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Hallbarhetsbreyv

Historisk avkastning dr ingen garanti fér framtida avkastning. De pengar som placeras i fonden kan bdde 6ka och minska i vdrde

och det dr inte sdkert att du fdr tillbaka hela det insatta kapitalet.

Krig i mellandstern

Detta hdllbarhetsbrev fokuserar pd vad effekterna av kriget i mellanostern
kortsiktigt kan vara utifran ett energiomstaliningsperspektiv. Massiv volatilitet i
energipriser och energitillginglighet kan inte vara bra séljargument.

Elande i varlden

Det ar sjdlvklart omajligt att fritt vélja vad man ska skriva om denna ménad.
Kriget i mellandstern har trangt bort mer eller mindre allt annat och kréaver ens
uppmarksamhet dagligen; marknaden kan svanga flertalet procentenheter pa
uttalanden frdn involverade parter. Det som sker just nu dr framfér allt en
mansklig tragedi, vilket det alltid ar i krigsdrabbade regioner med dess férédande
konsekvenser.

Det vi kan ta med oss frdn situationen fér ndrvarande ar att trender som redan
pagar i ekonomin med allra storsta sékerhet far ytterligare luft under vingarna.

| var arsrapport lyfte vi fram att trots all tillbakagang rent regulatoriskt pa
klimattemat i bland annat USA och Europa sa noterades rekordnivaer av
investeringar i férnyelsebara energikllor. Implikationen av det dr att policy spelar
allt mindre roll i energiomstaliningen; dvriga faktorer, sdsom kostnad och
tillgdnglighet dominerar.

Kriget i mellandstern har &terigen illustrerat hur kansliga ekonomier ar
gentemot storningar i energitillgdng. Det ar onekligen problematiskt for
féretag och individer att energipriser ¢kar med 60-90 procent éver en
manad, beroende pa var i varlden man befinner sig. Priser for férnyelsebar
energi har inte rort sig under samma period och har framfér allt
funktionen att isolera aktérer fran volatiliteten i fossila priser.
Kombinationen av detta gor att férnyelsebara energikdllor férmodligen
aterigen ser rekordstor utbyggnad-, och investeringstakt — under ett ar dar
marknadens férvantningar har svalnat nagot jamfért med 2025.

Trump-administrationen har haft ett skarpt fokus pa att nedmontera de
fordelaktiga regulatoriska férutsattningarna for férnyelsebar energi som man
arvde fran Biden-administrationen. Samtidigt har man introducerat motsvarande
fordelar gentemot fossila energikéllor. Om man ska férsoka hitta ndgra ljusglimtar
i det elande som drabbar delar av vérlden just nu dr att Trump-administrationen
kanske inte kommer att kommas ihdg for dess fokus pa fossila energikallor.

| stillet kommer vi kanske prata om den som katalysatorn fér annu en
acceleration i utbyggnaden av fornyelsebara energikallor runtom i varlden. Pipan
fick ett annat ljud, helt pl&tsligt. Det intressanta att folja blir hur stor effekten av
kriget blir pa energimarknaderna. Ofta pratas det om energiomstallningen som
nagot langsiktigt, vilket vi haller med om. Definitionen av vad lang sikt de facto
utgdr ar nagot som tal att grdvas ner i.
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