning av konkurrensdrivna foretag. Samtliga intervjudeltagare lyfter vikten
av att agera som de séger att de ska agera, och att det finns en férvantan bland
intressenter och samhéllet pa dem som innebér ett ansvar. Detta stimmer Gverens
med legitimeringsdrivna foretag enligt Bansal & Roth (2000). Intervjudeltagarna
uppger att trovardighet och konkurrenskraft kommer som ett resultat av deras
hallbarhetsengagemang och sékerstallandet att investeringarna gar i linje med deras
krav och varderingar. Dock ar Storebrand ledande pa marknaden i deras arbetssatt
vilket inte stammer in pad beskrivningen om legitimeringsdrivna foretag.
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Storebrands standard samt de hallbarhetsprinciper som végleder verksamheten kan
kopplas till det Bansal & Roth (2000) skriver om egna I6sningar och 6nskan att
hitta den bésta vagen hos miljomaéssigt motiverade foretag. Bansal & Roth (2000)
forklarar att det finns strak av alla tre motivationer, dock ar miljémassigt
engagemang det som kan ses vara dominant da inga beslut tas pa bekostnad av deras
hallbarhetsprinciper.

Tropp forklarar Storebrands hallbarhetsarbete som nagot som sitter i ryggmargen
och ar en del av kulturen. Samtliga intervjudeltagare lyfter att hallbarhet ar
Storebrands framsta syfte och att hela koncernen arbetar for att uppna det. Fischer
& Newig (2016) forklarar att aktorers handlingar paverkas av deras varderingar
vilket kan forklara att hallbarhet genomsyrar hela koncernen da det ar en del av den
kultur som rader. Detta kan dven kopplas till det Carpenter & Gong (2016) fann,
dar foretag som har en tydlig mission med varderingar och handlingar motiverar
hela organisationen. Kaas von Mentzer, Almblad och Tropp beskriver ocksa en
kansla av vikt i att man kan gora faktiskt skillnad vilket stimmer Gverens med
Carpenter & Gong (2016), att en uppfattning om att arbetet ar betydelsefullt kar
engagemang och motivation. Detta kan ses grunda sig i att Storebrand drivs av ett
genuint miljomassigt engagemang.

5.2 Barriarer i Storebrand hallbarhetsarbete

Barriarerna som gar att identifiera i Storebrands aktiva hallbarhetsarbete grundar
sig framst i externa aktorers handlingsformaga. Tropp beskriver hur Storebrands
aktiva stallningstagande ibland kan ifragasattas i situationer dar andra aktorer
agerar pa ett satt som genererar avkastning och Storebrand inte engagerar sig da det
gar emot deras hallbarhetsprinciper. Denna skillnad i uppfattning och
handlingskraft kan forklaras av att Storbrand &r verksamma inom en bransch déar
det finns en uppfattning om att det frdmsta syftet for investerare ar att generera
avkastning at sina kunder, d&ven om det har negativ paverkan pa hallbarhet. Att sta
fast vid sina hallbarhetsprinciper och strategi nar andra aktorer atergar till att
investera i en tidigare exkluderad bransch starker det ifragasattandet.
Ifragasattandet fran allmanheten kan forklaras av Sewell (1992) som beskriver hur
aktdrer mojliggors och begransas av de normer och regler som finns i den kontext
de verkar inom samt att de paverkas av deras varderingar. Om normen ar att
investerare frdmst ska generera positiv avkastning kommer aktorerna att agera
enligt det. Normerna och reglerna paverkar handling. Storebrand har tillrackligt
med resurser, makt och information for att veta hur samhéllets normer och struktur
ser ut vilket mojliggor dem till att agera pa kreativa satt exempelvis genom att hitta
andra alternativa investeringar som inte gar emot deras vardegrund. Sett till Sewell
(1992) kan detta ses som att Storebrand har kunskap om den strukturen och att
mojligheter ses i det som annars upplevs som barridrer for andra investerare. Detta
kan dven forklaras av det Bansal & Roth (2000) skriver om drivkrafter. Den
ansvarskansla och skillnad i handling mellan investerare kan bero pa att den
bakomliggande motivation som driver hallbarhetsarbetet skiljer sig mellan aktérer.
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Det finns ett tryck fran intressenter som har bidragit till att de vill bli bra pa
hallbarhet, dock lyfter Almblad att &ven om intresse finns ar det inte sékert att man
valjer att investera hos dem. Detta kanns &ven igen hos Soderberg som beskriver
att de inte kan kontrollera kundens eller formedlarens slutgiltiga val och att de
behover fortsatta informera kring och driva for hallbara investeringar for att fler ska
se vinningen med det. Sewell (1992) beskriver hur alla individer har méjlighet att
gora fria val och att dessa val gors enligt varderingar och normer. Om tillrackligt
manga aktorer med tillrackligt mycket makt agerar kan de paverka normerna.

Kaas von Mentzer och Almblad lyfter att hantering och leverans av data kan vara
svart da deras tillgang till information ar stor och komplex. Konsekvensen av detta
kan vara att andra aktorer inte forstar informationen da de inte har tillgang till
samma kunskap. Detta kan liknas vid det Fisher & Newig (2016) forklarar géllande
att resurser och strategier paverkar méjligheten for aktorer att ta beslut. Skillnaden
i datahantering och hur informationen tas emot beror pa tillgang till kunskap och
resurser. Detta kan innebéra att forstaelsen for Storebrands data kan bli svar om
mottagarens kontext ser annorlunda ut. Det framgar att Storebrand arbetar pa ett
satt som ibland kan vara svart att forsta av andra. Dock finns det mojligheter dar
dessa barriarer identifieras vilket pavisar att Storebrands stallningstagande och
agerande ar nagot som de star fast vid och att det snarare handlar om att &ndra
uppfattningen hos andra aktorer och samhallet.

5.3 Hur kan ett aktivt stéllningstagande bidra till
omstallningen mot en grén ekonomi?

En fundamental del i Storebrands hallbarhetsarbete &r deras aktiva
stallningstagande och paverkansarbete genom deras investeringar. Tropp beskriver
det aktiva agarskapet som en fundamental del av deras paverkansarbete. Det
framgar dels nar hon beskriver vikten av att kommunicera med de foretag som de
investerar i, for att forbattra eller bibehalla deras positiva sociala och miljomassiga
arbete. Det framgar aven nar hon forklarar att dialogen sker med féretag som de
inte investerar i for ndrvarande men vill investera i, for att hjélpa dem stélla om och
mojliggora investeringen. Aktivt dgarskap pa det satt som Tropp beskriver ar ett
exempel pa hur investerare kan utdva Investor Impact enligt Kolbel et al (2000).
Ett annat verktyg for investerare att paverka foretagen de investerar eller vill
investera i &r genom kapitalallokering eller genom incitament for forbattring det
vill sdga indirekt paverkan (ibid.). Storebrands egenutvecklade ratingsystem
betygsatter och utvarderar foretag baserat pa foretagets hallbarhetsrisk och hur vl
de arbetar med att bidra till FN:s Globala mal. Arbetet syftar till att styra kapital
mot hallbara investeringar. Foretag som inte foljer deras hallbarhetsprinciper
exkluderas. Kolbel et al (2000) beskriver hur rating och hallbarhetsindex av foretag
ger incitament for foretag att implementera ESG-faktorer. Detta da exkludering kan
paverka prissattningen av investeringsprodukterna samt allménhetens intresse for
investeringen. Foretag som inkluderas far incitament av sina betyg och deras
prestation jamfors med andra foretag. Storebrands hallbarhetskriterier och
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screening kan liknas vid den kravstallning investerare kan utfora enligt Kélbel et al
(2000). Det kopplas aven till indirekt paverkan da Storebrands publiceringar kring
deras hallbarhetsindex och annat material paverkar allmanhetens uppfattning av
foretagen som inkluderas eller exkluderas (ibid.).

Storebrands sammanslagning med andra investerare for att ha storre kraft i dialogen
angaende avskogningen i Brasilien ar ett exempel pa hur investerare kan utéva
Investor Impacting enligt Kolbel et al. (2000). Dialogen speglar investerarnas
aktiva agarskap genom kommunikation for att paverka landet att ta stallning till
avskogningen. Oppen kritik av landets agerande, hot om exkludering och férlorad
investering speglar paverkan genom kapitalallokering och indirekt paverkan. Hotet
om uttrade fran den brasilianska marknaden visar att det finns kraft i antal, detta
forklaras aven av Sewell (1992) dar tillrackligt manga aktorer med makt ger storre
handlingsformaga. Dessa aktorer kan da, genom sina handlingar, paverka
samhallets normer och individerna som agerar enligt dem. Detta framgar i exemplet
med den paverkan Storebrand, tillsammans med andra investerare, lyckats med
gallande de japanska stalbolagen Nippon och JFE. Den dialog som forts av dem i
samarbete med andra har resulterat i fordndringar som minskar foretagens
vaxthusgasutslapp och darmed foretagets paverkan pa miljon. Genom att publicera
uppdateringar pa denna framgang far dven foretaget, som befinner sig i en
svaromstalld bransch, positiv publicitet for deras forandringsarbete. Tropp, Kaas
von Mentzer och Almblad beskriver langsiktighet som en viktig grundpelare for
deras investeringar och beslut. Waygood (2011) forklarar att langsiktighet ar ett
definierande element for hallbar utveckling. Kortsiktiga utsikter fokuserade pa
avkastning underminerar omstéllningen mot en grén ekonomi och riskerar 6kade
kostnader Over tid. Detta exemplifieras genom Tropp som beskriver att
langsiktighet ar viktigt da framtiden kommer innebara dkade kostnader for foretag
som exempelvis har stora utslapp vilket kommer paverka vérdet pa investeringarna.
Det aktiva agarskap och paverkansarbete som Storebrand bedriver star pa

5.4 Diskussion

Fallstudien pa Storebrand pavisar att hallbarhet &r ett grundlaggande element som
genomsyrar hela koncernen. Arbetet drivs av motivationer som har inslag av alla
de drivkrafter som Bansal & Roth (2000) identifierar. Det finns motivation kopplat
till konkurrenskraft och en tro pa att hallbarhetsarbetet kommer att generera
Ionsamhet. Det finns &ven motivation kopplat till legitimering dar vikten av att
efterleva lagar och regler, agera trovardigt och med hansyn till intressenterna lyfts.
Dock ser vi belagg for att miljoméassigt engagemang ar det som i grund och botten
driver Storebrand att aktivt arbeta med hallbarhet. Detta ar da de motivationer som
kopplas till konkurrenskraft och legitimering ar undergivna det hallbara atagandet.
Beslut som tas med hénsyn till ekonomiska fordelar, trovardighet och legitimitet
sker alltid i enlighet med Storebrands hallbarhetsprinciper och vérderingar. Detta
stdimmer dverens med Fischer & Newigs (2016) resultat att aktdrers handlingar
paverkas av deras vérderingar. Bansal & Roth (2000) fann att motivationerna kan
vara blandade och ha olika dominerande effekter vilket &r i linje med denna studies
resultat. Vidare fann de att foretag som motiveras av miljémassigt engagemang ofta
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drivs av varderingar och eftersoker den basta I6sningen vilket resulterar i att de kan
vara kreativa i att hitta egna losningar. Detta stammer Gverens med vart resultat da
Storebrand sedan lange har ett egenutvecklat ratingsystem och strategi som &r
uppbyggt runt deras hallbarhetsvarderingar.

Att andra aktorer ifragasatter deras stallningstagande och atergar till att investera i
skadliga industrier skulle kunna forklaras av att de drivs av andra dominerande
drivkrafter enligt Bansal & Roth (2000). Det Sewell (1992) beskriver gallande att
handlingsformagan begransas och majliggors av samhallets normer och regler kan
appliceras om man ser till att intervjudeltagarna papekar att hallbarhet finns pa allas
radar i branschen och att det ar en aktuell fraga. Det kan tolkas som att det &r
acceptabelt att ta hansyn till hallbarhet men bara till den niva som andra aktorer
anser vara tillrackligt. Avvikelser fran den ram som normen existerar inom kan
darfor ifragasattas. Det gar aven att dra paralleller till det som Bansal & Roth (2000)
skriver om konkurrens och legitimeringsdrivna féretag. Dessa foretag arbetar med
hallbarhet for att det ar I6nsamt men tar forst och framst hansyn till avkastningen.
De agerar pa ett satt dar de inte leder forandringen da de inte vill att det ska
reflektera negativt tillbaka pa branschen, vilket bidrar till likriktning. Det skulle
kunna forklara den barriér foér branschen som Tropp menar ar en anledning till att
omstallningen inte sker sd snabbt som den behover ske. Storebrands
hallbarhetsarbete kommer av att de hittat en mojlighet i det som manga aktorer kan
se som en barridr, en mojlighet som kommer av deras miljomassiga engagemang.

Empirin visar att Storebrand pavisar alla delar av Investor Impact enligt Kélbel et
al. (2000) det vill sdga aktiedgarengagemang, kapitalallokering och indirekt
paverkan. Deras paverkansarbete och aktiva dgarskap handlar dels om att driva
dialoger med foretagen de investerar i, att paverka genom kapitalallokering och
screening samt indirekt paverkan. Deras paverkansarbete inkluderar inte bara
foretagen de har befintliga investeringar i utan &ven de foretag som har potential att
forbattras till den grad att investering kan bli aktuellt. Sewell (1992) beskriver att
handlingsformaga kommer av kunskap och att denna kunskap leder till kreativa och
innovativa handlingar. Dessa aktorer kan sjalva eller genom samarbete paverka
andra. Detta ar i linje med det Storebrand pavisar med deras aktiva
hallbarhetsarbete. Hallbarhet driver inte enbart Storebrand att forbattra dess egen
verksamhet utan resulterar i ett aktivt arbete att samarbeta med andra investerare
for att forbattra andra aktorers bidrag till hallbar utveckling. Den véxande
medvetenhet och efterfragan bland investerare och allmanheten nar det kommer till
hallbarhet och hallbara investeringar pavisar hoppfull framtid for finansbranschen
och de investerare och aktérer som verkar inom den.
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6. Slutsats

Syftet med den har uppsatsen var att genom en fallstudie av Storebrand béttre
forstd hur investerare kan bedriva ett aktivt och ansvarsfullt
hallbarhetsarbete. Detta for att bidra till att inspirera och ge végledning at
investerare att utveckla sitt arbete med hallbara investeringar. Har nedan
presenteras de slutsatser som studien kommit fram till.

6.1 Studiens slutsatser

Slutsatsen &r att Storebrand framst drivs av miljomassigt engagemang dar
hallbarhet ar en grundlaggande vardering som influerar hela koncernen. De har
lyckats utforma ett hallbart arbetssatt och strategi pa en marknad som drivs av
ekonomiska incitament. Deras hallbarhetsarbete och engagemang handlar inte
enbart om att driva egen framgang utan stracker sig till att hjalpa andra investerare
och foretag att bidra positivt till en hallbar framtid. Omstéllningen till hallbar
utveckling kommer allt snabbare och om investerare vill ha en marknad att verka
pa och foretag att investera i, behdver hallbarhet vara en avgdrande faktor i
beslutsfattande. Det & mojligt att vara hallbar och lénsam, men det kraver att
hallbarhet inte stadigt vags mot kortsiktiga ekonomiska fordelar. Ekonomiskt
I6nsamma alternativ i ohallbara branscher kommer inte vara Iénsamt pa langre sikt.
For investerare och andra aktorer pa finansbranschen innebéar detta att de behdver
ta ansvar over den paverkan deras verksamheter har pa miljén och pa samhéllet och
att de har en moralisk och ekonomisk plikt att vara hallbara. Storebrand erkanner
att de har ett ansvar och agerar enligt det. De ar medvetna om vilka barriérer
branschen star infor men har i dessa aven identifierat mojligheter vilket de uppvisar
genom deras vilja att paverka och uppna verklig skillnad.

Genom att folja Storebrands exempel och integrera hallbarhetsarbete som en
grundlaggande vérdering och strategi kan andra aktérer inom finansbranschen bidra
till att 16sa de hallbarhetsutmaningar vi star infor. Det finns kraft i antal och genom
att ta ansvar tillsammans kan finansbranschen bli en kraft fér omstéllningen till en
hallbar framtid. Hallbarhet handlar trots allt om att blicka framat och dverleva pa
sikt.
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6.2 Framtida forskning

Denna studie har fokuserat pa finansbranschen, med sarskilt fokus pa investerare
och hur de kan bedriva ett aktivt och ansvarsfullt hallbarhetsarbete genom
paverkan. Vid fortsatt forskning inom omradet skulle andra finansaktorer som inte
enbart arbetar med hallbara investeringar kunna undersokas for att lara oss mer om
vilka drivkrafter och barridrer som kan tillkomma. Detta for att undersoka vilka
likheter och skillnader som finns mellan dessa akttrer. Da miljéengagemanget var
en fundamental del i Storebrands arbete skulle ytterligare forskning &dven kunna
undersoka djupare hur kultur eller medarbetares identitet spelar in i detta
engagemang for att lara oss mer om hur det paverkar ett foretags hallbarhetsarbete.
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Tack

Vi vill rikta ett speciellt tack till alla som har hjalpt oss genom vart arbete med
den har uppsatsen. Stort tack till Susanna Tropp, Mats Sderberg, Susanna Kaas
Von Mentzer och Martin Almblad pa Storebrand som hjalpt oss med empiriskt
material. Utan er tid, hjalp och information hade den har uppsatsen ej varit
mojligt. Vi vill tacka opponenter som har hjalpt oss med feedback och idéer till
arbetet. Vi vill dven tacka Niels Kallmark samt Adrian Cicek som hjélpt till
genom att lasa igenom uppsatsen sam halla humaoret uppe under hela processen.
Slutligen vill vi rikta ett tack till var handledare Hanna Astner som stéttat 0ss
genom hela uppsatsen och bidragit med feedback, engagemang och uppmuntran.
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Bilaga 1

NS

o

7.
8.

9.
10.
11.

12.

Beréatta om SPP. Vad ar SPPs frdmsta syfte?

Berétta lite om din arbetsroll?

Hur arbetar SPP med hallbarhet?

Nar borjade ni arbeta (aktivt) med hallbarhetsfragor pa det satt du
beskriver?

Vilka ar de viktigaste forutsattningarna for ert hallbarhetsarbete?

Hur sakerstaller ni att hallbarhetstanket integreras genom hela
verksamheten?

Tror du att det ar viktigt att medarbetarna ar engagerade? Varfor?

Gar det att balansera SPPs finansiella mal med ett aktivt hallbarhetsarbete?
Berétta hur?

Vad anser du driver SPP:s hallbarhetsarbete?

Arbetar ni proaktivt pa nagot satt? Hur? Varfor?

Vad ser du som den storsta utmaningen for ert hallbarhetsarbete? Vad ar
svart? Vad ar latt?

Hur kommer det sig/vad beror det pa tror du?
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Bilaga 2

I

~

Berétta om SPP. Vad ar SPPs framsta syfte?

Berétta lite om din arbetsroll?

Hur arbetar SPP med hallbarhet?

Hur upplever du héllbarhetsarbetet i din roll?

Vilka ar de viktigaste forutsattningarna for ert hallbarhetsarbete?

Kénner du att du har tillrackligt med information om hallbarhetsarbetet pa
SPP?

Vad tror du driver hallbarhetsarbete pa SPP?

Vad upplever du &r den stérsta utmaningen for hallbarhetsarbetet?
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Bilaga 3

NoakowhE

© ®

Berétta lite om dig sjalv och din arbetsroll, vem &r du?

Vad &r Storebrands frdmsta syfte?

Beréatta om er strategi?

Vad grundar den sig i?

Vad paverkar investeringsbesluten/vad baseras de pa?

Hur kommer det sig att ni jobbar sa?

Har du nagot exempel pa ett hallbarhetsinitiativ/beslut “paverkan”? Varfor
togs det?

Vad tror du driver er till att arbeta som ni gér? Vad motiverar er?

Vad ar de viktigaste forutsattningarna for ert hallbarhetsarbete?

. Vad upplever du att det finns utmaningar for ert hallbarhetsarbete? Vad ar

svart?
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Publicering och arkivering

Godkanda sjalvstandiga arbeten (examensarbeten) vid SLU publiceras
elektroniskt. Som student ager du upphovsratten till ditt arbete och behover
godkanna publiceringen. Om du kryssar i JA, sa kommer fulltexten (pdf-filen)
och metadata bli synliga och sokbara pa internet. Om du kryssar i NEJ, kommer
endast metadata och sammanfattning bli synliga och sokbara. Aven om du inte
publicerar fulltexten kommer den arkiveras digitalt. Om fler &n en person har
skrivit arbetet géller krysset for samtliga forfattare. Du hittar en l1ank till SLU:s
publiceringsavtal pa den har sidan:

e https://libanswers.slu.se/sv/faq/228316.

JA, jag/vi ger harmed min/var tillatelse till att foreliggande arbete publiceras
enligt SLU:s avtal om 6verlatelse av ritt att publicera verk.

[0 NEJ, jag/vi ger inte min/var tillatelse att publicera fulltexten av féreliggande
arbete. Arbetet laddas dock upp for arkivering och metadata och sammanfattning
blir synliga och stkbara.
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