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Investeringsbranchen reducerer sit klimaaftryk \/ )

og ndr nedre greense for det endelige kli-

o
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FINANS
Klimaaftrykket for danske investeringsfonde mdailrettet private var 56 pct. lavere i DANMARK

begyndelsen af 2025 sammenlignet med 2020. Det viser Finans Danmarks opge-

relse af, hvor mange ton CO2 og andre drivhusgasser, der hvert &r udledes fra

virksomheder, som investeringsfonde har investeret i via bgrsnoterede aktier og
virksomhedsobligationer. Med reduktionen har de danske investeringsfonde fort-

sat den positive trend og bd&de realiseret branchens méal om at reducere klimaaf-

trykket fra investeringerne med 25-35 pct. i 2025 og har sdledes ogsd ndet den Notat
nedre grcense af mdlet om 50-70 pct. reduktion i 2030, se figur nedenfor. Den

fortsatte reduktion kan skyldes flere faktorer, som kan vcere vanskelige at adskille. 6 e 2029
Medvirkende Arsager kan for eksempel veere at beholdninger er flyttet over mod

virksomheder der udleder mindre, eller prisudviklingen i nogen af de mindre kli-

mabelastende sektorer i 2024.

CO2 aftryk for aktier og virksomhedsobligationer
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Opggarelsen af investeringsfondenes klimaaftryk er foroundet med usikkerhed,
fordi klimadata fra virksomhederne Igbende bliver revideret. Det gcelder scerligt
for den seneste periode, men ogsd tilbage i tid. Det skyldes, at virksomheder bli-
ver bedre fil at mdéle og rapportere om deres udledninger af CO2 og andre driv-
husgasser. Dermed vil eventuelle tidligere estimater for virksomhedernes udled-
ninger erstattes med fakfiske tal. Det gger datakvaliteten og giver et stadigt
bedre billede af udviklingen i virksomhedernes drivhusgasudledninger over tid.
Men det giver samtidigt usikkerhed her og nu om, hvor store virksomhedernes ud-
ledninger faktisk er og har veeret i tidligere ar. Derfor skal udviklingen i de danske

investeringsfondes klimaaftryk tolkes varsomt.
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Sadan opgeres Finans Danmarks klimaafiryk og mal for investeringsbranchen
Klimaaftrykket for de danske fonde omfatter udledninger fra de virksomheder,
som fondene har investeret i via barsnoterede aktier og virksomhedsobligationer.
Med adgang fil nye ESG-data, har vi for 2024 valgt ogsd at offentliggere CO2-af-
frykket for investeringer i danske realkreditobligationer. Dette CO2-affryk kommer
fra obligationer, der er udstedt med sikkerhed i realkreditlén, og ligger p& 16,3
tons CO2 per mio. USD.

En of de stcerkeste virkemidler investeringsbranchen har for at pavirke CO2-af-
trykket i deres investeringer, er at pd&virke de virksomheder branchen er medejer
af gennem aktivt ejerskab. Dette kan branchen ikke p&d samme vis udnytte i inve-
steringerne i realkreditobligationer, hvor udledningen hcenger sammen med ud-
ledningen fra den boligmasse der finansieres. Til frods for denne forskel, offentlig-
ger vi klimaaftrykket for realkreditobligationer, da det udger en veesentlig aktiv-
klasse i fondene. Tallet opgeres dog separat fra aktier og virksomhedsobligatio-
ner, og der scettes ikke et mal for reduktion af CO2-udledningen fra realkreditob-
ligationer. Realkreditobligationernes CO2-aftryk baseres pd udregninger baseret

pd& bl.a. energimcerker.

Klimaaftrykket for aktier og virksomhedsobligationer méles som et sékaldt CO2-
aftryk ogsd kaldet carbon footprint. For at méle det har man behov for at kende
virksomhedernes udledninger opgijort i ton sdkaldte CO2-cekvivalenter ogsé kal-
det CO2e. Det udtrykker hvor meget drivhusgas, viksomhederne udleder, hvis
hele udledningen havde vceret i form af CO2. N&r man kender virksomhedens
samlede udledning, kan man beregne fondenes finansierede emissioner ved at
gange med deres ejerandel. Formlen fremgdr aof faktaboksen nederst pd siden.
Data for udledning af drivhusgasser i et givent ér leveres af MSCI dog med en
forsinkelse pd& typisk et &r, fordi de er baseret pd virksomhedernes Arsrapporter.
Data viser, at de danske investeringsfonde via deres beholdninger af barsnote-
rede aktier og virksomhedsobligationer finansierede 4,28 mio. ton CO2e primo
2025 (ultimo 2024).

Fondenes finansierede udledninger opgeres i absolutte termer, s& en sterre por-
tefglje vil alt andet lige udlede mere CO2e end en mindre portefalie. For at tage
hgjde for dette dividerer man de finansierede emissioner med markedsvcerdien
af portefglien, n&r man opger klimaaftrykket. Klimaaftrykket udtrykker saledes

hvor mange ton CO2e, virksomhederne i de danske detailinvesteringsfonde uad-

.
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leder for hver mio. dollar investeret. Omregningen il dollars skyldes alene et hen-
syn om direkte at kunne sammenligne internationalt. CO2-aftrykket kan ogsd op-

gores i f.eks. danske kroner.

Finans Danmark tager i kimamdlet udgangspunkt i primo 2020. Klimaaftrykket
primo 2020 er baseret pd fondenes beholdninger af vicksomhedsobligationer og
aktier primo 2020 (ultimo 2019) og virksomhedens CO2-udledning ifglge den drs-
rapport, som offentliggeres i 2020 (dvs. CO2-udledningen for 2019). Primo 2020 er
det tidligste tidspunkt, det har vceret muligt at finde data for pd brancheniveau.
Ud af en samlet formue af aktier og virksomhedsobligationer i de danske detail-
fonde p& 1.314 mia. kr. er 934 mia. kr., eller 71,1 pct. datadoekket. Af den sam-

lede formue af realkreditobligationer, er 86,7 pct doekket.

Formler fil opgerelse af klimaafirykt for danske detailinvesteringsfonde
| beregningen af CO2-aftrykket fra fondenes investeringer indgar de underlig-
gende selskabers scope 1 og scope 2 drivhusgasudledninger (dvs. scope 1 og

scope 2-emissioner lagt sammen)’.

De finansierede udledninger beregnes ved hjaelp af felgende formel:

z Investeringens aktuelle vaerdi;

Selskabets EVIC, % Selskabets emissioner;

i

Fondene ftildeles den del af et selskabs drivhusgasudledning, som svarer til den
andel af selskabets samlede vcerdi (Enterprise Value Including Cash, EVIC),

der udgeres af fondenes beholdning i selskabet:

Investeringens aktuelle verdi;
Selskabets EVIC;
Aktuel veerdi af samlede investeringer i portefeéljen

X Selskabets emissioner;

i

.
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