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JOAKIM SANDBERG: The Ethics of Investing: Making Money or Making
a Difference? Goteborg: Acta Philosophica Gothoburgensia 25, 2008.

JAG HAR INGEN aning om vad mina pensionspengar gor just nu.
Men det kanske jag borde ha? Kanske kan jag gora skillnad, till det
bittre, genom att tinka igenom hur jag placerar mina slantar?

Detta dr dmnet {6r Joakim Sandbergs doktorsavhandling i prak-
tisk filosofi frin Géteborg, The Ethics of Investing, med undertiteln
»Making money or making a difference?»

Amnet ligger onekligen i tiden. Vi forvintas i allt storre utstrick-
ning agera som konsumenter, vare sig det handlar om att vilja elle-
verantor, huslikare eller vem som ska ta hand om vira barn. Inom
akademin ir »business ethics» en mindre industri. Och pipassliga
fondforvaltare siljer produkter som beskrivs som »etiska» pd hogst
varierande grunder. (I skrivande stund ser jag i SvD att Nordeas
etiska fonder siljer sina aktier i oljebolaget BP efter oljekatastrofen,
medan Roburs »ansvarsfulla» fonder avvaktar.)

Bakgrunden till hela debatten 4r den ursprungligen amerikanska
rorelse som foresprakar »Socially Responsible Investment» (SRI).
Den har tagit sig ménga uttryck genom &ren, men en grundforut-
sittning for rorelsen ir att privata placeringar ir ndgot man faktiskt
ska fa dgna sig at, och tjdna pengar pi. Det handlar inte om nigon
antikapitalism. Det dr denna rérelse och dess argument som Sand-
berg ger sig i kast med.

Hans avhandling 4r en monografi, tillika en vil sammanhéllen
sddan. Detta dr ndgot som blir allt ovanligare i ett imne dir allt fler
skriver kortare artiklar for publicering i referentgranskade tidskrif-
ter. Den dr genomgdende vilskriven och behaglig att lisa, dven om
den hade vunnit stilistiskt om forfattaren hade hushéllat lite med
kursiveringarna. Vidare ir den metodologiskt konventionell: Teo-
retiska 6verviganden och principer testas mot vad som férefaller
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vara rimliga omdomen om konkreta exempel, verkliga sdvil som
hypotetiska, i en strivan efter att uppna reflektivt ekvilibrium.

Den ir ocksi ett visentligen kritiskt projekt. Den storsta delen
av boken utgors just av en kritisk granskning av SRI-rérelsens be-
fintliga argument. Under ging ger Sandberg ocksa ett antal virde-
fulla inblickar i den rorelsens historia. Sandberg behandlar frimst
frigor som ror enskilda investerares etiska éverviganden - vad in-
divider kan och bor géra. De institutionella investerarna limnas vi-
sentligen darhin.

Det finns ett antal investeringsstrategier som har foreslagits av
SRI-foresprakarna. En ir undvikandestrategin, det vill siga att man
undviker att investera i féretag som bedriver moraliskt oaccepta-
bel eller dtminstone problematisk verksamhet. En annan strategi
ir den motsatta, det vill siga att man aktivt soker upp och med
investeringar stodjer féretag som pa nigot sitt ir moraliskt fore-
domliga. Slutligen finns den aktivistiska strategin. Den gir ut pa att
man genom att investera i moraliskt problematiska féretag skaffar
sig mojligheten att paverka dem inifran i ritt riktning, till exempel
genom att motionera pa drsstimman. Inom SRI-rérelsen har und-
vikandestrategin varit central.

Frigan ir d& vilka moraliska skil en investerare kan ha for att
tillimpa ndgon av strategierna. En typ av skil skulle kunna vara
rationalitetsrelaterade. Manga av oss potentiella investerare har en
uppfattning om att marknadsféring av tobaksprodukter ir en mo-
raliskt minst sagt tvivelaktig verksamhet. Att dd kopa aktier i en
reklambyra som dgnar sig 4t just detta vore att pa ndgot sitt gora sig
skyldig till en motsigelse, eller 4tminstone att man omfattar ofér-
enliga moraliska attityder. Denna inte ovanliga stindpunkt benar
Sandberg upp pi ett féredémligt site, i inte mindre dn fem olika
tolkningar. Tink dig en nykterhetsaktivist som képer aktier i Mack-
myra destilleri och gor sig en hacka pd kopet. Vad ir fel hos nykte-
risten? Det skulle kunna vara frigan om: (1) En logisk motsigelse
- nykteristen anser att det alltid dr fel att stodja spritforetag men
anser samtidigt att det inte ar fel. (2) Godtycklighet - nykteristen
har inga goda skal for att anse att det specifika fallet dr avvikande.
(3) Praktisk oférenlighet — nykteristen anser visserligen att det all-
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tid ér fel att stodja spritforetag, men av nagot skil misslyckas hon
med att handla i enlighet med denna 6vertygelse i just detta fall.
(4) Tankefel - nykteristen anser det alltid vara fel att stédja spritf6-
retag, men tror (felaktigt) att hennes kop av Mackmyraaktier inte
innebir att hon dgnar sig 4t att stédja ett spritforetag. (5) Vanligt
hyckleri. Sandbergs analys ir skarp och ett utmirkt exempel pa hur
akademiska insatser kan fungera klargorande for vardagsetiska dis-
kussioner - ett gott betyg till ett avhandlingsarbete i tillimpad etik.

Sandberg forkastar dock dessa skil och inriktar sig istillet pa
substantiella moraliska skil. Han behandlar tvd olika sorters argu-
ment som SRI-foresprikarna givit for sina strategier: »principled
arguments» respektive »pragmatic arguments». (Med »pragma-
tiska argument» avses konsekvensargument.) Diskussionen av de
icke-konsekventialistiska argumenten innehdller bland annat en
klargorande utredning av olika sitt att se pd vad det innebir att
»stodja» ett foretag.

Men det ir diskussionen av de pragmatiska argumenten som dg-
nas storst utrymme i avhandlingen. En av Sandbergs huvudteser ir
att individuella investerare knappast kan géra nagon skillnad efter-
som konsekvenserna ir antingen obetydliga eller oforutsigbara -
dtminstone har SRI-féresprikarna diligt pa fotterna i denna fraga
och mer empirisk forskning skulle behévas. Skilen ir flera: ekono-
min ir sammanlinkad pa ett mycket komplext sitt, det dr oklart
hur kollektivt handlande ska férstis i ssmmanhanget, och si vidare.

Hir finns dock ett problem. Den poingen skulle nimligen kunna
goras koncisare dn vad som sker i Sandbergs avhandling. SRI-litte-
raturen som Sandberg ger sig i kast med utgor ocksa en minst sagt
heterogen textmassa. Den innehdller sivil ganska teoretiska artik-
lar ur akademiska tidskrifter som praktiskt inriktade bécker riktade
till investerare. Det kan ifrdgasittas om allt det material som Sand-
berg nagelfar verkligen ir virt en sd grundlig granskning.

Samtidigt dr just grundligheten en styrka i den hir typen av
forskning. En av den tillimpade etikens uppgifter maste vara just
detta — att ta vardagsetiska frigor och resonemang pé storsta allvar.
Men det kan bli ganska mastigt med all tankehygien ibland. Balans-
gingen dr svar.

54 TIDSKRIFT FOR POLITISK FILOSOFI NR 3 2011



JOAKIM SANDBERG, »THE ETHICS OF INVESTING»

En relaterad fraga ir dirfér vem som ska lisa boken. Ar det en
renodlad akademiproduke, skriven fér andra filosofer, eller ir den,
som Sandberg sjilv menar inledningsvis, avsedd att vara »acces-
sible and interesting for most people concerned about the ethical
responsibilities of investors» (s. 5)? Det sistnimnda syftet uppfylls
knappast, och en avhandling ir nog inte ett limpligt format {6r att
uppfylla det heller. D4 lyckas nog Sandberg betydligt bittre med
att kommunicera sina teser via andra kanaler — han har vid ett antal
tillfillen kommenterat dmnet i media.

Om den kritiska genomgéngen av SRI-litteraturen priglas av
stor grundlighet s& ir Sandbergs egna positiva forslag mer skissar-
tat. En av hans slutsatser ér att sjdlva SRI-projektet som sidant kan
vara missriktat. Om vi ska »gora skillnad» bor vi formodligen dgna
oss &t andra saker dn konventionella investeringar med etisk »pro-
fil». Det ir framfér allt tva strategier som Sandberg tar upp. Den
ena ir att investera i sméskaligt féretagande for att stodja samhaillen
med klen ekonomisk utveckling (community investing). Den an-
dra ir att donera eventuella vinster direke till vilgorande dndamal,
nigot Sandberg kallar »the philantropic strategy». Sandbergs ar-
gument utgdr frin Peter Singers resonemang i » Famine, Affluence,
and Morality». Sandberg koper Singers tanke om att vi har en mo-
ralisk plikt att gora gott om det kan ske utan att det drabbar oss
sjilva hart, som i Singers exempel dir vi kan ridda ett barn fran att
drunkna och den enda kostnaden for oss sjilva ir att vi smutsar ned
kliderna.

Detta menar Sandberg giller f6r manga privata investeringar.
Han menar att dessa helt enkelt ska ses som ett slags lyxprodukter.
Den positionen kan nog bli alltmer tveksam i takt med att enskilda
minniskors placeringar av sina pengar far allt storre betydelse for
deras privatekonomi, till exempel genom privat pensionssparande.
Sandberg talar om plikten att géra gott nir det som stir pa spel for
den enskilde investeraren dr »things for which this agent has no
direct need in his or her day-to-day life anyway» (s. 277). Men om
man ir beroende av placeringarna fér en rimligt trygg alderdom ir
exemplet kanske inte lika 6vertygande.

Sandbergs slutsatser ir alltsd jimforelsevis stringa. Investerar-
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moralen ir mycket krivande. Overhuvudtaget tycks det som att vi
skulle behova bli sjilvuppoffrande i betydligt storre utstrickning
in vad SRI-rorelsen foresprakar. Den som vill gora skillnad fir
nog finna sig i att inte tjina pengar — dtminstone inte lika mycket
som SRI-rorelsens féretridare vanligtvis tinker sig ir mojligt. Med
Sandbergs ord: » Investments which fail to make a considerable dif-
ference to people in great need ... are clearly #nethical and wrong»
(s. 280).

Aven om investerarmoralen verkar krivande si dr Sandbergs av-
handling stimulerande lisning. Utan tvivel finns det mycket av vir-
de i den f6r alla som pa allvar funderar pd pengaplaceringarnas etik.
Négra sirtryck ur den skulle med férdel kunna biliggas bonusen fér
en och annan fondchef.

-

DPer Sandin
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