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Forord

| december 2019 afleverede Forum for Baeredygtig Finans 20 anbefalinger til Finans Dan-
mark. En af disse anbefalinger var, at Finans Danmark med afsaet i de bedste eksiste-
rende internationale metoder hurtigst muligt skulle udvikle en frivillig, kvantitativ model for,
hvordan danske pengeinstitutter, realkreditinstitutter, investeringsfonde og kapitalforvalte-
re kan opgare CO2-aftrykket af de finansierede aktiviteter — b&ide udlén og investering.

llpbet af 2020 udarbejdede Finans Danmarks og dets medlemmer en sddan CO2-model,
og undervejs i processen blev arbejdet udvidet til ogsé at omfatte Forsikring & Pension og
deres medlemmer. En forste CO>-model for den finansielle sektor blev offentliggjort i no-
vember 2020. Modellen revideres labende, s& den afspejler udviklingen p& omrédet, b&de
nationalt og internationailt.

| udarbejdelsen og revisionerne har der veeret Ipbbende dialog med en lang raekke ekster-
ne interessenter og eksperter fra ind- og udland. Det gaelder bl.a. Danmarks Statistik, Er-
hvervsstyrelsen, Energistyrelsen og Partnership for Carbon Accounting Financials (PCAF),
hvis globale modelramme den danske CO2-modeltager afsaeti. PCAF udspringer fra Hol-
land, hvor deri en &rraekke har veeret fokus pé& at harmonisere og udbrede en metode til at

opgere COxz-aftrykket fra udléin og investeringer.

Den danske CO2-model bestér af en raekke grundlaeggende principper for, hvordan
COqo-aftrykket bor opgares, og mere detaljerede metoder for opgegrelser for aktivklasser.
Modellen er nu blevet revideret for anden gang og foreligger dermed i version 3.

Modellen vil give det enkelte pengeinstitut, realkreditinstitut, investeringsfond, kapitalfor-
valter eller pensionskasse bedre mulighed for at arbejde med at reducere COx-aftrykket
af deres udlén og investeringer. Den kan samtidig understette dialogen med kunderne -
borgere og virksomheder - om, hvordan de hver iseer kan gore deres fodspor mere gren-
ne. Det er et vigtigt skridt i retning af, at vi i feellesskab kan gere Danmark - og verden

- mere gron.

Ulrik Nedgaard
Administrerende direktar, Finans Danmark
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Principper



Nedenfor fremgdér hovedprincipperne for, hvordan Finans Danmarks medlemmer frivilligt
kan opgere og offentliggare udledning pd finansierede aktiviteter, som defineres som ud-
I&n og investeringer. Principperne er grundlaeggende i overensstemmelse med Partner-
ship for Carbon Accounting Financials ([PCAF], men pd enkelte omréder er der afvigelser
for attage hensyn til seerlige danske forhold.

Formdlet med opgerelserne er primaert at give et indtryk af den samlede drivhusgas-ud-
ledning opgjort i CO2-aekvivalenter (CO2e)' fra de aktiviteter, som den danske finansielle
sektor finansierer. Derudover kan medlemmerne frit veelge at supplere ved at anvende og
offentliggere andre metoder til opgarelse af COx-aftryk, som er bedre egnede i forbindel-
se med risikostyring og dialogen med den enkelte kunde.

Principperne vil blive revideret lpbende i lyset af udviklingen p& omrddet b&de nationalt og
internationailt.

1 Der offentliggares som minimum arlig CO2-udledning for finansierede aktiviteter. Efter
forste rapportering bor tidligere &rs udledning om muligt ogsd fremgé af opgerelsen.
Den samlede udledning omfatter hele &ret, mens veerdien af udlén og investeringer
opggres ultimo &ret.?

2 Finansieret udledning aof drivhusgasser omfatter scope 1 og scope 2 omregnet til ton
CO2 i trdd med Green House Gas Protocol (GHG). Den samlede udledning udtrykt
i ton CO2 og COx-aftrykket (ton CO2/million danske kroner finansieret) skal offent-
liggeres for nedenstéende fire omréder under punkt 4, hvor relevant. Medlemmerne
kan frivilligt opgere scope 3-udledning, hvor muligt og relevant. Inklusion af scope 3
pd portefglieniveau kan dog fere til uhensigtsmasssig dobbelt-taelling af emissioner,
se nagermereibilag 1, under "Dobbelt-teelling". Undgdede emissioner og COx-flernelse
kan opgeres som en supplerende oplysning efter metoden herfor. Det geelder ogsé for
anvendelse af COx-kreditter.

" Imodellen anvendes CO5 som synonym for COoe.

2 Detbemaerkes, atiseer nogle investeringsportefglier er dynamiske og kan aendres i lebet af dret, hvilket kan skabe
behov for at anvende en flow-variabel ogsa. | det tilfeelde kan man ogsé anvende andelen af dage pd et dr,
hvor investor havde en given feks. aktie i en portefglje til beregning af udledningen pé investeringen i stedet for
beholdning ultimo dret.



Det offentliggeres, hvilke aktivklasser som er omfattet af opgarelsen. Der redegeres
ogsa for, hvor stor en andel af de relevante aktivklasser og den samlede finansie-
ring, som opggrelsen daskker over. Det er pit. ikke muligt med fuld daekning for alle
aktivklasser. Det er en ambition Ipbende at udvide antallet af aktivklasser, og s& vidt
muligt at ge daskningen inden for aktivklasserne. Fokus begr vaere pd finansiering af
de sektorer of relevans for medlemmet, som har hgj udledning af drivhusgasser. Nér
ingen data tilgeengelige, kan en mulighed at vaere at benytte et bedste estimat, hvor
der er taget bedst muligt hensyn til forventede forskelle.

Datakvaliteten og sammensaetningen af data ber oplyses. For hver aktivklasse
fastleegger modellen et datahierarki, som samtidig angiver en datakvalitetsscore i
intervallet 1-5, der afspejler kvaliteten af de data, som de finansierede udledninger
er beregnet ud fra. Score 1 er den hgjeste datakvalitetsscore og S den laveste.

Der udregnes og offentliggeres finansieret udledning pé nedenstéende omrader:
1. Udlén [omfattende erhvervsudidan, udidn med pant i fast ejendom (realkredit-
udlén), skibsfinansiering, projektfinansiering og billén til private)
2. Investeringer (institutternes egen beholdning af vasrdipapirer)
3. Investeringer p& kundernes vegne (samlet for kapitalforvaltning
og fonde/foreninger)
4. Investeringer p& vegne af pensionsopsparing.

Likvide beholdninger (cash] kan anses for at have nulemission.

COx-udledningen p& medlemmernes egenbeholdning af veerdipapirer offentlig-
geres separat. Beholdning af veerdipapirer udstedt of instituttet selv eller koncern-
forbundne selskaber vil ogsd blive medregnet her. Dette gaelder ogsé for realkre-
ditobligationer. Hvor relevant, kan institutterne veelge at oplyse, hvor meget egne
realkreditobligationer udger af egenbeholdningen, s& der kan undgds dobbeltreg-
ning heraf. Desuden vil volatile beholdninger, som handelsbeholdningen, ikke om-
fattes af egenbeholdningen.



10

11

12
13

L&n med pantifast ejendom (realkreditudidin (mortgages)] omfatter her alle I&dn
med sikkerhed i fast ejendom. Det er realkreditudién fra danske realkreditinstitutter
og l&n fra danske pengeinstitutter med pant i fast ejendom. For erhvervsejendom-
me og landbrugsejendomme med mere end 10 hektarer foretages beregning of
CO2-udledning ud fra manualen for erhvervsudldn. Hvis relevant anvendes meto-
den for kontor og forretning for I&in, som er ydet specifikt til kontorfaciliteter (f.eks.
hovedkvarter), selvom virksomhedens hovedaktivitet er i en anden sektor. Investorer
i realkreditobligationer kan anvende oplysninger om udledning pé realkreditudién
til opgoarelsen aof investeringens aftryk.

Der opggres udledning for udidn p& egen balance. Detindebaerer, at CO2-udled-
ning for realkreditudién tildeles det institut, som har I&net pd balancen. Et pengein-
stitut, som alene formidler realkreditudién, kan veelge at offentliggere CO2-udled-
ningen fra dette realkreditl&n separat.

For udl&n med panti fast ejendom sker beregningen af udledningen pd I&net ved
anvendelse af den aktuelle beldningsvaerdi (LTV].

Opgerelse af udledning pé& udldn kan indeholde instituttets udién i Danmark og i
udlandet béde fra danske filialer og fra instituttets filialer og datterselskaber i ud-
landet. Medlemmer oplyser afgraensning ved offentliggaerelse af COx-udledningen.

Enterprise value foretraekkes anvendt for alle aktivklasser, nér virksomhedens
samlede veerdi skal opgares. Det anbefales hvis muligt at anvende definitionen fra
EU-Kommissionens delegerede forordning til EU's forordning om EU-benchmarks
for klimaovergangen, hvor kontantbeholdning ikke fratraskkes i opgerelse af virk-
somhedens veerdi (EVIC). Hvor EVIC ikke er tilgaengelig, kan EV eller en opgerelse
af virksomhedens balance til bogfaert veerdi anvendes.

Metodemaessige afvigelser fra principperne skal offentliggeres.
COo-aftrykket pé pakkede produkter sGsom investeringsfonde, Special Purpose

Vehicles (SPV'er) og Exchange Traded Facilities (ETFer] kan beregnes ved at
anvende metoden for de underliggende aktivklasser.



Principperne suppleres med metoder for folgende aktivklasser
Bersnoterede aktier og erhvervsobligationer

Covered bonds

Private equity

Projektfinansiering

Ejendomme (fast ejendom, direkte ejet]

Udlan med pant i fast ejendom (realkredit)

Erhvervsudi&n

Skibskredit

9. Billdn (og leasingbiler) til privatkunder

© N o g NN 2

10. Rapportering af undgdet CO2-udledning samt CO2x-flernelse
11. Statsobligationer.

Bilag

Bilag 1: Terminologi ifm. opggrelse af CO2-emissioner
Bilag 2: Enterprise value

Bilag 3: OECD kontra ikke-OECD-lande

Bilag 4: £ndringer siden fgrste version — november 2020
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Introduktion

Denne manual beskriver metoder til opgearelse af finansierede
emissioner for felgende aktivklasser:

Bersnoterede aktier og erhvervsobligationer
Covered bonds

Private Equity

Projektfinansiering

Ejendomme (fast ejendom, direkte ejet]
Udlan med pant i fast ejendom (realkredit)
Erhvervsudién

Skibskredit

9. Billdn (og leasingbiler] til privatkunder

O L

10. Rapportering af undgdet CO>-udledning samt CO»x-flernelse
11. Statsobligationer

1. Bersnoterede aktier og erhvervsobligationer

Denne aktivklasse omfatter bgrsnoterede aktier og erhvervsobligationer uden kendt an-
vendelse af provenu og sammensatte produkter, feks. SPV'er (special purpose vehicles),
baseret pd erhvervsobligationer.

Erhvervsobligationer med kendt anvendelse af provenu er daekket under projektfinan-

siering.

For grenne obligationer kan opgerelse finde sted i henhold til denne manual, manualen om
covered bonds eller manualen om projektfinansiering.

Scopes daekket
Scope 1 0g 2. Scope 3 kan ogsd medtages som supplement hvis muligt og relevant.
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Daekningsgrad
|deelt set bar hele portefgljen vaere daekket, dvs. en daeskningsgrad pd 100 pct. Dasknings-
graden for drivhusgasemissioner oplyses i procent.

Hvis fuld datadaekning ikke er mulig, kan der anvendes et bedste estimat for den udaek-
kede del af portefglien. Estimatet kan veere et gennemsnit for den daskkede del evt. per
sektor og verdensdel. Der kan med fordel skelnes mellem udviklede lande og mindre
udviklede lande (feks. OECD/ikke-OECD-lande) ud fra en vurdering af datadaskning og
datakvalitet® Hvor det vurderes, at der ikke er tilstrackkelige rapporterede COx-data for
aktivklassen, kan der anvendes proxy-data baseret pd relevante indeks.

For datterselskaber kan anvendes data fra moderselskabet eller koncernen.

Ved valg af estimeringsmetode er det rimeligt at veelge metode alt efter, hvor stor en andel
aktivklassen udger af portefglien, og det ber oplyses, hvilken estimeringsmetode, der er

anvendt.
Der kan ses bort fra korte positioner.

Tilskrivning af udledning

Udledningen fordeles forholdsmaessigt mellem investorerne i virksomhedens samlede ka-
pital. For at undgd dobbelttaelling tilskrives emissionerne i forholdet eksponering divideret
med Enterprise Value Including Cash (EVIC] eller, hvis dette nagletal ikke foreligger, med
balancesummen. De samlede finansierede emissioner defineres som:

Finansierede emissioner = z Tilskrivningsfaktor for selskabet, X Selskabets emissioner,

(c = selskab)

Data

Da universet af begrsnoterede aktier og erhvervsobligationer potentielt kan veere stort, vil
datakilden som regel veere en dataudbyder. Der anbefales ikke en bestemt dataudbyder.
Det anbefales atbruge de nyeste tilgaengelige data og at angive kilde og opgarelsesperi-
ode eller tidsstempel for disse data. De oplyste emissioner skal omfatte de samlede érlige
emissioner, og veerdien af investeringerne beregnes ultimo dret.*

* | Bilag 3 beskrives baggrunden for den anbefalede skelnen mellem disse typer af lande.

“ Da investeringsportefglier er dynamiske og kan gendre sig hyppigt i lobet af éret, kan den finansielle institution
korrigere med en flow-variabel som andelen af drets dage, hvor investor har f.eks. en virksomheds aktie p& bogen.
Institutter, der benytter flow-variablen, skal indregne den ved tilskrivning af emissioner og oplyse herom.
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Det kreever nogle gange flere trin at finde emissionsdata for erhvervsobligationsudstedel-
ser/SPV'er end for bgrsnoterede aktier, fordi nogle dataudbydere kun tilskriver en virksom-
heds emissioner til dets bersnoterede aktier. En méde at finde CO*-data for erhvervsob-
ligationer/SPVer er at identificere den endelige udsteder af de bgrsnoterede aktier og
geelden, og tilskrive emissioner svarende til den finansierede del af geelden. Det svarer til
atbruge Enterprise Value.

Endvidere er erhvervsobligationsuniverset dynamisk. Virksomheder har som regel flere
obligationsudstedelser, og obligationerne udstedes ofte med forskellige Igbetider, f.eks.
5 eller 10 &r osv. Der udstedes sdledes nye obligationer, samtidig med at andre forfalder,
og der er endnu ikke udviklet en tilsvarende dynamisk metode til at matche virksomhedens
obligationer med virksomhedens emissioner. De oplyste emissioner skal omfatte de sam-

lede arlige emissioner, og veerdien af investeringerne beregnes ultimo dret.

De finansielle data, der er ngdvendige for at beregne de finansierede emissioner for er-
hvervsobligationer og sammensatte produkter, der er baseret p& erhvervsobligationer,
kan indhentes via de traditionelle udbydere af finansielle data.

Formler til beregning af finansierede emissioner
Detanbefales at oplyse de finansierede absolutte og relative emissioner opgjorti henhold

til TCFD's metoder kaldet Total Carbon Emissions og Carbon Footprint.

De finansierede absolutte emissioner beregnes ved hjeelp af felgende formel:

Z Investeringens aktuelle veerdi;

Selskabets EVIC, X Selskabets emissioner;

i

De finansierede relative emissioner beregnes ved hjselp aof felgende formel:

Investeringens aktuelle verdi;  Selskabet -
Selskabets EVIC, elskabets emissioner;

— Aktuel veerdi af samlede investeringer i bgrsnoterede aktier
4

og for erhvervsobligationer ved hjeelp af felgende formel:

Investeringens aktuelle verdi;
Selskabets EVIC;

— Aktuel vaerdi af samlede investeringer i erhvervsobligationer
L

X Selskabets emissioner;
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Hvis der ikke foreligger emissionsdata pé virksomhedsniveau, og der i stedet anvendes
sektorgennemsnit, anbefales det at anvende metoden til opgerelse af finansierede emis-
sioner beskrevet i manualen for aktivklassen erhvervsudién.

Sé&fremt den finansielle institution kun investerer i aktier, kan emissionerne ogsd tilskrives
virksomhedens samlede markedsveerdi. | sé& fald er formlen for de finansierede absolutte

og relative emissioner hhv.:

Investeringens aktuelle verdi,

X Selskabets emissioner,
Selskabets markedsveerdi, ¢

o9

Investeringens aktuelle veerdi,
Selskabets markedsvaerdi,

Aktuel verdi af samlede investeringer i bgrsnoterede aktier
c

X Selskabets emissioner,

Forhold af relevans for aktivklassen

Da geeldsinstrumenter ofte udstedes gennem SPV'er, er der en raekke tekniske udfordrin-
ger iforhold til at identificere den underliggende debitors emissioner.

Udfordringerne bliver starre, nér erhvervsobligationer udstedes af en finansiel vicksomhed,
hvilket som regel er tilfaeldet inden for investment grade-universet. Her kan dataleverande-
rer oplyse pengeinstituttets egne emissioner som scope 1 og 2 og ikke de finansierede
emissioner, hvor investor ved f.eks. en produktionsvirksomheds udstedelser fér et mere ret-
visende billede af virksomhedens samlede scope 1- og 2-emissioner. | takt med at finan-
sielle institutioner méler og offentliggar finansierede emissioner fra udlén og investeringer,
kan man ved atinddrage disse f& mere retvisende data for de finansierede emissioner.

Kursudsving

Nér EVIC anvendes som naevner, aendrer aktiver under forvaltning sig som felge af udsving
i markedskurserne. Et mé&l om at mindske finansierede relative emissioner med en bestemt
procentsats bliver séledes et bevaageligt mal. En mulig lesning er at anvende normalisere-
de aktiver under forvaltning, hvor kurserne holdes konstant i perioden.

I henhold til EU's ekspertgruppe om baeredygtig finansiering (TEG] og EU's klimabench-

mark-forordning skal eendringer i EVIC over tid f.eks. inflationskorrigeres. Hvor den finan-
sielle institution foretager sddanne korrektioner, skal dette oplyses.
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Datakvalitet
Der skelnes mellem tre metoder til at beregne finansierede udledninger fra bersnotere-
de aktier:

* Rapporterede emissioner
* Fysisk aktivitetsbaserede emissioner
* @konomisk aktivitetsbaserede emissioner

Rapporterede emissioner (score 1 og 2]
Reviderede eller ureviderede emissioner indhentes fra aktivet direkte eller indirekte gen-
nem en uafhaengig tredjepart.

Fysisk aktivitetsbaserede emissioner [score 2 og 3]
Emissionerne estimeres pd& baggrund af data om primaer fysisk aktivitet indhentet fra virk-
somheden (f.eks. MWh for produceret elektricitet]. Emissionsdata ber estimeres ved hjeelp
af egnede beregningsmetoder eller -veerktgjer med bekrasftede emissionsfaktorer ud-
trykt pr. fysisk aktivitet (feks. tCO2/MWh], som er udstedt eller godkendt af et anerkendt
uafhaengigt organ sésom Det Internationale Energiagentur (IEA).

®konomisk aktivitetsbaserede emissioner (score 4 og 5]

Emissionerne estimeres pd baggrund af data om gkonomisk aktivitet indhentet fra virk-
somheden (feks. omsaetning eller aktiver). Emissionsdata bar estimeres ved brug af offi-
cielle statistiske data eller anerkendte Environmentally Extended Input-Output (EEIO]-ta-
beller, der angiver omréide/sektorspecifikke gennemsnitlige emissionsfaktorer udtrykt pr.
pkonomisk aktivitet (feks. tCO2/EUR omsastning eller tCO2/EUR aktiver).

TABEL 1. DATAKVALITET FOR BORSNOTEREDE AKTIER
[1=hgjeste datakvalitet; 5 = laveste datakvalitet)

Datakvalitet Beregningsmetode Variable

1 Tla Reviderede emissionsdata fra virksomheden og EVIC er
Rapporterede tilgeengeligt
emissioner

2 1b Emissionsdata fra virksomheden og EVIC er tilgeengeligt

2a Emissionsdata er baseret p& data for virksomhedens

Fysisk energiforbrug og EVIC er tilgaengeligt
aktivitetsbaserede

3 emissioner 2b Emissioner er beregnet p& baggrund af data for virk-

somhedens produktion og EVIC er tilgeengeligt

>> fortseettes pé neeste side
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>> FORTSAT: TABEL 2. DATAKVALITET FOR BORSNOTEREDE AKTIER
(1 =hgjeste datakvalitet; 5 = laveste datakvalitet]

Datakvalitet Beregningsmetode Variable

4 3a Emissioner er beregnet pd baggrund af data for virk-
somhedens omsaetning og EVIC er tilgaengeligt

@konomisk L . )
5 - 3b Emissionsdata er baseret pé& sektorgennemsnit for ton
aktivitetsbaserede . .
. COxe pr. euro investeret i sektoren
emissioner

3c Emissionsdata er baseret p& sektorgennemsnit for ton
COqe pr. euro omsaestning

Ved brug aof tredjeparts dataleverandarer som f.eks. CDPF, Bloomberg, MSCI, Sustainaly-
tics, S&P/Trucost, ISS ESG Solutions eller lign. opfordres til transparens om kilder og bereg-
ningsmetoder.

For erhvervsobligationer anvendes samme tilgang til at vurdere datakvalitet som for bors-
noterede aktier, hvor der ved virksomheden forstdss I&ntageren. Hvis I&ntager er et dat-
terselskab, feks. et SPV med en garanti fra moderselskabet, ber I&ntager erstattes med

koncernen.

Begrasnsninger

Uonsket effekt ved anvendelse af Enterprise Value (EVIC])

Der kan veere en ugnsket effekt ved at tilskrive udsteders absolutte emissioner til udsteders
samlede egenkapital plus gaeld (her EVIC som defineret ovenfor). Mens lavere emissioner
typisk realiseres ved, at udstedere opfordres til at reducere deres absolutte emissioner
(teelleren), indebeerer de her anbefalede beregningsmetoder, at en lignende effekt kan
opnds ved at ege neevneren (udsteders egenkapital/gasld eller ved stigende aktiekurser,
se afsnit om kursudsving ovenfor).

Grenne obligationer eller renteprodukter med et klimavenligt formél kan behandles i hen-
hold til metoderne for erhvervsobligationer og covered bonds. Hvis der findes specifikke
data for de grenne udstedelsers udledning og EVIC, kan metoden for projektfinansiering
anvendes. Der kan laves supplerende opgarelser af en portefelies CO2-aftryk, hvor der
anvendes specifikke antagelser for grgnne obligationer. Det kan eksempelvis veere, at
man antager et specifikt COx-aftryk for de grenne obligationer. Der skal i sé tilfaelde vaere
transparens om den valgte metode og antagelser.
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Naeste skridt

Et neeste skridtvil veere at videreudvikle metoden til at mé&le COo-aftryk for grenne obligati-
oner. En forudsaetning for dette er, at udstedere af grenne obligationer er transparente om
COx-udledninger og projektsum for de projekter, som finansieres via de grgnne obligatio-
ner. Desuden skal CO2>-udledningen og projektsummen kunne udskilles fra den gvrige del
af selskabets CO2-udledning og EVIC.

2.Covered Bonds

Aktivklasseen omfatter alle typer covered bonds, herunder grgnne covered bonds og dan-
ske realkreditobligationer?®

Opggerelse af finansierede emissioner fra covered bonds med kendt anvendelse aof prove-
nu til en gkonomisk aktivitet kan ske via metoderne beskrevet i manualen for aktivklassen
projektfinansiering.

Scopes daekket

Som investor ber man i opgerelsen af COx-aftryk for realkreditobligationer inddrage ud-
ledningen fra de underliggende aktiviteter, dvs. béde inddrage realkreditinstituttets scope
1, 2 og 3-udledning. Scope 3 for realkreditinstitutters udstedelser daekker de underliggen-
de aktiviteters (som eksempelvis boligers] scope 1 og 2-udledning.

Daekningsgrad

|deelt set bor opgerelsen deskke over alle investors investeringer i covered bonds.

Tilskrivning af udledning

For danske realkreditobligationer sker tilskrivning pé& baggrund af emissionsdata pd
kapitalcenterniveau som beskrevet i manualen for aktivklassen udlén med pant i fast
ejendom (realkredit). Investor tilskrives sdledes emissioner svarende til den andel, in-
vesteringen i realkreditobligationen udger af den samlede veerdi af realkreditobliga-
tioner udstedt fra kapitalcenteret. Der kan tilskrives lavere CO2>-udledning for gronne
realkreditobligationer. Anvendes denne metode, bgr de resterende obligationer fra

® Danske realkreditobligationer er covered bonds, udstedt af danske realkreditinstitutter. Realkreditudién med pant
i fast ejendom finansieres ved udstedelse of realkreditobligationer. Investorer i danske realkreditobligationer har
sikkerhed i hele kapitalcenteret, som obligationerne udstedes fra.
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samme kapitalcenter tilskrives mere COo, sdledes at den anvendte metode sikrer, at
alt COo bliver tildelt s&fremt alle benyttede denne metode. Investor bar oplyse h&ndte-
ring af grenne obligationer.

For andre typer covered bonds ber investor ligeledes tilskrives sin andel af udstede-
rens udledning.

Data

Danske realkreditinstitutter oplyser normalt CO2-ledning pé& kapitalcenterniveau. Ofte vil
fuld datadaekning ikke vaere mulig. Investorer kan anvende et estimat for den udaekkede
del af portefglien eller en del deraf. Estimatet bar tage hgjde for, om de dele af investe-
ringsportefeljen, som der mangler data for, kan forventes at have et hgjere CO>-aftryk end
den datadaekkede del of portefalien. For nye boliger i Danmark er CO2>-udledningen ty-
pisk lavere og datadaekningen god. Derfor m& manglende data for covered bonds ofte
forventes athave et hgjere gennemsnitligt CO2>-aftryk end den datadaekkede del.

Datakvalitet
Samme tilgang som for aktivklassen bgrsnoterede aktier, hvor der ved virksomheden for-
stds l&dntageren.

Hvis anvendelsen af provenuet er kendt, henvises til afsnittet om datakvaliteti manualen for
aktivklassen projektfinansiering.

Datakvaliteten af investeringer i danske realkreditobligationer bar afspejle datakvaliteten,

som fremgdr i manualen for aktivklassen udién med pant i fast ejendom.

Formler til beregning af finansierede emissioner
For covered bond-investorer beregnes de finansierede absolutte emissioner ved hjaelp af
en tilpasset version af formlen for erhvervsobligationer:

Veardi af covered bondinvestering o ) . o
Z X Emissioner finansieret af obligationsudsteder;

Obligationsudsteders EVIC;
(i = obligationsudsteder)

For covered bond-investorer beregnes de finansierede relative emissioner ved hjaelp af en
tilpasset version af formlen for erhvervsobligationer:

Verdi af covered bondinvestering . . . Lo
Obligationsudsteders EVIC, X Emissioner finansieret af obligationsudsteder;

Z Aktuel vaerdi af samlede investeringer i covered bonds
L

(i = obligationsudsteder)
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Finansierede albsolutte emissioner for investeringer i danske realkreditobligationer bereg-
nes sdledes:

Veerdi af covered bondinvestering o . .
X Emissioner finansieret af cover pool;

Samlet verdi af cover pool;

i (i =cover pool]

Finansierede relative emissioner for investeringer i danske realkreditobligationer bereg-
nes sdledes:

Vaerdi af covered bondinvestering
Z Samlet vaerdi af cover pool;

Aktuel veerdi af samlede investeringer i covered bonds

X Emissioner finansieret af cover pool;

i
(i =cover pool]

Begrasnsninger

Grenne obligationer, eller renteprodukter med et bestemt basredygtighedsformdl, der ofte
er knyttet til bekeempelse af klimaforandringer, behandles aktuelt i henhold til de metoder,
der er beskrevet for erhvervsobligationer og covered bonds.

Opggrelser af COx-aftryk for danske realkreditobligationer over tid kan pdvirkes af ejen-
domsprisudviklingen.

For covered bonds med kendt anvendelse af provenu til en gkonomisk aktivitet kan opga-
relse af finansierede emissioner dog som nasvnt ovenfor ske ved hjeelp af metoderne be-
skreveti manualen for aktivklassen projektfinansiering.

Naeste skridt
Naeste skridt er at se p& mulige Iasninger p& udfordringerne i forhold til at opgare finansie-
rede emissioner for grgnne obligationer.
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3. Private Equity

Om aktivklassen

Private Equity omfatter investeringer i unoterede virksomheder gennem fonde,® eventuelt i
fund-of-funds struktur. Det er sdledes en fund-manager (General Partner), der er ansvarlig
for dialog med portefeljeselskaber, herunder indsamling af relevante data, mens investo-
rerne, der har skudt penge i fonden, som udgangspunkt ikke har mulighed for at indhente
data direkte hos selskaberne.

Scopes daekket/afgraensning

Investeringsenheden for Private Equity er en fond, og det er denne fonds emissioner, der
skal opgeres, inkl. managerens/GPens emissioner, som kan tilskrives administrationen aof
fonden. Principielt opgeres GHG-emissioner derfor som managerens/GP'ens scope 1-,
scope 2- 0og scope 3-emissioner, hvor scope 3-emissionerne hovedsageligt udgeres af
de underliggende portefglieselskabers scope 1- 0g scope 2-emissioner (eventuelt tillagt
scope 3-emissioner].

Det kan som hovedregel antages, at fund-managerens/GP'ens aktiviteter ift. at generere
GHG-emissioner er negligible sammenholdt med GHG-emissioner fra de underliggende
portefplieselskaber. P& den baggrund kan der - medmindre der er grund til at antage, at
dette ikke er tilfaeldet - ses bort fra managerens emissioner og alene fokuseres pd& at op-
gore emissioner fra portefeljeselskaber.

Der opgegres scope 1- og scope 2-udledninger fra de underliggende portefgljeselskalber,
idet den organisatoriske afgraensning felger gaengse principper om, at aktiviteter, som det
pdgeeldende portefplieselskalb kontrollerer, indregnes i selskabets scope 1 hhv. scope 2.

Scope 3-udledninger fra de underliggende portefglieselskaber kan medtages som sup-
plerende information, hvis det vurderes, at datagrundlaget for opgerelse er tilstrackkeligt
robust. Ogsé her fglges gaengse principper for afgraensning, sé det enkelte portefelje-
selskab opger udledninger fra up-stream- og downstream-aktiviteter. De underliggende
portefelieselskaber opger scope 3-emissioner for de relevante kategorier (GHG scope
3-inventories).

® Kan ogs& omfatte investeringer i unoterede fonde inkl. eiendomsfonde og ejendomsinvesteringsselskaber.
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Daekningsgrad
Der tilstreebes en opgerelse for 100 pct. af portefaljen. Det ber oplyses, hvor stor en andel
af fondens investeringer, der indgdr i de opgjorte emissionsdata.

Det bor endvidere, hvis det er muligt, oplyses, hvor stor en andel af opgerelsen, der er ba-
seret pd& data, som er indhentet fra de underliggende investeringer og hvor stor en andel,
der hviler p& estimering af udledning, feks. ud fra geografi, sektor eller andet. En sédan
opdeling af data vil dog i de fleste tilfeelde skulle indhentes hos fund-manageren.

Tilskrivning af udledning

En PE-fonds emissioner beregnes principielt analogt til beregningen af noterede aktiein-
vesteringers emissioner. Udledningen fordeles mellem fonden og andre investorer i over-
ensstemmelse med deres investeringer sat i forhold til virksomhedens Enterprise Value
(EVIC). Fondens samlede emissioner udgeres af summen af fondens andele af emissioner
fra de enkelte portefoljeselskaber. Hvis der er flere lag af fonde, summeres der op gennem
de underliggende fonde.

Der opgeres alene emissioner svarende til den foretagne finansiering. Tilsagn, som ikke er
trukket, indgdr sdéledes ikke i beregningen, ligesom PE-fondes beholdninger af kontanter
holdes uden for beregningen, hvor dette er vaesentligt.

Data

Det er i praksis vanskeligt i tilstraskkeligt omfang at skaffe data om unoterede virksomhe-
ders COo-emissioner. Ikke-noterede virksomheder og virksomheder i den sterrelsesor-
den, Private Equity-fonde typisk investerer i, opgar og offentligger i mindre omfang deres
COz-emissioner sammenlignet med noterede virksomheder. Det kan ogsé veere en barri-
ere, at fond-managere ikke i tilstreekkeligt omfang indsamler data fra portefeljevirksomhe-
der, selv om disse laver opggrelser.

Det anbefales, at PE-fondes emissioner i videst mulig udstraskning opgares pd grundlag
af portefgljeselskabernes faktiske opgjorte emissionsdata.

Hvor data ikke opggres af portefoljeselskaber eller fond-managere ikke indsamler data
og stiller dem til r&dighed, anbefales det at benytte estimerede emissionsdata baseret pd
enten:

* en bottom-up tilgang, hvis muligt

* en top-down tilgang
* en kombination af disse to tilgange.
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Ved bottom-up tilgang forstds en estimering af det enkelte portefaljeselskalos emissioner
ud fra data om selskabets ekonomiske aktiviteter, geografiske placering, teknologianven-
delse mv.

Ved top-down tilgang forstés en estimering af den enkelte fonds emissioner ud fra data
om fondens investeringer i forskellige sektorer, geografier mv.

Formler
Beregningen af absolut og relativ emission fra PE-investeringer er analog til de beregnin-
ger, der foretages for noterede aktier.

Nedenfor vises beregningsformler for hhv. PE-fonde, der investerer direkte i portefeljesel-
skaber og PE-fonde, der er baseret pdé fund-of-funds.

Absolut emission

Finansieret emission for en PE-fond med direkte investeringer i et antal portefgljeselskalber
(i) betegnes COof:

COZf = Z COZi
i

hvor

markedsvaerdi af investering i selskab (i)

€Oy = EVIC, x emission i selskab (i)

Finansieret emission for en PE-fond med investeringer i et antal PE-fonde (f] betegnes
COoF:

COZF = Z COZ/
f
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Relativ emission
Relativ emission fra en PE-fond med direkte investeringer i et antal portefelieselskaber (i)
betegnes RelCOof:

COy;

RelCOy = ) =
f

Hvor COoj er defineret som ovenfor.

Relativ emission fra en PE-fond med investeringer i et antal PE-fonde betegnes RelCOoxf
o0g beregnes som den sammenvaegtede veerdi af de underliggende fondes relative emis-
sion. Som vaegte benyttes den enkelte underliggende fonds andel af den samlede PE
fund-of-funds portefolje:

74
RelCO,; = Z Relcozf x
F

Forhold af relevans for aktivklassen
Indhentning af data til opgerelse af en PE-fonds emissioner kan med fordel prioriteres,
f.eks. ud fra:

* Energi-intensitet: Portefgljeselskaber med hgj energi-intensitet, boar prioriteres hgjere end
selskaber med lav intensitet. Data om selskabets okonomiske aktiviteter, geografi m.m.
kan benyttes som input

* Investeringens storrelse: Selskaber, der udger en stor andel af fondens investeringer, bar
prioriteres hojt

* Ejerandel: Selskaber, det kan veere fordelagtigt at opprioritere, er selskalber, hvor fonden
har en hgj ejerandel og dermed storre direkte indflydelse

* Exit-dato: Portefgljeselskaber, som fonden forventer at afhaende inden for en kortere pe-
riode (feks. 1-2 &r] kan prioriteres lavere end selskaber, der forventes at forblive blandt
portefglieselskaberne

* Requlatoriske krav: Portefglieselskaber, som pga. requlatoriske krav skal rapportere
emissionsdata, kan prioriteres op.
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Datakvalitet

Der anvendes et datakvalitetshierarki som beskrevet i tabellen nedenfor. Det er generelt
vanskeligt at sikre adgang til data for portefgljeselskabers emissioner og dermed data pd
kvalitetstrin 1a og 1b. Emissionsopgerelser for private equity vil derimod ofte skulle base-
res pd data for portefolieselskabers fysiske eller skonomiske aktivitet(er), dvs. datakvali-
tetstrin 2 og 3. Aktivitetsdataene kombineres i sé fald med emissionsfaktorer med relevan-
te geografiske (som minimum OECD/ikke-OECD)] eller sektorielle opdelinger (2a og 2b)
eller emissionsdata opgjort i tilknytning til aktieindeks (3a-3c). Et eksempel pd sidstnasvnte
er MSCI, der opger et antal anvendelige emissions-indeks.

TABEL 2. DATAKVALITET FOR PRIVATE EQUITY
[1=hgjeste datakvalitet; 5 = laveste datakvalitet)

Datakvalitet Beregningsmetode Variable

1 1a Reviderede emissionsdata fra portefoljeselskab
Rapporterede
emissioner

2 1o Indberettede emissionsdata fra portefeljeselskabet

) 2a Data for portefelieselskabets energiforbrug

Fysisk
aktivitetsbaserede

3 . 2b Data for portefelieselskabets produktion
emissioner

mdailti maengder

4 3a Data for virksomhedens omsastning
® 3b Data for sektorgennemsnit for ton CO»-udledning
@konomisk pr.enhed investeret i den sektor, portefoljieselskabet
aktivitetsbaserede opererer indenfor
emissioner
3c Data for sektorgennemsnit for ton CO»-udledning pr.

enhed omseetning i den sektor, portefelieselskabet
opererer indenfor
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4. Projektfinansiering

Denne aktivklasse omfatter projektfinansiering med kendt provenuanvendelse. Mere spe-
cifikt omfatter det balanceferte udién eller egenkapital med kendt anvendelse af provenu
tilen gkonomisk aktivitet, f.eks. opferelse af et gasfyret kraftvaerk, et vind- eller solcellepro-
jekt eller et enerqieffektiviseringsprojekt. Beregning af finansierede emissioner omfatter
kun de finansierede (formdlsbestemte] aktiviteter. Finansierede emissioner og finansiering
relateret til eksisterende aktiviteter uden for det finansierede projekt, men inden for den fi-
nansierede organisation, medtages ikke.

Scopes daekket
Scope 10g 2. Scope 3 kan ogsd medtages som supplement, hvis muligt og relevant.

Daskningsgrad

|deelt set bar hele projektportefglien vaere daekket, dvs. en daekningsgrad pd 100 pct. Pro-
jektportefoliens daskning ber angives tydeligt. Daekning af veerdipapirtyper ber ogsd an-
gives tydeligt, inklusive sammensatte produkter.

Tilskrivning af udlaeg

For projektfinansiering defineres tilskrivningen som det udestédende belgb divideret med
projektstorrelsen eller balancesummen for det pégaeldende projekt. Opgorelse kan ba-
seres pd datatilgaengelighed. Hvis geeldsstrukturen ikke umiddelbart kan kortleegges, kan
ejerandele af projektet danne baggrund for fordeling.

| starten af projektet er projektstarrelsen den samlede finansiering, dvs. den samlede gaeld
plus egenkapital, der skal til for at gennemfere projektet. | de efterfalgende ar forventes
det, at man drligt rapporterer om projektets gkonomi, herunder balancedata (dvs. sam-
lede aktiver eller samlet geeld plus egenkapital i projektet). Balancesummen kan derefter
bruges som tilskrivningsfaktor.

Det udestdende belgb er maengden af gaeld og/eller egenkapital fra den enkelte investor.

Garantier kan fgrst tilskrives, ndr de er gjort gaeldende og omdannet til I&n.

Denne specifikke tilskrivningsregel er baseret pd praktisk erfaring fra finansielle institutio-
ner, der deltager i PCAF, og som ogsé har undersggt alternative tilskrivningsregler.
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Tilskrivningsreglen er vistifiguren nedenfor, hvor sterstedelen af emissionerne fra et projekt
tilatbegynde med vil tilskrives geelden, men i takt med, at geelden tilbagebetales, tilskrives
en stigende del af projektets emissioner investorerne i egenkapital.

FIGUR 1. TILSKRIVNINGSREGEL

M tilskrives geeld M tilskrives egenkapital
pct.
100

60

. 1]
20 I I
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Kilde: Global Carbon Accounting Standard, november 2020

Data
| forbindelse med due diligence og overvégning af en projektfinansieringstransaktion er
tilgeengeligheden af projektspecifikke data generelt god.

Projektfinansiering anvendes inden for mange sektorer, aktiviteter, projektstorrelser og ge-
ografiske omréder, og der findes ikke et generelt anerkendt og universelt saet kildedata og
-beregninger. Data kan dog opdeles efter et praeferencehierarki, der giver mulighed for
at udveelge tilgeengelige data af hajest mulige kvalitet. Dette er i prioriteret raskkefolge (jf.
2020 PCAF Global Accounting Standard):

1. Rapporterede emissioner, hvor reviderede’ eller ureviderede® emissioner indhentes fra
projektet direkte eller indirekte gennem en uafhaengig tredjepart.

2. Emissioner baseret pd fysisk aktivitet, hvor emissionerne estimeres pd baggrund af
data om primeer fysisk aktivitet indhentet fra projektet (f.eks. MWh for produceret elek-
tricitet). Emissionsdata ber estimeres ved hjeelp af egnede beregningsmetoder eller
-veerktgjer med bekrasftede emissionsfaktorer udtrykt pr. fysisk aktivitet (feks. tCOx/
MWHh]), som er udstedt eller godkendt af et anerkendt uafhaengigt organ sdsom Det In-
ternationale Energiagentur (IEA).

’ Dette refererer til rapporterede emissioner, der beregnes i henhold til GHG-protokollen og verificeres af en
ekstern revisor.

8 Dette refererer til rapporterede emissioner, der beregnes i henhold til GHG-protokollen uden verifikation af en ekstern
revisor (ureviderede emissioner). Ureviderede rapporterede emissioner kan endvidere beregnes af en ekstern part
eller af projektet selv.
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¢ Emissioner baseret pd okonomisk aktivitet, hvor emissionerne estimeres pd& baggrund
af data om ekonomisk aktivitet indhentet fra projektet (feks. omsaetning eller aktiver).
Emissionsdata bar estimeres ved brug of officielle statistiske data eller anerkendte En-
vironmentally Extended Input-Output (EEIO]-tabeller, der angiver omréde/sektor-speci-
fikke gennemsnitlige emissionsfaktorer udtrykt pr. gkonomisk aktivitet (feks. tCO2/EUR
omsaetning eller tCOo/EUR aktiver).?

Formler til beregning af finansierede emissioner
Det anbefales at beregne de finansierede absolutte emissioner med formlen:

Udestaende finansiering (geld + egenkapital), . o
Z - - — X Projektemissioner
Projektstgrrelse i alt eller aktiver i alt,

(p = projekt)

Det anbefales at beregne de finansierede relative emissioner med formlen:

Udestdende finansiering (geld + egenkapital),
Projektstorrelse i alt eller aktiver i alt,

X Projektemissioner;

Fi iered iSSi E - - - — -
fnansterede emisstoner Aktuel vaerdi af projektfinansieringsportefgolje
P

(o = projekt)

Forhold af relevans for aktivklassen

Emissionsdata

Selv om der er hgj tilgeengelighed af relevante projektspecifikke data inden for projektfi-
nansiering i forhold til nogle af de andre aktivklasser, er der ofte ikke adgang til ekspertrap-
porter om drivhusgasemissioner for det enkelte projekt. | stedet er emissionsdata baseret
pd projektspecifikke kildedata, der omregnes til emissionsdata ved brug af sektor- og lan-
despecifikke faktorer.

Praktiske forhold og indsigt
International Finance Institution's (IFl's] Technical Working Group (TWG] for GHG Ac-
counting Harmonization (IFI GHG TWG]) er stadig det vigtigste peer-initiativ om maling af

GHG-emissioner for projektfinansiering.

¢ Stikprovekontrol baseret pd& aktuelle data pé virksomhedsniveau, som er ekstrapoleret til portefeljieniveau, kan
bruges til kontrol af ngjagtigheden af de beregninger, der er baseret pé& data fra statistik og/eller EEIO-tabeller.
Dette kan ogsd bruges til at forbedre data for en specifik sektor eller region, hvis den rapporterende finansielle
institution er staerkt repraesenteret i og har et specifikt kendskalb til den respektive sektor og/eller region. Nationale
agenturer og regionale dataleverandgrer eller statistiske kontorer i individuelle regioner kan eventuelt assistere
med mere relevante finansielle data og/eller emissionsdata.
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Dennes arbejde vedrgrende emissioner fra elnettet (som udger sammenligningsgrundla-
getfor stremprojekter] er saerligt vigtigt i forbindelse med finansiering af vedvarende energi.

Datakvalitet
Projektspecifikke og uafhaengigt validerede emissionsdata rangerer hgjest i datahierakiet,
men er ikke altid tilgaengelige. Det anbefales at vurdere datakvaliteten, som angivet nedenfor.

TABEL 3. DATAKVALITET FOR PROJEKTFINANSIERING
[1=hgjeste datakvalitet; 5 = laveste datakvalitet]

Datakvalitet Beregningsmetode Variable

1 1a Udestdende belob og projektstorrelsen/balance-
summen for det pdgeeldende projekt samt reviderede

emissionsdata for projektet er tilgaengeligt
Rapporterede Pro) geengeiig

emissioner
2 1b Udestédende belob og projektstorrelsen/ balancesum-

men for det pdgeeldende projekt samt emissionsdata
for projektet er tilgaengeligt

2a Udest&ende belpb og projektsterrelsen/ balancesum-
men for det pdgeeldende projekt er tilgeengeligt. Emissi-

. onsdata er baseret p& data for projektets energiforbrug
Fysisk

aktivitetsbaserede
& 2b Udstdende belob og projektstarrelsen/ balancesum-

emissioner . . ) . .

men for det pdgeeldende projekt er tilgaengeligt. Emis-
sioner er beregnet pd baggrund af data for projektets
produktion

4 3a Udestdende belpb og projektstorrelsen/ balancesum-
men for det pdgeeldende projekt er tilgeengeligt. Emis-
sioner er beregnet p& baggrund af data for projektets

omsastnin
@konomisk 9

ktivitetsb d
S criviteisbaserede 3b Udestéende belgb er kendt. Emissionsdata er baseret

emissioner . )
pd& data for lign. projekt

3c Udestdende belob er kendt. Emissionsdata er baseret
pd data for ton CO2e pr. euro omsaetning for lign. projekt

Begraensninger

De foreslédede metoder omfatter ikke vejledning om undgdede emissioner og CO2-sek-
vestrering, som er direkte rettet mod projektfinansiering. Der henvises stil afsnit 10 om rap-
portering om undgdiet CO2 og COo-flernelse.

Naeste skridt
Naeste skridt er at sege Igsninger pé& de oven for beskrevne udfordringer ifm. aktivklas-
sespecifikke begraensninger.
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5. Ejendomme (fast ejendom, direkte ejet)

Denne aktivklasse omfatter fast ejendom, der er ejet direkte, uanset om den juridisk set er
ejet af investor (f.eks. hvor investor er indehaver af ejendommens skede) eller af investor

gennem et datterselskal, SPV eller lign.

Ejendomsinvesteringer, hvor investor deltager via feks. ejendomsfonde eller offentlige (el-
ler private] ejendomsinvesteringsselskaber, er ikke omfattet af denne aktivklasse, men kan
i stedet opggres som aktivklassen 'Private Equity’. Fast ejendom under opfarelse og/eller

finansieret via I&n er ligeledes undtaget fra denne aktivklasse.

Scopes daekket

Scope 1 0g 2. Scope 3 kan ogsd medtages som supplement, hvis muligt og relevant.

Daekningsqgrad

Ideelt set ber ejendomsinvesteringer i overensstemmelse med definitionen af aktivklassen
vaere daekket, dvs. en daskningsgrad pd 100 pct. Afhaengigt af datatilgaengelighed kan
dele aof portefglien vaere deekket pd basis af bedste estimat. Andelen af portefelien, der er

estimeret, skal oplyses.

Tilskrivning af udledning
Aktivejerens andel af emissioner svarer til den aktuelle veerdi af ejendomsinvesteringen di-
videret med ejendommens aktuelle vaerdi.

Data

Hvis aktivejeren har adgang til ejendomsaktivets emissioner, f.eks. via aktuelle forsynings-
regninger/forbrugsdata, kan disse data sammen med aktuelle eller estimerede data for
emissioner fra energiproduktion (scope 2] bruges til at beregne aktivets finansierede

emissioner.

Hvis aktuelle forsyningsregninger/forbrugsdata ikke er tilgaengelige, skal emissionerne
estimeres.
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Hvis aktivet er en dansk bbygning, kan emissionsberegningen folge datahierarkiet og meto-
derne, der er beskrevet i manualen for aktivklassen I&n med pant i fast ejendom.

Mere generelt kan estimater f.eks. baseres pd&:

* Krav om energieffektivitet i henhold til bygningsreglementet. Disse data vil typisk veere til-
geengelige for nybyggerii Danmark

* Estimeret energiforbrug baseret pd et grundigt bygningseftersyn. Disse data er ofte til-
geengelige for eksisterende bygninger

* Estimeret enerqgiforbrug baseret p& energimeerker; i tilfeelde af danske energimaeerker
kan det estimeres som beskreveti manualen for aktivklassen I&n med pantifast ejendom

* Andre estimater, f.eks. baseret pd brug og geografisk beliggenhed i kombination med
relevante emissionsfaktorer for elnettet (f.eks. carbonfootprint.com).

For at opné& gennemsigtighed bar investor oplyse datakilderne til beregningerne.

Formler til beregning af finansierede emissioner
Detanbefales, at aktivejeren beregner de finansierede absolutte emissioner med formlen:

Aktuel verdi af investering i bygningen,, . L
Z X Bygningsemissioner;
b

Aktuel ejendomsvaerdiy,

(b =bygning)
og at beregne de finansierede relative emissioner med formlen:
Aktuel veerdi af investering i bygningen,, . i
Z Aktuel ejendomsveaerdi, LB AR
- Samlet verdi af ejendomsportefglje
(b=bygning)

Forhold af relevans for aktivklassen
Det foreslds at bruge aktuelle ejendomsveerdier til beregning af absolutte og relative

emissioner.
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Datakvalitet

TABEL 4. DATAKVALITET FOR EJENDOMME

(1 =hgjeste datakvalitet; 5 = laveste datakvalitet)

Datakvalitet Beregningsmetode Variable
1 . 1a Data baseret pd forbrugsafleesning (regninger) og
Faktiske . .
S emissionsfaktorer fra den relevante energileverander
emissioner . -
. opgjort ud fra den anvendte energikilde
baseret p&d den/
de konkrete R . . .
2 byaningers 1b Data baseret pd forbrugsafleesning (regninger) og emis-
vgmine sionsfaktorer fra den relevante energileverander opgjort
forbrugsdata . L
som et gennemsnit af leverandarens anvendte energikilder
& 2a Ejendommens energiforbrug pr. kvm. kan estimeres pd
grundlag af energimaerkning (1) eller anden relevant
maerkning. Emissioner beregnes ud fra det estimerede
forbrug for efendommen og gennemsnitlige emissions-
Emissioner faktorer for den anvendte energikilde
estimeret p&
4 grundlag of 2b Ejendommens energiforbrug pr. kvm. kan estimeres pd
bygningsareal grundlag af ejendomstype og lokation (2]. Emissioner
beregnes ud fra det estimerede forbrug for ejendommen
og gennemsnitlige emissionsfaktorer for den anvendte
energikilde. Emissioner estimeret pd& grundlag af kendt
bygningsareal [3]
® Emissioner 3a Ejendommens energiforbrug kan estimeres pd grundlag
estimerst o& af ejendomstype og lokation samt antal ejendomme,
rundla Zf J— derindgdridet opgjorte forbrug. Emissioner beregnes
g nin zr ud fra estimeret energiforbrug og gennemsntlige emissi-
yEmine onsfaktorer for den anvendte energikilde

(1) Feks. lovpligtig dansk energimeerkning eller anden relevant energimasrkning baseret p& gennemgang af
ejendommen. Se ogsd afsnittet "Udlén med pant i fast ejendom (realkredit)"

(2) Se feks. www.carbonfootprint.com

[3] Er bygningsarealet ikke kendt, da er datakvaliteten pd trin 5.

Begrasnsninger

Tilgeengeligheden aof data om en ejendoms energiforbrug er stadig meget begreenset i

mange lande. | andre lande er tilgeengeligheden aget pé& grund af regulering. | takt med at
flere data bliver tilgaengelige, forventes finansielle institutioner at anvende de forbedrede

datakilder.

Pt. kan emissionsfaktorer for elnettet ogsé veere af dérlig kvalitet visse steder, men deres

kvalitet forventes ogsd at blive bedre med tiden.

Naeste skridt

Aktivklassen bgr udvides til at omfatte direkte ejet fast ejendom med ekstern finansiering.
Endvidere bgr aktivklassen udvides, s& ogsé bygninger under opfgrelse, renovering osv.

medtages.
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6. Udldn med pant i fast ejendom (Realkredit)

Afgraensning af aktivklasse

Denne aktivklasse bestdr af penge- og realkreditinstitutternes udién med pant i fast ejen-
dom. Det omfatter alle udlén, som er ydet med sikkerhed i fast ejendom fra realkreditinsti-
tutter og fra pengeinstitutter. Skibskredit felger manualen for skilbskredit (ship finance] eller
manualen for erhvervsudldn.

Manualen daekker fglgende ejendomstyper:

* Ejerboliger og fritidshuse

* Private udlejningsejendomme og andelsboliger

* Stottet byggeri

¢ Ejendomme med sociale, kulturelle eller undervisningsformail
* Kontor og forretning

* Landbrug

¢ Industri og hé&indvasrk

Scopes daekket
Scope 10g 2.

Dakningsgrad

Ideelt set ber alt udi&n med pant i fast ejendom vaere daekket, dvs. deekningsgrad pé 100
pct. Instituttet bar redegere for, hvor stor en del af portefgljen der er opgjort CO2-emissio-
ner for. F.eks anbefales det, at realkreditinstitutter redeqger for, hvor stor en andel af et ka-
pitalcenter den opgjorte CO2>-udledning er beregnet ud fra. Det anbefales, at institutterne
er gennemsigtige om metoder og redeqger for, hvilke dele af udl&net der ikke er opgjort
CO2-udledning for.

Tilskrivning af udledning
Det anbefales, at instituttets finansierede emissioner beregnes pd& baggrund af en ejen-
doms emissioner skaleret med lgbende LTV,"® dvs. LTV-skaleret tilskrivning. Hvis det @nskes,

°"Lgbende" forstés i denne sammenhzeng, som den LTV der er gaeldende pd tidspunktet for opgerelse af COx-
udledningen.
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kan finansierede emissioner opgeres pd& anden vis, feks. ved 100 pct. tilskrivning af ejen-
dommens emissioner, og offentliggeres i en separat opgerelse.

Det anbefales, atinstituttet opgor folgende:

* | TV-skalerede emissioner
* Relative emissioner (carbon footprint)
* Daekningsgrad

LTV-skalerede emissioner illustrerer instituttets finansierede emissioner. Ved at skalere
med LTV undgds i gvrigt, at emissioner teelles flere gange [double-counting), pd grund of
det danske ejendomsfinansieringssystem: Ejendomme finansieres ofte bdde med real-

kreditl&in og et supplerende banklén, og I&n kan veere udstedt af flere forskellige institutter.

Det antages, atlgbende LTV ikke kan overstige 100. Det betyder, at realkreditinstitutter op-
gor LTV-skalerede emissioner ved brug af LTV givet ved:

LTV reqikreditinstitar = Min[Lgbende LTV, 100]
0Q pengeinstitutter opger LTV-skalerede emissioner ved brug af LTV givet ved:
LTV pengeinstieut = Lobende LTV-LTV .cqikreditinstitut
Hvis Igbende LTV er sterre end 100, sasttes

LTVpengei nstitut = 0

Formler til beregning af finansierede emissioner
Ved brug af ovenstéende, kan instituttets arlige emissioner udtrykkes ved felgende pd& por-

tefglieniveau:

Finansierede emissioner; = Z Emissioner fra ejendom, X LTV, .
Ej

= Energiforbrug,, X LTV, . X Emissionsfaktor,
E;

hvor Ej angiver aktiver i portefelje j, ej angiver ejendom e i Ej, og t angiver tidspunktet for
COx-opggrelsen. Carbon footprint, eller relative emissioner, er givet ved:
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Finansierede emissioner;
Vaerdi af portefgolje;

Carbon footprint =

hvor er maengden af instituttets portefaljer, som er relevante for opgorelsen.

Datakvalitet

Adgang til data for danske bygningers mélte energiforbrug er begraenset. Derimod har
Danmark en veludviklet energimaerkningsordning, hvor energimaerket angiver en bygnings
forventede bruttoenergiforbrug pé et givent tidspunkt. En stor del af de opgjorte emissio-
ner vil veere udledt pd& baggrund af den finansierede ejendoms energimaerkede bygning-
er. Det anbefales at score datakvaliteten, som angivet nedenfor.

TABEL 5. DATAKVALITET FOR UDLAN MED PANT | FAST EJENDOM
(1 =hgjeste datakvalitet; 5 = laveste datakvalitet)

Datakvalitet Beregningsmetode Variable

1 1a Ejendommens mdilte energiforbrug og omregnet il
COox-emissioner ved brug af energiforsyningsspecifikke

) emissionsfaktorer.
Ejendommens
faktiske udlednin

2 9 1b Ejendommens mdilte energiforbrug og omregnet il
COx-emissioner ved brug af gennemsnitlige nationale
emissionsfaktorer

& 2a Ejendommens gennemshnitlige beregnede energiforbrug
pd baggrund af energimeerke, som er gyldigt eller har
veeret ugyldigti max fem é&r og sterrelse, og omregnet til

X COx-emissioner ved brug af gennemsnitlige nationale
Ejendommens S
emissionsfaktorer
beregnede
udledning X - .

4 2b Ejendommens gennemsnitlige beregnede energiforbrug
pd baggrund af fordeling af gyldige energimaerker og
sterrelse, og omregnet til COx>-emissioner ved brug af
gennemsnitlige nationale emissionsfaktorer

5 I 3a Ejgendommens gehnemsnitlige beregnede _energiforprug

. pd& baggrund af ejendomstype, omregnet til CO2-emis-
gennemsnitlige . L - o
X sioner ved brug af gennemsnitlige nationale emissions-
udledning
faktorer

Er arealet af en bygning kendt, s& er datakvalitetsniveauet 4. Kendes arealet p& bygningen ikke, er der tale om
datakvalitetstrin 5.

Hvis de enerqgiforsyningsspecifikke emissionsfaktorer kendes for ejendomme pé datakva-
litetstrin 3-5, bor disse anvendes fremfor de nationale gennemsnit.
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Datakvalitetstrin 3-5 tager ikke hgjde for energiforlorug i bygningen til andet end primaer
varmeforsyning som f.eks. belysning, ventilationsanlaeq, standbyforbrug mv.,. Nér datakva-
liteten forbedres over tid, og der i hgjere grad anvendes faktiske forbrugstal, kan energi-

forbrug i bygningen til andre formdl end primaer varmeforsyning i hejere grad ogsd indgé.

For ejendomme, hvor der ikke kan bberegnes et energiforlorug, er der mulighed for at analy-
sere sig frem til et standardforlorug, som kan anvendes. Det kan vaere analyser, feks. base-
ret p& data ud fra de danske energimaerker, der vil give et mere retvisende gennemsnits-
forbrug, end man kan finde i f.eks. PCAF-databasens CRREM standardforbrug. Et s&dan
beregnet standardforbrug har datakvalitetstrin 5.

Det fglger af modellens princip 4, at datakvaliteten oplyses. P4 samme mdde som at det
anbefales, atinstituttet redeqger for, hvor stor en del af portefaljen der er opgjort CO2-emis-
sioner for, kan instituttet opgere datakvaliteten for portefglien, feks. et kapitalcenter. Hvis
der anvendes flere forskellige datakvalitetstrin p& samme bygning eller ejendom, rappor-
teres det darligste datakvalitetstrin.

Beregning af emissioner

Energiforbbrug kan omregnes til CO2-emissioner ved borug af emissionsfaktorer. Det anbe-
fales, at emissionsfaktorer," som offentliggeres af Energistyrelsen, bliver brugt.” En byg-
nings &rlige emissioner er dermed givet ved:

Emissioner fra bygning = Energiforbrug X Emissionsfaktor

En ejendoms &rlige emissioner beregnes herefter ved at leegge udledningerne fra ejen-
dommens bygninger sammen.

Metode 1aog 1b

Sé&fremt data for malt forbrug eksisterer og er tilgaengelige, anbefales det, at de bruges
til opgerelse af finansierede emissioner. Er energiforsyningsspecifikke emissionsfaktorer
tilgeengelige, anbefales det at benytte dem (datakvalitet 1a).

Emissioner fra bygning = Malt energiforbrug X energiforsyningsspecifik emissionsfaktor

" www.hbemo.dk/haandbog-for-energikonsulenter-hb2019-gaeldende/bilag-4-energimaerkning-af-
eksisterende-bygninger/vejledende-tekniske-bilag-og-tabeller/braendsel/braendvaerdier-og-co2-
emissionsfaktorer

2 Gas, der leveres i ledning til bygninger (ledningsgas), bestér af en blanding af naturgas og biogas. Offentligger
Enerqistyrelsen emissionsfaktorer for ledningsgas, kan faktoren anvendes.
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Er energiforsyningsspecifikke emissionsfaktorer ikke tilgaengelige, anbefales det at benyt-
te gennemsnitlige nationale emissionsfaktorer (datakvalitet 1b):

Emissioner fra bygning = Malt energiforbrug X gennemsnitlig emissionsfaktor

Metode 2a

Data om energimaerkede bygninger er tilgaengelige hos Energistyrelsen og deekker byg-
ninger med gyldige energimasrker. Energimasrket er gyldigt i ti &r. Kendes energimaerket,
kan emissioner beregnes ved falgende formel:

. Behov for tilfert energi
Emissioner fra bygning = z fakt X Emissionsfaktor
nergif aktor

Energimaerket beskriver en bygnings forventede bruttoenergiforbrug). Energimasrket ta-
ger hgjde for forsyningsformen, og hvilken energikilde der anvendes i bygningen. Energi-
meerkeskalaerne er angivetitabel 6 og 7 nedenfor:

TABEL 6. ENERGIMARKER FOR PRIVATE BOLIGER

Energimzaerke kWh/m? pr. &r Energimaerke KWh/m? pr. &r
A2020 27 D <150+ 4.200/ m?
A2015 < 30,0 + 1.000/m? E <190 +5.200/ m?
A2010 <525 +1.650/ m? F <240 +6.500/ m?
B <70,0+2.200/ m? G > 240 +6.500/ m?
C <110 +3.200/ m?

Kilde: Energistyrelsen

TABEL 7. ENERGIMARKER FOR KONTOR- OG FORRETNINGSEJENDOMME OG OFFENTLIGE EJENDOMME

Energimaerke KWh/m? pr. &r Energimaerke kWh/m? pr. &r
A2020 33 D <175 +4.200/ m?
A2015 <41+ 1.000/m? E <215 +5.200/ m?
A2010 <71,3 +1.650/ m? F <265 +6.500/ m?
B <95,0+2.200/ m? G > 265 +6.500/ m?
C <135 +3.200/ m?

Kilde: Energistyrelsen
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Er der flere gyldige energimaerker p& samme bygning, benyttes som udgangspunkt det
nyeste energimaerke. For energimaerker, som daekker flere bygninger pé en ejendom, kan
der veere overlap og dermed flere energimaerker pd& en bygning. Som udgangspunkt be-
nyttes i sédanne tilfaelde det nyeste energimaerke for hver enkelt bygning pé ejendommen.

Det antages, at bygninger forbruger en maengde energi svarende til gennemsnittet af mi-
nimum og maksimum energiforbrug for et givet energimaerke. Opgerelsen af COz-emis-
sioner tager udgangspunkt i beregnet energiforbrug ud fra energimeerke. Da G-maerket
ikke har en gvre graense, og der derfor ikke kan beregnes et gennemsnit, anbefales disse
atberegnes som 360 kWh/m? for en- og flerfamiliehuse og 460 kWh/m? for handel, service

og offentlige bygninger.
Energifaktorerne, som benyttes til beregning af energimaerker, er aendret pr. 30. juni 2018.

TABEL 8. ENERGIFAKTORER

Energimaerkedato Opvarmningskilde

El Fjernvarme
For 30-6-2018 25 08
Efter 30-6-2018 19 0,85

Energiforbrug beregnet ud fra energimaerke kan justeres efter nedenstéende formler for at
tage hgjde for eendringer i energifaktorerne:

Energimaerkedato for 30-06-2018:
. kWh
Energimeerke (W) x areal (m2)

Energiforbrug (kWh) = Energifaktor,,
g

Energimaerkedato efter 30-06-2018:

Energimeerke (%) x areal (m2)

Energiforbrug (kWh) = Energifaktor,
ny

EKSEMPEL 1.

COx-emission for parcelhus, opvarmet areal er 100 m? energimaerke
‘A2015, efter 30-06-2018 hvor primaer varmeforsyning er fiernvarme:

Beregnet energiforbrug = (0.5 X (27 + 30+ %)) % 100 = 3350 kWh/ar,
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>> FORTSAT: EKSEMPEL 1.

Ved brug af emissionsfaktoren for fiernvarme (0,065 kg CO/kWh) og energifaktoren
for flernvarme (0,85) giver det:

3350 kWh/ar

CO,emissioner = o085 X 0.065 kg CO,/kWh = 256.2 kg CO, /ar.

Hvis bygningens opvarmede areal ikke kendes, anvendes bygningens samlede bolig- og erhvervsareal.

Metode 2b

Metoden estimerer en bygnings energimeerke p& baggrund af en fordeling af gyldige
energimaerker. Fordelingen bestemmes pd baggrund af energimaerker for bygninger, der
deler samme karakteristika: bygningstype, geografi, byggedr og primaer varmeforsyning.
Neermere inddeling aof bygningers karakteristika er angivet i bilag A. Hvis der ikke er til-
streekkelig information, kan man udelade faktorer i estimeringen.

Enbygning uden et gyldigt energimaerke eller med et energimaerke, som har vaeret ugyldigt
i mere end fem dr, tildeles sdledes en fordeling af energimaerker. P& baggrund af forde-
lingen beregnes derefter bygningens CO2-udledning. Metoden anvender samme princip-
per, som naevnt ovenfor.

EKSEMPEL 2.

CO5 -emissioner for et parcelhus, opvarmet areal er 100 m? ukendt energimaerke, husetliggerien
bykommune, huset er opferti 1955 og primaer varmeforsyning er naturgas.

Fordelingen af energimaerker for ejendomme med samme karakteristika er illustreret i figur 2 herunder.

FIGUR 2. Fordeling af energimeerker for parcelhuse | bykommuner, bygget mellem 1951 og
1960, og hvor primaer varmeforsyning er naturgas.

Andel af population

pct.
40 83
35
30 267
25
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4
5 .
04 14
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A2010 B C D E F G Energimaerke

Kilde: Energistyrelsen og Finans Danmark

fortsaettes naeste side >>
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>> FORTSAT: EKSEMPEL 2.

Givetfigur 2 har vi, Beregnet energiforbrug pr m?
= 0% % 0.5x (0+27)

1000
+0%><0.5><(27+30+ )

100
+ 0.4% X 0.5 X (30 = 1000 1650)
100 100
+ 1.4% x 0.5 X (52 DA = 1650 2200
100 100
aF 16.1%)(0.5)((70+2200 110 + 3200 )
100 100
+38.3% x 0.5 x (110 ar @4- 150 + @)
100 100
+26.7% % 0.5 x (150 aF @+ 190 + @)
100 100
+13.1% x 0.5 x (190 aF @4— 240 + @)
100 100

+4.1% X 360
= 192,7 kWh/m?/ar

Ogdermeder:
Beregnet energiforbrug = 192,7 kWh/(m? x &r) X 100m? = 19270 kWh/ar

Ved brug af emissionsfaktorer for naturgas (0,204 kg CO2/kWh) har vi:
C0, — emissioner = 19270 kWh/ar x 0.204 kg CO,/kWh =3931,1kg CO, /ar

Ved brug af metoderne kan bdde LTV-skalerede og albsolutte emissioner beregnes for

hver bygning og dermed ogsé for en relevant portefalje, f.eks. et kapitalcenter.

Absolutte emissioner beregnes som ton CO2 og angiver summen af et instituts finansiere-
de emissioner for alle relevante portefaljer. Carbon footprint eller relative emissioner kan
beregnes ved brug af veerdien af en portefalje, f.eks. markedsvaerdien af et kapitalcenter
mdlt i udestéende obligationer. Bade absolutte og relative emissioner afhaenger af dask-

ningsgraden af portefelien
Forhold af relevans for aktivklassen
Metoden til at beregne CO2-emissioner pd udlidn med pant i fast ejendom afhaenger af

ejendomstypen. Herunder fglger seerlige forhold, der er gaeldende for hver ejendomstype.

Ejerboliger og fritidshuse
Det anbefales, at metoden fra datakvalitetsafsnittet og tabel 2 bruges til beregning af
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emissioner for ejerboliger og fritidshuse. | de tilfaelde, hvor energimaerker for ejerlejligheder
daekker bygningen, sé fordeles CO2>-udledning p& den enkelte ejerlejlighed arealvaegtet ud
fra bygningens samlede BBR-areal.

F& sommerhuse har et gyldigt energimaerke. Det anbefales derfor, at CO2-emissioner bereg-
nes pé& baggrund af gennemsnitligt energiforbrug for og starrelse p& sommerhuse i Danmark,
som er opgjort i rapport udarbejdet af Energistyrelsen og SBi.” | gennemsnit er energiforbru-
get 1917 kWh pr. &r, og de fleste sommerhuse opvarmes med el. Derfor er det gennemsnitlige
nettoenergiforiorug pr. &r pr.sommerhus 1.009 kWh. Brugen af en gennemsnitlig udledning pd
baggrund af ejendomstype, i dette tilfaelde sommerhuse, vil give en datascore pd 5. S&fremt
bedre data er til r&dighed for det enkelte sommerhus, anbefales det, at detanvendes.

Private udlejningsejendomme og andelsboliger

Det anbefales, at metoden fra dataafsnittet og tabel 2 bruges til beregning af emissioner
for private udlejningsejendomme og andelsboliger. Det anbefales, at samme metode an-
vendes for bankldn med sikkerhed i andelsbeviset.

Stottet byggeri
Det anbefales, at metoden fra dataafsnittet og tabel 2 bruges til beregning af emissioner
for stattet byggeri.

Det anbefales, at metoden med LTV-vaegtning op til 100 pct. LTV, som benyttes for andre
beboelsesejendomme, ogsé anvendes for stattet byggeri.

Ejendomme med sociale, kulturelle eller undervisningsformal
Det anbefales, at metoden fra dataafsnittet og tabel 3 bruges til beregning af emissioner
for ejendomme med sociale, kulturelle eller undervisningsformail.

Forretning og kontor

Det anbefales, at metoden fra dataafsnittet og tabel 3 bruges til beregning af emissioner
for kontor- og forretningsejendomme. Det anbefales, at metode for Erhvervsudidn anven-
des for udlén til finansiering af @vrig erhvervsaktivitet i kontor- og forretningsejendomme.

Landbrug
For landbrugsejendomme og landbrug under 10 ha anbefales det, at metoden fra dataaf-
snittet og tabel 2 bruges til beregning af emissioner.

For landbrugsejendomme og landbrug over 10 ha anbefales det, at metoden feolger meto-
de for Erhvervsudlén.

3 www.sparenergi.dk/forbruger/boligen/sommerhus/skal-du-koebe-sommerhus
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Industri og hdndvaerk

For udldn til erhvervskunder i ejendomme relateret til industri og h&indvaerk anbefales det,
at metoden felger metode for ErhvervsudIén. Hvis det findes relevant, kan metode for kontor
og forretning anvendes i tilfeelde of, at I&n er givet specifikt til finansiering af en kontorbyg-
ning (feks. hovedkontor), selvom virksomhedens gvrige aktivitet primeert er f.eks. produktion.
For udlan til privatkunder beregnes ved metoden for kontor og forretning.

Ejendomme med blandede formail

I nogle tilfeelde kan ejendomme have flere formal, feks. b&de bestd af private boliger og
kontorer. Hvis data er tilgeengelige, anbefales det, at forskellige metoder anvendes til be-
regning af emissioner, f.eks. 80 pct. beregnes ved brug af metode for ejerboliger og fritids-
huse, og 20 pct. beregnes ved brug af metode for kontor- og forretningsejendomme. | tilfael-
de af atdenne opdeling ikke er mulig, anbefales det, at metoden for ejendommens primaere
formd&l anvendes, f.eks. metode for ejerboliger og fritidshuse for hele ejendommen.

Ejendomme uden energiforbrug
Detanbefales, atderikke beregnes emissioner for elendomme uden varmeforsyning, dvs.emis-
sioner saettes lig nul. Det kan feks. gaelde for uopvarmede lagerbygninger eller parkeringshuse.

Begraensninger

| Danmark ydes I&n med pant i fast ejendom, hvor lénet ikke er formdisbestemt. Det kan ud
over l&n til anskaffelse af bolig eller anden ejendom f.eks. veere 1&n til udbygning af ejendom-
men eller andet forbrug, hvor udledningen ikke er kendt. Disse I&n daskkes i alle tilfeelde of
denne manual, og udledningen for den finansierede aktivitet vil derfor afspejle pantets, dvs.
ejendommens, udledning, uanset hvad kunden i sidste ende bruger provenuet fra sit I&n til.

Danmark har en veludviklet energimaerkningsordning. Men energimaerket udtrykker en
bygnings forventede enerqgiforbrug i energisystemet og ikke det faktiske energiforbrug
i bygningen. Det kan veere med til at over- eller undervurdere energiforbruget og dermed
CO2-udledningen for nogle ejendomme. En bygnings energimaerke bestemmes pd bag-
grund af det ngdvendige nettoenergiforbrug, som sikrer en standardtemperatur i byg-
ningen. Denne standard er bestemt af Energistyrelsen. Ved brug af metoder til beregning af
CO2-emissioner, som tager udgangspunkt i energimaerket, tages der ikke hensyn til, hvilken
temperatur der faktisk saettes i bygningen.

Sterstedelen af ejerboliger har ikke et gyldigt energimaerke. Det betyder, at mange energi-
maerker skal estimeres ved brug af metoden beskrevet i foreg&ende afsnit. Det kan veere
med til at under- eller overvurdere en ejendoms CO»-udledning. P& portefaljieniveau vurde-
res det dog, at metoden og opgegrelsen er fornuftig.
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Drivhusgasudledning fra produktion af el og varme udggres primaert af CO2. Ved brug
af metoderne beskrevet i foregdende afsnit beregnes emissioner kun pd baggrund af
COo-udledninger og tager ikke hensyn til udledning af andre drivhusgasser.

Neeste skridt
Den anbefalede metode vil lzbende blive udviklet og forbedret med henblik pd hgjere da-
takvalitet og starre deekningsgrad.

Udidn med pant i fast ejendom (realkredit) - bilag A

Metoden estimerer en bygnings energimaerke p& baggrund af en fordeling of gyldige ener-
gimeerker. Fordelingen bestemmes pd& baggrund af energimaerker for bygninger, der deler
samme karakteristika: bygningstype, geografi, byggedr og primaer varmeforsyning.

Tilatbestemme fordelingen af energimaerker bruges folgende inddelinger af karakteristika:

Bygningstype Geogrdfi Byggedr Primaer varmeforsyning

Parcelhuse Bykommune <1890 Biogas

Reaekke- keede- og Mellemkommune 1891-1930 Elektricitet

dobbelthuse

Etageejendomme Yder-og 1931-1950 Fjernvarme
landkommuner

Kontor-og 1951-1960 Kul

forretningsejendomme

Stuehuse til 1961-1972 Naturgas
landbrugsejendomme
Ejendomme med 1973-1978 Olie

sociale, kulturelle eller
undervisningsformail

1979-1998

1999-2006

2007-2010

>2010
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Bygningstype
Bygningstypen bestemmes pd baggrund af ejendommens anvendelseskode som angi-
vetiBBR."

Brug af energimaerke skala Ejendomstype Anvendelseskode
En- og flerfamiliehuse Parcelhuse [120; 122], (185;190])
En- og flerfamiliehuse Raekke-, keede- og dobbelthuse [130;132]
En- og flerfamiliehuse Etageejendomme [140;160]
En- og flerfamiliehuse Stuehuse til landbrugsejendomme 110
Handel, service og offentlige Kontor- og forretningsejendomme [320;390],[410; 490]
bygninger
Handel, service og offentlige Ejendomme med sociale, kulturelle eller [520;539]
bygninger undervisningsformail

Geografi

En bygnings geografiske beliggenhed bestemmes af kommunekoden, som bygningen
befinder sig i. Felgende inddeling af kommunetyper anvendes:

Bykommune Mellem - Yder-og land- Bykommune Mellem - Yder-og land-
kommune kommuner kommune kommuner
101 183 306 175 630 492
147 185 326 187 710 510
1571 260 360 190 727 530
153 316 376 201 740 540
155 320 390 210 550
157 329 400 217 561
159 330 420 219 563
161 336 430 223 573
163 340 440 230 575
165 370 450 240 580
167 410 479 250 657
169 607 480 253 661
173 615 482 fortsaettes naeste side >>

" teknik bbr.dk/kodelister/0/1/0/BygAnvendelse
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>> fortsat

Bykommune  Mellem- Yder- ogland- Bykommune  Mellem- Yder- og land-
kommune kommuner kommune kommuner
259 665 787
265 671 791
269 706 810
270 707 813
350 730 820
461 741 825
621 756 840
746 760 846
751 766 849
851 773 860
779

Primaer varmeforsyning

Primaer varmeforsyning er bestemt af varmeforsyningskoder, som angivet i BBR og energi-
maerkningsordningen. "Heatsupply" er en variabel, som kan udtraekkes samtidig med ud-
treekning af en bygnings energimaerke.

Nedenstdende skal ses som et hierarki, s& den ferste, som passer p& observationen, er
den gaeldende.

Hvis et felti reekken er tomt, skyldes det, at definitionen er uagtet aof, hvad der stér af andre
informationer i olbservationen. Hvis der fremqgdér noget i flere felter i reekken, skal begge kri-
terier vaere opfyldt.

Da kul og koks ikke laengere er lovligt braendselsmiddel privat, er det ikke medtaget.

BYGNINGER MED ENERGIMARKE

Varme- Opvarmning Heat supply Definition
installation
Fjernvarme/ Fiernvarme
blokvarme (1)

District Heat Fijernvarme

>> fortseettes pd neeste side
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>> FORTSAT: BYGNINGER MED ENERGIMARKE

Varme- Opvarmning Heat supply Definition
installation
Varmepumpe, Elektricitet
elvarme (5,7)
Elektricitet (1) Elektricitet
Electricity Elektricitet
Naturgas (7) Naturgas
Flydende braendsel (3) Olie

Fast breendsel (4)

Biogas, Briquettes, Corn,
Wood, Wood Chips, Wood
Pellets, Straw, Straw Pellets,
Rape Oil

Biobraendsel

Halm (6] Biobrasndsel
Biogas, Briquettes, Corn, Biobraendsel
Wood, Wood Chips, Wood
Pellets, Straw, Straw Pellets,
Rape Oil
City gas, Natural gas Naturgas
Fuel gas oil, Fuel oil Olie
Fast breendsel (4] Biobraendsel
Alle der ikke er definerede af ovenstéende lkke defineret
BYGNINGER UDEN ENERGIMARKE
Varme- Opvarmning Heat supply Definition
installation
Fjernvarme/ Fjernvarme
blokvarme (1)
Varmepumpe, Elektricitet
elvarme (5,7)
Elektricitet (1) Elektricitet
Naturgas (7) Naturgas
Flydende braendsel (3) Olie
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>> FORTSAT: BYGNINGER UDEN ENERGIMARKE

Varme- Opvarmning Heat supply Definition
installation
Fast brasndsel (4) Biobrasndsel
Halm (6] Biobrasndsel
Alle der ikke er definerede af ovenstéende Ikke defineret
7.Erhvervsudidn

Afgraensning af aktivklasse

Aktivklassen daekker erhvervsudldn. Formadlsbestemt erhvervsudlén er omfattet af aktiv-
klassen projektfinansiering. Erhvervsudiédn med pant i fast ejendom eller i skibe er primaert
omfattet af aktivklasserne l&n med sikkerhed i fast ejendom’ og skibskredit (ship finance).

Scopes daekket
Scope 10g 2. Scope 3 kan ogsd@ medtages, hvis muligt og relevant,

Daekningsgrad

Instituttet skal oplyse, hvor stor en del af portefgljen der er omfattet af opgerelsen. Ud-
slip pé& udlén kan indeholde instituttets udlén i Danmark og i udlandet bé&de fra danske
filialer og fra instituttets filialer og datterselskaber i udlandet. Medlemmerne oplyser
afgreensning ved offentliggerelse af COx-udledning. Off-balance-produkter er ikke
nedvendigvis deekket, hvilket ogsd geelder for smé& og meget volatile eksponeringer
(bl.a. konti med mulighed for overtraek]. Kassekreditter kan ogsd undtages.

Tilskrivning af udledning

Instituttet tilskrives en del af virksomhedens udledning svarende til forholdet mellem ekspo-
neringen pd virksomheden (udestéende belab] og virksomhedens veerdi (tilskrivningsfak-
tor). Vaerdien af eksponeringen opgares ultimo &ret.

™ Udlén med pant i produktionsejendomme og i landbrug med mere end 10 hektarer samt udl&n med pant i
ejendommen til andre aktiviteter inden for kontor og forretning er omfattet af denne manual.
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Formler til beregning af finansierede emissioner

Hvis der er flere kilder til opgerelsen, anvendes den mest preecise, medmindre saerlige for-
hold er geeldende. | givet fald skal disse forhold oplyses. Der er forslag til anvendelse af
forskellige datakilder leengere nede i manualen.

Hvis instituttet har data for scope 1 og 2 fra virksomheden, kan de finansierede emissioner
beregnes ved at gange tilskrivningsfaktoren med udledningen fra virksomheden. De finan-
sierede emissioner beregnes som:

Absolutte emissioner:

Udestaende belgb,

m X Virksomhedens udledning,
c

(c = virksomhed)]

Relative emissioner:

Udestaende belgb,
z EVIC eller balance,

Samlet erhvervsudlan

X Virksomhedens udledning,

c .
(c = virksomhed)]

For udlén til barsnoterede virksomheder vil naevneren i tilskrivningsfaktoren veere EVIC
(markedsveerdien af aktier samt minoritetsinteresser tillagt geeld), hvis denne er tilgeenge-
lig. For ikke-bgrsnoterede virksomheder vil neevneren veere virksomhedens balance.

Hvis virksomheden ikke offentligger scope 1 og 2-udledninger, kan de finansierede ud-
ledninger estimeres ved at anvende oplysninger om virksomhedens omsastning og bran-
chespecifikke data for udledning og omsaetning:

Virksomhedens omsatning, 9 Udestdaende belgb,
Sektorens omsaetning EVIC eller balance,

Z Sektorens udledning X
c

(c =virksomhed]

Et alternativ til omsaeetning er at anvende oplysninger for veerdien af virksomhedens og
sektorens produktion.
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Hvis ingen oplysninger er umiddelbart tilgaengelige for virksomhedens udledning, om-
saetning og produktionsveerdi, kan data for sektoren (eller en delsektor] anvendes i ste-
det for. De absolutte emissioner beregnes da som:

Samlede udestaende belgb til sektorens
Sektorens samlede balanceg

z Sektorens udledning X

[s =sektor)

De relative emissioner opgeres som de absolutte emissioner divideret med det sam-
lede udlén.

Det anbefales, at instituttet offentligger fordelingen af emissioner pd& erhvervsudldn
opdelt p& felgende niveauer for data:

¢ Virksomhedsspecifikke data for scope 1 og 2-udledning

* Data om produktionsveerdi eller omsaetning fra virksomheder og data for scope 1 og
2-udledning pd& sektorniveau

* Data pd& sektorniveau for scope 1 og 2-udledning og sektorens balance

Data
Der er umiddelbart felgende kilder til vicksomhedsspecifikke data:

« Virksomhedsrapportering (CSR-rapporter)

* Private udbydere af virksomhedsspecifikke oplysninger om ESG-data

* EU's emissionshandelssystem (EU ETS] som daekker store udledere af drivhusgasser.
Data for scope 1-udledning findes pd Energistyrelsens hjemmeside: (www.ens.dk/
ansvarsomraader/co2-kvoter/stationaere-produktionsenheder/co2-rapportering-og-
returnering])

* Klimakompasset fra Erhvervsstyrelsen: www.irksomhedsguiden.dk/erhvervsfremme/
content/temaer/groen_omstilling/ydelser/beregn-din-virksomheds-klimaaftryk-med-
co2-beregneren/88420008-422f-4449-94e9-71bc601cbe38
Giver mulighed for at virksomheder kan beregne scope 1,2 og 3.

De finansierede emissioner beregnes pd baggrund af tilgaengelige data for den enkelte
virksomhed fra forskellige datakilder.
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Datakvalitet
Datakvaliteten bliver aget i takt med, atinformationen om de enkelte erhvervsudldn stiger.
Der skelnes mellem tre kvalitetsniveauer til beregning af de finansierede udledninger. Det

kan opdelesifelgende:

* Rapporterede emissioner
* Fysisk aktivitetsbaserede emissioner
* @konomisk aktivitetsbaserede emissioner

Rapporterede emissioner (score 1 og 2]

De rapporterede emissioner er indsamlet af I&ntagere eller investeringsvirksomheden
direkte (feks. beeredygtighedsrapport) eller indirekte ved, at data er revideret af en tred-
jeparts dataudbyder (f.eks. CDP). Ogsé ureviderede emissioner indgdr i denne kategori
med en datakvalitetsscore 2.

Fysisk aktivitetsbaserede emissioner [score 2 og 3]

Emissionernes udregning er baseret pd fysiske data for aktiviteten, der er indsamlet af
I&ntagere eller investeringsvirksomhed (f.eks. forbrug af megawatt timer af naturgas eller
forbrug af stdl i tons). Data for emissioner skal opgeres i fysiske enheder (feks. tons CO2
forbrug of stal].

Okonomisk aktivitetsbaserede emissioner (score 4 og 5]

Emissionerne baseres pd data for den gkonomiske aktivitet (feks. omsastning i kroner el-
ler balancen i kroner) og anerkendte data for aktiviteten i regionen eller sektor-specifikke
branchegennemsnit for CO2-udledningen opgjort per gkonomisk aktivitet (feks. tons CO2
pr. krones omsaetning eller tons COx pr. krone aktiver).

TABEL 9. DATAKVALITET FOR ERHVERVSLAN
(1 =hejeste datakvalitet; 5 = laveste datakvalitet)

Datakvalitet Beregningsmetode Variable
1 1a Reviderede emissionsdata fra virksomheden og EVIC
eller balance er tilgaengeli
Rapporterede g
emissioner
2 1b Emissionsdata fra virksomheden og EVIC eller balance
ertilgaengeligt
2a Emissioner er beregnet ved brug af data for virksomhe-
dens energiforbrug. Virksomhedens EVIC eller balance
Fysisk er tigeengeligt
aktivitetsbaserede
3 emissioner 2b Emissioner er beregnet ved brug af data for virksomhe-
dens produktion. Virksomhedens EVIC eller balance er
tilgeengeligt

>> fortseettes pd nasste side
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>> FORTSAT: TABEL 9. DATAKVALITET FOR ERHVERVSLAN
(1 =hgjeste datakvalitet; 5 = laveste datakvalitet]

Datakvalitet Beregningsmetode Variable

4 3a Emissioner beregnet pd baggrund af data for virksom-
hedens omsaetning. Virksomhedens EVIC eller balance
ertilgeengeligt

@konomisk
S aktivitetsbaserede 3b Emissionsdata er baseret p& sektorgennemsnit for ton
emissioner COqe pr. euro balance i sektoren

3c Emissionsdata er baseret pd sektorgennemsnit for ton
COxe pr. euro omseetning i sektoren

Virksomhedsspecifikke data
En del bersnoterede virksomheder offentligger scope 1- og scope 2-udledninger, som
ogsd er tilgeengelige fra udbydere af ESG-data.

EU's emissionshandelssystem (EU ETS] indsamler oplysninger om scope 1-udledninger
fra de storste danske udledere af drivhusgasser.

Den danske landbrugssektors forskningscenter SEGES udvikler et ESG-veerktej, som vil
indeholde data om landbrugsbedrifters CO2-udledning, der muligvis kan anvendes til
COx-opggrelser for landbruget.

De danske myndigheder udgiver Klimakompasset. Brug af klimakompasset giver mulig-
hed for, at virksomheder kan beregne udledninger for scope 1, 2 og 3 ud fra indtastede
oplysninger om bl.a. energiforbrug, keb af elektricitet og varme fordelt pé& energikilder.

Finans Danmark fé&r foretaget en seerkarsel arligt hos Danmark Statistik, som daskker
scope 1 og 2-udledninger opdelt pé& sektorer og delsektorer samt oplysninger om om-
saetning og produktionsveerdi. Desuden oplyses samlet balance og udldn pd sektor og
delsektor.

Forhold af relevans for aktivklassen

Virksomhedsspecifikke oplysninger for CO2-udledninger er sparsomme isaer fra smdé og
mellemstore virksomheder, som udger en stor del af dansk erhvervsliv. Institutterne fokuse-
rer pd at f& virksomhedsspecifikke data for de erhvervskunder, som bidrager mest til insti-
tuttets finansierede udledning. | Danmark vil det som udgangspunkt vaere virksomheder i
folgende sektorer: landbrug, transport, fremstillingsvirksomhed og energiproduktion. Nog-
le institutter vil dog finde, at virksomheder i andre sektorer er mere relevante for starrelsen
af instituttets finansierede udledning.
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Der er en raekke initiativer i gang bdde nationalt og i EU, som forventes at @ge tilgeenge-
ligheden af virksomhedsspecifikke data.® Det skal bemaerkes, at forbedrede metoder
0Q mere preecise opgerelser kan besvaerliggere sammenligning af udledninger over tid.
Séledes kan et fald i finansierede udledninger skyldes forbedrede metoder til opggrelse
sé@vel som en reduktion i udledningen.

Begrasnsninger

Sektorbaserede opgerelser afspejler ikke, hvordan den enkelte virksomhed mindsker ud-
ledning of drivhusgasser. Det understreger behovet for at forege tilgaengeligheden af virk-
somhedsspecifikke data over tid.

Senest tilgaengelige data for udledninger anvendes til beregning af finansieret udledning.
Der vil ofte vaere et mismatch mellem de finansielle data (feks. udlién] og data for udled-
ning, som felge af forsinkelse fra mdling til offentliggerelse af udledning.

Naeste skridt
Der vil veere fokus p& at ege den andel af den opgjorte finansierede udledning, som er
baseret pd virksomhedsspecifikke oplysninger.

' EU-direktiv om finansielle og ikke-finansielle virksomheders beeredygtighedsrapportering (CSRD) er vedtaget i
2022. Nu afventer vedtagelse af endelige standarder for rapportering. De storste virksomheder skal rapportere
forste gang for regnskalbsdret 2024.

8. Skibskredit

Denne aktivklasse vedrgrer finansielle institutioners balancefgrte eksponeringer - her-
under udldn, syndikerede I&n, club deals og garantier — der er sikret ved pant i skibe eller
finansielle leasingkontrakter sikret ved ejendomsret til skibe. Aktivklassen omfatter skibe,
der falder ind under Den Internationale Sgfartsorganisation (IMO], dvs. skibe, der indgdr i
international handel og vejer mindst 5.000 bruttoton.

Scopes daekket
Scope 10g 2.
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Daekningsgrad

Portefgliens deekningsgrad oplyses af den finansielle institution. De oplyste emissioner bar
daekke al skibskredit sikret ved panti skibe pd& over 5.000 bruttoton, som indgdr i internatio-
nal handel. Mindre skibe (under 5.000 bruttoton] er ikke omfattet af de internationale regler
(IMO- og EU-requlering)" , som foreskriver, at skibsejere skal indsamle og rapportere data
om braendstofforbrug. Der vil som regel foreligge feerre data for disse skibe samt skibe,
der kun indgdr i indenlandsk handel, og deres emissioner vil ofte skulle estimeres p& an-
den mdéde. Hvis et institut ikke har adgang til skibsdata, kan det benytte metoden beskrevet
for aktivklassen erhvervsudi&n. Hvis instituttet ikke er omfattet af Poseidon-principperne,’®
eller eksponeringen mod skibe ikke anses for vaesentlig, kan det ogsd benytte metoden for
erhvervsudlan.

Tilskrivning af udledning

Langiver tegner sig for en del af emissionerne fra det finansierede skib opgjort ud fra for-
holdet mellem den udestdende eksponering og skibets vaerdi pd I&netidspunktet (tilskriv-
ningsfaktoren).”®

Formler til beregning af finansierede emissioner
De samlede finansierede emissioner beregnes ved at multiplicere tilskrivningsfaktoren
med skibenes udledning.

Udestaende belgb,
Skibets veerdi pa lanetidspunktet,
c

X Skibets udledning,

[c=skib]
Relative emissioner (CO2-aftryk]:
Udestaende belgb, . .
Z Skibets veerdi pa lanetidspunktet S SlLEEU T,
Alle skibslan
c
[c=skib)

7IMO's DCS-regler (Data Collection System] og EU's MRV-forordning (Monitoring, Reporting and Verification] -
begge indeholder regler for indsamling og rapportering af skibsdata og foreskriver, at skibsejere skal indsamle
data om breendstofforbrug, hvilket giver mulighed for beregning af COx-emissioner.

'8 Se www.poseidonprinciples.org

' Hyis tilskrivningsfaktoren er betydeligt over 100 pct, fordi l&net er ydet pé virksomhedsniveau og ikke til det enkelte
skib, kan metoden for erhvervsudian benyttes.
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Hvor skibenes udledning kan beregnes ved at multiplicere skibets &rlige braendstoffor-
brug (t) med emissionsfaktoren for braendstoffet (f.eks. tCO2/t tung breendselsolie]:

Z Braendstofforbrug, X Emissionsfaktor for braendstoffets
v

(v =skib, f = breendstoftype)

Data

I IMO's DCS-regler angives, hvilke data der skal indsamles og rapporteres for hvert kalen-
derdr for skibe p& mindst 5.000 bruttoton, der indgdr i international handel. De omfatter
blandt andet:

* Braendstofforbrug for hver breendstoftype i ton
* Tilbagelagt straskning i semil

Da derapporterede data ikke offentliggeres for de enkelte skibe, skal de finansielle institu-
tioner indhente de samme data direkte fra skibsejerne. En international dataudvekslings-
platform er dog under udvikling til brug for underskriverne af Poseidon-principperne. Den
finansielle institution kan indhente data om skibets veerdi pé Iédnetidspunktet hos skibseje-
ren eller skibsmaegleren.

Datakvalitet

TABEL 10. DATAKVALITET FOR SKIBSKREDIT
(1 = hejeste datakvalitet; 5 = laveste datakvalitet]

Datakvalitet Beregningsmetode Variable
1 1a Skibets faktiske breendstofforbrug og emissionsfaktorer
Faktiske for anvendt breendstof er tilgaengeligt
oplysninger om
2 sl?iget & 1b Skibets tilbagelagte strackning i semil er kendt. Emis-
sionsfaktorer for anvendt braendstof er tilgeengelige.
Braendstofforbrug er estimeret
3 Fysisk 2b Skibets tilbagelagte strackning i semil er estimeret. Emis-
aktivitetsbaserede sionsfaktorer for anvendt braendstof er tilgeengelige.
emissioner Braendstofforbrug er estimeret.

Beregning af finansieret udledning opfylder datakvalitet 1.

Begraensninger
Finansiering af mindre skibe og visse skilbstyper, der ikke er omfattet af Poseidon-princip-
perne, er ikke daskket.
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Naeste skridt
Et af de naeste skridter atkigge naermere pé forbedring af adgangen til data for alle finan-
sielle institutioner, der yder skibskredit, og at sage ensretning af mélingen af emissioner fra

sterre og mindre skibe.

9. Billan (og leasingbiler] til privatkunder

Denne aktivklasse refererer til udidin og leasingkontrakter brugttil atfinansiere en eller flere

biler til privatkunder.

Scopes daekket
Omfatter scope 1 0g 2. Scope 3 kan ogsd& medtages hvis muligt og relevant.

Daekningsgrad

CO2-udledninger i forbindelse med nye billdin og nye leasingkontrakter (begge for privat-
kunder) beregnes, hvis data er tilgeengelige. Instituttet ber opgere billdn og leasingbiler
hver for sig, idet emissioner relateret til leasingbiler ifalge GHG-protokollen harer til under
Kategori 13 (Downstream leasing] og ikke, som de @vrige finansierede emissioner i denne
modelramme, under Kategori 15 (Investments and loans). Derfor ber emissionerne relate-
ret til leasede biler kunne adskilles fra de gvrige emissioner i institutternes opggrelser.

Daskningsgraden for hgj-kvalitetsdata vil over tid blive stgrre, da data vedrgrende bilers
braendstofforbrug mailt via "Worldwide Harmonized Vehicle Test Procedure" (WLTP] er til-
gaengeligt for alle nye biler, samtidig med at data angdende kerselsdistance ogsdé bliver
forbedret. Mangelfulde informationer er iseer geeldende for aeldre biler. For nogle af disse
findes en aeldre teststandard kaldet "New European Driving Cycle (NEDC]", som kan kon-
verteres til WLTP ved en omregningsfaktor. | fraveer af NEDC er det vanskeligere at opgere
aeldre bilers udledninger pd detaljeret niveau. Her kan med fordel i stedet anvendes gen-
nemsnitsudledninger for privatbilisme, der er opgjort af Danish Center for Environmentand
Energy (DCE].

Tilskrivning af udledning

Tilskrivningsfaktor for forbrugernes billén er baseret pd pengeinstituttets egne data ved-
rerende det oprindelige I&nebelgb og bilens vaerdi inkl. afgifter pé Idnetidspunktet. Mang-
lende data medfarer, at bilernes emissioner bliver fuldt tilskrevet det finansielle institut, som
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yder l&net. Ved leasing vil finansieringsinstituttet, som stdr for leasingkontrakten, have en
tilskrivningsfaktor p& 100 pct. of bilens veerdii.

Emissionerne kan udregnes ved at gange efficiens (feks. diesel/km) med bilens kgrsels-
distance (km] og bilens emissionsfaktor (feks. kg CO2 aekvivalenter/| diesel) vaegtet med

tilskrivningsfaktoren.

Beregning af udledning ved billdn
Den totale finansielle emission ved billéin bestemmes ved felgende formel:

Det oprindelige lanebelgb,

Efficiens, X Kgrselsdistance, X Emissionsfaktor, X —
z s b b f brend = Bilens vaerdi pa lanetidspunktet,,

(b = bil, breend = breendselstype)

Beregning af udledning ved leasingkontrakter
Den totale finansielle emission ved leasing bestemmes ved felgende formel :

ZEfficiensb X Kgrselsdistance, X Emissionsfaktory,nq
b

(b = bil, breend = breendselstype)

Data

De finansierede emissioner for billén/leasing beregnes pd& lbaggrund af tilgeengelige
data for den enkelte bil samt gennemsnitlige tal fra offentlige myndigheder.

Emissionsfaktorer for de forskellige braendselstyper er baseret pé& Energistyrelsens drlige
opgerelse.” Emissionsfaktoren for el opgares ved en seerskilt beregning, der er beskrevet
i bilag A.

Danish Center for Environment and Energy (DCE] bidrager med gennemsnitstal for antallet
af kerte kilometer og braendstofforbrug, nér andre informationer ikke findes anvendelige
(WLTP-og NEDC-tal]. De andre relevante kilder findes hovedsageligt for nye og yngre biler.

? ens.dk/sites/ens.dk/files/CO2/energistyrelsens_standardfaktorer for 2021-25-01-2022.pdf
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Det anbefales, atinstituttet s& vidt muligt udarbejder en saerskilt opgerelse af emissioner-
ne fordelt p& felgende fire breendselstyper:

* Benzin

* Diesel

* El

 Hybrid (Plug-in-hybridbiler)

Datakvalitet

Datakvaliteten bliver @get, i takt med at informationen om de enkelte biler stiger. Der skel-
nes mellem tre kvalitetsniveauer til beregning af de finansierede udledninger fra bilerne.
Det kan opdelesifalgende:

* Bilens faktiske emissioner (Score 1)
* Estimerede emissioner for en specifik biltype (Score 2+3)
« Estimerede emissioner for en uspecificeret biltype (Score 4+5)

Bilens faktiske emission [Score 1)
Emissionernes udregning er baseret p& den konkrete bils beregnede braendstofforirug
ud fra WLTP og bilens faktiske kerselsdistance skaleret med den relevante emissionsfak-

tor. Instituttet skal alternativt kende til bilens faktiske érlige braendstofforbrug.

Estimerede emissioner for specifik biltype (Score 2]
Emissionernes udregning er baseret pd den konkrete bilmodels beregnede braendstoffor-
brug ud fra WLTP og bilens estimerede kgrselsdistance skaleret med den relevante emis-

sionsfaktor.

Estimerede emissioner for en uspecificeret biltype (Score 4]
Emissionernes udregning er baseret p& estimeret braendstofforborug og kerselsdistance

ifelge DCE skaleret med den relevante emissionsfaktor.

Der er ikke specificeret krav til beregningerne af den gennemsnitlige kgrselsdistance.
Oplysninger fra DCE giver de finansielle institutter mulighed for at f& mere “preecise” gen-
nemsnitstal ved at inddele privatbilisme i kategorierne: breendselstype, euronorm og mo-

torstarrelse. Dette vil dog ikke pdvirke datascoren.
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TABEL 11. DATAKVALITET FOR BILLAN/LEASING
(1 =hejeste datakvalitet; 5 = laveste datakvalitet)

Datakvalitet Beregningsmetode Variable

1 Ta Faktisk forbrug af braendstof
Bilens faktiske
emissioner 1o WLTP (km/1), faktisk kerselsdistance og kendt

braendstoftype

2 Estimeret emission, 2a WLTP (km/1), estimeret korselsdistance og kendt
specifik biltype breendstoftype

4 . . 3a Estimeret efficiens (km/I), estimeret korselsdistance
Estimeret emission, 00 tyoe of karetai
uspecificeret biltype IHP )

Begraensninger

WLTP-metoden for test af nye biler giver data fra standardiserede laboratorietest af bi-
lerne, hvor det primaere mal er at f& testdata til at kunne sammenligne forskellige biltypers
udledning og efficiensi breendselsforbrug. £ldre biler, der ikke har et WLTP- eller NEDC-te-
stresultat, kan ikke f& p&fert emissionsvaerdier i det gaengse system.

Kreditinstitutter udi@ner penge til kab af b&de nye og aeldre biler. Dette er specielt relevant
i Danmark, hvor de hgje bilskatter ved kab af nye biler ger, at mange bruger deres biler i
flere &r end i mange sammenlignelige lande. Kreditinstitutterne opfordres til at redegere
for, hvordan det samlede udlé&n og emissioner er fordelt pd forskellige opgarelsesmetoder.

COox-emissioner for hybridbiler varierer betydeligt afhaengigt af det konkrete mix af ben-
zin/diesel henholdsvis el anvendt til karsel. Troveerdige data for det faktiske forborug er van-
skelige at fremskaffe, og derfor anvendes testdata typisk i kombination med antagelser

om sammensaetning af breendselsforbrug.

Forhold af relevans for aktivklassen
Klimardidet har testet biltyper i et livsforlgb inklusive produktionsbelastningen (scope 3), og
beregninger af livsforlglb kan anvendes som supplement il scope 1 og scope 2-beregninger.

Naeste skridt

Det overvejes at udarbejde en metode til at opgere finansierede emissioner fra erhvervs-
biler, som kan medtagesien senere version. Endvidere vil scope 3 fra specielt elektriske og
hybridbiler vaere et omréide, som kraever yderligere viden.
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Billdn [og leasingbiler] til privatkunder - bilag A

Emissionsfaktor for el som drivmiddel

I den &rlige energistatistik fra energistyrelsen® angives den arlige produktion af el i Dan-
mark opgjort i Terra Joule (TJ) og den érlige emission forbundet med produktionen af el
opgjorti 1000 Ton COo.

Med data baseret pd energistatikken for 2020 vil emissionsfaktoren vaere som flger:

3.784 1000T CO2

Emissionsfaktorg, = 103.441T]

= 36,58 TCO,/TJ

Emissionsfaktoren kan findes som gCO»-udledning pr. Watt-time (Wh) ved at omregne el-
produktion fra Joule til Watt-time:

3.78410007C02  _ .. . 10007CO, _ . o 10° . gCO,
103441x 0000278 TWh > TWh 7 102 ~ Wh

Emissionsfaktorg, =

2 ens.dk/service/statistik-data-noegletal-og-kort/maanedlig-og-aarlig-enerqgistatistik
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10. Rapportering af undgdet CO5-udledning
samt CO»x-flernelse

Den finansielle sektor kan finansiere adskillige indsatser, der enten bidrager til at reducere
eller sGgarflernerdrivhusgasudledninger helt fra atmosfaeren. | det ferste tilfaelde undgéis/
spares CO2>-udledning, hvilket kan opgeres for sig selv, men ikke modregnes.

Reduktion af CO2-udledning: Udledningsreduktion bidrager til at begraense stigningen i
atmosfaerens CO2-indhold. Produktionsprocesser - ikke mindst energiproduktion - base-
ret p& mere energieffektive processer bidrager til at reducere udledningen, men reduktion
af COx-udledninger kan ogsd foregd ved at undgd emissioner, f.eks. ved at udskifte fos-
sil energiproduktion med vedvarende energi eller ved fysisk at opsamle og lagre kulstof
feks. ved installation af CCS (Carbon Capture and Storage] i industrielle faciliteter eller i
konventionel energiproduktion. Kab af certificerede COx-kreditter kan ogsdé bidrage til at
reducere COx-udledning.

Fjernelse af CO2-udledninger: | modsaetning til reduktion kan alene flernelse af CO2 fra

atmosfaeren medfere en vedvarende reduktion af atmosfaerens absolutte CO2-indhold.

COo-flernelse kan f.eks. ske ved gget:

* Nyplantning af skov

* Kommerciel skovdrift med voksende skov og eget CO»x-flernelse over tid og/eller

 Konvertering af atmosfaerisk CO2 til fast form med henblik pd langtidsopbevaring. Herun-
der de effekter, som for eksempel traevarer til bygge- og anlaegsindustrien har ift. at lagre
CO9, samt effekten af at erstatte mere COx>-udledende konstruktionsmaterialer, eller ved
en kombination aof biobraendsel (bioenergi] med CCS.

Generelt setvil COx-flernelse veere fordelagtigt pga. den fysiske fiernelse af allerede eksi-
sterende CO2 fra atmosfaeren. En forudsaetning er dog, at COx-flernelse ikke samtidigt for-
arsager etvigende fokus fra ogsé at drive den grenne omstilling med formdlet at reducere
CO2-udledninger pd tveers af gkonomisk aktivitet. Dette er afspejlet i flere internationale
initiativer for finansvirksomheder, f.eks. Net-Zero Asset Owner Alliance, hvor der anbefales
et hierarki of mitigerende handlinger, med COx-reduktioner som den primaere i raekkefol-
gen. Dette grundes i ngdvendigheden af gron omstilling ift. at begreense den globale tem-
peraturstigning i trdd med Paris-aftalen, for ikke at risikere, at et fokus pé& COx-flernelse
undlader at adressere dethgje udgangspunkt og dermed fastholde eller ege et uholdbart
udgangspunkt for net-zero udledninger.
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| detlys kan en effektiv reduktion af COx-udledninger have samme positive effekt p& atmo-
sfaeren som egentlig COx-flernelse, P& sigt forventes det, at fysisk flernelse af CO2 ogsé
vil spille en betydelig rolle ift. at stabilisere CO2-koncentrationen i atmosfaeren og redu-
cere koncentrationen, ogsd efter net-zero udledning er opnéet. Samlet set er det p& den
baggrund veesentligt, at finansielle virksomheder rapporterer om deres investeringers og
udldns bidrag til at undgé CO2-udledning og flerne CO» fra atmosfaeren, hvor disse bi-
drag ikke bliver omfattet af den "almindelige" rapportering om udviklingen i scope 1-, 2- og
3-udledninger.

Praesentation

Investor eller I&ngiver preesenterer undgéede emissioner og CO2-absorbering pd sepa-
rate linjer for sig, ligesom COx-kreditter ogsd praeesenteres pd en separat linje. Investor eller
l&ngiver skal redeggre klart for, hvilket/hvilke projekter den undgé&ede COx-udledning eller
COgz-absorbering er knyttet il, herunder hvis der er tale om COx-reduktioner, der er opndet
ved hjeelp af COx-kreditter. Hvad angdr COx-reduktioner, der rapporteres som undgde-
de emissioner, skal investor eller I&ngiver redegere konkret for, hvorfor den pé&gaeldende
COgz-reduktion ikke indgdr i rapporteringen om scope 1-, scope 2- eller scope 3-emissio-
ner, men skal rapporteres som undgdede emissioner.

Afgraensning

Investeringer og udlén, der understotter reduktion eller flerner CO» fra atmosfaeren, kan
indgd i finansielle virksomheders rapporterede COx-regnskab i det omfang den p&geael-
dende reduktion eller flernelse ikke allerede indgdr i opgerelsen af finansierede emissio-
ner (scope 1, scope 2 eller scope 3).

Eksempler pd investeringer og udlén til eksisterende virksomheder mv,, som allerede ind-
gdriopgoerelsen af finansierede (scope 1, scope 2 eller scope 3] emissioner er:

* Allerede foretagne investeringerieller udié@n til vicksomheder, der transformerer deres for-
retnings-/produktionsprocesser i mere energieffektiv retning og derved reducerer pro-
duktionens CO2-udledning. Her vil vicksomhedens effektivisering fore til reduktion i scope
1 og/eller scope 2-udledningen. For investorer og l&ngivere vil det fere til reducerede fi-
nansierede emissioner

* Allerede foretagne investeringer i eller udidn til vicksomheder, der investerer i CCS-tekno-
logi til egne produktionsanleeg og derved reducerer CO2>-udledningen fra produktionen.
I lighed med ovenstéende vil vicksomhedens CCS-aktivitet fgre til reduktion i scope 109/
eller scope 2-udledningen, og for investorer og I&ngivere vil det fgre til reducerede finan-
sierede emissioner
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* Omlzegning af investerings- eller udldnsportefeljer fra virkksomheder med hgj CO>-ud-
ledning pr. produceret enhed til virksomheder med lavere CO2-udledning pr. produceret
enhed. For investorer og I&ngivere vil det fgre til reducerede finansierede emissioner

* Fornyelse eller omlaagning af I&n til virksomheder. Her indgér virksomhedens CO»-udled-
ning allerede il&ngivers opgearelse af finansierede emissioner

* Allerede foretagne investeringer i eller udl&n til virksomheder, der investerer i skov — en-
ten ved tilplantning af eksisterende ikke tilplantede arealer eller ved kgb af eksisterende
skov. Her vil virksomhedens skovaktivitet (forudsat, at aktiviteten ferer til nettotilveekst i tree-
masse) pd sigt lede til COx-absorbering, som rapporteres iht. internationale standarder.
COo-absorberingen vil indgd i investors eller I&ntagers samlede opgerelse af finansie-
rede emissioner.

Eksempel pd investeringer og udlén, som ikke allerede indgdriopgerelsen af finansierede
emissioner er:

* Finansiering af ny energiproduktion, der erstatter eksisterende, hvor finansieringen sker i
projektform uden for en virksomhed, hvor der allerede er foretagetinvesteringer og forud-
sat, at finansieringen ikke tages fra andre tilsvarende projekter. Her vil investors eller I&n-
givers opggrelse af finansierede emissioner ikke afspejle investeringens gavnlige effekti
form af reduceret CO2>-udledning

* Direkte investering i skov, dvs. hvor investeringen ikke sker gennem en virksomhed, der al-
lerede indgdriinvestors eller I&ngivers opgarelse af finansierede emissioner

* Investeringer i CCS-teknologi i projektform, hvor projektet ikke er integreret i en virksom-
hed, derindgdriinvestors eller I&ngivers opggrelse af finansierede emissioner.

P& et mere konkret plan indebaerer denne afgraensning feks. at:

* ved investering i eller udlén til en virksomhed, der introducerer vaskemidler, der virker ved
lave vandtemperaturer, kan undg&ede CO2-emissioner, som falger of, at forbrugere va-
sker ved lavere temperaturer, ikke opgares som undgdede COx-emissioner. S&dan re-
duceret udledning begr indgd i vicksomhedens scope 3-opgerelse, og dermed kommer
det reducerede CO2x-aftryk af vicksomhedens produkter ind i investors eller Idngivers op-
gorelse af finansierede emissioner

* ved investering i eller udidn til en virksomhed, der skifter sin bilfléde ud fra ICE-kegretgjer
til elektriske kgretgjer, kan reduktionen af COx-udledning ikke opggres som undgde-
de COx-emissioner. Her indgér COx-reduktionen i virksomhedens opggrelse af scope
1-emissioner og dermed i investors eller I&ngivers opgarelse af finansierede emissioner
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* ved investering i eller udlén til et energiselskalb, som erstatter fossil kraft/varme-pro-
duktion med vedvarende energi, kan COx-reduktionen ikke opgeres som undgdede
COx-emissioner. Her indgér COo-reduktionen i virksomhedens opggrelse af scope
T-emissioner og dermed i investors eller I&ngivers opgorelse af finansierede emissioner

* ved finansiering af et afgraenset projekt, der har som formdl at etablere ny kraft/var-
me-produktion baseret pd vedvarende enerqi til erstatning for eksisterende fossil kraft/
varmeproduktion, hvor projektet er etableret uden for en eksisterende energiproducents
organisatoriske rammer, kan den reducerede CO»-udledning opgares som undgdede
COq2-emissioner. Her vil udfasningen af fossil produktion ikke fremgéd af en eksisterende
energiproducents opgerelse af CO2-emissioner, og COx-reduktionen vil ikke indgé i in-
vestors eller l&ngivers opgerelse af finansierede emissioner.

Det felger heraf, at de aktivtyper, der hovedsageligt vil kunne indebaere rapportering om
undgdede emissioner eller flernelse af COo, er projektfinansiering oqg visse erhvervsudién
samt unoterede aktieinvesteringer. Derudover kan COx-reduktion, som felger af COx-kre-
ditter, rapporteres.

Opgorelse

Ved kgb af COx-kreditter oplyses den maengde COx-reduktion, der er kgbt kreditter for,
samt karakteren af de kgbte kreditter. Er der kbt forskellige arter, gives oplysninger sepa-
rat for hver hovedart.

Undgdede emissioner og indfanget CO2 opgares pd grundlag aof karakteristikaene for
det enkelte projekt eller aktivitet og ud fra "best effort".

Ved projektinvesteringer mé& der opgares et skan over undg&ede emissioner eller indfan-
get CO2 pé basis af projektets karakter og den eller de processer, projektet overflediggar.
Investors eller I&ngivers andel af undgdet eller indfanget CO» beregnes ud fra felgende
formel:

. . Investeringens aktuelle vaerdi.
Fjernede emissioner =Z : X projektets fjernede CO,-emissioner,
Selskabets/Projektets EVIC,

c

. - Investeringens aktuelle vaerdi. . . .
Undgdede emissioner = E - X projektets undgdede CO,-emissioner,
Selskabets/Projektets EVIC,

c

Hvor ¢ betegner de forskellige projekter, der opgeres undgdet eller indfanget CO» for. Al-
ternativt kan undgdede emissioner opgares ift. investors ejerandele af de enkelte projek-
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ter, f.eks. hvis oplysninger om projektgaeld ikke umiddelbart kan indhentes. Det skal angives
klart, hvis en s&dan alternativ metode anvendes.

Der findes veerktgjer, der kan hjeelpe med at beregne maengden af indfanget CO»2 ved
skovinvesteringer, feks. Home | FRESCOS. Investorer og Iéngivere opfordres til at benyt-
te den beregningsmodel, der passer bedst p& den enkelte investering. Det ber forklares
klart, hvilken model der benyttes.

11. Statsobligationer

Statsobligationer [sovereign debt) blev omfattet af PCAF-standarden i den 2. udgave fra
december 2022. Der er ikke identificeret seerlige danske forhold vedrerende statsobliga-
tioner. P& den baggrund felges PCAF-standarden som beskrevet heri under aktivklassen

'Sovereign debt'?

Metoden for opggrelsen af finansierede CO2x-emissioner for statsobligationer adskiller
sig veesentligt fra den metodemaessige tilgang, der anvendes for de gvrige aktivklasser i
PCAF-standarden. Man skal derfor veere varsom med at bruge tal for CO2-emissioner fi-
nansieret via statsobligationer i sammenhaeng med tal for CO2-emissioner finansieret via
andre aktivklasser.

2 www.carbonaccountingfinancials.com/files/downloads/PCAF-Global-GHG-Standard.pdf
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Bilag




BILAG 1
Terminologi ifm. opgorelse af COx-emissioner

Bilaget indeholder en ordliste og en praesentation af de forskellige metoder til opgorelse
af finansierede CO2-emissioner, som anbefales i forbindelse med Metoder for méling of
finansierede emissioner.

1. Ordliste

Absolutte emissioner: De samlede emissioner, der kan tilskrives en finansiel institutions ud-
I&n og investeringer. Angives i ton CO2 aekvivalenter (ton COoe).

Aktivklasse: En gruppe finansielle instrumenter med samme finansielle egenskaber.

Balancesum: En balance er en opgerelse over en virksomheds aktiver og passiver. Balan-
cesummen refererer til den samlede vaerdi af gaeld og egenkapital.

Billén: Denne aktivklasse refererer til balanceforte udldn og leasingkontrakter, der anven-
des il finansiering af en eller flere biler til private forbrugere.

Barsnoterede aktier: Denne aktivklasse omfatter kun bgrsnoterede aktier. Til privat egen-
kapital med kendt anvendelse af provenu kan anvendes samme metode som for pro-
jektfinansiering. Til privat egenkapital med ukendt anvendelse af provenu kan anvendes
samme metode som for erhvervsudidn.

Borsnoteret virksomhedsfinansiering: Virksomhedsfinansiering, der handles p& et mar-
ked, sGsom barsnoterede aktier og erhvervsobligationer.

Carbon Footprint: Er den formel, der anbefales til beregning af finansierede relative emis-
sioner. De absolutte emissioner divideres med sterrelsen af den relevante portefolje, og
resultatet angives i tCO2e/mio. monetaer enhed investeret. Bade i FSB's Task Force on
Climate-Related Disclosure (TCFD's] anbefalinger, i PCAF's udkast til global standard
og i udkastet til en teknisk standard (RTS] i henhold til EU's forordning om baeredygtig-
hedsrelaterede oplysninger anbefales det at benytte denne formel til beregning af re-
lative emissioner. TCFD indsaetter markedsvaerdi og ikke Enterprise Value i formlen som
i RTS-udkastet eller EVIC som i PCAF og i Metoder til méling af finansierede emissioner.

CO2-zekvivalent ([CO2e): Den maengde COo, der ville medfgre samme tidsintegrerede
stralingspavirkning ("radiative forcing"” - et mal for styrken af faktorerne bag klimaforan-
dringer] over en bestemt periode som en udledt maengde af en anden drivhusgas eller
blanding af drivhusgasser ville medfere. Konverteringsfaktorerne for de syv drivhusgas-
ser varierer alt efter de underliggende antagelser, og tilpasses, efterhdinden som der
gores videnskabelige fremskridt.
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Covered bonds: Denne aktivklasse omfatter alle typer covered bonds, herunder grgenne
covered bonds og danske realkreditobligationer.” Mdaling af covered bonds med kendt
anvendelse af provenu til en gkonomisk aktivitet kan dog ske ved hjeelp af metoden for
aktivklassen projektfinansiering.

Derivater: Denne aktivklasse omfatter optioner, futures/forwards og credit default swaps
baseret pd bersnoterede vaerdipapirer (handlet pd et marked] og med fuld gennemsig-
tighed til de underliggende veerdipapirer (look-through] samt sammensatte produkter
baseret p& denne type derivater (inklusive syntetiske ETF'er).

Dobbelttaelling: Forekommer, nér drivhusgasemissioner (genererede, undgdede eller fier-
nede] taelles med flere gange i en opggrelse af drivhusgasudledningen og COx-aftryk
elleri opfyldelse af tilsagn om nedbringelse af emissioner eller gkonomiske tilsagn i for-
bindelse med bekeempelse af klimaforandringer. Dobbelt-taelling vil f.eks. forekomme,
nér scope 3-emissioner opgeres pd portefglieniveau, hvis emissioner fra investerings-
aktiver i samme forsyningskaede inkluderes. | tilfeeldet, hvor der stilles finansiering til
ré&dighed for 1) olie-og gasselskaber, 2] lastbilproducenter og 3) vejgodstransport, vil
udledning fra afbreending af diesel under lastvognskersel vaere scope 1 for transport-
selskabet og scope 3 (downstream] for begge de ovrige selskaber. Dermed teelles
samme udledning med tre gange i portefglien.

Drivhusgasemissioner (GHG-emissioner): De syv gasser, der er omfattet af Kyoto-proto-
kollen, og som skal medtageside nationale opgerelserihenhold til FN's klimakonvention
(United Nations Framework Convention on Climate Change - UNFCCC), dvs. carbon-
dioxid (COz2], metan (CH,), dinitrigenoxid (N2O], hydrofluorcarbongasser (HFC'er), per-
fluorcarbongasser (PFC'er), svovihexafluorid (SFg) og nitrogentrifluorid (NF3).

Drivhusgasprotokollen (GHG-protokollen): Et omfattende globalt standardiseret regel-
seet for mdling og handtering af drivhusgasemissioner (GHG-emissioner), der hidrerer
fra private og offentlige aktiviteter, veerdikeeder og COx-reducerende tiltag. Drivhusgas-
protokollen indeholder verdens mest benyttede regnskabsstandarder for opgerelse af
drivhusgasemission. Corporate Accounting and Reporting-standarden danner grund-
lag for stort set al virksomhedsrapportering af drivhusgasemissioner verden over.

Egenkapital: Pengeinstituttets eller investors ejerandel of en virksomhed eller et projekt.
Der findes forskellige typer egenkapital, men egenkapital henviser typisk tilden egenka-
pital, der tilhgrer aktionaererne, svarende til det belpb, som aktionaererne ville f& udbetalt,
hvis alle virksomhedens aktiver blev likvideret, og al geeld blev afviklet.

Emissioneriscope 3, kategori 15 (investeringer): Denne kategori omfatter scope 3-emis-
sioner forbundet med den rapporterende virksomheds udién og investeringer i opgarel-
sesdret, som ikke allerede er omfattet af scope 1 eller 2.

% En dansk realkreditobligation er en covered bond, der anvendes til finansiering af realkreditudi&n med pant i fast
ejendom og udstedt af et dansk realkreditinstitut.

68



Environmentally Extended Input-Output (EEIO)-data: EEIO-data vedrgrer EEIO-emissi-
onsfaktorer, der kan benyttes til estimering af drivhusgasemissioner i scope 1, 2 0g ups-
tream scope 3 for en given sektor eller produktkategori. EEIO-data er saerligt nyttige til
screening af emissionskilder, nér der skal prioriteres i forbindelse med dataindsamling.

Erhvervsobligationer: Denne aktivklasse omfatter alle erhvervsobligationer uden kendt
anvendelse af provenu og sammensatte produkter, f.eks. SPV'er, baseret pd erhvervsob-
ligationer. Erhvervsobligationer med kendt anvendelse af provenu er deekket under pro-
jektfinansiering.

Erhvervsudldn: Denne aktivklasse omfatter udlén til erhvervskunder. Erhvervsudié&n om-
fatter instituttets udlé&n i Danmark samt udlén fra instituttets filialer og datterselskaber i
udlandet. Off-balance-produkter er ikke nedvendigvis omfattet, og det samme geelder
smd& og meget volatile eksponeringer (bl.a. anfordringskonti med mulighed for over-
traek]. Kassekreditter kan ogsd undtages. Det samme geelder statslén. Formalsbestem-
te erhvervslén kan udelades, hvis den finansielle institution vurderer, at den har et bas-
redygtigt formdl, og det anses for mere hensigtsmaessigt at placere dem i kategorien
projektfinansiering. Realkreditudién er omfattet af manualen om realkredit.

Fast ejendom, direkte ejet: Denne aktivklasse omfatter fast ejendom, der er gjet direkte,
uanset om den rent juridisk er ejet af investor (feks. hvor investor er indehaver af ejen-
dommens skode] eller af investor gennem et datterselskalb, SPV eller lign. Ejendomsin-
vesteringer, hvor investor deltager via f.eks. ejendomsfonde eller offentlige (eller private)
ejendomsinvesteringsselskaber, er ikke omfattet af denne aktivklasse. Ejendomme un-
der opforelse er ligeledes undtaget fra denne aktivklasse.

Fjernelse af emissioner (CO2-sekvestrering): Refererer til atmosfaeriske CO2-emissioner,
der opfanges og lagres i fast eller flydende form, hvorved deres skadelige globale op-
varmningseffekt elimineres.

Ikke-bgrsnoteret virksomhedsfinansiering: Virksomhedsfinansiering, der ikke handles p&
etmarked, s&som erhvervsudlé&n.

Investering: Termen investering anvendes (medmindre andet udtrykkeligt fremgdr] i den
brede betydning: At skyde penge i aktiviteter eller organisationer i forventning om at
opnd en fortjeneste. De fleste former for investering indelbaerer en vis risiko, f.eks. investe-
ring i aktier, obligationer, ejendomme og projekter, selv fastforrentede veerdipapirer, der
bl.a.indebaerer inflationsrisiko.

Paris-aftalen: Paris-aftalen, der er vedtaget af FN's klimakonvention (United Nations Fra-
mework Convention on Climate Change - UNFCCC]) i december 2015, forpligter alle
medlemslandene til at holde den globale temperaturstigning et godt stykke under 2°C i
&r 2100 i forhold til niveauet fer den industrielle tidsalder og at strasbe efter at begraense
opvarmningen til 1,5°C i &r 2100, tilpasse sig de forandringer, der allerede er i gang, og
gradvist ege indsatsen over tid.
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Projektfinansiering: Denne aktivklasse omfatter projektfinansiering og egenkapital med
kendtanvendelse af provenu. Mere specifikt omfatter det balancefgrte udién eller egen-
kapital med kendt anvendelse af provenu til en gkonomisk aktivitet, f.eks. opferelse af et
gasfyret kraftveerk, et vind- eller solcelleprojekt eller et energieffektiviseringsprojekt. Be-
regning af COx-udledning omfatter kun de finansierede (formdlsbestemte) aktiviteter.
CO2-udledning og finansiering relateret til eksisterende aktiviteter uden for det finansie-
rede projekt, men inden for den finansierede organisation, tages ikke i betragtning.

Scenarieanalyse: En proces, hvor fremtidige begivenheder analyseres i lyset af forskellige
mulige udfald.

Scopes: Drivhusgasprotokollen (GHG Protocol Corporate Standard] inddeler en organi-
sations drivhusgasemissioner i tre scopes. Scope 1-emissioner er direkte emissioner
fra egne eller kontrollerede kilder. Scope 2-emissioner er indirekte emissioner relateret
tilindkeb af energi. Scope 3-emissioner er alle indirekte emissioner (der ikke falder inden
for scope 2], som forekommer i den rapporterende organisations veerdikeede, og omfat-
ter b&de upstream- og downstream-emissioner.

Tilskrivningsandel eller tilskrivningsfaktor: Den andel af en lé&ntagers samlede drivhusga-
semissioner eller af de samlede drivhusgasemissioner for et portefgljeselskalb, som kan
tilskrives udlénet eller investeringerne.

Total Carbon Emissions: Er den formel, der anbefales til beregning af finansierede ab-
solutte emissioner. Ved formlen tilskrives virksomhedens emissioner til investor/I&ngiver
baseret pd forholdet mellem den aktuelle vaerdi af investeringen i/udiénet til virksom-
heden og virksomhedens Enterprise Value. Bdde FSB's Task Force on Climate-Related
Disclosure (TCFD] og udkastet til en teknisk standard (RTS] i henhold til EU's forordning
om baeredygtighedsrelaterede oplysninger anbefaler, at formlen benyttes til beregning
af absolutte emissioner, selvom TCFD indsaetter markedsveerdi i stedet for Enterprise
Value i formlen som i RTS-udkastet eller EVIC som anbefalet i Metoder til maling af finan-
sierede emissioner.

Udlédn med pant i fast ejendom: Denne aktivklasse bestdér af realkreditién, som er udidén
sikretved pantifast ejendom. Det omfatter alle realkreditudién ydet af danske realkredi-
tinstitutter samt I&n ydet med pant i fast ejendom af pengeinstitutter

Undgdede emissioner: Reduktionen i udledningen som folge af det finansierede projekt i
forhold til udledningen, hvis projektet ikke var blevet gennemfart (basisemissioner). | den-
ne forbindelse vedrgrer undgdede emissioner alene projekter relateret til vedvarende
energi og energieffektivitet.

Videnskabsbaserede reduktionsmadl (science-based reduction targets): Virksomhe-
dernes mal for reduktion af drivhusgasemissioner (GHG-emissioner] anses for "viden-
skabsbaserede", hvis de er i overensstemmelse med, hvad der ifglge den nyeste klimavi-
denskab er ngdvendigt for at n& mdlene i Paris-aftalen, dvs. at begraense den globale
opvarmning til et godt stykke under 2°C i forhold til niveauet for den industrielle tidsalder
og at straebe efter at holde opvarmningen pd& 1,5°C.
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2. Mal
Finans Danmark anbefaler, at medlemmerne offentligger to mél for finansierede

emissioner:

1. Totale CO2-emissioner angivetiton CO2e
2. COx-aftryk angivetiton COx pr. finansieret mio. kr. (investering eller udlén)

Totale CO2-emissioner i ton COx-aekvivalenter (CO2e] mdles pd grundlag af drivhusgas-
protokollen (GHG-protokollen), der omfatter syv gasser. Dette absolutte emissionsmal gi-
ver et godt billede af klimaeffekten af udién og investeringer og et godt udgangspunkt for
klimahandlinger.

COqo-aftryk i ton COox-aekvivalenter (CO2e] pr. finansieret mio. kr. (investering eller udidan)
- dette relative emissionsmal kan anvendes til at sammenligne, hvordan forskellige porte-
foljer klarer sig i forhold til hinanden.

Bemeerk, at det relative mal benasvnt Carlbbon Footprint er det samme som i TCFD's ende-
lige anbefalinger®

| PCAF's globale standard (Global Accounting Standard] kaldes samme mdl economic
emissions intensity.

% Det relevante uddrag fra den endelige TCFD-rapport er The Common Carbon Footprinting and Exposure Metrics,
der kan tilgds via wwwitcfdhub.org/Downloads/pdfs/E09%20-%20Carbon%20footprinting%20-%20metrics.pdf
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BILAG 2
Enterprise value

Virksomhedens veerdii opgerelsen af CO2-emissioner
Enterprise Value bruges ofte til beregning af CO>-aftryk. Begrebet defineres dog pd flere
mader of forskellige aktgrer, og ofte oplyses definitionen af Enterprise Value ikke.

Enterprise Value bruges ofte i stedet for markedsvaerdi til beregning af COx-aftrykket. En-
terprise Value foretraekkes frem for markedsveerdi, da sidstnasvnte gor COx-aftrykket mere
folsomt over for markedsudsving og medferer dermed lettere aendringer i CO2x-aftrykket,
uden der har veeret en klimaindsats. Brug af markedsveerdi betyder endvidere, at alle
emissioner tilskrives aktieinvestorer. Hvis aktien ikke er barsnoteret, eller hvis det primaesre
mdl er at undgé markedsudsving, kan det vaere en mulighed at bruge balancesummen.

EVIC

Den anbefalede definition af EV fremgér af EU's delegerede forordning fra juli 2020 om
supplerende regler til forordningen for s& vidt angdr minimumsstandarder for EU-bench-
marks?® for kimaovergangen og Paris-tilpassede EU-benchmarks og benasvnes Enterpri-
se Value Including Cash (EVIC).

EVIC er summen pd& balancetidspunktet af stamaktier til markedsveerdli, presferenceaktier
tilmarkedsvaerdi samt den regnskabsmaessige veerdi af den samlede gaeld og minoritets-
interesser.

EVIC = egenkapital [markedsvaerdi af stamaktier + markedsvaerdi af prasferenceaktier) +
(regnskabsmaessiqg veerdi af] den samlede gaeld + minoritetsinteresser.

Overvejelser

Den anbefalede definition af Enterprise Value (EVIC) indeholder flere dele end andre de-
finitioner af Enterprise Value og mikser komponenter baseret p& markedsveerdi pd balan-
cetidspunktet med komponenter baseret pé& den regnskabsmaessige vaerdi.

Det giver mening, nér det drejer sig om opgerelse af emissionstilskrivning, da flere dele aof

% Forordningen findes via eur-lex.europa.eu/legal-content/ DA/ALL/2uri=CELEX:32020R 1818
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EVIC kun er tilgeengelige til regnskabsmaessig vaerdi - og ikke markedsvaerdii.

EVIC tager hejde for gaelden ved fordeling af et selskalbbs GHG-emissioner (i stedet for kun
attildele alle selskabets GHG-emissioner til aktionasrerne).

Andre definitioner af Enterprise Value
Mange udbydere af emissionsdata bruger dog ikke EU's oven for nasvnte definition af
EVIC. De definerer i stedet Enterprise Value (EV] sdledes:

Virksomhedens markedsveaerdi plus samlet gaeld minus likvide beholdninger:
EV = markedsveerdi+ samlet gaeld - likvide beholdninger.

For unoterede selskaber er det relevant at bruge summen af virksomhedens samlede
egenkapital og gaeld (dvs. balancesummen].

Anbefalede alternativer til EVIC

Hvis det ikke er muligt at anvende definitionen af EVIC anbefalet i EU's forordning om kli-
mabenchmarks, eller hvis EVIC ikke er tilgaengelig som felge af dataproblemer, anbefales
detatbruge:

1. Balancesum udtrykt som summen af vickksomhedens samlede egenkapital og gaeld
2. Enterprise Value (EV)
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BILAG 3

OECD kontra ikke-OECD-lande

Flere internationale organisationer (bl.a. IEA, IGCC og NGFS) anbefaler at skelne mellem
udviklede og mindre udviklede lande (i det felgende bensevnt OECD- og ikke-OECD-lan-
de) ved vurdering af klimaaftryk og opstilling af maél for reduktion af CO2-udledning (Net-
Zero-targets). Det gor de, fordi datadaskningen og kvaliteten af COx-data er vaesentligt
darligereiikke-OECD-lande end for OECD-lande. Desuden er der en risiko for at ggre tran-
sitionen vanskeligere og dyrere for ikke-OECD-lande, hvis de bliver vurderet ud fra samme
malestok som OECD-lande. Balancen mellem hensyn til henholdsvis vaekst og baeredyg-
tighed er seerligt vanskelig for ikke-OECD-lande. Det bar tages med i betragtningen, nér
man saetter klimamdal.

Den manglende datadaekning og -kvalitet er bdde et problem i sig selv, men ogsd hvis
man i mangel af data foretager en ekstrapolering pd tvaers af sektorer og lande, som ikke
er sammenlignelige. Mange af de datakrav og standarder, der bliver opstillet i disse &,
bl.a. som en konsekvens af lovgivning om baeredygtig finans, er designet med udviklede
lande itankerne og passer ofte dérligt til udviklingslandes gkonomiske og finansielle struk-
turer. Omkostninger til at tilvejebringe og verificere data er i mange tilfeelde tunge at baere
for udstedere i ikke-OECD-lande, og vil medfere hgjere Cost-of-Capital for udstedere i
ikke-OECD-lande og/eller manglende adgang til den ngdvendige funding. Det overord-
nede formé&l med CO2-manualen er at bidrage til en baeredygtig omstilling af gkonomien.
En vigtig brik i det er at understette en allokering af kapital over mod de udstedere, hvor
kapitalen for alvor kan gore en forskel i transitionen. Mange of de udstedere mé forventes
at befinde sig i ikke-OECD-lande. Derfor er det vigtigt, at der ikke opstdar konflikt mellem
CO2-manualens formal og anbefalinger.

Problemstillingen er seerligt fremherskende i aktivklassen virksomhedsobligationer og er
i mindre grad relevant for aktier. Det kan derfor ogsé veere en mulighed kun at foretage
denne skelnen [mellem OECD og ikke-OECD) p& udvalgte aktivklasser. Der anbefales ikke
seerskilte rapporteringer for ikke-OECD-lande - men alene at overveje hensyn til disse lan-
deiopggrelsen af COx-aftryk for en portefglie og ved fastsaettelse af klimamail.

Adgang til data udvikler sig Ipbende. Derfor er det lzbende nedvendigt at revurdere op-

splitningen mellem OECD- og ikke-OECD-lande, og om denne kan udfases i takt med, at
datadaekning og -kvalitet forbedres globalt.
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BILAG 4
Andringer fra forste version - november 2020

Zndringer i version 2 af modellen (december 2021)

Datahieraki

For hver aktivklasse fastleegges et datahierarki, som samtidig angiver en datakvalitets-
scoreiintervallet 1-5, der afspejler kvaliteten af de data, som de finansierede udledninger
er beregnet ud fra. Score 1 er den hgjeste datakvalitetsscore og 5 den laveste. Datahiera-
kiet folger PCAFs globale standard fra november 2020.

Udldn med panti fast ejendom
Imanualen for aktivklassen udlén med pantifastejendom er felgende aendringer foretaget:

Afgraensning af aktivklasse
Der er tilfgjet en bemaerkning om, at manualen ogsd kan bruges for ejendomstyper, som
ikke er daekket af de allerede naevnte ejendomstyper

Tilskrivning af udledning

Det anbefales nu kun at opgare LTV-skalerede emissioner. Hvis instituttet ensker det, kan
emissioner for hele ejendommen ogsé opgares. Afsnittet er yderligere rettet til for at sikre
konsistens med den aesndrede anbefaling.

Datakvalitet
Som for de gvrige aktivklasser er der tilfgjet en tabel om datakvalitet, samten bemaerkning
om, atinstituttet kan opggre datakvaliteten pd portefglieniveay, f.eks. for et kapitalcenter.

Det anbefales ikke leengere at bruge det beregnede energiforbrug i energimaerknings-
ordningen, da det kan vaere misvisende grundet foreeldede energifaktorer.

Beregning af emissioner

Afsnittet er justeret, s& der er konsistens mellem tabellen for datakvalitet og beskrivelser of
metode til udregning af emissioner.
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Formeltiludregning af ejendommens emissioner er justeret, sé& der ogsd kan tages hensyn
til forsyningsvirkningsgraden af ejendommens anlaeg.

Forhold af relevans for aktivklassen
Der er tilfpjet en bemaerkning om, at s&fremt bedre data er tilgaengeligt for sommerhuse,
sd& anbefales det, at dette bruges i stedet for gennemsnitsenergiforbruget for sommerhu-

se generelt.

Billan [og leasingbiler] til privatkunder

I manualen for aktivklassen billén og leasingbiler til privatkunder er det preeciseret, at de
finansielle institutter ber opgere billéin og leasingbiler hver for sig, idet emissioner relateret
til leasingbiler ifelge GHG-protokollen herer til under Kategori 13 ([Downstream leasing] og
ikke, som de gvrige finansierede emissioner i denne modelramme, under Kategori 15 (In-
vestments and loans). Derfor ber emissionerne relateret til leasede biler kunne adskilles fra
de gvrige emissioner i institutternes opgerelser.

Tilskrivning af udledning

Der er tilfgjet, at tilskrivningsfaktor for forbrugernes billén er baseret p& pengeinstituttets
egne data vedrgrende det oprindelige I&nebelpb og bilens vaerdi inkl. afgifter pd I&netids-
punktet.

For leasing vil finansieringsinstituttet, som stér for leasingkontrakten, have en tilskrivnings-
faktor p& 100 pct. of bilens vaerdi. | den tidligere version var tilskrivningsfaktor ved billéin og
leasing det samme.

Data
Der er tilfgjet, at emissionsfaktorer for de forskellige braendselstyper er baseret pd Energi-

styrelsens drlige opgerelse.” Emissionsfaktoren for el opgeres ved en szerskilt beregning.

Danish Center for Environment and Energy (DCE) bidrager med gennemsnitstal for antallet
af kerte kilometer og braendstofforbrug, nér mere detaljerede informationer (typisk WLTP,
subsidizert NEDC opregnet til WLTP-askvivalent] ikke er tilgeengelige.

Borsnoterede aktier
Afnitet om virksomhedens identifikationskode er slettet, da det var overfledigt.

% ens.dk/sites/ens.dk/files/CO2/standardfaktorer_for_2020.pdf
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Zndringer i version 3 af modellen (december 2022]

Erhvervsobligationer
Principper for erhvervsobligationer er lagt sammen med afsnittet om barsnoterede aktier,
da de to aktivklasser i vid udstraskning héndteres p& samme mdéde.

Datadaekning
Anbefalede principper for opregning ved manglende data er tilfgjet.

Nyt bilag om OECD versus ikke-OECD-lande

Et seerskilt bilag om overvejelser vedr. data fra ikke-OECD-lande er tilfgjet.

Projektfinansiering opdelt i Private equity og projektfinansiering
Principper for private equity er udskilt i en seerskilt aktivklasse. Baggrunden er, ud over den
ganske store forskel pd aktivklasserne, at investor ofte er teet pd (sterre] projektinvesterin-
ger og dermed kan have lettere adgang til de ngdvendige data end ved private equity-in-
vesteringer.

Derivater

Afsnittet om derivater som aktivklasse er flernet. Det skal ses p& baggrund aof, at der fort-
sat ikke er international konsensus om, hvordan derivater ber behandles i opggrelser af
finansierede drivhusgasudledninger. Der afventes derfor en international standard pé
omrédet.

Udlan med pant i fast ejendom - Realkredit
Der ertilfgjet mulighed for atanvende emissionsfaktor for ledningsgas, hvis Energistyrelsen
offentligger en séidan faktor, hvor der tages hgjde forindholdet af biogasiledningsgassen

For atforege brugervenligheden er derindsat formlertilillustration af beregningerne pé& de
enkelte datakvalitetstrin.

Der angives principper for anvendelse af energimaerke, nér en ejendom har flere gyldige
energimaerker, og hvor der er flere bygninger pd en ejendom.

Der er tilfgjet mulighed for at korrigere beregnet energiforbrug ud fra energimaerker, nér

energifaktoren har eendret sig, siden energimaerket blev fastlagt. Det bidrager til en mere
retvisende opggrelse af udledningen.
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For metode 2b er metoden praeciseret, s& indregning af G-maerkede bygninger sker med
fast veerdi, som vurderes repraesentativt for G-maerkede bygninger.

For 1&n til statte byggeri anbefales, at der LTV-vaegtes, som det sker pd gvrige beboelses-
ejendomme. Det sker for at undgé dobbelttaelling.

For industri og hé&ndveerk indfgres en sondring mellem, om udlénet er til privat- eller er-
hvervskunder, da institutterne har enkelte privatkunder med f.eks. eget veerksted. For de
kunder er det ikke retvisende at anvende erhvervsudldnsmetoden, da kunderne ikke ud-
giver rapporter om egen udledning. Udledningen vil heller ikke kunne beregnes p& bag-
grund af data fra Danmarks Statistik, da de ikke har en branchekode.

Zndringer i version 3.1 af modellen (januar 2024):

Statsobligationer

Statsobligationer (sovereign debt) blev omfattet af PCAF-standarden i den 2. udgave fra de-
cember 2022. Den danske finansielle sektor falger metoden for statsobligationer som beskre-
veti PCAF-standarden.

Derudover er der foretaget prasciseringer i tabel 4 vedr. ejendomme (fast, direkte ejet), i tek-

sten og i tabel 5 vedr. udi@n med pant i fast ejendom (real-kredit] samt i tabel 10 vedr. skibs-
kredit.
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