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H VEJEN TIL EN

BZAREDYGTIG BANKSEKTOR

limaforandringerne kraever en gren omstil-

ling af alle dele af samfundet. Derfor saetter vi

politiske krav til industri, transport og landbrug.
Men banksektoren har indtil videre ikke veeret en del af
klimapolitikken. Det er uhensigtsmaessigt, for bankernes
betydning i den grenne omstilling er enorm. De danske
bankers balance overstiger Danmarks BNP og deres stor-
relse giver dem stor indflydelse pa samfundets udvikling.

Lige nu er bankernes udlan med til at forvaerre klima-
krisen. Nar de udlaner milliarder til kul- olie- og gas-
selskaber, finansierer de sgede CO2-udledninger. Det er
ikke realistisk at droppe fossile braendsler fuldstaendigt
pa én gang, men nar bankerne finansierer selskaber, som
bliver ved at lede efter nye oliereserver, gar de stik imod
klimavidenskaben. Konklusionen fra Det Internationale
Energiagentur er entydig: Efterforskning og udvinding af
nye fossile reserver er udelukket, hvis Parisaftalen skal
overholdes.

Derfor er der brug for politisk regulering af bankernes
klimaskadelige 1&n. Danmark ber indfere ambitigse tiltag
og dermed saette barren hgijt i EU og globalt, s andre kan
folge efter.

limaregulering af bankerne lgser to udfordringer.

Pa den ene side imadegar vi klimakrisen, nar

vi reducerer lanene til olie, kul og gas. Pa den
anden side handterer vi store finansielle risici. Banker med
mange lan og investeringer i olie, kul og gas vil tabe penge
i takt med, at fossile braendsler bliver en darligere og darli-
gere forretning. Det vil fore til finansiel ustabilitet, og ifelge
den seneste IPCC-rapport er de finansielle risici ved
klimakrisen voldsomt undervurderede. IPCC opfordrer
derfor politikerne til at gribe ind. Ikke kun for klimaets, men
ogsa for banksektorens egen skyld.

Derfor praesenterer Mellemfolkeligt Samvirke i denne
rapport fire forslag til gran bankregulering. Det er den
forste rapport af sin slags i en dansk kontekst, men den
bygger pa den omfattende internationale litteratur. Den

viser, at det sagtens kan lade sig gere at klima-regulere
banksektoren pa en made, der ligger pa linje med princip-
perne i moderne bankregulering. Vi foreslar:

1) Indfer hgjere kapitalkrav for olie, kul og gas. Kapi-
talkrav ger, at banker skal have penge pa kistebunden,
nar de giver lan. Fossile breendsler er ikke kun den sterste
arsag til global opvarmning — de bliver ogs&d mere og mere
risikable finansielt set. Derfor skal kapitalkravene haeves.
Det skal geres i EU, og Danmark kan spille en vigtig rolle
ved at presse pa for hgje kapitalkrav for olie, kul og gas.

2) Gor klimaplaner obligatoriske for bankerne. Alle
store banker skal lave en plan for, hvordan banken vil leve
op til Parisaftalen og Det Internationale Energiagenturs
anbefalinger. Det vil bade fa bankerne med i den grenne
omstilling og gere spillebanen mellem dem lige.

3) Seet et loft over bankernes lan til olie, kul og gas.
Finansieringen af skadelige aktiviteter skal begraenses
politisk. Det gzelder ogsa olie, kul og gas. Derfor skal
politikerne indfere udlanslofter for, hvor stor en del af en
banks I&n der ma ga til fossile breendsler.

4) Giv Nationalbanken et klima-mandat. Bankernes
bank skal ogsé med i den grenne omstilling. Folketinget
skal derfor skrive hensyn til klimakrisen ind i Lov om Dan-
marks Nationalbank, s& klima taenkes ind i alle National-
bankens aktiviteter. Det ville veere et staerkt signal til resten
af verden om, at Danmark anser skonomisk stabilitet og
klimameessig stabilitet som to sider af samme sag.

Med disse veerktojer kan vi minimere klimakrisens finan-
sielle risici, oge tempoet i den grenne omstilling og vise
klimalederskab i verden. Danmark kan skabe global for-
andring ved at ga forrest herhjemme. Det skal selvfelgelig
ogsa geelde finanssektorens rolle i den grenne omstilling.
Danmark kan allerede i dag tage den grenne forertroje
med ambitigs og ansvarlig klimaregulering af ban-
kerne. Denne rapport viser hvordan.
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Indledning

H INDLEDNING

limakrisens alvor er tydelig, og afbraending af

fossile braendsler - olie, gas, kul — er den klart

storste kilde til drivhusgasudledninger, bade
historisk og i dag.! En meget stor del af det globale kul-
stofbudget er allerede opbrugt,? og mere end halvdelen
af alle olie- og gasreserver og naesten alle kulreserver skal
blive i jorden, hvis vi skal have en chance for at overholde
Parisaftalens 1,5°-mal.3 Det Internationale Energiagentur
(IEA) kom i 2021 med sit Net Zero 2050-scenarie, hvor
konklusionen var entydig: Hvis vi skal have en chance
for at leve op til Parisaftalen, kan vi ikke igangsaette nye
fossile projekter.# Vi har mere end rigeligt i de nuvaerende
fossile reserver, sa ekspansion — udforskning, udvikling og
udvinding af nye oliebrende, gasfelter, fossilkraftvaerker
eller kulminer — ber ifglge IEA vaere udelukket.X

FINANSSEKTOREN OG KLIMAKRISEN

Med sin enorme samfundsbetydning er den finansielle
sektor en afgerende brik i klimapuslespillet. Som klima-
forsker Bill McKibben har formuleret det, s& er “money
the oxygen on which the fire of global warming burns”.®
Derfor er det et mal i Parisaftalens artikel 2 at "lede
finansielle stramme i retning af lave drivhusgasemissioner
og klimarobust udvikling.”® Banker er en seerligt vigtig
finansiel institution at fokusere pa.X* Som kreditgiveren i
samfundet finansierer bankerne ikke blot i verden som den
er. Bankernes finansiering er i hgj grad med til at forme
fremtidens samfund. Det gaelder ikke mindst i Danmark,
hvor banksektorens storrelse relativt til BNP ligger blandt
de overste i verden.”

Behovet for at lede finansielle streamme ind i grenne
projekter er stort, og mange investorer har allerede opda-
get, at det kan gavne bade planeten og afkastet. Behovet
for at lede de finansielle stramme ud af fossile braendsler
— hovedarsagen til klimakrisen — er imidlertid mindst lige
sa stort. En opgerelse fra marts 2022 viser, at verdens 60

X) Denne rapport anvender definitionen af fossil ekspansion for fossilselskaber fra
miljgorganisationen Urgewalds Global Oil & Gas Exit List og Global Coal Exit List. P&

projektniveau henviser vi til IEA, som udelukker projekter, der ikke er “approved for develop-
ment” per 2021 (IEA (2021) Net Zero by 2050 - A Roadmap for the Global Energy Sector).
XX) Andre typer af finansielle institutioners fossile investeringer er naturligvis ogsa vigtige

for omstillingen. Det geelder bl.a. de danske pensionskasser, som har 46 milliarder kr.
investeret i fossile braendsler (Mellemfolkeligt Samvirke (2022) Den danske pensionssektors
klimasvigt).

storste banker (inkl. Danske Bank og Nordea) har finan-
sieret fossile braendsler med mere end 30.500 milliarder
kroner i 2016-2021,8 svarende til mere end 12 gange
Danmarks BNP. Og problemet finder man ikke kun pa den
globale scene. 10 store nordiske banker har finansieret
fossile braendsler med 450 milliarder kroner i 2016-2020.°
Zoomer man ind pa den afggrende finansiering af fos-

sil ekspansion, som IEA kraftigt frarader, viste NGO’en
ShareAction i 2022, at Danske Bank og Nordea finansie-
rede fossil ekspansion med mere end hhv. 23 og 27 mil-
liarder kroner i 2016-2021.1° P& trods af et akut behov for
at stoppe fossil ekspansion og udfase eksisterende fossile
projekter gar banksektoren i den forkerte retning.

KLIMARISICI ER OGSA FINANSIELLE RISICI
Finanssektoren pavirker klimaet, nar finansiering af fos-
sile braendsler medvirker til at @ge den globale opvarm-
ning. Men klimaet pavirker ogsa finanssektoren den
anden vej rundt. Klimaforandringerne indebaerer nemlig
store klima-finansielle risici for banker (og andre finan-
sielle institutioner). Banker med store fossile udlan lgber
f.eks. en stor risiko for finansielle tab, nar politikerne
indforer skeerpede klimapolitikker, der ger det dyrere
at udlede CO2. Ligeledes risikerer bankerne at tabe pa
deres fossile aktiver, nar fossile braendsler ar for ar bliver
mindre og mindre konkurrencedygtige over for vedva-
rende energi. Banker med lan til fossile selskaber og
aktiviteter lgber derfor en stor risiko for at sidde tilbage
med strandede aktiver — aktiver, der har tabt store dele
af deres vaerdi.’ Den seneste IPCC-rapport peger pa,
at allerede en begraensning af klimaforandringerne til en
temperaturstigning pa 2° vil resultere i strandede aktiver
for billioner af US dollars — og en opfyldelse af Parismalet
om 1,5° forventes at fore til et belgb, der er “significantly
higher” end dette i forvejen gigantiske gkonomiske tab.12
Risikoen er ikke grebet ud af den bla luft; olieselska-
bet BP nedskrev i juni 2020 sine aktiver med 116 mil-
liarder kroner grundet en tilpasning af deres antagelser
om de langsigtede priser pa fossile braendsler.’® Samme
sommer métte franske Total tage et tab pa 46 milliarder
kroner i deres aktiviteter i canadisk tjeeresand.'* Sadanne
tab vil blive hyppigere og hyppigere, og den seneste
IPCC-rapport siger, at denne slags risici er "greatly
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Indledning

&

Bankernes fossile
finansiering forveerrer
klimaforandringerne

Dobbelt
veesentlighed

Klimaforandringerne

udseetter bankerne for

finansielle risici

Figur 1. Princippet om dobbelt vaesentlighed

underestimated by financial institutions and markets”.1%
De store finansielle risici for bade de enkelte banker og
det finansielle system som helhed ved klimaforandring-
erne anerkendes bredt, herunder af Nationalbanken,16
Den Europeeiske Centralbank (ECB)!'?” og mange andre.®

Denne tovejsforbindelse — at fossile banker har en
skadelig effekt pa klimaforandringerne (klimarisici) sam-
tidig med, at klimaforandringernes har en skadelig effekt
pa bankernes finanser (klima-finansielle risici) — udger
EU’s princip om dobbelt veesentlighed (double materia-
lity). Princippet er en hjernesten i EU’s strategi for beere-
dygtig finans. Det betyder, at klima-finansiel regulering
bade skal tage hejde for hensynet til klimaet og hensynet
til bankernes finansielle beeredygtighed.

BEHOVET FOR EFFEKTIV REGULERING
Selvom finanssektoren er udsat for meget store klima-
finansielle risici, har politikerne og tilsynsmyndighederne
endnu ikke indfert den regulering, der er brug for. Proble-
met er ikke, at der ingenting sker inden for ‘sustainable
finance’. Problemet er i stedet, at de hidtidige initiativer
ikke er tilstraskkeligt ambitigse. F.eks. har EU-Kommissio-
nen indfert og er i gang med at indfere en lang raekke til-
tag: den grenne taksonomi,® disclosure-forordningen,2°
rapporterings-direktivet,?! benchmark-reguleringen?2 og
standarden for grenne obligationer.2® Og selvom EU er
blandt de mest aktive i feltet, er tendensen global.?4

Det er positive initiativer. Det er godt at lave regu-
lering for at @ge den grenne finansiering, men det er
problematisk, at der er meget lidt regulering, der vil at
mindske den fossile finansiering. Gregnne investeringer
og lan bliver mere og mere udbredte, men ingen grenne
tiltag kan mitigere klimakrisen, hvis vi ikke samtidig
begraenser brugen af fossile braendsler hurtigt og

effektivt. For at gare det er der isaer brug for at regulere
bankernes langivning, da det er en helt central kanal

for finansiering af fossile braendsler. En mangel ved de
hidtidige reguleringstiltag er, at de snarere retter sig mod
investeringsmarkedet end mod bankernes langivning.2®
Derfor er regulering af langivning det primaere fokus i
denne rapports reguleringsforslag.

Det er altsa vigtigt med regulering, som retter sig
mod udlan og fossile braendsler, og ikke kun regulering
der retter sig mod investeringer og det grenne. Desveerre
har handteringen af risikoen ved de fossile udlan indtil
videre mest handlet om gget transparens, stress-testning
og klassificering. Det kan danne grundlag for mere
ambitigse tiltag pa sigt, men alene imadegar disse tiltag
ikke klima-finansielle risici. Transparens og klassificerin-
ger alene flytter ikke milliarderne ud af fossile braendsler
hastigt nok, sa leenge der stadig er penge at tjene pa olie,
gas og kul. Der er derfor brug for regulering, som mere
direkte pavirker finansieringen. Og det ville ikke veere et
nybrud. Tvaertimod er det lige preecis den tilgang, som
ligger bag den retteligt strenge regulering af f.eks. finan-
siel hvidvask og terrorfinansiering. Derfor fremlaegger
Mellemfolkeligt Samvirke i denne rapport fire regulative
veje til at begraense finansiering af kul, olie og gas.

Bankregler i en klimakrise
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Forslag 1: fossile kapitalkrav

XEETRE FOSSILE
KAPITALKRAV

apitalkravene er til for at beskytte bankerne

mod finansielle risici, men kapitalkravene

tager ikke hgjde for de store risici, som
klimaforandringerne og lan til fossile selskaber udger.
Det bor danske politikere skubbe pa for at aendre i EU.
Reglerne om kapitalkrav behover ikke blive aendret
grundlaeggende. Fossile braendsler skal blot i kategori
med andre meget risikable aktiver.

DE G/ZALDENDE KAPITALKRAV
Kapitalkravene til bankerne er helt centrale i bankregu-
leringen. De bygger pa Basel-komiteens anbefalinger.26
Basel-komiteen opererer med tre sgjler af finansiel regu-
lering, og bade Sgijle | og Il behandler kapitalkrav. Sgjle |
angiver regler for de generelle kapitalkrav, som for danske
banker reguleres gennem EU X mens Sgjle Il angiver regler
for fastseettelsen af supplerende bankspecifikke kapital-
krav, som Finanstilsynet kan fastsastte XX

Formalet med kapitalkrav er, at banker altid har til-
streekkelig egenkapitaldeekning til at kunne modsta uven-
tede tab pa deres aktiver og forblive solvente. Derfor er
bankerne underlagt et krav om, at de som udgangspunkt
skal have en kapitaldaekning p& 8 % (i samspil med andre
kapitalkrav sdsom ikke-risikovaegtede likviditetskrav og
ekstra kapitalbuffere).X*X Det vil sige, at en bank skal have
8 kr. i egenkapital som daekning for et udlan pa 100 kr.
Men afhaengig af risikoen ved aktiver justeres kravene til
egenkapital. Banker, som har 100 kr. i meget risikable akti-
ver skal derfor holde mere kapital, end banker med 100 kr.
i lav-risikable aktiver. Maden, man i praksis tager hgjde for
dette, er gennem risikoveegtning af aktiverne. Risikovaeg-
tes et aktiv med 100%, bestar det oprindelige kapitalkrav
pa 8% (altsd 8 kr. kapital pr. 100 kr. aktiv). Men risikovaeg-
tes et aktiv med eksempelvis 200 %, skal banken i stedet
holde 16% kapital som sikring (8% 200% = 16%).

X) De EU-fastsatte kapitalkrav reguleres primzert ud fra kapitalkravsforordningen (CRR),
som blev indfert i 2013 og revideret i 2019 (CRR2).

XX) Det geres med udgangspunkt i den overordnede retning i Basel- og EU-reglerne,
navnlig EBA’'s SREP-guidelines.

XXX) Denne egenkapital udgeres forst og fremmest af henlagte overskud og aktiekapital,
og CRR’s artikel 92 bestemmer, at 4,5 % af kapitalkravet skal udgeres af kapital af den
hojeste kvalitet, sdkaldt Common Equity Tier 1-kapital.

KAPITALKRAV OG KLIMA-FINANSIELLE RISICI
Den risikobaserede tilgang i kapitalkrav er yderst for-
nuftig. Problemet er blot, at der lige nu ikke tages hojde
for de store klima-finansielle risici ved fossile aktiver, da
klimahensyn ikke er inkorporeret i bankernes kapitalkrav.
For at lose dette problem, ber risikovaegtene for fossile
aktiver gges. Det er normal praksis for risikable aktiver.
Eksempelvis péaleegges lan til "speculative immovable
property financing and to investment in private equity”
allerede en risikovaegt pa 150 % i EU’s kapitalkravsfor-
ordning,?? og givet de klima-finansielle risici ved klima-
krisen er det svaert at argumentere for, at risikoen for
strandede aktiver er mindre inden for fossile breendsler
end inden for private equity eller fast ejendom. Ligeledes
er der i forvejen aktiver, som vurderes som s3 risikable, at
de kreever fuld kapitaldaekning. Det gaelder aktiver inden
for bl.a. securitiserede veerdipapirer?® og visse holding-
selskaber?® og er pa vej inden for kryptoaktiver.3°
Undervurderingen af klima-finansielle risici i de nuvae-
rende kapitalkrav er kommet pa dagsordenen de seneste
ar. | 2021 fremsatte EU-Kommissionen et forslag til revision
af kapitalkravsforordningen®! og -direktivet,2 som bl.a.
indeholdt implementering af ESG-risici. Den lovgivnings-
maessige proces er stadig i gang, og Danmark kan spille
en vigtig rolle ved at presse pa for, at loveendringen lander
s& ambitiost som muligt. Ydermere har European Banking
Authority (EBA) faet til opgave at undersgge muligheden
for at indarbejde klimahensyn i kapitalkravene,®? og ogsa
Den Europzeiske Centralbank (ECB) undersgger emnet.34
Med det rette politiske pres kan det fore til kapitalkrav, som
tager hgjde for klimakrisen, hvilket Danmark ber arbejde
for. Derfor foreslar Mellemfolkeligt Samvirke, at klimahen-
syn inkorporeres i kapitalkravene pa felgende to mader:

1) Og kapitalkravene fra 8% til 12% for
eksisterende fossile reserver.

For at gge kapitalkravene fra 8 % til 12 % skal
risikovaegten haeves til 150 % for aktiver i fossile
braendsler (aktiver i fossilselskaber og -projek-
ter). Det skal geelde i de tilfeelde, hvor ekspone-
ringen relaterer sig til udvinding eller afbraending
af eksisterende fossile reserver eller driften af
eksisterende fossile kraftveerker.

En baeredygtig banksektor
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Forsag 1 fossile kapitalkav] S

2) @g kapitalkravene fra 8% til 100% for nye
fossile reserver.

For at oge kapitalkravene til krav om fuld kapital-
daekning (100 %) skal risikovaegten haeves.

Da 8% x 1250% = 100% skal risikovaegten
haeves til 1250% for aktiver i fossile braendsler
(aktiver i fossilselskaber og -projekter) i de
tilfaelde, hvor eksponeringen relaterer sig til
udvinding eller afbraending af nye fossile reserver
eller konstruktionen af nye fossile kraftvaerker.

Risikoveegtning af aktiver foregar enten ved brug af en
standardmetode fastsat af lovgiverne eller ved brug af
bankernes interne modeller, som skal leve op til nogle
krav.3® De ggede fossile risikoveegte, som foreslas her,
skal foruden implementering i den lovfastsatte standard-
metode ogsa indferes som minimumskrav til bankernes
interne modeller.

HVORFOR 9GE KAPITALKRAVET TIL 12% FOR
EKSISTERENDE FOSSILE RESERVER?

Det er ikke realistisk fuldstaendigt at stoppe anvendel-
sen af fossile braendsler gjeblikkeligt. En vis anvendelse
af fossile braendsler ma accepteres, imens den grenne
omstilling fuldferes. Men da de globale fossile reservers
omfang langt overstiger maengden af fossile braendsler,
som forsvarligt kan afbreendes, er det ubestrideligt, at
fossile braendsler har hgije risici for at blive strandede
aktiver. EU’s kapitalkravsforordning (CRR2, art. 128) siger,
at aktiver “that are associated with particularly high risks”
skal risikovaegtes 150 % — og som forklaret er en risiko-
veegt pa 150 % metoden, hvorpd man seetter kapitalkra-
vet til 12 % . Aktiver inden for fossile braendsler passer
direkte med denne formulering grundet den veesentlige
risiko for strandede aktiver. Den ggede risikovaegtning

af fossilaktiver ville altséd kunne sendres i EU allerede i
dag og er i overensstemmelse med den risikobaserede
tilgang i Basel-anbefalingerne.3¢

X) Udlan til selskaber engageret i fossil ekspansion skal vaegtes 1250 % pa linje med
projektlén til fossile ekspansionsprojekter. Hvis den @gede risikovaegt kun palaegges
projektlan, kan kapitalkravet omgas gennem omdirigering af fossilselskabets midler, hvilket
hverken ville handtere klima-finansielle risici eller veere i overensstemmelse med |EA’s anbe-

faling. Kalibreringen af sédanne virksomhedslan kan geres p to mader.

HVORFOR KRZEVE FULD KAPITALDZAEKNING FOR
NYE FOSSILE RESERVER?
Mens det ikke helt kan undgéas at afbraende dele af de
eksisterende globale fossile reserver, er situationen en
anden for nye fossile breendsler. | 2021 kom Det Interna-
tionale Energiagentur med en helt klar konklusion: Hvis
vi skal have en chance for at overholde Parisaftalens
1,5°-mal, er der ikke plads til nye fossile breendsler. De
nuvaerende fossile reserver optager allerede det globale
CO2-budget. Hensynet til klimaet efterlader altsd ikke
rum til nye olie- og gasfelter eller nye fossilkraftveerker.
Derfor er nye fossile reserver ikke bare i stor risiko for,
men faktisk nadt til at blive strandede aktiver.

| lyset af s& stor en risiko er den forsvarlige lasning,
at bankerne skal have fuld egenkapitaldeekning, nar de
finansierer aktiviteter og selskaber forbundet til nye fos-
sile reserver — hver krone udlant til nye fossile reserver
skal tilsvares af en krone i egenkapital, altsa et kapital-
krav p& 100 %.X Som forklaret er den tekniske arsag,
at 1250 % ganget med kapitalkravet pa 8 % bliver 100
%. Fuld kapitaldeekning er i dag kravet inden for bl.a.
securitiserede veerdipapirer og visse holdingselskaber.
Andringen kan laves ved blot at indskrive en ny paragraf
i kapitalkravsforordningens artikel 128.37

HVORFOR BOR KAPITALKRAVENE Z£NDRES PA
EU-NIVEAU, IKKE NATIONALT?

Selvom kapitalkrav bade fastsasttes via EU og nationalt,
bor det veere i regi af de EU-regulerede Sgijle I-krav, at
klimahensyn implementeres, ikke de nationalt regulerede
Saoijle ll-krav. Det skyldes, at Sgjle I-kapitalkrav er der
hvor generelle finansielle risici prisseettes, sdsom klima-
finansielle risici.3® Da klima-finansielle risici ikke ger sig
geeldende nationalt i én EU-medlemsstat, men géar pa
tveers af graenser, er der heller ikke hjemmel for at age
kapitalkravene alene i Danmark via enten artikel 458 af
kapitalkravsforordningen eller artikel 133 af kapitalkravs-
direktivet.3® Pa nuvaerende tidspunkt vurderer Finans-
tilsynet folgelig ikke, at der kan indferes rent nationale
klima-kapitalkrav i Danmark alene.#°
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Forslag 2: Obligatoriske klimaplaner

IEETE] OBLIGATORISKE

KLIMAPLANER

anker er institutioner med stor betydning

for det omgivende samfund. Det er derfor

uholdbart, at det er op til den enkelte bank,
om den vil have en klimaplan eller ej, eller hvor hgjt
ambitionsniveauet i den skal veere. Det skal derfor
veere et krav til alle banker af en vis storrelse at have
en klimaplan for hvordan de vil leve op til Parisaftalen.
Det vil ogséa skabe en lige spillebane bankerne
imellem.

Flere og flere banker, bade internationalt og herhjemme,
har de seneste ar udarbejdet klimaplaner. Tendensen er
blevet forstaerket af oprettelsen af internationale netvaerk
for finansielle institutioner, sasom Net Zero Banking Alli-
ance.*! Selvom flere bankers klimaplaner rummer positive
tiltag, har de frivillige planer vist sig utilstraekkelige.42
F.eks. adresserer planerne ikke den fossile ekspansion,
som |EA fremhaever som afgerende for at overholde Paris-
aftalen. Ligeledes har ECB’s Frank Elderson papeget den
problematik, at nogle banker lover CO2-neutralitet i 2050
uden at have en reduktionsplan for CO2-tunge industrier i
2030.43

Der er derfor brug for politisk handling, der ger det
obligatorisk at leve op til Parisaftalens klimamal og som
udligner spillebanen mellem bankerne. For banker, der
allerede har taget ambitigse skridt p& klimaomradet, vil
den regulative byrde ved dette forslag veere begreenset.
For banker, som haenger i bremsen pa klimaomradet,
er det et effektivt og nedvendigt skridt. Obligatoriske
klimaplaner for bankerne er allerede pa vej frem. ECB har
talt for forslaget, og den britiske regering meldte i 2021 ud,
at den vil gore net zero-omstillingsplaner obligatoriske for
finansielle institutioner.#4 EU-Kommissionens forslag til et
nyt direktiv om beeredygtighedsrapportering indeholder
krav til finansielle institutioner om at udarbejde omstil-
lingsplaner,*5 og direktaren for den franske centralbank
har foreslaet, at kapitalkrav bindes op pa bankernes
omstillingsplaner.#® Det er alt sammen positivt. Denne
grenne belge ber Danmark blive en del af. Og den danske
regering kan endda géa foran og vise vejen internationalt,
akkurat som Danmark har gjort med 70%-malet i klimalo-
ven. Der er nemlig visse mangler i nuveerende forslag, som
Danmark kan gere bedre.

For det farste er der brug for planer, som bade tager
hensyn til bankernes finansielle risici og bankernes rolle
i klimaskadelige aktiviteter (altsd EU’s princip om dob-
belt vaesentlighed). Det er bade vigtigt at se pa, hvordan
klimaet pavirker bankernes forretning, og hvordan banker-
nes aktiviteter pavirker klimaet. Og der skal veere reelle og
ensartede konsekvenser for de banker, der ikke overhol-
der planerne. Den britiske regerings forslag lider af dette
problem, fordi forslaget lader det veaere op til markedet at
vurdere og sanktionere tilstreekkeligheden af en banks
omstillingsplan.#” Som naevnt ser vi allerede i dag mange
omstillingsplaner fra banker, som slet ikke lever op til
Paris-aftalens malsaetning om at holde temperaturstignin-
gen pa 1,5°. Det er derfor centralt, at vi ligesom med det
nationale mal om 70 % reduktion inden 2030, saetter visse
krav fra samfundets side til en god omstillingsplan.

For det andet kan Danmark g& foran ved at ssette
hgjere standarder for, hvad ambitionsniveauet i en kli-
maplan. Kommissionens forslag til nyt direktiv om baere-
dygtighedsrapportering*® tager hejde for princippet om
dobbelt vaesentlighed, men kravene til hvad omstilling
indebaerer er for lave i dette direktiv. Med ECB-bestyrelses-
medlem Frank Eldersons ord er det problematisk, at direk-
tivet “leaves their [the transition plans’] content and timing
to the discretion of each bank, without stipulating any clear
metrics, milestones or targets.”#® Der er derfor bade et
stort potentiale for Danmark i at ga forrest og lovmaessig
mulighed for at gere det.5° Derfor foreslar Mellemfolkeligt
Samvirke pé linje med en rackke internationale aktarer:

Folketinget skal indfere lovgivning, som
palaegger alle danske banker over en vis
storrelse at udarbejde og offentliggore en
klimaplan for, hvordan banken vil bringe
sine aktiviteter i overensstemmelse med
Parisaftalens 1,5°-mal og IEA’s Net Zero
2050-scenarie.

Bankens klimaplan skal (som minimum):

B Seette et mal om at overholde IEA’s anbefalin-
ger og stoppe nye udlan til selskaber engageret i
fossil ekspansion umiddelbart efter lovens ikraft-
traedelse.

En baeredygtig banksektor
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Forsag 2: Obiigaoriske Kimaplaner] —— = =

B Sactte et net zero-mal for de finansierede
absolutte udledninger* for alle bankens aktivite-
ter i senest 2050 i overenstemmelse med IEA’s
Net Zero 2050-scenarie.5?

B Seette femarige mal, som skal sandsynliggere
opfyldelsen af 2050-malet.

B Afrapporteres arligt til Finanstilsynet.

B Dackke scope 1, 2 og 3 af bankens og dens
kunders udledninger.

B Undga at hvile pa negative emissionsteknolo-
gier eller offsetting i mere end meget begraenset
omfang.

B Omfatte alle bankens aktiviteter, inkl. langiv-
ning, investeringer og underwriting.

B Beskrive hvordan banken vil implementere
klimamalene i sin governance-strukturer, interne
kapacitet pa klimaomradet, lenbonuspolitikker
og lobbyvirksomhed.

B Orientere sig mod at reducere finansiering af
hgjudledningsaktiviteter i OECD hurtigere end for
verden som helhed grundet det storre historiske
ansvar for klimakrisen savel som sterre gkonomi-
ske kapacitet til at gennemfare gron omstilling i
det globale Nord.

Forslaget vil have to fordele: dels vil det tvinge bankerne
til at tage tilstreekkeligt hgjde for klima-finansielle risici,
og dels vil det fa bankerne til at tage deres rimelige del
af ansvaret for den grenne omstilling. Dermed laegger
forslaget sig i naturlig forlaeengelse af Danmarks ovrige
klimapolitik og klimaloven. Lig klimaloven vil dette forslag
heeve barren og dermed skubbe péa en gren udvikling
internationalt. Det er en rolle, Danmark kan og ber spille
med stor succes.

X) Finansierede udledninger ber opgeres efter Partnership for Carbon Accounting
Financials’ metode. Da der er tale om absolutte udledninger, kan mal om udlednings-

intensitet ikke veere erstattende, men maksimalt supplerende.
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Forslag 3: Fossilt udlansloft

EXITE FOSSILT

UDLANSLOFT

en mest effektive made at undga, at
bankernes udlan gar til samfundsskadelige
aktiviteter, er at indfere udlanslofter for
1an til specifikke sektorer.X Det gaelder ogsa for
klimaskadelige udlan. Derfor ber der indferes greenser
for hvor stor en del af bankernes lan, som ma ga til
fossile selskaber og projekter.

Alle forslag i denne rapport har samme formal: At handtere
bankernes klima-finansielle risici og fa bankerne med pa
den gronne omstilling og ud af klimaskadelige aktiviteter.
Det kan gribes an pa flere mader. Kapitalkrav ger fossile
udlan dyrere, da bankernes kapitalomkostninger stiger,

nar de skal holde mere kapital, mens klimaplaner begraen-
ser fossile udldn gennem overordnet Paris-kombatibel
planlzegning. Der er altsa tale om lovgivning, der eendrer
rammerne for bankernes finansiering af kul, olie og gas.
Anderledes forholder det sig med udlanslofter. Her vil en
loveendring i Folketinget direkte begraense omfanget af
bankernes udlan til kul, olie og gas. Klimakrisen er en alvor-
lig trussel, og der er derfor brug for denne slags resolutte
handling, og der er lovgivningsmaessig mulighed for at

handle nationalt.52 Derfor foreslar Mellemfolkeligt Samvirke:

Begraens bankernes udlan til fossile braendsler
ved at indfore et loft for andelen af bankens
samlede udlan, som ma ga til selskaber og
projekter inden for fossile braendsler.

Et udlansloft ber angives som forholdet . Saettes loftet
eksempelvis pa 1 %, ma en bank med totale aktiver sva-

X) Schoenmaker & Tilburg (2016) kalder kvantitative udlansbegraensninger et “very
powerful” instrument (s. 9), og D’Orazio & Popoyan (2019) skriver i forlaengelse heraf, at
“credit limits could be the most appropriate regulatory instrument to deal with material
climate-related risks” (s. 19).

XX) Det skal bemaerkes, at en bank principielt set ville kunne ege sine samlede udlan sa
meget, at oget fossil finansiering ville udgere en faldende andel trods absolut foragelse,
hvorfor forslaget teknisk set bygger pa et CO2e-intensitetsmal, hvilket normalt er proble-
matisk. Hvis udlansloftet imidlertid seettes tilstraekkeligt lavt, vil risikoen for, at de fossile af
bankerne i praksis ville kunne age eller blot bibeholde deres eksisterende omfang af fossile
udlan, blive elimineret.

XXX) Det er derfor blevet foresléet at indfere fossile koncentrationsbegraensninger (af bl.a.
Center for American Progress (2021), Climate Safe Lending Network (2021) og D’Orazio &

Popoyan (2019)). Det ville have samme positive effekt som et udlansloft, men da det vedro-
rer bankernes kapitaldaekning, er der risiko for, at det griber ind i EU-regulering, hvorfor det
foreslaede udlansloft er en mere farbar vej pa nationalt niveau jf. Finanstilsynet (2022).

rende til 600 mia. kr. maksimalt have aktiver i fossilsektoren
for 6 mia. kr. Det specifikke niveau for udlansloftet ber fast-
seettes som led i lovgivningsarbejdet, men naturligvis veere
s& lavt, at det har reel effekt pa begraensningen af fossil
finansiering.X* Et udlansloft kan ogsa szettes til 0 %, hvilket
er det samme som et totalt udlansforbud til de berorte sek-
torer og aktiviteter. Men det vil ogsa veere muligt at starte
pa et hgjere niveau og nedjustere det over tid pa vejen mod
fuld udfasning af 1an til fossile braendsler. Ligeledes kan et
udlansloft pa 0 % tages i brug inden for sub-sektorer af
fossilsektoren, eksempelvis kul eller fossil ekspansion. For
at undga eventuelle alvorlige markedsforstyrrelser kan loftet
implementeres over en kortere indferingsperiode.53

Forslaget om et fossilt udlansloft ligger i forleengelse af
bade tidligere kreditpolitikker i Vesten, voksende politisk og
akademisk opbakning og beslaegtede regulative initiativer.
Bankernes koncentrationsbegraensninger saetter lige-
som udlanslofter gvre greenser for bestemte typer udlan.
Koncentrationsbegraensningerne seetter et loft pa 25 % af
bankens kernekapital over bankers eksponering over for
kunder og/eller grupper af indbyrdes forbundne kunder
til.5* Et fossilt udlansloft er dermed ikke fiernt fra en fossil
koncentrationsbegraensning, blot hvor reguleringen af de
fossile udlan males relativt til de samlede aktiver, ikke rela-
tivt til egenkapitalen. XX

Direkte intervention i kreditallokeringen, sdsom
udlanslofter, forsvandt fra den regulative veerktojskasse i
de vestlige lande omkring 1980/90’erne.%® Men regulering,
som pavirkede udbuddet af kredit til forskellige dele af
okonomien, spillede en afgerende rolle i de fleste vestlige
lande i artierne efter 2. verdenskrig (og i dag benyttes
denne type regulering stadig i store dele af verden®).57
Efter at have vaeret ude i kulden i nogle artier — til fordel
for en tro p4, at markeder har bedst af sa lidt indblanding
udefra som muligt — er aktiv kreditpolitik kommet tilbage
pé dagsordenen. Det skyldes blandt andet den store
markedsfejl, som klimakrisen er. En reekke forskere har
talt for kvantitative udlansbegreensninger som en made
at reducere klima-finansielle risici.®8 | tillaeg dertil er store
aktaerer som ECB%® og NGFS®° begyndt at kigge neermere
pa sadanne udlansbegreensninger. Der er ingen tvivl om,
at den voksende opbakning til denne type forslag ville
blive styrket af et dansk lederskab pa omradet.
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Forslag 4: En gren Nationalbank

EN GRON
NATIONALBANK

amtidig med at bankerne skal klima-reguleres,

er det vigtigt at fa statens egen bank med pa

den gronne omstilling. Derfor skal Danmarks
Nationalbank have et klima-mandat. Det vil sige, at
Nationalbanken skal have tilfgjet hensyn til klimakrisen
og den grenne omstilling i sit arbejde.

Bankernes rolle i klimakrisen har ikke kun sat finanstilsyns-
myndighedernes regulering pa dagsordenen. Centralban-
kernes rolle i omstillingen er ogsa blevet et varmt emne.
En reekke centralbanker er selv aktive pa klimaomréadet,1
og Network for Greening the Financial System (NGFS),
som blev dannet i 2017, har i dag over 100 centralbanker
og tilsynsmyndigheder som medlemmer — bl.a. National-
banken og Finanstilsynet siden 2019.62 Det er naturligt i
lyset af den stigende erkendelse af, hvor stor indflydelse
centralbankernes beslutninger har pa det omgivende
samfund.

Herhjemme har Nationalbanken ogsa taget de forste
forsigtige skridt mod at forholde sig til klimakrisen. Natio-
nalbanken foretog sin ferste mindre klima-stresstest af det
danske finansielle system i oktober 2020 (ligesom Finans-
tilsynet arbejder med at udvikle klima-stresstests).62 Det er
positive, men forsigtige skridt. Og der kan geres mere. Det
har den britiske centralbank, Bank of England, allerede
vist, da den i 2021 fik tilfgjet klima til dens mandat om at
varetage prisstabilitet.64 Derfor foreslar Mellemfolkeligt
Samvirke:

Indskriv hensyn til klimakrisen i
Nationalbankens formalsparagraf i Lov

om Danmarks nationalbank (§1) og palaeg
Nationalbanken at undersoge, hvordan den
konkret kan spille en aktiv og konstruktiv
rolle i den gronne omstilling.

Forslaget har altsa to aspekter: For det forste aendringen
af Lov om Danmarks Nationalbank og for det andet, at
Nationalbanken i denne forbindelse skal udarbejde en

X) |sin vurdering af mulige centralbankstiltag p& klimaomradet vurderer NGFS, at
differentiering ud fra klima-benchmarks i centralbankens kreditoperationer kan have mini-
male konsekvenser for den pengepolitiske effektivitet (NGFS (2021) Adapting central bank
operations to a hotter world: Reviewing some options, s. 7).

grundig undersggelse af mulighederne for og effekterne
ved forskellige klimatiltag. Angaende lovaendringen skal
hensyn til klimakrisen og den grenne omstilling ikke tilfgjes
som et sekundeert formal i tillaeg til det primeere formal "at
opretholde et sikkert pengevaesen”,®® da klimahensynet
dermed ville risikere at blive trumfet af hensynet til pen-
gevaesenet. | stedet skal det det fremga af lovens §1, at
hensyn til klimakrisen er nedvendigt for at varetage hensy-
net til et sikkert pengevaesen (grundet de destabiliserende
effekter, klimakrisen vil have pa det finansielle system).

Undersggelsen af de konkrete skridt, Nationalbanken
kan tage for at spille en aktiv og konstruktiv rolle i den
grenne omstilling, skal belyse folgende spergsmal:

a) Hvordan Nationalbanken kan opskalere sit interna-
tionale netvaerksarbejde pa klimaomradet og indtage en
mere proaktiv rolle i den internationale debat om central-
banker og klima med det selvsteendige formal at skubbe
debatten og andre centralbanker i en progressiv retning
— herunder hvordan Nationalbanken mest effektivt kan
lykkes med dette.

b) Hvordan Nationalbanken kan klimadifferentiere
sine pengepolitiske instrumenter, herunder enten ved
at klimadifferentiere de pengepolitiske renter, som de
pengepolitiske modparter (bankerne) benytter, ud fra den
givne banks klimaprofil, og/eller indferelse af selvstaendige
udlansfaciliteter med det formal at saette tempo pa den
grenne omstilling.6®

At gge arbejdet med at skubbe den internationale
dagsorden ma betragtes som ukontroversielt, hvorfor for-
malet med undersggelsen af dette blot er at identificere de
mest effektive strategier og fora. Konsekvenserne ved kli-
madifferentiering af rentepolitikken ber af to grunde under-
soges yderligere for en eventuel implementering af klima-
hensyn i de pengepolitiske renter. Dels er Nationalbankens
udlan til de pengepolitiske modparter svindende,®? dels
ber konsekvenserne for den danske fastkurspolitik belyses
naermere. Klimadifferentieret rentepolitik er dog et interes-
sant forslag, som sagtens kan vise sig kompatibelt med
fastkurspolitikken, hvorfor vi foreslar videre undersggelse
af dette X

Det skal bemeerkes, at zendringen af formalsparagraf-
fen muligger klimatiltag i Nationalbankens aktiviteter, men
at eendringen ikke paleegger Nationalbanken én bestemt
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Forsag 4 En gron Nationalbank ] ———

og konkret handling omgéende. En konkret instruktion ville
f.eks. veere at indfere klimahensyn i en centralbanks kvan-
titative lempelser (QE) eller dens regler om sikkerheds-
stillelse, men ingen af disse ting er relevante i Danmarks
Nationalbanks tilfeelde. X Vores forslag ovenfor adskiller sig
altsa de foregaende tre i denne rapport, og tegnet skarpt
op kan dette forslag dermed godt betragtes som en slags
symbolpolitik. Men det vil veere et vigtigt signal, og der

er gode grunde til, at forslaget er et positivt skridt i den
rigtige retning.

For det forste er det betydningsfuldt, at Nationalban-
ken anerkender klimakrisens betydning for dens virke.
Signalvaerdien i, at en institution med sa stor samfunds-
betydning tager klimakrisen alvorligt, ville veere vaesentlig
og meget positiv. Det er ogséa en af arsagerne til, at selve
formalsparagraffen ber eendres, sé signalet sendes tyde-
ligt og umisforstaeligt. For det andet er den internationale
debat om centralbankernes rolle i klimakrisen allerede
godt i gang. Den ville blive pavirket af en eendring i Natio-
nalbankens mandat, bl.a. gennem Nationalbankens posi-
tion i ECB, IMF, NGFS, Bank of International Settlements
og Det Europeeiske System af Centralbanker.6® Dermed
ville Danmark kunne udeve starre indflydelse, end den
danske gkonomis starrelse ellers berettiger. For det tredje
ville en zendring af formalsparagraffen give storre tyngde
og ambitionsniveau til undersagelsen af mulige klimatiltag
for Nationalbanken.

X) Nationalbanken praktiserer slet ikke kvantitative lempelser, hvorfor indfersel af
klimahensyn i disse selvsagt er irrelevant. Ligeledes er indfersel af klimahensyn i reglerne
for sikkerhedsstillelse irrelevant, fordi virksomhedsobligationer slet ikke indgér som belén-
bare veerdipapirer (‘pant’) hos Nationalbanken. Dermed er ogsa fossile virksomhedsobliga-
tioner automatisk ekskluderet (Nationalbanken (2022) Belédnbare veerdipapirer). Inklusion af
grenne virksomhedsobligationer i sikkernedsstillelsen — sékaldt positiv screening — kunne
imidlertid godt undersoges videre, men da sigtet i denne rapport primeert er at begreense
fossil finansiering, er det ikke medtaget her.
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Typiske indvendinger

H TYPISKE
INDVENDINGER

“Hvis vi regulerer bankerne hardere, bliver det sveerere
for banker at tjene penge pa fossile braendsler og

dermed vil de have faerre penge rad til gren finansiering”

Den foresldede klima-bankregulering i denne rap-

port er mader at handtere bankernes klima-finansielle
risici, s& de bliver mere modstandsdygtige. Og mere
modstandsdygtige banker skader ikke realekonomien,
men det ger en ustabil banksektor og tab pa fossile
aktiver.6® Samtidig er det selvmodsigende at fortseette
finansieringen af arsagerne til klimakrisen for at fa rad
til at lese den krise, de skaber — ikke mindst i lyset af
at en udfasning af fossil finansiering ville lede pengene
over i andre, mere bzeredygtige sektorer.

“Problemet er de fossile selskaber i energisektoren, ikke
bankerne, som blot formidler kredit. Bankerne vil rykke
sig automatisk i takt med den gronne omstilling”

Forestillingen om banker som neutrale formidlere af
kredit uden indflydelse pa de samfund, de finansierer,
er ikke korrekt. Som naevnt i indledningen er banker-
nes udlansbeslutninger med til at skubbe samfundet
i den ene eller anden retning. Derfor er det vigtigt,
bankernes finansiering tages politisk serigst, saer-
ligt midt i en klimakrise. At bankerne kan preege det
omgivende samfund, er ogsa rationalet bag bankers
frivillige klimaplaner og -politikker, som ellers ville
veere overflodige. Rationalet bag regulative tiltag er
det samme, blot haever de ambitionsniveauet og gor
spillebanen lige.

“Finansiel regulering skal ikke handle om klima, men

finansielle risici”

Som denne rapport har papeget, betyder klima-
finansielle risici, at man ikke kan adskille klima og
finansielle risici. Der er derfor ingen konflikt mellem
den geeldende tilsynsopgave og tiltag, som imadegar
klimafinansielle risici. Det er i stedet en forssmmelse
af tilsynsopgaven at undlade at handtere en bestemt
type finansielle risici, f.eks. klima-finansielle risici.

“Centralbanker skal forblive uafheengige og
markedsneutrale. Deres eneste opgave skal veere at
sikre prisstabilitet, og det skal ikke politiseres med
klimapolitiske hensyn”
Forestillingen om, at centralbankerne i forvejen er fuldt
markedsneutrale, er misvisende.”® Eksempelvis har
centralbanker interveneret i samfundsmaessige kriser
med ukonventionelle, ikke-neutrale midler som ’swap
lines’ og Quantitative Easing under finans-, euro- og
coronakrisen. Da klimakrisen udger en trussel imod
prisstabilitet, er det desuden blot rettidig omhu for
centralbanker at imgdega denne trussel.”! Det er des-
uden forkert, at centralbanker bgr holdes ude af den
grenne omstilling grundet deres uafhaengighed, fordi
forslaget i denne rapport netop ville vaere et skridt i
en mere demokratisk retning, da Nationalbanken ville
blive palagt et opdateret og demokratisk vedtaget
mandat at operere ud fra.

“Klima-finansielle risici kan ikke modelleres og
kvantificeres, seerligt ikke grundet mangler i
datagrundlaget. Det er derfor utidigt at gribe ind med
regulering”
For det forste er modelleringen og datagrundlaget
vedrarende klima-finansielle risici allerede blevet
kraftigt forbedret, bl.a. gennem Partnership for Carbon
Accounting in Financials. For det andet er det en
fejlslutning, at mangel pa eksakt risikovurdering skulle
berettige mindre handling. Klima-finansielle risici er
reelle og omfattende. Det er et faktum, som udfordrin-
gen i at kvantificere disse risici ikke eendrer pa. Der
ber derfor benyttes et 'forsigtighedsprincip’ i tilgangen
til klima-finansielle risici.”? Forsigtighedsprincippet
indgar eksplicit i FN’s Rio-deklaration om miljg og
udvikling fra 1992, og det tilsiger, at hojere uvished om
risici ikke er et argument for at risikohandtere mindre,
men mere.”® | dag opererer finansielle myndigheder
allerede ud fra en uperfekt praecisionsgrad i regulerin-
gen af andre aktiver, eksempelvis ifm. risikoveegtede
kapitalkrav.74 Og selv den amerikanske regering har
ekspliciteret, at “a lack of perfect information should
not be a justification for inaction.”?5
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Tpisko indvendingor |~

“l en internationaliseret finanssektor vil regulering af

danske banker ikke have gavnlig klimaeffekt, men blot

lede den fossile finansiering til udlandet”
Selvom det gar for langsomt, s& begynder banker
internationalt at lukke deres kasser i over for fos-
sile selskaber. Eksempelvis har den franske bank La
Banque Postale meldt ud, at den ikke laengere vil give
ny finansiering til fossile selskaber. Denne bglge skal
banker i Danmark veere en del af. Og nar flere og flere
banker stopper med de fossile I&n, bidrager det til at
presse laneomkostningerne op internationalt og vise,
at det er en uetisk forretning. Nar fossile projekter bli-
ver dyrere og forbundet med darlig branding, vil feerre
og feerre blive realiseret. Derudover kan Danmark blive
en klimaleder pa omradet, der szetter en ny standard
for god regulering og inspirere andre lande til handling.
Danmark kan vise, hvordan hensyn til gkonomien og
klimaet kan forenes i regulering, der reelt flytter mil-
liarder ud af fossile breendsler.
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