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Abstract
The purpose of this thesis is to analyze and thereby explain the development in ESG reporting
in the period 2014-2021 for state-owned and partly state-owned companies.

The topic of the thesis was chosen based on society's increased focus on the areas that the
ESG embraces. The thesis will focus on the increased expectations and requirements for the
companies’ ESG reporting both in the past and the future. Focus on ESG has contributed to the
formation of a new series of initiatives, conceptual frameworks, and standards, as well as had
an impact on Danish and European legislation.

The thesis more specifically examines the development in the ESG reporting of state and partly
state-owned companies. The thesis is based on collected empirical data. The empirical evi-
dence, that forms the basis for the content analysis used in the thesis’ analysis, is the state-
owned companies’ annual reports and other ESG reports.

The thesis analyzes the state and partly state-owned companies' compliance with legislation
that has been in force in the period 2014-2021. The development in the scope and format of
the ESG reports is also analyzed, as well as the use of voluntary international initiatives. Fur-
thermore, the development across the companies will be compared to investigate influencing
factors and possible factors that will influence the ESG reporting within the sector in the future.

The thesis uses multi-level governance theory, the theory of legitimacy, and the stakeholder
theory as a theoretical framework for the analyses. The theories are combined in the thesis.

The results of this thesis show that the ESG reporting of the state and partly state-owned com-
panies has largely developed during the period 2014-2021. The analysis also shows that the
volume of ESG reporting is increasing, and the same is true for the use of voluntary interna-
tional initiatives. The analysis also shows that most of the companies comply with and adapt
to the legislation, but this has an implementation period of one to two years. Based on the
results of this thesis, the ESG reporting of the future will probably be greatly affected by the
regulatory framework.
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1. Indledning

| dette afsnit redeggres der for ESG-rapporteringens udvikling igennem tiden. Der er igennem
tiden sket store @ndringer, og kravet har udviklet sig fra en frivillig begrebsramme til lovpligtige
rapporteringsformater samt EU-direktiver, som har dannet grundlag for den danske lovgivning
pa omradet. Afsnittet danner ligeledes grundlag for opgavens problemstilling og problemfor-
mulering.

1.1 Udvikling og historien for ESG-rapportering

ESG er blevet en central begrebsramme inden for rapportering pa tveers af de forskellige sek-
torer, virksomheder og selskaber i Danmark, heriblandt statsligt ejede selskaber og virksomhe-
der. Begrebet ESG er et engelsk udtryk som er en betegnelse for ”Environment, Social & Gover-
nance”, som pa dansk kan oversaettes til miljg, samfund og ledelse. ESG begrebsrammen har
ikke traditionelt vaeret en del af virksomhedernes rapporteringsformat, men er blevet indfgrt
som fglge af udviklingen pa omradet og de lovmaessige krav igennem arene (Erhvervsstyrelsen
- A, 2022).

Den baeredygtige agenda blev fgrste gang fremlagt i 1987 i forbindelse med rapporten ”Our
Common Future” som FN-instansen WCED (The World Commission on Environment and Deve-
lopment) publicerede i 1987 (Ponte, 2013). Rapporten kaldes i daglig tale for ”"Brundtland rap-
porten”. Rapporten var revolutionerende, idet rapporten introducerede begreber om baere-
dygtig udvikling, og hvordan Igsninger pa sadanne problemstillinger kunne opnas. Rapporten
redegjorde ligeledes for sammenhangen mellem gkonomisk vaekst, sociale uligheder og mil-
joproblemer. Rapporten var kilden til de f@grste standarder, initiativer og begrebsrammer pa
ESG-omradet (Ponte, 2013).

En af de begrebsrammer, der senere udsprang af rapporten og arbejdet med baeredygtighed,
var begrebsrammen GRI (Global Reporting Initiative), som blev introduceret i slutning af
1990’erne (GRI, 2022). GRI udarbejdede en begrebsramme som satte standarder og udviklede
vejledende skabeloner til virksomheders frivillige rapporteringer om miljgmaessige og sociale
forhold. GRI-begrebsrammen er stadig en de mest anvendte begrebsrammer til brug for rap-
portering af ESG (Milne, 2013). | forlaengelse af GRI’erne dannede FN 10 principper som et
initiativ til at understgtte og vejlede virksomheder i deres arbejde med ESG-omradet. De 10
principper kaldes UNGC (The United Nations Global Compact) og omhandler sociale forhold
sasom vilkar for ansatte, menneskerettigheder, antikorruption samt miljgmaessige forhold (EU-
D, 2004).

GRI er som beskrevet en meget anerkendt og benyttet begrebsramme til ESG-rapportering.
Der findes mange andre alternative internationale begrebsrammer og initiativer, som under-
stgtter ESG-rapportering for virksomhederne til gavn for interessenterne. En af disse begrebs-
rammer er SABS (Sustainability accounting standards board) (SASB, 2022). SABS er en begrebs-
ramme som specifikt fokuserer pa at udvikle standarder inden for ESG-rapportering, som di-
rekte retter sig mod investorer ved at se pa de forhold, der kan pavirke virksomhedens gkono-
miske beslutninger. Begrebsrammens grundlaeggende ideologi er at forbinde virksomheden og
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investorer om ESG’ernes finansielle pavirkning. SABS arbejder pa samme made som GRI med
at skabe gennemsigtighed og tillid til virksomhedernes ESG-rapporter (SASB, 2022).

EU-lovgivningen har som regulerende og styrende instans for medlemslandene, ogsa udarbej-
det initiativer og begrebsrammer for ESG-rapportering. EU’s fgrste direktiv om dette var EU-
direktivet 2013/34/EU og senere en EU-direktivet 2014/95/EU (EU-D, 2004). Disse EU-direkti-
ver palagde visse store virksomheder at afslgre oplysninger om den made, de driver og hand-
terer sociale og miljpmaessige udfordringer. Endvidere palagde det visse virksomheder og sel-
skaber at offentligggre og rapportere pa ikke-finansielle oplysninger, herunder oplysninger om
mangfoldighed. Kravene glaeder dog kun visse store virksomheder og koncerner som primaert
er bgrsnoterede virksomheder og andre virksomheder af offentlig interesse. Definitionen af de
omfattede virksomheder og selskaber er beskrevet i direktivet (EU-D, 2004).

Historisk set er der sket en stor udvikling inden for ESG-rapporteringer. Omradet er stadig un-
der udvikling med mange nye krav og initiativer, som Igbende bliver implementeret og udar-
bejdet for forskellige instanser. EU har forelagt to nye initiativer om ESG-rapportering og ar-
bejdet med dette for virksomheder og selskaber i EU. EU-direktivet “Sustainable Corporate
Due Diligence” og direktivet “Corporate Sustainability Reporting Directive” er blot af to nye
mulige krav og principper inden for ESG-rapportering (EY, 2021). EU har ligeledes vedtaget
Taksonomi-forordningen med effekt fra 2022, som indebaerer implementering af miljgmal for
de virksomheder og selskaber bidrag hertil som har effekt for 2022 (EY, 2021) (PWC-A, 2022).

1.2 Problemstilling: ESG-rapportering for statslige selskaber og virksomheder
De seneste artier har der veeret en stort fokus pa baeredygtighed i samfundet pa mange for-
skellige parametre, herunder ESG og virksomhedernes arbejde og pavirkning af samfundet.
Startskuddet pa dette var rapporten ”Our Common Future” som FN-instansen WCED fremlagde
i slutningen af 1980erne (FN-A, 2022). Rapporten indeholdt fremtidsscenarier og en beskri-
velse af de mulige kriser, som verden ville mgde, hvis man i det globale samfund ikke tog af-
feere. | forlaengelse af rapporten ”Our Common Future” er der udsprunget flere globale initia-
tiver inden for baeredygtighedsrapportering. Disse initiativer er blandet andet GRI, SABS, SDG
og UNGC som har veeret grundlag for begrebsrammer, standarder og vejledninger inden for
rapportering af ikke-finansielle oplysninger til virksomhedernes interessenter og samfundet
generelt.

CSR er begrebsrammen for ikke-finansielle rapporteringer (Kell, 2014). Her har virksomhe-
derne rapporteret pa forskellige initiativer inden for forskellige omrader, herunder baeredyg-
tighed. Virksomhedernes fokus pa ESG-agendaen udspringer i hgj grad af udviklingen i samfun-
det. Derfor har den ggede efterspgrgsel fra omverden om oplysninger pa virksomhedernes
baeredygtighed medvirket at virksomhedernes rapporteringer har udviklet sig. FN introduce-
rede tilbage i 2015 SDG’erne som omhandler de 17 verdensmal (FN-C, 2022). SDG’erne har
betydet at virksomhederne har haft faelles ramme, hvor de kan sammenligne sig med andre.
Begrebsramme inden for rapporteringen om CSR, har udviklet sig fra et lokalt begreb, til et
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globalt begreb. ESG-begrebet omfatter bade CSR og SDG’erne, og derfor er man gaet fra at
benytte CSR til ESG-rapportering (gkstrategy, 2022).

Kravet om ESG-rapportering har i Danmark vaeret lovbestemt siden 2009, hvor kravet om sam-
fundsansvar blev tilfgjet arsregnskabsloven (Erhvervsstyrelsen-C, 2021). Det lovbestemte krav
var dog relativt dbent, og derved kunne virksomhedernes rapporteringer veere meget forskel-
lige i forhold til omfang, kvalitet og begrebsramme. Danmark har sidenhen opdateret lovgiv-
ningen, saledes at denne blev justeret til kravene i EU-direktivet 2014/95/EU, som var en
skeerpning af tidligere krav (Erhvervsstyrelsen - A, 2022). EU-direktivet stiller ikke krav til hvilke
begrebsrammer der skal anvendes i forbindelse med rapporteringen, hvorfor bade tidligere
naevnte begrebsrammer eller andre kan anvendes. EU-direktivet stiller dog krav til, hvad ESG-
rapporteringen skal indeholde i form af nogle minimumskrav (EU-D, 2004).

Kravene til de private virksomheder igennem EU-direktivet er ligeledes et krav til de statslige
virksomheder, som fglge af disse typisk er stgrre virksomheder i regnskabsklasse C og opefter.
De selvstaendige offentlige virksomheder er virksomheder som befinder sig pa det private mar-
ked, men hvor ejerskabet ligger hos den danske stat, typisk ved et ministerium. Disse virksom-
heder har derfor typisk stor offentlig bevagenhed som fglge af ejerskabet og deres interessen-
ter. Virksomhederne varetager en raeekke samfundsmaessige opgaver inden for forskellige sek-
torer, samtidig med at vilkdrene for deres aktiviteter udfgres pa samme grundlag som det pri-
vate marked. De statslige virksomheder befinder sig derfor i et krydsfelt mellem den offentlige
og den private sektor.

Statslige selskaber daekker over en bred type af selskaber inden for forskellige omrader jeevnfgr
bilag 1. Bilag 1 viser en fuldstaendig liste over de danske statslige selskaber. Stgrstedelen af
disse er store virksomheder malt pa den regnskabsmaessige balance og omsaetning. De stats-
lige virksomheder er ligeledes i sektorer, som har stor betydning samfundet, herunder inden
for energi, transport, medie og anlaeg. Dette betyder, at virksomhedernes selskabsledelse, stra-
tegier og investeringer kan have stor betydning for Danmark, og derved saetter en vis standard
for ESG-rapporteringerne. Som fglge af ejerforholdet kan statslige virksomheder muligvis pa-
virkes at andre faktorer end de private, hvorfor det vil vaere interessant at undersgge udviklin-
gen for ESG-rapporteringerne, og de forhold som har og i fremtid vil kunne pavirke denne type
af virksomheder (Domingues, Lozano, Ceulemans, & Ramos, 2017).

Resultater af tidligere undersggelser inden for ESG har vist, at de tilgeengelige begrebsrammer
har vaeret meget generiske og er udarbejdet med formal til den private sektor ( (Tagesson &
Ekstrom, 2013)). Begrebsrammerne har altsa ikke haft specifikt fokus pa den offentlige sektor,
hvorfor det kan forringe rapporteringerne og veaerdien af disse ( (Md Habib-Uz-Zaman Khan,
2009). Kritikken er bade vedrgrende de begrebsrammer som er reguleret, men ogsa de som
ikke er regulerede. De generiske rammer kan medfgre, at interessenterne til virksomhederne
ikke far denne ngdvendige information, og der skabes saledes en klgft mellem selskaberne og
interessenterne (Dumay, 2010).
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Det ma formodes, at de statslige virksomheder i hgjere grad er pavirket af de politiske beslut-
ninger og strategier. Som fglge af at de statslige virksomheder er underlagt geeldende love og
regler jf. arsregnskabsloven og selskabsloven herunder krav til ESG-rapportering, er der lov-
maessigt indfgrte begrebsrammer, som de skal fglge. Den statslige og derved politiske indfly-
delse have pavirke det pa de statslige selskaber i forhold til magt, fokus, strategier og derved
muligvis ogsa ESG-rapporteringernes indhold.

Denne afhandling har derfor til formal at undersgge, hvordan de statslige virksomheders ESG-
rapportering har udviklet sig igennem de seneste ar. Afhandlingen undersgger, hvilke faktorer
som kan have pavirket udviklingen igennem arene, og hvordan fremtidige andringer i lovgiv-
ning vil have effekt pa ESG-rapporteringer fremadrettet (Tagesson & Ekstrém, 2013).

1.3 Problemformulering

Formalet med afhandlingen begrundes i indledningen og problemstillingen og tager afsaet i
forfatterens interesse for at undersgge udviklingen i ESG-rapporteringen, samt de lovmaessige
pavirkninger, herunder den mulige pavirkning af nye EU-direktiver og andre faktorer.

For at kunne undersgge og besvare problemstillingerne er afhandlingen opstillet i fglgende
problemformulering:

Hvordan har de statslige eller delvist statslige selskabers ESG-rapportering udviklet sig igennem
perioden 2014-2021, og hvilke faktorer har pavirket dette?

Problemformuleringen besvares ud fra fglgende tre underspgrgsmal:

1. Hvordan har de statslige og delvist statslige selskaber rapporteret pa ESG’erne?

2.Hvordan har udviklingen veeret i ESG-rapportering inden for det det enkelte statslige sel-
skab og pa tveers af selskaberne?

3. Hvilke faktorer kan have pavirket udviklingen af ESG-rapporteringerne, og hvilke faktorer
vil pavirke fremtidens ESG-rapportering?
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1.4 Afgreensning
Som fglge af afhandlings omfang er det ngdvendigt at foretage en raekke afgraensninger.

Afhandlingen afgraenser sig til specifikke virksomheder, som er helt eller delvist ejet af staten.
Der ses derfor ikke pa udviklingen af ESG-rapporteringer for private selskaber eller andre of-
fentlige instanser. Udvaelgelsen af de statslige virksomheder kan ses jeevnf@r afsnit 5.5. Endvi-
dere er der foretaget en afgraesning i forhold til maengden af udvalgte virksomheder som fglge
af begraensninger i afhandlingens omfang. Antallet af statslige eller delvist statsejede selskaber
var i 2021 17 aktieselskaber, 10 selvsteendige offentlige virksomheder mv., samt tre interes-
sentskaber (Finansministeriet-A, 2022).

Afhandlingen afgraenser sig til at kun at inddrage de udvalgte virksomheders arsrapporter og
ESG-rapporteringer. ESG-rapporteringer deekker over de rapporteringer, som virksomhederne
specifikt rapporterer pa vedrgrende samfundsansvar, CSR eller andre relaterede omrader. Af-
handlingen omfatter kun arsrapporter og ESG-rapporteringer i periode 2014-2021.

Afhandlingen afgraenser sig fra lov nr. 568 af 10/05/2022 Lov om a&ndring af selskabsloven,
arsregnskabsloven og forskellige andre love og gvrige @ndringer til arsregnskabsloven efter
LBK nr. 838 af 08/08/2019 som fglge af disse lov- og @ndringer ikke har vaeret gaeldende i
perioden for afhandlingsanalyse.
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1.5 Afhandlingens opbygning

Afsnit 1 redeggr for udviklingen og historien bag ESG-rapporteringer ud fra forskellige instanser
begrebsrammer. Afsnittet praesenterer ogsa afhandlingens problemformulering, samt afhand-
lings afgraensning, struktur og oversigt over begreber og forkortelser.

Afsnit 2 redeggr for afhandlingens anvendte videnskabelig metode. Afhandlings metode om-
fatter blandt andet det benyttede undersggelsesdesign, samt den teoretiske tilgang herunder
diskussion af kvalitativ og kvantitativ metode.

Afsnit 3 redeggr for afhandlingens benyttet lovgivning herunder dansk og international, samt
EU-direktiver og andre begrebsrammer omhandlende ESG.

Afsnit 4 redeggr for afhandlingens teoretiske grundlag. | afsnittet fremlaegges og beskrives de
udvalgte teorier der anvendes til analysen, og understgtte afhandlings konklusion og diskus-
sion.

Afsnit 5 redeggr for afhandlingens metode til at behandle den empiri der benyttes. Den empi-
riske metode omfatter indholdsanalyse, og de relateret forhold herfor inklusiv kodning-skabe-
lonen. Afsnittet indeholder endvidere udvalgelse af de virksomheder og selskaber der indgar
i studie, samt metoden for udvalgelsen.

Afsnit 6 praesenterer kodningen af empirien, ESG-rapporterne, for de udvalgte virksomheder,
herunder omfang, overholdelse af lovgivningen samt brugen af frivillige begrebsrammer.

Afsnit 7 analyserer den kvantificeret empiri i forhold til udviklingen af ESG-rapporteringer og
pa tveers af de udvalgte selskaber med afszet i afhandlings teoretiske referenceramme.

Afsnit 8 analysere og redeggr for mulige faktorer som historiske har pavirket udviklingen i ESG-
rapporteringerne, samt mulige pavirkninger og faktorer i ESG-rapporteringer fremadrettet.

Afsnit 9 praesenterer afhandlingens konklusioner pa baggrund af de udfgrte analyser og em-
piri.

Afsnit 10 Afsnittet indeholder en perspektivering af det mulige vridere arbejde med afhandlin-
gens konklusioner.
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1.6 Oversigt over forkortelser og begrebsforklaring

ESG Environment, Social & Governance

SOV Selvsteendige offentlige virksomheder

CSR Corporate Social Responsibility

FN Forenede Nationer

GRI Global Reporting Initiative

WCED World Commission on Environment and Development
FSR FSR - danske revisorer (Foreningen af Statsautoriserede Revisorer)
EU Den Europeeiske Union

UNGC The United Nations Global Compact

ARL Arsregnskabsloven

SABS Sustainability accounting standards board

CSRD Corporate Sustainability Reporting Directive

SDG Sustainable Development Goals

CDSB Climate Disclosure Standards Board

IR Integrated Reporting

PRI Principles for Responsible Investment

GOR God offentlig revisionsskik

IFRS International Financial Reporting Standards

S&B Sund & Bzelt Holding

DR Danmarks Radio

ESG er en forkortelse af Enviroment (Miljg), Social (Samfund) og Governance (Ledelse).
ESG’erne benyttes af virksomheder til at beskrive, hvordan de igennem deres forretningsakti-
viteter arbejder med samfundsansvar inden for de miljgmaessige, sociale/samfundsmaessige
og ledelsesmaessige forhold. £SG’erne er begrebsrammen for rapporteringen, og kan benyttes
som malestok i forhold hvordan den enkelte virksomhed bidrager til udviklingen af baeredyg-
tighed og samfundsansvar pa lokalt og globalt plan.

Statslige virksomheder dekker over flere forskellige typer af virksomheder, som staten ejer-
maessigt er involveret i. SOV’er (Selvstaendige offentlige virksomheder) er en virksomhed, som
daekker over en juridisk person, der varetager en specifik del af en statslig forvaltning, og som
fungerer uden for bevillingssystemet som fglge af selvstaendige indtaegter of formue. Statslige
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aktieselskaber er defineret som selskaber hvor den statslige aktieandel er mere end 50%. Stats-
lige selskaber daekker endvidere over de interessentskaber, hvor staten er interessent i. Staten
kan bade veere eneejer eller vaere blandt en stgrre ejerkreds. Listen over virksomheder hvor
staten har en ejerandel eller er SOV’er kan ses i bilag 1.

2. Videnskabsteori og metode

Afsnittet redeggr for afhandlingens videnskabsteoretiske tilgang og metode, herunder under-
sggelsesdesign. Afsnittet indeholder ogsa en diskussion vedrgrende afhandlingens brug af em-
piri i forhold til den kvantitative og kvalitative empiri.

Afhandlingens undersggelsesdesign, samt arbejdsgang, tager afsaet i teorien om videns pro-
duktions hoved- og grundelementer samt arbejdsgange. Dette er illustreret i figur 1, som kan
ses nedenfor.

Problemformulering/

spergsmal \
A 1

Analyse

Tolkning

Konklusioner/ /

svar

Teori ‘ Empiri/data

Figur 1—"Videns produktionens arbejdsgang og hovedelementer”. Figuren er udarbejdet og illustreret
med baggrund i (Andersen, 2019).

Figur 1 illustrerer de fire grundlaeggende arbejdsgange, som benyttes i afhandlingens under-
sggelsesproces:

1.Problemformulering / Spargsmal
2. Teori

3.Empiri / Data

4.Konklusion / Svar

De fire grundelementer kobles og benyttes Igbende igennem afhandlingens udarbejdelse. Pro-
cessen bag afhandlingens metode og undersggelsesdesign er en systematiseret og strukture-
ret tilgang som fglge af den ovenfor illustrerede proces. Afhandlingens udgangspunkt er pro-
blemformuleringen samt de underliggende undersggelsesspgrgsmal, som understgtter af-
handlingen i at sikre besvarelse af problemformuleringen. Herefter praesenteres, diskuteres og
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udvaelges relevant teori for afhandlingen. Der indsamles og analyseres empiri, hvorefter teo-
rien kobles sammen med de udfgrte analyser. Afslutningsvist kan der udledes konklusioner pa
baggrund af det udfgrte arbejde (Andersen, 2019).

Processen for det valgte undersggelsesdesign for afhandlingen er dynamisk, hvilket betyder,
at derigennem afhandlingens udarbejdelse Ipbende justeres og reflekteres over undersggel-
sesdesignet.

2.1 Afhandlingens undersggelsesdesign

Afhandlingens formal er som beskrevet i afsnit 1.3 at undersgge og analysere ESG-rapporte-
ringer for statslige og delvise statslige virksomheder. Afhandlingen vil endvidere undersgge og
analysere de begrebsrammer og lovmaessige reguleringer, herunder danske, EU-retslige og @v-
rige globale initiativer, som de udvalgte statslige virksomheder er underlagt. Undersggelsen
skal bidrage til forstaelsen af brugen og udviklingen af ESG-rapporteringer, samt de forhold
som pavirker disse. Der er i afhandlingen udvalgt 6 antal virksomheder, som indgar i analysen.
Udveelgelsen af disse statslige virksomheder er foretaget jeevnf@r afsnit 5.5.

Undersggelsesdesignet er ngje overvejet, da det er afggrende for afthandlingens udbytte. Un-
dersggelsesdesignet skal imgdega den type af data og empiri, som er muligt at indsamle, samt
de benyttede analyser og tolkningsteknikker. Da afhandlingens formal er at undersgge og ana-
lysere et bestemt omrade, er det oplagt at benytte casestudie som undersggelsesdesign. | et
multipelt casestudie kan hver af de 6 udvalgte statslige virksomheder ses som enkelte cases,
og derved analyseres saerskilt (Andersen, 2019). Metodevalget udggr derved et komparativt
studie, som medfgrer, at der kan analyseres og udledes en overordnet trend i ESG-rapporte-
ringerne for statslige virksomhed som helhed (Andersen, 2019).

2.2 Afhandlings teoretiske tilgang

Afhandlings sammenkobling af den valgte teori og empiri kan beskrives ud fra begreberne de-
duktion og induktion. Deduktion og induktion benyttes som en del af den teoretiske tilgang til
at udlede de videnskabelige konklusioner i afhandlingen. Begreberne har samme formal, men
forskellige metoder til at udlede konklusionerne.

Den deduktive tilgang kendetegnes ved at konklusionerne udledes pa baggrund af allerede ek-
sisterende teorier, love og hypoteser inden for et afgraenset omrade. Tilgangen benyttes der-
ved til at verificere eller afkraefte teorier pa de enkelte virksomheder ud fra viden (Andersen,
2019).

Den induktive tilgang er en modsaetning af den deduktive tilgang. Den induktive tilgang kende-
tegnes ved at konklusioner udledes pa baggrund af haendelser, principper og observationer. P3
baggrund af data udledes teorier og konklusioner. Metoden kan dog kritiseres for at veere ge-
neraliserende (Andersen, 2019).

Bade den deduktive og induktive tilgang benyttes i afhandlingen, da afhandlingens formal er
at undersgge og analysere, hvordan ESG-rapporteringerne har udviklet sig, og hvilke forhold
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som pavirker denne udvikling. Ved den indledende undersggelse samt ved indhentning af lit-
teratur og empiri der behandler love og begrebsrammer vedrgrende ESG, er der identificeret
relevante og anvendelige teorier. De identificeret teorier er legitimitetsteori, interessentteori,
multi-level-governance samt og greenwashing (Domingues, Lozano, Ceulemans, & Ramos,
2017) (Neimann & Hoppe, 2018) (Fernando & Lawrence, 2014). De identificeret teorier er an-
erkendte og tidligere benyttet i studier og undersgger om CSR, baeredygtighed og ESG-rappor-
teringer.

De identificerede teorier vurderes hensigtsmaessige som fglge af udviklingen i samfundet. Ud-
viklingen i samfundet og hos virksomhedernes interessenter har medfgrt et stgrre fokus pa
baeredygtighed, klima, sociale og ledelsesmaessige forhold end tidligere. Udviklingen vil derfor
vaere interessant at undersgge i forhold de tilpasninger som de statslige virksomheder har fo-
retaget for at imgdega denne efterspgrgsel (gkstrategy, 2022). Udviklingen er endvidere inte-
ressant at undersgge, idet disse virksomheder har helt eller delvist statslige ejerskab, hvilket
kan medfgre andre forhold end ved private virksomheder.

Teorierne benyttes til at understgtte og give en forstaelse af, hvordan lovgivningen i Danmark,
EU-direktiver, og internationale begrebsrammer har vaeret med til at pavirke ESG-rapporterne
de statslige virksomheder og selskaber. Som fglge af ovenstaende teoretiske tilgang har af-
handlingen benyttet bade den induktive og den deduktiv tilgang til udarbejdelse af viden.

2.3 Kvantitativ og kvalitativ metode

| forlaengelse af den teoretiske tilgang foretages der valg af metode. Metoden kan opdeles i to
forskellige kategorier: den kvalitative og kvantitative metode (Andersen, 2019). Den primaere
forskel mellem disse to kategorier er at anvendelsen af den kvantitative metode kan beskrive
data i tal, mens den kvalitative metode ikke kan beskrives med tal, men med andre metoder
(Andersen, 2019).

Den kvalitative metode kan derfor anvendes til at art-bestemme typer af tekster, billeder og
andre data. Eksempler pa kvalitative data er observationsnoter, tekster og referater mv. Den
kvalitative metode benyttes derfor i forbindelse med undersggelse af data som ikke er malbart,
og derved er defineret som kvalitativt (Andersen, 2019).

Den kvantitative metode kan modsat den kvalitative benyttes til at undersgge og analysere
talmaessigt data. Eksempler pa denne type data kan vaere maengder, laengder, volumen og tal
generelt. Kvantitativt data er derfor malbare data (Andersen, 2019).

Metoderne kan benyttes som en kombineret tilgang, hvor der benyttes elementer fra bade
den kvalitative og kvantitative metode. Kombinationen af de to metoder vil muligggre at af-
handlingen far et mere fyldestggrende resultat i de analyser, der udfgres (Andersen, 2019).

| afhandlingen vil der blive benyttet en kombination af kvantitativ og kvalitative metode og
data. Kombinationen skyldes, at der i afhandlings analyseafsnit vil blive udarbejdet en indholds-
analyse pa baggrund af ESG-rapporteringerne og arsrapporterne for de udvalgte virksomhe-
der. Data fra rapporterne bliver kvantificeret saledes, at det muligggres at se a&ndringerne i
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rapporterne igennem den udvalgte arraekke. Kvantificering muligggr derudover sammenhol-
delse med de gvrige virksomheder, hvor der derved kan udledes en generel trend. Herudover
vil kvantificering medvirke at man bedre kan udlede hvilke krav, rapporteringsmetoder og reg-
ler som har medvirket til udviklingen i ESG-rapporteringerne for de statslige virksomheder.

2.4 Kildekritik

For besvarelse af afhandlingsproblemstilling benyttes der forskellige datakilder, herunder bade
primaere, sekundaere og tertizere kilder.

Ved brugen af kilder er der foretaget en konkret vurdering af alle de enkelte kilder. Vurderingen
indebaerer at sikre kildernes troveerdighed og palidelighed. Kilderne er i forbindelse med af-
handlingen sammenholdt med andre kilder og andet verificerede data for at sikre, at kilderne
er fuldsteendige, ngjagtige, og har aktualitet for af afhandlingen. Kildens oprindelse og udgiver
er endvidere ogsa taget i betragtning i forbindelse med vurdering af kilden.

Afhandlings primaere kilder er hovedsageligt baseret pa arsrapporter, ESG-rapporteringer, lov-
givning samt EU-direktiver. De sekundaere kilder er analyser, teorier, fagbgger, tidskrifte og
artikler.

Tertizere kilder er benyttet i forbindelse med sammenligning af data fra de primaere og sekun-
daere kilder for at sikre at disse har relevans, objektivitet og faglighed til at understgtte dataene
og afhandlingens formal.

2.5 Opsummering

| dette afsnit er undersggelsesdesignet defineret som et komparativt casestudie. Afhandlin-
gens teoretiske tilgang er en kombination af bade den deduktive og induktive tilgang. Afhand-
lingen benytter sig endvidere at en kombineret tilgang af bade kvantitative og kvalitative me-
toder og data.

3. Begrebsrammer og lovgivning inden for ESG

Dette afsnit begynder med en redeggrelse af den danske lovgivning og pavirkningen fra EU-
direktiver, samt de saerlige forhold som de statslige virksomheder er underlagt. Afsnittet inde-
holder ogsa en beskrivelse af de fremtidige EU-direktiver og EU-forordninger inden for ESG-
omradet. Endvidere redeggres der for de internationale begrebsrammer og initiativer, som
benyttes inden for ESG-rapportering. Afsnittet afsluttes med en beskrivelse og sammenkobling
af begreberne CSR-, baeredygtig og ESG-rapporteringer. De internationale initiativer og lovgiv-
ning, herunder bade den danske og EU-retslige kan kobles til teorien om multi-level-gover-
nance, som beskrives i afsnit 4.4 i afhandlingen.

3.1 Dansk lovgivning og EU-direktiver

Som fglge af at Danmark er en del af EU, kan Danmark palaegges at fglge visse love som vedta-
ges i EU, herunder EU-direktiver og forordninger. EU-forordninger er en bindende retsakt, og
derved har EU besluttet hvordan de danske myndigheder og evt. domstole skal forholde sig til
dette. EU-direktiver som kan beskrives som en plan for at opna et feelles mal for EU’s
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medlemslande. EU’s medlemslande skal i de fleste tilfaelde implementere direktivet inden for
en bestemt periode, typisk 2-3 ar efter vedtagelse i EU. Fgr EU-direktiverne er gyldige i Dan-
mark skal disse fgrst implementeres i den danske lovgivning efter vedtagelse i Folketinget
(Folketinget-C, 2020).

3.1.1 EU-direktivernes pavirkning

EU har vedtaget to direktiver om ESG-rapporteringer for virksomheder og selskaber. De to di-
rektiver er direktivet 2013/34/EU og direktivet 2014/95/EU af 22. oktober 2014 om andring
af direktiv 2013/34/EU (EU-B, 2014). Begge direktiver indeholder krav til offentligggrelse af
ikke-finansielle oplysninger til visse virksomheder samt offentligggrelse af oplysninger om
mangfoldighed (Folketinget-B, 2014).

EU-direktivet 2013/34/2013 blev vedtaget i EU i 2013 (EU-B, 2014). Direktivets artikel 3 og 19
endrede definitionen af regnskabsklasser og fremsatte nye krav til ledelsesberetningen om
ikke-finansielle forhold. Kravene til ledelsesberetningen i artikel 3 bestod blandt andet i, at
virksomheder skulle oplyse miljg- og personaleforhold, samt oplyse ikke-finansielle nggletal for
en raekke specifikke omrader (EU-B, 2014). £ndringerne til definitionen af regnskabsklassernes
effekt var ikke direkte rettet imod ESG, men medfgrte at flere virksomheder blev defineret i
hgjere regnskabsklasser end tidligere. Dette medfgrte at flere virksomheder blev tvunget til at
udarbejde ESG-rapporteringer, som fglge af kravet til virksomheder som er i regnskabsklasse
C-stor og D (EU-B, 2014).

EU-direktivet 2014/95/EU =ndrede det tidligere EU-direktiv 2013/34/2013 og indsatte artikel
19a som en tilfgjelse til den tidligere artikel 19 om ledelsesberetning og oplysninger heri (EU-
B, 2014). Artikel 19a satte minimumskrav til hvilke forhold som virksomhederne og selskaber
minimum skulle redeggre for. Minimumskravene til redeggrelsen er virksomhedens bekam-
pelse af korruption og bestikkelse, socialt ansvar, overholdelse af menneskerettighederne,
medarbejderforhold samt pavirkning af miljget. Artikel 19a satte ligeledes krav til, at virksom-
hederne beskriver deres mangfoldighedspolitik, som benyttes af ledelsen i de pagaeldende
virksomheder (EU-B, 2014).

EU beskriver begge EU-direktiver som en made at sikre pa at selskabernes ESG-rapportering
bliver mere transparent og derved mere anvendelig for samfundet og interessenterne (EU-B,
2014). Ingen af EU-direktiverne stiller krav til formatet eller rammen, som skal anvendes i for-
bindelse rapportering af disse forhold. EU henviser dog til, at disse forhold kan rapporteres ud
fra internationale rammer galdende i medlemslandet, EU-baserede rammer eller ved brug af
internationale begrebsrammer, herunder SDG’erne, UNGC og GRI som er de anerkendte be-
grebsrammer (EU-B, 2014).
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3.1.2 Dansk lovgivning om ESG

Folketinget vedtog i 2008 lov om samfundsansvar. Loven medfgrte at virksomheder i regn-
skabsklasse C stor, bgrsnoterede virksomheder og statslige aktieselskaber i regnskabsklasse D,
skulle oplyse om samfundsansvar. Definitionen af regnskabsklasser blev opgjort efter davee-
rende arsregnskabslov. £ndringen medfgrte, at der i arsregnskabsloven efter §99 blev indsat
§99a som omhandlende rapportering om samfundsansvar (Folketinget-A, 2008). Lovaendrin-
gen tradte i kraft den 1. januar 2009, og havde effekt for regnskabsaret der begyndte 1. januar
2009 eller senere.

Folketinget vedtog igennem lov nr. 1383 regler for at virksomheder skulle fastsaette maltal og
udarbejde politikker for den kgnsmaessige sammensaetning af de ansatte. Kravet om afrappor-
tering for dette blev indfgrt i arsregnskabslovens § 99b og havde effekt pr. 1. maj 2013
(Erhvervsstyrelsen-F, 2016).

EU-direktiverne beskrevet i afsnit 3.1.1, havde en implementeringsfrist for medlemslandene
henholdsvis den 20. juli 2015 og den 6. december 2016 (Folketinget-B, 2014). Bade EU-direk-
tivet 2013/34/2013 og EU-direktivet 2014/95/EU blev indarbejdet i 2015. Dog blev sndrin-
gerne i arsregnskabsloven indfgrt af to omgange, henholdsvis i 2016 og 2018
(Erhvervsministeriet-A, 2015).

Den 1. januar 2016 blev arsregnskabsloven §99a indfgrt at for virksomheder defineret i regn-
skabsklasse D, med mere end 500 medarbejdere. Den 1. januar 2018 blev dette andret, sale-
des at alle virksomheder defineret som regnskabsklasse D og C-stor med under 500 medarbej-
dere blev omfattet af arsregnskabsloven §99a (Erhvervsministeriet-A, 2015).

| 2020 vedtog folketinget en sendring til arsregnskabsloven, som indebaerer at virksomheder
skal redeggre for deres politik for dataetik. Z£ndringen til arsregnskabsloven er fastsat i §99d
og omfatter virksomheder og selskaber i regnskabsklasse C og D (Erhvervsstyrelsen-G, 2020).
FN beskriver dataetik som en rettighed inden for menneskerettighederne og en samfunds-
maessig veerdi samt retten til databeskyttelse. Kravet er geeldende fra 2021. Figur 3 illustrerer
@ndringerne og udviklingen i lovgivning for EU og Danmark for perioden 2008-2022, samt mu-
lige fremtidige andringer hertil.
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EU-direktiv @ EU-direktiv ~ forordningen vedrerende Direktiv

EU-direktiv 2013/34/EU - traader i kraft for om Sustainable

2013/34/EU @2014f95,'EU ikrafttraedelse regnskabsar 2021 Corporate Due
EU vedtages vedtages pr. 01.01.2016 og 2022 Diligence

EU-direktiv o ) EU-direktiv (Corporate
2014/95/EU — | ~Sustainability Reporting
ikrafttreedelse pr. Directive eller
01.01.2017 "CSRD") forventes at

trazde i krafti 2023, med
rapportering i 2024

Figur 2 — Figuren er udarbejdet til afhandlingen pd baggrund af beskrivelser og kilder benyttet i afsnit
afhandlingens afsnit 3.

Definitionen pa af virksomheder og selskaber i regnskabsklasse C-stor er nar disse har over-
skredet to af 3 fglgende graenser i to pa hinanden fglgende regnskabsar:

Antal ansatte: 250 250 Personer
Balancesum: 156 143 Mio. kr.
Nettoomsezetning: 313 286 Mio. kr.
Tabel 1 — Tabellen er udarbejdet til afhandlingen efter drsregnskabslovens bestemmelser

(Erhvervsstyrelsen-B, 2021)

Virksomheder som er defineret i regnskabsklasse D er virksomheder og selskaber som enten
er bgrsnoterede aktieselskaber eller statslige aktieselskaber (Erhvervsstyrelsen-B, 2021).

| henhold til selskabslovens § 5 defineres et statsligt aktieselskab, som nar den danske stat har
samme forbindelse til selskabet, som et moderselskab har til et datterselskab i henhold til sel-
skabslovens §6 og §7.

Feér minimumskravene i arsregnskabsloven §99a blev indfgrt i 1. januar 2016, var det frivilligt
for virksomheder og selskaber at rapporterer og oplyse om ESG-forhold. Efter ajourfgringen af
arsregnskabsloven fra 1. januar 2016 er det blevet et minimumskrav at redeggre for, hvordan
virksomheden eller selskabet overholder og redeggr for deres sociale, miljg- og klimaforhold,
herunder bekeempelse af korruption, bestikkelse samt menneskerettighederne. Ajourfgringen
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af arsregnskabsloven §99a har ogsa medfert specifikke krav til ESG-rapporteringerne i forhold
oplysninger og rapporteringen inden for tidligere nsevnte omrader. Den tidligere §99a arsregn-
skabsloven inden ajourfgringen stillede ikke minimumskrav, men forholdt sig til ESG-rapporte-
ringen pa de generelt niveau (Erhvervsstyrelsen-C, 2021).

De ggede krav til ESG-rapporteringerne i den ajourfgrte §99a i arsregnskabsloven kommer til
udtryk ved beskrivelsen for hvordan dette skal rapporteres. Redeggrelsen i rapporten skal in-
deholde de tidligere naevnte omrader: Sociale, miljg- og klimaforhold, herunder bekeempelse
af korruption, bestikkelse samt menneskerettighederne. Redeggrelsen skal beskrive de pro-
blemstillinger, der er relateret hertil, samt hvordan virksomheden arbejder med de enkelte
omrader. Dette er beskrevet i arsregnskabsloven igennem seks punkter, og nedenstaende er
en gengivelse af disse (Erhvervsministeriet-C, 2019).

”1) Der skal gives en kort beskrivelse af virksomhedens forretningsmodel.

2) Der skal gives oplysning om virksomhedens politikker for samfundsansvar, herunder om
eventuelle standarder, retningslinjer eller principper for samfundsansvar, som virksomheden
anvender for hver af omrdderne.

3) For hvert af omrdderne, skal virksomhed redeggre for hvordan virksomheden eller selska-
bets politik udfgres igennem handlinger.

4) For hvert af omrdderne skal der oplyses om de vaesentligste risici i relation til virksomhe-
dens forretningsaktiviteter, herunder saerlige risici for negativ pavirkning, og hvordan virksom-
heden og selskabet handterer risiciene.

5) Virksomheden eller selskabet skal oplyse om anvendelse af ikkefinansielle n@glepraestati-
onsindikatorer, for forretningsaktiviteter der er relevante.

6) Resultater der er opndet som i forbindelse med virksomhedens eller selskabet arbejder med
samfundsansvar i regnskabsadret skal oplyses. De fremtidige forventninger til arbejdet frem-
over hvor hvert af omrdderne skal endvidere oplyses

1), 2), 3), 4), 5), 6)(Erhvervsministeriet-C, 2019)

Hvis virksomheden eller selskabet ikke oplyser eller har politikker for de enkelte omrader, skal
dette begrundes omrade for omrade i ledelsesberetning i arsrapporten for det pagaeldende
regnskabsar. (Erhvervsministeriet-C, 2019).

3.2 Szerlovgivning og krav til statslige selskaber

Som det fremgar af bilag 1, anvender staten i flere tilfaelde forskellige selskabsformer som en
organisatorisk ramme for udgvelse af forskellige aktiviteter, som er af forretningsmaessige ka-
rakter. Ved at staten udskiller disse aktiviteterne af forretningsmaessig karakter i selskabsfor-
men bliver aktiviteterne konkurrenceudsat og underlagt gvrige regler og forvaltning end hvis
dette var drevet igennem en statslig organisation. Da de statslige virksomheder som regel ud-
ferer samfundsmaessige aktiviteter pa et privatmarked, befinder de statslige selskaber sig i et
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krydsfelt mellem den private- og offentlige sektor. Staten har udarbejdet Statens ejerskabspo-
litik, som danner rammerne for de virksomheder, som har statsligt ejerskab (Finansministeriet-
B, 2015).

3.2.1 Statens ejerskabspolitik

Rammerne som Statens ejerskabspolitik beskriver hvordan denne statslige ejerskabsudgvelse
sker, og at det er selskabslovens almindelige ordning som skal overholdelse. Statens ejerskabs-
politik erstattede i 2015 den tidligere politik fra 2004 Staten som aktioneer, se figur 4 for illu-
stration (Finansministeriet-B, 2015). Selskabsloven beskriver blandt andet hvorfor og hvordan
bestyrelse og direktion har ansvaret for at drive selskabet pa vegne af ejerne. Selskabsloven,
ministeransvarlighedsloven og anden relevant lovgivning danner det juridiske grundlag for,
hvordan staten styrer og fgrer tilsyn med selskaber med statslig ejerandel.

Staten udgver sin indflydelse gennem generalforsamlingsvalgte eksterne bestyrelsesmedlem-
mer.

Stgrrelsen af statens ejerandel i selskaberne kan i visse tilfelde have betydning. | de selskaber,
hvor staten ikke er den eneste ejer, skal der tages behgrigt hensyn til selskabets gvrige ejeres
interesser (Finansministeriet-B, 2015).

Statens ejerskabspolitik danner derved grundlaget for de krav og begrebsrammer der gaelder
selskaber, virksomheder og andre statslige eller offentlige organisationer. Dog kan statens ejer-
skabspolitik tilsidesaettes over andre geldende love og regler, herunder selskabsloven. Der i
afsnit 3.2.2.2 udarbejdet en tidslinje for aendringer i love og forskrifter for statslige selskaber,
virksomheder og organisationer (Finansministeriet-B, 2015).

3.2.2 Statslig regnskabs- og selskabsmaessig lovgivning

Statens ejerskabspolitik beskriver, at de statslige selskabers regnskabsaflaeggelse lever op til
bedste praksis i sammenlignelige selskaber. Derfor afleegger de statslige aktieselskaber regn-
skab i henhold til arsregnskabsloven. De stgrste statslige selskaber skal udarbejde arsrapporter,
der svarer til de arsrapporter, som bgrsnoterede selskaber skal udarbejde (Finansministeriet-
B, 2015). Afleeggelsen af arsrapporten for selvstaendige offentlige virksomheder og selvstaen-
dige forvaltningsenheder sker pa samme made som de statslige aktieselskaber, dog tillegges
de reglerne efter god offentlig revisionsskik (GOR) (Statsrevisorerne, 2015).

GOR har grundlag i Rigsrevisorloven §3 og medfgrer, at selskaber og virksomheder skal under-
laegges juridisk-kritisk revision og forvaltningsrevision udover den finansielle revision (Statsre-
visorerne, 2015). Forvaltningsrevision skal vurdere, om der er gkonomiske hensyn i virksom-
hedens eller selskabets drift og forvaltning af dens midler, herunder produktivitet og sparsom-
lighed (Rigsrevisionen-B, 2022). Den juridiske-kritiske revision undersgger om virksomheden
eller selskabet har foretaget dispositioner i overensstemmelse med de geeldende love, bevil-
linger og andre praksisser (Rigsrevisionen-A, 2022).

Page 20 of 92



Kandidatafhandling 07.06.2022

Zndringer i lovgivningen har veaeret ngdvendig, da de statslige aktieselskaber og virksomheder
har veeret underlagt en raekke krav for at give denne type de bedste forudsaetninger for at
kunne leve op til kravene i lovgivningen om regnskabs-og selskabsloven Szetning for indviklet.
Disse andringer er illustreret i figur 4 og nedenstaende beskrivelse.

D’”‘? - BUT--
1 |

) Lovnr. 365 af (8 Lovnr.377af22. ') Grundlaget for
" 14, juni 1995 om maj 1986 om ndring - statens juni 2009 om statens
eendring af lov om af lov om visse ejerskabspolitik og aktieselskaber og ejerskabspolitik og
aktieselskaber og selskabers afl=ggelse udgvelse "Staten som anpartsselskaber udgvelse ” Statens

&)Lovnr. 472 af 12, ) Opdatering af

lov om visse af arsregnskab m.v., Aktionar” januar 2004 (selskabsloven) ejerskabspolitik”
selskabers samt 2. fase af April 2015
afleggelse af m.v. lovgivningen
(statslige vedrgrende statslige
aktieselskaber aktieselskaber

Figur 3-lllustration af eendringer af lov og statens politikker for statslige selskaber og virksomheder. Indset kilder

De fgrste regler om statslige aktieselskaber og virksomheder kom i 1995, Lov nr. 365. Disse
regler medfgrte, at de statslige selskaber og virksomheders ledelses- og arsregnskaber fik
samme regler som pa det regulerede marked (Erhvervsstyrelsen-D, 2010).

Lovaendringen i 1996 igennem Lov nr. 377 havde til formal at skabe en komplet ensartethed
mellem de statslige aktieselskaber og virksomheder og det reguleret marked. Dette skete som
forsgg pa at skabe gget transparens i de statslige aktiviteter (Erhvervsstyrelsen-D, 2010).

De sidste eendringer blev indfgrt ved lov nr. 472 i 2009. Denne s&ndring medfgrte, at anparts-
og aktieselskabsloven blev sammenlagt til en samlet selskabslov. Med den nye selskabslov blev
der indfgrt eendringer i forhold EU-direktiver og andre forhold (Erhvervsstyrelsen-D, 2010).

3.2.3IFRS

De statslige aktieselskaber skal som beskrevet i forrige afsnit afleegge regnskab efter reglerne i
arsregnskabsloven, da disse jeevnfgr IFRS forordningen ikke er omfattet heraf. Dog kan de stats-
lige aktieselskaber frivilligt tilvaelge dette jeevnfer §137 i arsregnskabsloven (Erhvervsstyrelsen-
E, 2021).

De statslige selskaber kan derfor aflaegge arsrapporten i overensstemmelse med IFRS og de
yderligere krav i arsregnskabsloven, herunder arsregnskabsloven §99 som er beskrevet i af-
handlingens afsnit 3.1.2. Der er visse bestemmelser i arsregnskabsloven, som forsat skal fglges
af statslige selskaber eller virksomhed, som afleegger arsrapport efter IFRS (Deloitte, 2016).

3.2.4 Statslige krav til ESG

De statslige selskaber og virksomheder skal redeggre for, hvordan de forholder sig til sam-
fundsansvar i henhold til arsregnskabsloven. Kriterierne for rapporteringen er de samme som
er beskrevet i afsnit 3.1.2. Statens ejerpolitik beskriver herudover, at de statslige selskaber og
virksomheder kan benytte nationale eller internationale begrebsrammer og initiativer. Statens
ejerpolitik beskriver, at et af disse initiativer kan vaere OECD’s retningslinjer eller FN’s Global
Compact (Finansministeriet-B, 2015).
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3.2.5 Opsummering

Statslige aktieselskaber og virksomheder er fortsat ikke underlagt saerlige lovreguleringer, da
disse i udgangspunktet er underlagt reguleringen i selskabsloven. | selskabsloven er der dog
enkelte reguleringer udelukkende for statslige aktieselskaber (Erhvervsstyrelsen-D, 2010). End-
videre er de statslige selskaber og virksomheder underlagt de samme geeldende regler for ESG-
rapportering som beskrevet i afsnit 3.1.

3.3 Fremtidig lovgivning og forslag

Lovgivningen om ESG-rapporteringer er i stor udvikling. Udviklingen har foregdet igennem en
laengere arraekke, og hvis man ser pa de kommende forslag til kommende love og principper,
ses det tydeligt, at udviklingen stadig er i fuld gang. Iszer EU har vedtaget og forslaet flere for-
skellige direktiver, som vil pavirke fremtidens ESG-rapportering. Disse er blandt andet EU’s di-
rektivforslag CSRD, og direktivforslaget om Sustainable Corporate Due Diligence Disse er be-
skrevet i afsnit nedenfor.

3.3.1 Taksonomi-forordningen

EU-taksonomi-forordningens formal er at skabe en fzelles definition af, hvilke typer af aktivite-
ter der medvirker til at opfylde EU’s miljgmal. Taksonomien bestar af seks miljgmal, som skal
medvirke til at skabe et feelles grundlag for de gkonomiske aktiviteter, som pavirker miljg og
klimaet. Taksonomien stiller endvidere krav til oplysningspligt for de involverede sektorer.

Kravet om rapportering af de seks miljgmal som taksonomien implementerer, er allerede for
regnskabsaret 2021 for miljg mal 1 og 2 Giver ikke mening. De gvrige miljgmal 3-6 skal rappor-
ters fra og med regnskabsaret 2022.

Rapporteringskravet er fastlagt til virksomheder i regnskabsklasse D, men det forventes, at tak-
sonomien pa sigt skal implementeres i regnskabsklasse C-stor.

3.3.2 EU-direktivet CSRD

EU-kommissionen praesenterede i april 2021 et nyt direktivforslag om baeredygtighedsrappor-
tering. Det nye direktivforslag er en videreudvikling af de tidligere direktiver 2013/34/EU og
2014/95/EU. Direktivforslaget CSRD (Corporate Sustainability Reporting Directive) har til hen-
blik at styrke rapporteringen af baeredygtighed, herunder rapportering af de risici og mulighe-
der, som dette indebaerer (FSR - danske revisorer, 2022).

| direktivforslaget stilles der krav til, at virksomhederne skal sikre at deres rapporteringsformat
muligggr, at virksomhedens interessenter, herunder investorer, kan sammenholde oplysninger
om baeredygtighed pa tveers af virksomheder inden og uden for samme sektor for lang og ind-
viklet. Herudover stiller forslaget krav til, at oplysningernes tilgeengelighed skal gges, samt at
oplysningerne er palidelige og trovaerdige (FSR - danske revisorer, 2022).

Et af initiativerne i direktivforslaget er, at EU gnsker at gge troveerdigheden af baeredygtigheds-
rapporteringerne ved at indfgre krav om en erklzering fra en uafhaengig tredjepart som en del
af rapporteringen. Denne uafhaengige tredjepart kan for eksempel vaere en godkendt eller
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statsautoriseret revisor. En revisorerklaering vil veere med til at understgtte rapporteringens
troveaerdighed og effekt i forhold de stigende krav, der stilles til virksomhedernes baeredygtig-
hed og rapporteringer (FSR - danske revisorer, 2022).

EU beskriver, at malet med direktivforslaget er at sikre og udvikle europaeisk gkonomi henimod
stgrre baeredygtighed. Endvidere er formalet med direktivet at hgjne niveauet pa ESG-rappor-
teringer op til samme niveau som regnskabsaflaeggelsen (EY, 2021). Direktivet forventes ved-
taget i oktober 2022.

3.3.3 Corporate Due Diligence direktiv

Formalet med direktivet er at skabe ensartede rammer for selskaber og virksomheder i EU-due
diligence inden for ESG-omradet. Endvidere skal det sikre, at menneskerettigheder, miljphen-
syn, baeredygtighed og ansvarlig virksomhedsadfaerd bliver forankret i selskabernes ledelse og
drift. Direktivet skal konkret ggre virksomhederne og selskabernes veerdikeeder mere transpa-
rente, og gge datamaengden for at kunne identificere risiko og negative pavirkninger af de tid-
ligere naevnte omrader. Det vil ifglge EU skabe en bedre tilpasningsevne og risikostyring for
selskaberne og virksomhederne (EU-A, 2022).

Direktivet medfgrer, at de omfattede virksomheder og selskaber skal udfgre en detaljeret due
diligence og rapportere pa dette. Virksomhederne og selskaberne bliver ogsa forpligtet til at
indfgre kontroller for at fgre tilsyn med implementeringen af direktivet samt pa selve due dili-
gence-processen (PWC-A, 2022).

De virksomheder og selskaber som vil blive omfattet, at dette er opdelt i tre grupper (PWC-A,
2022):

Gruppe 1 er EU-virksomheder og selskaber med flere end 500 ansatte og en gennemsnitlig
omsatning pa 150 mio. EUR.

Gruppe 2 er EU-virksomheder og selskaber som opererer inden for hgj risiko-sektorer, har
flere end 250 ansatte og en gennemsnitlig omsatning pa 40 mio. EUR. (Hgj risiko-sektorer er
eksempelvis mineral-industrien, fiskeri, tekstiler, samt land- og skovbrug)

Gruppe 3 er virksomheder og selskaber fra lande uden for EU, som opererer inden for EU og
overstiger teersklerne i gruppe 1 og 2.

Direktivet skal handhaves igennem tre forskellige foranstaltninger. Fgrste foranstaltning er et
administrativt tilsyn, hvor enkelte EU-lande skal oprette eller udpege en myndighed, som skal
fgre tilsynet. Anden foranstaltning er civilretligt ansvar, hvor de enkelt EU-lande skal sikre at
virksomhederne og selskaberne star til ansvar ved manglende overholdelse af direktivet, her-
under erstatning. Den sidste foranstaltning er, at det skal sikres, at direktivet overholdes via
EU-landenes eksisterende lovgivning (PWC-A, 2022).

Direktivet er som bekendt ikke vedtaget endnu, men blot et forslag fra EU. Der kan saledes
forekomme andringer til direktivet, hvis dette vedtages.
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3.4 ESG begrebsrammen
Begreberne om CSR, baeredygtighed og ESG kan nemt blive forvekslet, hvilket kan skabe for-
virring. De tre begreber har mange ligheder, men ogsa flere forskelle.

Baeredygtighedsbegrebet og rapporteringen heraf er defineret som selskabernes pavirkning
inden for fire omrader. Disse omrader er sociale forhold, miljgmaessige forhold, gkonomiske
forhold og ledelsesmaessige forhold.

Baeredygtighedsrapporteringer ses typisk som et supplement til virksomhedens eller selska-
bets arsrapport, som vedlaegges i en saerskilt rapport. Der findes forskellige internationale be-
grebsrammer, vejledninger og initiativerne inden for baeredygtighedsrapporteringer (GRI,
2022).

CSR-begrebet og rapporteringen har fokus pa virksomhedens og selskaberne samfundsmaes-
sige ansvar. CSR-rapporteringerne skal medtage oplysninger om hvordan virksomheden eller
selskabet arbejder med de sociale-, miljg-, medarbejder-, og gkonomiske forhold samt klima.
CSR-rapporteringerne grundlaeggende formal er at igennem oplysninger at skabe veerdi for
samfundet og virksomhedens og selskabets interessenter.

ESG-begrebet og rapporteringer medtager de samme elementer som CSR og baeredygtighed.
Fokus for ESG er de sociale, miljgmaessige og ledelsesmaessige forhold i de aktiviteter som virk-
somheden og selskabet har (PWC-B, 2022). Virksomhederne og selskabet skal oplyse hvordan
de arbejder med disse forhold, og hvordan de bidrager til udviklingen af baeredygtighed pa et
globalt plan (Kell, 2014).

Det kan ses ud fra beskrivelse af de tre begreber og fokus i rapporteringer herfor, at der er
relative store ligheder, men ogsa forskelle da hvert af begreberne har hver deres distinktive
definition. | afhandlingen er det valgt at benytte begrebet ESG som den samlede betegnelse
for de tre begreber, da disse vurderes til at ensartet.

3.5 Internationale initiativer og begrebsrammer

Afhandlingen forholder sig til forskellige begrebsrammer og initiativer om ESG-rapportering.
Disse initiativer og begrebsrammer kan selskaberne og virksomhederne benytte sig af frivilligt,
og i flere tilfaelde henviser bade Statens ejerpolitik og EU til flere af disse. | de efterfglgende
afsnit vil disse initiativer og begrebsrammer blive kort beskrevet, samt vaesentligheds para-
metre.

3.5.1 Analyse af vaesentlighed for ESG

For at sikre at virksomheden eller selskabet ESG-rapportering medtager de forhold, som deres
interessenter prioriterer hgjest, kan der laves formal en vaesentlighedsanalyse. Formalet med
vaesentlighedsanalysen er netop at identificere de forhold, som interessenterne og samfundet
finder mest vaesentlige, veerdiskabende og hgjest prioriterede inden for ESG-omradet, sdledes
at rapporteringen understgtter dette. De forskellige prioriteter kan variere inden for de sociale,
miljgmaessige og ledelsesforhold. Derved kan ESG-rapportering ske ud fra et interessentper-
spektiv (Armando Calabrese, 2016).

Page 24 of 92



Kandidatafhandling 07.06.2022

Vasentlighedsanalysen skaber bade veerdi for interessenterne, men ogsa for virksomheden
eller selskabet. Interessenterne har mulighed for at pavirke ESG-rapporteringen ved at for-
midle deres prioritering og interesser (GRI, 2022). Virksomheden eller selskabet har mulighed
for at opna en dybere forstaelse af, hvilke forhold som interessenterne vurderer vaesentligst
og derved at preaecisere deres ESG-rapportering. For virksomheden eller selskabet kan dette
medfgre brug af feerre ressourcer pa at sikre, at interessenterne stilles tilfredse igennem ESG-
rapporteringen (The ERM Foundation, 2022). For interessenterne vil det endvidere ggre deres
beslutningstagen nemmere i forhold til en mulige investering, da virksomheden eller selskabet
netop rapporterer pa de forhold som er vaesentlige for dem (Vincenzo Formisano, 2018).

3.5.2 GRI

GRI begrebsrammen kom til verden i 1997, som den fgrste globale ramme inden for rapporte-
ring af ESG’erne. GRI-standarderne er siden blevet opdaterede og tilpassede i henhold til ud-
viklingen i samfundet. GRI-standarderne omfatter en begrebsramme inden for omraderne so-
ciale, gkonomiske og miljgmaessige forhold. Afvendelsen af GRI-standarderne er i dag en af de
mest benyttede begrebsrammer inden for ESG-rapportering. GRI arbejder Igbende med at
skabe en samlet begrebsramme, som alle i samfundet kan benytte (GRI, 2022).

3.5.3 PRI

Begrebsrammen om PRI blev udarbejdet i 2006, og stgttes af FN. PRI’s baserer sig seks princip-
per i forhold arbejdet med ESG i virksomheder og selskaber. PRI er udarbejdet til gavn for in-
vestorer af investorer, for at tilskynde ansvarlige og baeredygtige investeringer for at bidrage
for en positiv udvikling af samfundet og et globalt marked (PRI, 2022).

3.54IR

IR er et begreb, som har til formal at fremme en effektiv og sammenhangende tilgang til virk-
somheder og selskabers rapportering af bade finansielle og ikke-finansielle forhold. Den finan-
sielle rapportering omhandler arets praestationer, mens den integrerede rapportering skal vise
interessenterne, hvordan virksomheden og selskabet skaber vaerdi over tid igennem en filoso-
fisk tilgang. Endvidere er formalet at gge kvaliteten af informationer og derved sikre en effektiv
allokering af kapital, som skal medfgre finansiel stabilitet og baeredygtig udvikling (The Value
Reporting Foundation, 2022).

3.5.5 SABS

SABS-begrebsrammen udvikler standarder, som har fokus pa investorer ved at blotlaegge de
forhold, der kan pavirke virksomhedens gkonomiske beslutninger inden for ESG. Begrebsram-
mens grundlaeggende ideologi er at forbinde virksomheden og investorer om ESG’ernes finan-
sielle pavirkning. Standarderne skal udvikles inden for forskellige brancher, sdledes at disse kan
benyttes og sammenlignes pa tvaers af branchen forstar ikke (SASB, 2022). SABS benytter nogle
kerneprincipper: global anvendelig, @gkonomisk vaesentlighed, standardiseret tilgang
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(Branchespecifik, evidensbaseret og markedsorienteret) (SASB, 2022). Formalet med disse er
at give oplysninger til investorerne, som de kan basere deres beslutninger pa (SASB, 2022).

3.5.6 UNCG

FN introducerede initiativet UNCG i ar 2000. Begrebsrammens for UNCG er en principbaseret
tilgang til ESG-rapportering, som betyder, at virksomheder og selskaber som minimum skal
overholde et ansvar inden for fire hovedomrader, miljg, anti-korruption, arbejdsforhold og
menneskerettigheder. Under disse hovedomrader er der tilsammen ti principper, som skal
overholdes. Virksomhederne, som benytter sig af UNCG, skal arligt offentligggre en rapport
om deres arbejde med principperne i deres forretningsaktiviteter (FN-B, 2022).

3.5.7 SDG

SDG’erne blev praesenteret af FN i 2005. SDG’erne bestar af 17 verdensmal samt 169 under-
liggende delmal, som understgtter verdensmalene. De 17 verdensmal spaender bredt over for-
skellige typer af arbejde med samfundsansvar, klima, sociale forhold, miljg ulighed, ligestilling
mv. SDG’erne skal sikre en baeredygtigt planet og ressourcerne henimod 2030 (FN-C, 2022).
De 17 verdensmal kan ses i bilag 2.

Verdensmalene blev vedtaget af 193 lande pa FN’s generalforsamling i 2015. For at sikre at
virksomhederne i medlemslandene kan indarbejde SDG’erne i deres ESG-rapporteringer, har
FN udarbejdet en vejledning herfor. Vejledningen beskriver hvordan de enkelte virksomheder
og selskaber skal udvaelge, arbejde og rapportere de SDG’er, som er relevante for dem. Vejled-
ning skal understgtte, at arbejdet med SDG’erne giver hgjst mulig vaerdi (FN-C, 2022).

3.6 Opsummering

Afsnit 3 har redegjort for de krav som lovgivningen, herunder EU-direktiver og statens ejerpo-
litik, stiller til de statslige virksomheder og selskaber. Udviklingen af kravene igennem lovgiv-
ning for ESG-rapporteringer er ligeledes beskrevet og illustreret med tidslinjer. Afsnittet skaber
en grundlaeggende forstaelse for lovgivningen og dennes udvikling, der danner basis for resten
af afhandlingen.
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4. Afhandlingens teori

Dette afsnit indeholder afhandlingens teoretiske grundlag. De udvalgte teorier er CSR og ESG,
legitimitetsteorien, Interessentteorien, multi-level-governance, og greenwashing. Disse teorier
understgtter afhandlingens undersggelse af udviklingen i ESG-rapportering inden for statslige
og delvis statslige selskaber og virksomheder.

4.1 Begrebsrammen om CSR

CSR er et begreb som daekker over virksomheders, selskaber og organisationer sociale ansvar,
herunder samfundsansvar, miljgmaessige forhold samt sociale forhold. CSR er en forkortelse
for Corporate Social Responsibility. CSR-pyramiden nedenfor udarbejdet med henblik at be-
skrive CSR enkelt. Pyramiden illustrerer de 4 niveauer som virksomheder skal opfylde i forhold
deres CSR. De fire niveauer fra toppen Filantropisk ansvar, Etisk ansvar, Juridisk ansvar og gko-
nomisk ansvar (Carroll, 2016)

Figur 4 — Figuren er udarbejdet specifikt til afhandlingen pG baggrund af (Carroll, 2016)

CSR benyttes som teori til at beskrive hvordan virksomheder foruden deres ansvar i forhold
resultatmaessige praestationer, ogsa har ansvar for samfundet om virksomheden bade natio-
nalt og internationalt.

Filantropisk ansvar er som det gverste step i pyramiden ikke et krav fra samfundet. Det filan-
tropiske ansvar indebeerer at virksomheden investerer og indgar i projekter, som ikke ngdven-
digvis er til gavn for virksomheden, men som gavner samfundet. Dette ggr virksomheden for
at forbedre virksomhedens omdgmme og ikke ngdvendigvis af direkte gkonomiske arsager
(Carroll, 2016).

Etisk ansvar beskriver virksomhedens etiske ansvar overfor samfundet, altsa hvordan virksom-
heden interagerer og bidrager til det samfund, som virksomheden er en del af. Samfundet for-
venter at virksomheden udfgrer deres anliggender pa en etisk made, men det er ikke beskrevet
som et minimumskrav. Endvidere er det etiske ansvar en dynamisk st@rrelse, da der ikke er
defineret retningslinjer, regler eller love, som beskriver hvordan virksomhederne skal forholde

Page 27 of 92



Kandidatafhandling 07.06.2022

sig til dette. Etisk ansvar omfatter saledes de aktiviteter, standarder, politikker og praksisser,
der forventes af samfundet, selvom de ikke er kodificeret i loven (Carroll, 2016).

Det gkonomiske og juridiske ansvar er ifglge teorien de minimumskrav, som samfundet stiller
til virksomhederne, hvorfor dette er illustreret som nederste halvdel af pyramiden jeevnfar figur
3.

Juridisk ansvar beskriver, at virksomhederne skal overholde samfundets regler, love og regule-
ringer, som selskaberne er underlagt. Samfundet og interessenterne stiller krav til, at selska-
berne som et minimum overholder de geeldende regler og love for at blive accepteret i sam-
fundet (Carroll, 2016).

@konomisk ansvar omhandler, at virksomhederne grundlaeggende har et gkonomisk ansvar
over for samfundet, som tillader dem at blive dannet og deres forsatte eksistens. Det gkono-
miske ansvar baserer sig pa, at virksomhederne skal vaere profitable, saledes de kan skabe
overskud og derved tilskynde ejerne og aktionaerer, samt skabe muligheden for at selskabet
kan investere. Ved at skabe overskud skaber virksomhederne veerdi til gavn for selskabets in-
teressenter og samfundet (Carroll, 2016).

Samfundet og selskabets interessenter skal se CSR-pyramiden som en helhed, og ikke fokusere
pa det enkelte trin i forhold til ansvar. Samfundet og interessenterne kan ikke kraeve, at selska-
bet bidrager til det filantropiske og etiske ansvar, men kun det gkonomiske og juridiske ansvar
(Carroll, 2016).

4.1.1 CSR i den offentlige sektor

CSR som begrebsramme er velanset inden for den private sektor, men i den offentlige sektor
har en reekke undersggelser vist, at ESG-rapporteringer ikke i samme grad benyttes. De for-
skellige typer af statslige organisationer, instanser og selskaber udggr en stor andel af arbejds-
pladserne i Danmark. Ligeledes udggr disse offentlige organisationer, instanser og selskaber en
stor del af Danmarks salg af varer og tjenesteydelser i forskellige former inden for de omrader,
hvor disse statslige sektorer agerer. Endvidere er de statslige organisationer, instanser og sel-
skaber storforbrugere af ressourcer via indkgb og investeringer.

Teorien om CSR inden for den offentlige sektor viser, at den offentlige sektor i samme grad skal
opretholde de forskellige ansvarstyper, som er beskrevet i CSR-pyramiden. Den offentlige sek-
tor stilles de samme og endda i visse tilfeelde hgjere krav fra samfundet og deres interessenter
end den private sektor (Carroll, 2016). Ligeledes beskriver teorien, at den offentlige sektor har
en bred og omfangsrig gruppe af bade primaere men ogsa sekundaere interessenter (Craig
Deegan, 2011).

Domingues, Lozano, Ceulemans, & Ramos (2017) beskriver, at den offentlige sektor i de fleste
tilfeelde vil vaerne om sit ansvar som en offentlige organisation ved at sikre at de interne inte-
ressenters behov opfyldes. Den offentlige sektor vil rapportere pa de gkonomiske aspekter og
overholdelse af de love og regler, som er geeldende. Derved overholder den offentlige sektor
de minimumskrav, som samfundet og CSR-pyramiden kraever (Carroll, 2016). Emner som den
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offentlige sektor ifglge teorien prioriterer, er blandt andet effektiv anvendelse af ressourcer
mv., da effektivitet er den vaesentlige del af den offentlige sektors ansvar som et offentligt
organ (Domingues, Lozano, Ceulemans, & Ramos, 2017). Ludger Niemann (2017)

Ludger Niemann (2017) beskriver, at denne private sektor benytter baeredygtighedsrapporte-
ring til at opretholde en 'social license to operate’, og forskning om baeredygtighedsrapporte-
ring i den offentlige sektor refererer ogsa til legitimitetssggende adfaerd. ESG-rapporteringerne
vil ligeledes kunne benyttes som en metode til at gavne og bidrage til 2endringer og udvikling i
ledelse, kommunikation og organisatoriske sendringer. ESG-rapporteringer kan ifglge teorien
ogsa medfgre en vis afmatning og afvikling som fglge af omfanget og kravene til disse ESG-
rapporteringer (Ludger Niemann, 2017).

De danske statslige og delvis statslige selskaber havde i 2017 en samlet nettoomsaetning pa
168 mia. kr. og beskaeftigede 63.000 personer. Derved har de statslige selskaber en stor ind-
virkning igennem deres CSR arbejde, herunder deres indkgb og investeringer som har betyde-
lige konsekvenser for samfundet og dens interessenter (Finansministeriet-A, 2022).

4.2 Legitimitetsteori

Begrebsrammen om legitimitetsteorien er omfattende, da teorien er blevet beskrevet af flere
forskellige teoretikere og forskere. Teorien er velbenyttet inden for samfunds- og organisati-
onsteori, og har derved faet tilfgrt en raekke betydninger (Suchman, 1995). Legitimitetsteorien
er en stakeholder teori, som beskriver legitimitet som en status selskabet har, nar virksomhe-
dens og en socialkonstruktions normer og veerdier er i trad med hinanden (Lindblom &
Woodhouse, 1993). Afvigelser mellem den sociale konstruktion, som selskabet er en del af, og
selskabet selv kan skabe en bezeredygtighedsklgft og derved gdelaegge selskabets legitimitet
(Craig Deegan, 2011).

Afhandlingens valgte legitimitetsteori tager udgangspunkt i Craig Deegan (2011) perspektiv.
Teorien beskriver at en instans, selskab eller organisation frivilligt vil rapportere og offentlig-
gore sine miljpmaessige, sociale og ledelsesmaessige praestationer for at opfylde interessenter-
nes forventninger og informationsbehov, selvom det ikke er pakraevet af lov. Teorien beskriver
ligeledes, at interessenter kraever informationen, saledes at de kan benytte disse informationer
som en del af deres grundlag for at traeffe beslutninger(Craig Deegan, 2011).

Legitimitetsteori er som en stakeholderteori baseret pa antagelser om en social kontrakt mel-
lem virksomheden og det omliggende samfund, herunder virksomhedens interessenter. | den
sociale kontrakt er grundstenene en kombination mellem eksplicitte og implicitte forventnin-
ger. De eksplicitte og implicitte forventninger er de forventninger, som samfundet og interes-
senterne har til virksomhedens forretningsaktiviteter (Craig Deegan, 2011).

Lovgivningen er i legitimitetsteorien en eksplicitfaktor, da samfundet og selskabets interessen-
ter kan have forskellige og individuelle forventninger til selskabet. Virksomhedens preaestatio-
ner har historisk set veeret malt ud fra selskabets resultatmaessige praestationer, herunder pro-
fit. | takt med udviklingen i samfundet er der sket stgrre udvikling, som har medfgrt at
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virksomheder i hgjere grad males pa andre parametre end blot de resultatmaessige praestatio-
ner. Selskabet males i hgjere grad pa ESG-faktorer, herunder de sociale og miljgmaessige for-
hold (Craig Deegan, 2011). | legitimitetsteorien ligges der til grund at virksomhedens forret-
ningsaktiviteter tilpasses, saledes at selskabet overholder den social kontrakt mellem disse par-
ter, og derved opfylder samfundets og interessenternes forventninger (Craig Deegan, 2011).
Denne Igbende tilpasning betyder, at selskabet skal fremsta legitim overfor samfundet og in-
teressenter. Teorien beskriver, at det for selskabet kan have store og betydningsfulde konse-
kvenser, hvis den sociale kontrakt ikke overholdes. Brud i den sociale kontrakt, kan ske ved at
virksomheden ikke opnar at leve op til de forventninger som samfundet og selskabets interes-
senter har lagt til grund i den sociale kontrakt.(Craig Deegan, 2011). En uventet baeredygtig-
hedshandelse kan skabe en legitimitetsklgft, iseer nar nyhedsmedierne rapporterer dette
udenom selskabets egne kommunikationskanaler. Effekten af en legitimitetsklgft i forbindelse
med manglende overholdelse af den sociale kontrakt kan fgre til sanktioner, der paleegges af
samfundet, herunder overholdelsesomkostninger, ggede skatter, reduktion af forbrugernes
efterspgrgsel efter produkter, lavere aktiekurser og darligt omdgmme. Det kan ligeledes med-
fore hgjere finansiel risiko pa laengere sigt (Craig Deegan, 2011).

Legitimiteten er ikke blot en trussel, hvis selskabet ikke lave leve op til den sociale kontrakt.
Virksomhedens legitimitet kan ogsa vaere svaekket ved, at selskabet ikke formar at rapportere
i sadan en grad, at samfundet og interessenterne ser hvordan selskabet lever op til de forvent-
ninger, som er fastlagt (Craig Deegan, 2011). Den svaekkede legitimitet sker derved, selvom
selskabet praesterer og lever op til de forventninger, som samfundet har. Legitimiteten kan pa
samme made blive svaekket ved, at andre organisationer offentligggr oplysninger vedrgrende
ukendte forhold om selskabet, som ikke er kommunikeret af selskabet selv (Craig Deegan,
2011).

Hvis selskabet oplever at deres legitimitet er i fare, er der flere muligheder for at sikre genop-
retning af denne. Selskabet kan blandt andet forsgge at pavirke udviklingen i samfundet, sale-
des at samfundets og interessenternes veerdier og normer tilpasses virksomhedens forret-
ningsaktiviteter (John Dowling, 1975). Omvendt kan virksomheden forsgge at tilpasse deres
forretningsaktiviteter, saledes at disse kommer i trad med samfundets og deres interessen-
terne, og herved sikrer at den sociale kontrakt opretholdes (John Dowling, 1975). Begge meto-
der er tiltag, som virksomheden kan ggre for at genvinde legitimitet, samt fastholde eller gge
selskabets legitimitet (Craig Deegan, 2011). Virksomhederne kan i forbindelse med eksekvering
af deres legitimitetsstrategi benytte sig af allerede offentlige information. Virksomhederne kan
kommunikere om de forhold, som vil sveekke deres legitimitet, men selv have muligheden for
at forklare disse forhold til samfundet og interessenterne (Craig Deegan, 2011).
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4.3 Stakeholder-/ Interessentteorien

Stakeholder-teori er en teori om forholdet mellem et selskab og dens interessenter. Interes-
sentteorien og legitimitetsteorien bygger begge pa begrebsrammen om, at virksomheden, det
omliggende samfund og interessenterne skal ses som en social sammenslutning. Bade interes-
senterne og samfundet pavirker selskabet, men selskabet pavirker ligeledes ogsa samfundet
og interessenterne igennem den sociale sammenslutning. Interessentteorien og legitimitets-
teorien adskiller sig ved, at Interessentteorien omhandler en specifik gruppe af interessenter,
hvor legitimitetsteoriens udgangspunkt er den sociale kontrakt, hvor de generelle forventnin-
ger fra samfundet behandles (Craig Deegan, 2011). Derved behandler legitimitetsteorien i ud-
gangspunkt kun en social kontrakt med samfundet, mens Interessentteorien tager udgangs-
punkt i specifikke grupper af interessenter med hver deres sociale kontrakt. | Interessentteo-
rien er det derfor indforstaet, at de forskellige specifikke grupper af interessenter har hver
deres egne normer og veerdier, som virksomheden skal tilpasse sig (Craig Deegan, 2011).

Interessenterne bliver i teorien beskrevet som bade individer og grupper, som enten kan pa-
virkes af selskabets praestationer eller omvendt pavirke selskabets praestationer. Interessen-
terne opdeles ligeledes i to typer af interessenter: de sekundaere og de primaere interessenter.
De sekundeere interessenter er ikke ngdvendige for selskabets bestden, men de pavirkes eller
pavirker virksomheden. De primaere interessenter er modsat ngdvendige for virksomhedens
bestaen og har stgrst pavirkning af selskabet (Craig Deegan, 2011).

Interessentteorien har to forskellige afgreninger, den positive forgrening og den normative
forgrening. Den positive forgrening vedrgr hovedsageligt de primaere interessenter, som er
dem, der er vaesentlige for virksomhedens bestden. Den positive forgrening har selskabets le-
delse i fokus, da selskabets typisk prioriterer at opfylde disse interessenters forventninger. In-
teressenterne inden for den positive forgrening, bliver enkeltvis vurderet ud fra servicerings-
behov, magt og legitimitet. (Craig Deegan, 2011)

Den normative forgrenings grundlag er, at alle interessenter uanset om de er defineret som
primaere eller sekundaere, skal tilgodeses pa samme niveau. | den normative forgrening arbej-
des der med, at alle interessenterne har minimumsrettigheder som skal overholdes uanset
interessenttype (Craig Deegan, 2011).

Offentligggrelsen af information spiller en vigtig rolle i arsrapporten, idet selskabet kan vise
ansvarlighed over for interessenterne. Arsrapporten bgr ikke kun indeholde finansielle eller
regulerede oplysninger om selskabet, men ogsa ikke-finansielle eller uregulerede informatio-
ner. Der er udarbejdet mange empiriske CSR-undersggelser relateret til stakeholderteorien,
men disse undersggelser viser, at interessenterne har evne og kraft til at pavirke ESG-rappor-
teringerne for selskaberne. Dette er med til at bekraefte stakeholder-teorien (Susith Fernando,
2014).

Interessenternes informationsbehov og deres magt i de enkelte selskaber giver nogle forkla-
ringer om de typer af ESG-oplysninger, der er ngdvendige. | et studie var konklusionen, at sel-
skabets ESG-oplysningspolitikker hovedsageligt var drevet af deres udenlandske kgbere, der
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blev betragtet som virksomhedens mest magtfulde interessenter pd davaerende tidspunkt
(Susith Fernando, 2014).

4.4 Multi-level-governance

Muti-level-governance benyttes til at beskrive, hvordan beslutninger og magt bliver realiseret
pa flere niveauer, bade vertikalt og horisontalt. Teorien om multi-level-governance er relevant
for ESG’erne, som fglge af at Danmark som medlemsland i EU er underlagt flere af de love,
som vedtages i EU, herunder regnskabsmaessige direktiver. Kombinationen af feelles EU-beslut-
ningstagning inden for de forskellige politiske omrader resulterer i en dyb sammenfletning af
medlemslandenes nationale politik og den europaeiske politik i EU. Denne sammenfletning er
en af de grundlaeggende principper i teorien. multi-level-governance teorien beskriver EU som
et politisk system med indbyrdes forbundne institutioner, der eksisterer pa flere niveauer, og
som har unikke politiske traek. multi-level-governance afdaekker derved teorien om, hvordan
lovgivningen i globale magtinstitutioner pavirker Danmarks lovgivning, og derved pavirker
statslige selskaber og andre organisationer (TRNSKI, 2005).

Beslutningsprocessen i EU indeholder tre instanser i forbindelse med godkendelse af direktiv-
forslag og lovforslag. Fgr en lov eller direktiv kan godkendes og paleegges medlemslandene,
skal forslaget godkendes i alle tre EU-instanser: EU-Kommissionen, EU-parlamentet og EU’s
ministerrad.(EU-C, 2022)

Da EU er en medlemsorganisation, giver beslutningsprocessen og multi-level-governance mu-
lighed for, at stater, regeringer og andre instanser kan pavirke forslaget og derved beslutnin-
gerne pa forskellige niveauer.

En af de vaesentlige beslutninger inden for ESG-rapportering var EU-direktivet 2014/95/EU. Di-
rektivet medfgrte en andring af arsregnskabsloven vedrgrende lov om samfundsansvar. Be-
slutningen blev taget pa et supranationalt niveau, da medlemslandene, herunder Danmark,
skulle indarbejde kravene fra direktivet i den danske lovgivning. Selvom beslutningen foregik
pa et supranationalt niveau, er der stadig mulighed for at pavirke beslutningen. EU har ved
vedtagelsen af EU-direktivet 2014/95/EU offentligt henvist de selskaber og virksomheder i
medlemslandene, der er omfattet af direktivet, til at benytte initiativerne UNCG og GRI. Herved
har EU-direktivet veere pavirket af udefrakommende organisationer i forhold til maden, der
kan rapporteres pa samfundsansvar (TRNSKI, 2005).

4.5 Greenwashing

Udtrykket greenwashing daekker over nar virksomheder, selskaber, organisationer mv. frem-
star “Green” eller baeredygtige igennem deres marketing, selvom dette reelt ikke er tilfaeldet.
Baeredygtigheden som selskaberne brander sig pa, afspejles ikke reelt igennem deres produk-
ter, investeringer, CSR-tiltag mv. Greenwashing har veeret stigende i takt med udviklingen og
forventningerne til selskaberne fra samfundet og interessenterne. Med stigningen i grgnne til-
tag efterfulgt af greenwashing er der opstaet et tillidsproblem, da samfundet og
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interessenterne har svaert ved at identificere reel baeredygtighed. (Sebastido Vieira de Freitas
Netto, 2020).

Greenwashing er relevant, nar man ser pa ESG’erne og CSR generelt, da selskaberne og virk-
somhederne kan anvende greenwashing i deres rapporteringer for netop at imgdekomme in-
teressenterne og samfundets forventninger. Hvis der er foretaget greenwashing ved at opdigte
eller direkte lyve om beaeredygtighed, kan dette have store konsekvenser for samfundets og
interessenternes opfattelse af selskabet, og muligvis direkte skade deres legitimitet og brand.
Nar greenwashing benyttes pa denne made, benyttes udtrykket “Decoupling” (Siano, Vollero,
Conte, & Amabile, 2017). Andre forskere bemaerker, at greenwashing ikke kun er falsk kom-
munikation, men ogsa selektiv offentligggrelse af kun positiv information om selskabets miljg-
maessige eller sociale problemer, uden fuld offentligggrelse af negativ information, saledes der
sker en ensidet kommunikation. (Gatti, Seele, & Rademacher, 2019).

Interessenter og samfundet generelt kraever gennemsigtighed i offentligggrelsen af oplysnin-
ger om miljgpavirkningen af selskabernes aktiviteter. Kommunikationen herom skal veaere dy-
namisk gennem forskellige kanaler og med det formal at oplyse om ESG-omradet(Sebastido
Vieira de Freitas Netto, 2020)

Teorien om GRI beskriver, at der er en stgrre risiko for, at der opstar greenwashing, nar be-
grebsrammen om ESG-rapportering er en kombination mellem lovbestemte krav til rapporte-
ringerne og frivillige rammer. Selskaberne kan i nogen tilfaelde veelge ikke at rapportere pa
ESG’erne eller kun pa de forhold, som de lovmaessigt er underlagt som fglge af frygt for be-
skyldninger om greenwashing. (Gatti, Seele, & Rademacher, 2019)

5. Empirisk metode

Dette afsnit indeholder en beskrivelse af den udvalgte metode, som er benyttet som grundlag
for undersggelsen. Afsnittet redeggr endvidere for metoden som er benyttet til at udveelge
selskaber, som indgar i athandlings analyse, samt refleksioner og begraensninger for denne ud-
valgte metode.

5.1 Indholdsanalyse

Metoden for afhandlingens analyse er fastlagt ud fra en indholdsanalyse. Afhandlingens data-
grundlag baserer sig foruden love, retningslinjer, direktiver mv. pa arsrapporter og ESG-rap-
porteringer. Indholdsanalysen muligggr at kvantificere data i rapporterne uden at genere yder-
ligere data (Krippendorff, 2018). Indholdsanalysen er ligeledes en fleksibel metode til at analy-
sere tekster, og er i trad med afhandlingens teoretiske ramme som casestudie. Indholdsanaly-
sen og kodningen er en vaesentlig del af afhandlingen, og det er derfor vigtigt at grundlaget for
kodningen er korrekt. Ved fejl i grundlaget er der risiko for at indholdsanalysen og kodningen
ikke far medtaget vaesentlige elementer, hvorved der risikeres fejl i analysen og dens konklusi-
oner (Bell, Alan, & Harley, 2018). Kodningen sikrer ligeledes en grad af gennemsigtighed og
objektivitet til analysen og afhandlingen, da kodningen kan efterprgves efterfglgende.
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Som fglge af de statslige selskabers rapporteringer om CSR og beeredygtighed ikke benytter
samme navn, bliver disse rapporteringer i afhandlingen fremadrettet samlet under begrebet
ESG-rapporteringer.

| analysen er der fokus pa, at dele af de ESG-rapporteringer, som indgar i analysen, er obliga-
toriske, som af fglge af de love og direktiver, som selskaberne er underlagt. Udover de obliga-
toriske rapporteringer er der er mulighed for at selskaberne kan medtage frivillige rapporte-
ringer. Dette gaelder ogsa, hvis de fglger de internationale frivillige initiativer som for eksempel
SDG, GRI mv. Teorien om overholdelse af love, direktiver og magtstrukturen pa flere niveauer
er beskrevet i afhandlings afsnit 4.4 vedr. multi-level-governance (TRNSKI, 2005).

Indholdsanalysen vurderes som en passende metode til at analysere de relativt store maengder
af materiale, som ESG-rapporteringerne udggr for de seks udvalgte statslige selskaber. Ind-
holdsanalysen kan transformere kvalitative data til kvantitative data, hvilket ggr data mere
handgribeligt og malbart. Dette sker igennem kodning, hvor der defineres kategorier, som data
kodes efter, hvorved data transformeres til mere objektivt data. Indholdsanalysen kan opdeles
i to forskellige metoder, den kvalitative og kvantitative.

Kvalitativ indholdsanalyse er en subjektiv indholdsanalyse (Andersen, 2019). Afhandlingen be-
nytter den kvalitative indholdsanalyse til at undersgge og gge forstaelsen af ESG-rapporterne
for de udvalgte selskaber, samt deres opbygning og indhold. Den kvalitative indholdsanalyse
prover at udlede en dybere forstaelse af de data, som benyttes i analysen (Majid Khan, 2018).

Kvantitativ indholdsanalyse er modsat den kvalitative en objektiv indholdsanalyse. Objektivite-
ten sikres gennem foruddefinerede kriterier og systematisk samt kvantitativ beskrivelse af ind-
holdet. Den kvantitative indholdsanalyses objektivitet kan testet og udfordres ved genudfgrsel
af analysen. For hgj objektivitet skal genudfgrslen komme frem til samme konklusioner og re-
sultater (Andersen, 2019). Afhandlingen anvender den kvantitative indholdsanalyse i forbin-
delse med afkodning af ESG-rapporterne, herunder til undersggelse af de benyttede initiativer,
samt overholdelse af lovgivning, EU-direktiver og andre relevante forhold. ESG-rapporterne
bliver afkodet og omdannet til kvantitativt data fra kvalitativt data. Da ESG-rapporterne hoved-
sageligt er tekster med lav fortolkningsvaerdi, er den kvantitative indholdsanalyse egnet hertil
(Md Habib-Uz-Zaman Khan, 2009).

Afhandlingen anvender en kombination af den kvantitative og kvalitative indholdsanalyse til
afkodningen af empirien.

5.2 Afkodning af data — kodningsskema

Kodningen er en vigtig del af den kvantitative indholdsanalyse, da de indhentede ESG-rappor-
teringer omdannes fra kvalitativt data til kvantitativt data. Metode og teoretiske tilgang for
kodning er beskrevetiafsnit 5.1. Der er til brug i afhandlingen udarbejdet en kodningsskabelon,
som de enkelte selskaber og deres ESG-rapporteringer kodes igennem. Kodningsskabelonen er
opdelt i forskellige afsnit, herunder typer af ESG-rapporteringer, overholdelse af arsregnskabs-
loven, internationale begrebsrammer for ESG samt brug af SDG’erne. Den udarbejdede
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kodningsskabelon kan ses i bilag 2. For hver af de seks udvalgte selskaber beskrevet i afsnit 5.5
er der foretaget kodning i perioden 2014-2021.

1.del af kodningsskabelonen indeholder en gennemgang af, hvor selskabet rapporterer pa
ESG’erne. Endvidere kodes det samlede antal af sider i ESG-rapporteringen pr. ar.

2.del af kodningen tager udgangspunktet i arsregnskabsloven §99, herunder implicit de
EU-direktiver som har pavirket denne, altsa de obligatoriske ESG-rapporteringsforhold.
Her kodes det, hvorvidt selskabet har benyttet sig af og overholdt de geeldende regler
og lovgivning, som de er underlagt af (Erhvervsstyrelsen-C, 2021).

3.del af kodningen undersgger selskabets brug af de forskellige internationale begrebs-
rammer og initiativer inden for ESG-rapportering. Disse er frivillige initiativer som kan
benyttes, men som ikke er pakraevet i henhold til den danske lovgivning.

4.del af kodningen bestar af kodning af selskabets brug af SDG’erne i deres ESG-rapporte-
ringer. Som beskrevet i afsnit 3.5.7 er SDG’erne over arene blevet mere og mere en del
af ESG-rapporteringerne (Louise Scott, 2018).

Kodningen forsgger at kvantificere empirien ved at bruge enten 1 eller 0 i kodningsfeltet. Tallet
1 gives hvis det fremgar i ESG-rapporteringen, at virksomheden har benyttet rammerne inden
for arsregnskabsloven, og O hvis dette ikke er benyttet. Tallet 1 kan gives i et ar, selvom lovgiv-
ningen ikke er geeldende pa dette tidspunkt, hvis virksomheden alligevel lever op til kravet. |
kodningsskemaets 3. del gives tallet 1, hvis en af de frivillige begrebsrammer er benyttet, og 0
hvis disse ikke er benyttet. | 4 del af kodningsskemaet gives tallet 1 hvis den pagaeldende SDG
er rapporteret og anvendt, og 0 hvis den ikke benyttes.

Som beskrevet i afhandlingens afsnit 3.2 blev EU-direktivet 25/96/EU indarbejdet i arsregn-
skabsloven i juni 2015. Kravene i EU-direktivet blev fgrst gyldigt 1. januar 2016, hvor kravene
til virksomhedernes og selskaberne ESG-rapporteringer blev skaerpet. Dette forhold i betragt-
ning i forbindelse med kodningen.

5.3 Validitet og reliabilitet
For at beskrive dette studies palidelighed og kvalitet benyttes begreberne validitet og reliabili-
tet.

Begrebet reliabilitet beskriver graden af palidelighed af dataene, som er indhentet og benyttet
i afhandlingen. Dette indebaerer, at man ser pa i hvilken grad konklusionerne og resultaterne
er pavirket af udefrakommende tilfaeldigheder, samt hvor sikkert og praecist man maler det,
man faktisk vil male (Andersen, 2019). Reliabilitet daekker derfor overordnet over, hvor rele-
vant den indsamlede empiri er for afhandlingens undersggelse. Afhandlingens analyse tager
udgangspunkt i en indholdsanalyse, som er beskrevet i afsnit 5.1. Denne indholdsanalyse ba-
serer sig pa de udvalgte selskaber og disse selskabers ESG-rapporteringer. Da der i afhandlin-
gen tages udgangspunkt i en specifik periode i indholdsanalysen, vil dette medfgre en forhgj-
ning af afhandlingens reliabilitet, som fglge af at data for perioden ikke vil ndre sig, og derfor
er ngjagtig. Brugen af en kvantitativ indholdsanalyse medvirker derved generelt til en styrket
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reliabilitet (Andersen, 2019) (Krippendorff, 2018). ESG-rapporteringer som danner grundlag
for empirien kan have en negativ effekt pa afhandlingens reliabilitet, da der ikke foreligger krav
til, hvordan disse rapporteringer skal udarbejdes og se ud. Lovgivningen, EU-direktiver og be-
grebsrammerne giver virksomhederne og selskaberne vejledninger til udarbejdelsen, men ikke
krav til formatet, som skal overholdes. Studiets reliabilitet vil vaere utilstrackkelig, hvis et andet
uafhaengigt studie genudfgrte analysen og fik et andet resultat. (Krippendorff, 2018). Idet der
er udarbejdet et skema til kodning, vil dette sikre mere reliabilitet i afhandlingen, da analysen
bliver mere gennemsigtig og vil kunne udfgres igen i et andet studie og sandsynligvis give
samme resultater.

Validitet beskriver studies relevans og gyldighed. Relevans benyttes som maling til at vurdere
om den indsamlede empiri kan benyttes til at understgtte konklusionerne og derved besva-
relse af afhandlingens problemformulering. Gyldighed benyttes til vurdere om afhandlingens
empiri og valgte teori er i overensstemmelse (Andersen, 2019). Derfor kan begrebet opsum-
meres til at vurdere om afhandlingens undersggelser og analyser undersgger det, der planlagt,
og ikke undersgger andre forhold, som ikke er relevante for afhandlingen. For at sikre at af-
handlingen har en hgj validitet benyttes der objektive forhold, herunder lovgivning, EU-direk-
tiver og internationale begrebsrammer for ESG-rapportering (Andersen, 2019). | denne af-
handling operationaliseres selskabernes brug af ESG som omfanget og indholdet af ESG-rele-
vante emner i arsrapporter og gvrige ESG-rapportering. Endvidere er der udarbejdet skema til
kodning for at sikre en kvantitativ undersggelse af ESG-rapporteringerne, og de forhold som
pavirker dette. Validiteten er ogsa gget som fglge af brugen af en kvantitativ indholdsanalyse
som tidligere beskrevet er denne objektiv (Krippendorff, 2018).

5.4 Metode for valg af selskaber

| afhandlingen skal der foretages en udvaelgelse af malgruppen, herunder om dette er et spe-
cifikt miljg, branche eller sektor, eller om der skal indga flere forskellige miljger, brancher og
sektorer i analysen.

| afhandlingen er der valgt tage udgangspunkt i statslige og delvis statslige selskaber inden for
flere forskellige brancher og sektorer. De statslige og delvis statslige selskaber har samme
grundlaeggende ideologi i forhold deres ejerskab, men opererer inden for forskellige sektorer
og varierer i stgrrelse. Finansministeriet har opdelt de statslige og delvis statslige selskaber i
forskellige typer alt efter selskabsform og ejerskabsandel samt ejerministerium. Valget af de
statslige og delvist statslige selskaber ggr, at det er muligt at undersgge udviklingen inden for
de forskellige brancher for denne type af selskaber. Afhandlingen har udvalgt forskellige sel-
skaber inden for forskellige brancher og miljger, hvorved analysen kan give et retvisende re-
sultat af branchen inden for de statslige og delvis statslige selskaber. Andersens (2019) teori
beskriver, at hvis der udveaelges ensartede selskaber inden for samme miljg, vil dette medfgre
gget sikkerhed for, at resultaterne bliver generaliserende viden. Hvis der i stedet fokuseres pa
forskellige slags selskaber inden for samme milj@, kan resultatet af ens undersggelse forklare
forskellene imellem disse selskaber.
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Afhandlingen benytter et repraesentativt udvalg a selskaber som er statslige eller delvist stats-
ligt ejet. Dette benyttes for at bedst at kunne konkludere pa resultaterne af undersggelserne
samlet og for de enkelte udvalgte selskaber. Det repraesentative udvalg kan beskrives som en
stikprgve pa en stgrre population. Resultaterne og konklusionerne pa stikprgven bliver over-
fort til den samlede population. Overfgrslen af resultaterne og konklusioner til denne samlede
population kaldes inferens. Det eksplorative udvalg baserer sig pa, at undersggelsen og analy-
sen skal identificere nye begreber, ideer eller teorier inden for omradet, som ikke tidligere er
identificeret i andre undersgger (Andersen, 2019).

| forbindelse med udvalgelsen skal afhandlingen tage stilling til, hvor meget afhandlingen skal
influere undersggelsen og analyserne. Der er tre forskellige grader af, hvor meget afthandlingen
kan influere: systematisk, usystematisk eller ingen kontrol. Afhandlingen benytter sig af usy-
stematisk kontrol i forbindelse med udveelgelsen af de selskaber samt brancher som skal un-
dersgges.

Selskaberne som skal indga i afhandlingens analyse, er udvalgt ud fra en stratificeret udveaelgel-
sesmetode. Den stratificerede udvaelgelsesmetode er benyttet, da finansministeriet har udar-
bejdet en liste over de statslige virksomheder og selskaber opdelt i forhold til type, ejerskab jf.
bilag 1. DR, som ikke fremgar af listen, er 100% ejet af den danske stats ved kulturministeriet,
hvorfor denne medtages i population (DR-1, 2022). Listen fra finansministeriet og DR udggr den
samlede population, hvor der foretages stikprgveudvaelgelse via den disproportional udvael-
gelse, da ikke alle af selskaberne og virksomhederne udarbejder og offentligggre ESG-rappor-
teringer.
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5.5 Valg af selskaber

Af offentlige, statslige og delvis statslige selskaber er der identificeret 30 selskaber, 17 aktie-
selskaber, 10 selvsteendige offentlige virksomheder og tre interessentseksaber samt DR
(Finansministeriet-A, 2022) (DR-1, 2022). De udvalgte virksomheder og selskaber fremgar i figur
4 nedenfor. Udveelgelsesmetoden er fastlagt jf. afsnit 5.4.

Sund & Beelt Holding A/S Statsligt aktieselskab Finans 100 pct.
TV2 | DANMARK A/S Statsligt aktieselskab Kultur 100 pct.
DSB Selvsteendig offentlig virksomhed Transport 100 pct.
Naviair Selvsteendig offentlig virksomhed Transport 100 pct.
Metroselskabet I/S Interessentskab Transport 41,7 pct.
DR (Danmarks radio) Selvsteendig offentlig institution Den danske stat 100 pct.

Tabel 2— Oversigt over de udvalgte selskaber og virksomheder som indgdr i afhandlingens analyse.
(Finansministeriet-A, 2022)

Der er udvalgte statslige selskaber, som rapporterer pa deres ESG’er og gvrige forhold vedrg-
rende miljg, baeredygtighed og andre CSR-relaterede emner. Selskaberne er udvalgt efter me-
toden beskrevet i tidligere naevnte afsnit. Udveaelgelsesmetoden medvirker til en repraesentativ
analyse og sikre derved objektive resultater og konklusioner. Gennemgang og kort beskrivelse
af de enkelte selskaber er foretaget i fglgende afsnit.

5.5.1 TV2 Danmark A/S

TV2 Danmark A/S er en dansk tv-station. TV2 Danmark A/S blev etableret i 1998 i forbindelse
med at folketinget eendrede DR’s monopol. TV2 Danmark A/S udbyder syv tv-kanaler samt on-
demand og digitale medier (Kilde). TV2 Danmark A/S er 100% ejet af den danske stat. Kanalen
bliver dog drevet pa et kommercielt grundlag. Folketinget har bestemt, at TV2 Danmarks A/S
forretning skal drives som en entreprisemodel, hvor de selv producerer programmer, men
samtidig indkgber rettigheder og programmer af eksterne produktionsselskaber. Selskabet har
hovedsaede i Odense samt en lokation i Kgbenhavn (TV2-H, 2022).
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Uddrag af TV2’s finansielle sammenligningstal, ejerforhold, regnskabspraksis og typer af ESG-
rapporteringer (udover det som fremgar i arsrapporten) praesenteres for perioden 2014-2021

nedenfor.

Regnskabsklasse D - Statslig Aktieselskab

Nettoomsaetning (Mio. kr.) 2.570 2.638 2.687 2.790 2.866 3.002 3.229 3.589
Balancesum (Mio. kr.) 2.270 2.403 2.293 2.489 2.712 3.034 3.447 3.859
Antal medarbejdere (Gns.) 1.072 1.148 1225 1.231 1.258 1328 1.379 1.441
Ejerforhold 100% Den Danske stat v/ kulturministeriet

Regnskabspraksis IFRS

Smrskilte ESG-rapporterin-  cqp g CSR-  CSR- CSR-  CSR-  CSR-  Ansvarligheds-
f::e:;“m’e' EsGrrapportering 13rsrap-  rapnort rapport rapport rapport rapport rapport rapport rapport

Tabel 3 - Viser data fra TV2’s Grsrapporter i perioden 2014-2021: Kilder (TV2-A, 2015) (TV2-B, 2016) (TV2-C, 2017) (TV2-D,
2018) (TV2-E, 2019) (TV2-F, 2020) (TV2-G, 2021) (TV2-H, 2022) (TV2-I, 2015) (TV2-J, 2016) (TV2-K, 2017) (TV2-L, 2018) (TV2-
M, 2019) (TV2-N, 2020) (TV2-0, 2021) (TV2-P, 2022)

5.5.2 DSB

DBS startede i 1889 som et rejsebureau, og har med tiden udviklet sig til det selskab, som det
er i dag, hvilket har kraevet mange tilpasninger af selskabets aktiviteter igennem tiden. DSB er
en selvsteendig offentlig virksomhed, som drives pa en kommercielt grundlag. DSB driver tog-
drift og persontransporten pa statens jernbanenet i Danmark. DSB modtager arligt betalinger
fra staten jeevnfgr driftskontrakt med folketinget om togdriften. DSB har dagligt op til 11.000
togafgange og cirka 500.000 passagerer (DSB-A, 2022).

Uddrag af DSB finansielle sammenligningstal, ejerforhold, regnskabspraksis og typer af ESG-
rapporteringer (udover det som fremgar i arsrapporten) praesenteres for perioden 2014-2021

nedenfor.
Regnskabsklasse D - SOV
Nettoomsaetning (Mio. kr.) 10.574 10.331 10.183 9.990 9.684 9.546 8.701 9.039
Balancesum (Mio. kr.) 21.947 20.369 16.534 16.305 14.832 12.081 12.147 13.722
Antal medarbejdere (Gns.) 7.351 7.302 7.239 7.292 7.092 6.866 6.757 6.061
Ejerforhold 100% Den Danske stat v/ Transportministeriet
Regnskabspraksis ARL og Lov om DSB
Seerskilte ESG-rapporterin- i \iiljg Miljg Miljo Miljo Miljg Miljg Miljo
ger (;Jdm’e' ESGrapporteringidrsrap-  onn0rt  rapport  rapport  rapport  rapport opgdrelse opggrelse opggrelse
porten
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Tabel 4— Viser data fra DSB’s Grsrapporter i perioden 2014-2021: Kilder (DSB-B, 2015) (DSB-C, 2016)
(DSB-D, 2017) (DSB-E, 2018) (DSB-F, 2019) (DSB-G, 2020) (DSB-H, 2021) (DSB-1, 2022) (DSB-J, 2015)
(DSB-K, 2016) (DSB-L, 2017) (DSB-M, 2018) (DSB-N, 2019) (DSB-O, 2020) (DSB-P, 2021) (DSB-Q, 2022)

5.5.3 Sund & Bzlt Holding

S&B blev oprettet i 1991 i forbindelse med lov om anlaeg af fast forbindelse over @resund. S&B
er et 100% statsligt ejet aktieselskab. S&B er et moderselskab, og varetager som gverste hol-
dingselskab alle aktierne i datterselskaberne A/S Storebaelt, A/S Brobizz, A/S Femern og Sund
og Balt Partner A/S. S&B vatager endvidere den operative drift for A/S Storebaelt og A/S @re-
sund, som ejer henholdsvis Storebalt og @resundsbroen samt tunnelen. S&B opgaver indebae-
rer blandt andet at drive, vedligeholde og overvage veje og togforbindelser for Storebzelt og
@resund. Endvidere skal S&B koncernen varetage projektering, finansieringen og koordinering
af Femern projektet og andre kyst til kyst projekter. S&B hovedkvarter ligger i Kgbenhavn, men
har en administrationsbygning ved Storebaltsbroen (S&B-A, 2022).

Uddrag af S&B’s finansielle sammenligningstal, ejerforhold, regnskabspraksis og typer af ESG-
rapporteringer (udover det som fremgar i arsrapporten) praesenteres for perioden 2014-2021
nedenfor.

D - Statslig Aktieselskab

Regnskabsklasse

Nettoomsaetning (Mio. kr.) 3.754 3.683 3.570 3.662 3.283 3.304 2.970 3.311
Balancesum (Mio. kr.) 44.458 43.518 43.886 43.525 48.181 55.804 55.892 57.982
Antal medarbejdere (Gns.) 239 268 252 243 241 274 306 377
Ejerforhold 100% Den Danske stat v/ Transportministeriet

Regnskabspraksis IFRS

Sarskilte ESG-rapporterin-
N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A

ger (Udover ESG-rapportering i arsrap-

porten)

Tabel 5— Viser data fra S&B’s drsrapporter i perioden 2014-2021: Kilder (S&B-B, 2015) (S&B-C, 2016)
(S&B-D, 2017) (S&B-E, 2018) (S&B-F, 2019) (S&B-G, 2020) (S&B-H, 2021) (S&B-1, 2022)

5.5.4 Metroselskabet 1/S

Metroselskabet er et offentligt ejet interessentskab, som ejes 41,7% af den danske stat igen-
nem kulturministeriet. Metroselskabets formal er at anlaegge, drive og vedligeholde metrolin-
jer i hovedstadsomradet. Metroselskabet kerneforretning er derfor opdelt i to, henholdsvis
drift og vedligeholdelse samt anlaeg af nye metrolinjer. Metroselskabet havde i 2021 73,4 mio.
passagerer, og i 2022 naede metroen en milliard passagerer i hele levetiden. Metroselskabet
har pa nuveerende tidspunkt fglgende metrolinjer: M1/M2, M3 og M4 (Metroselskabet I/S-A,
2022).

Metroselskabet er defineret som en SOV, og derfor ikke et statsligt aktieselskab, men ifglge
Lov om Metroselskabet I/S og Arealudviklingsselskabet 1/S §12 afleegger Metroselskabet
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arsregnskab efter de til enhver tid geeldende bestemmelserne for de statslige aktieselskaber

(Transport- og Boligministeriet-A, 2007).

Uddrag af Metroselskabets finansielle sammenligningstal, ejerforhold, regnskabspraksis og ty-
per af ESG-rapporteringer (udover det som fremgar i arsrapporten) praesenteres for perioden
2014-2021 nedenfor.

Regnskabsklasse D - Statslig interessentskab (Statslig aktieselskab)

Nettoomsaetning (Mio. kr.) 1.301 1.294 1.473 1.519 1.492 1.945 1.936 1.754
Balancesum (Mio. kr.) 15.953 17.308 23.270 24.851 30.380 38.771 41.210 41.532
Antal medarbejdere (Gns.) 274 289 325 330 338 332 333 324
Ejerforhold Kgbenhavns Kommune 50% - Frederiksberg Kommune 8,3% - Den Danske Stat 41,7%
Regnskabspraksis ARL

SRS R R CSR-rap- ~ CSR-rap-  CSR-rap- CSR-rap- ~CSR-rap- ~ CSR-rap-
A (e S R R R port port port port port port
porten)

Tabel 6 — Viser data fra Metroselskabet I/S Grsrapporter i perioden 2014-2021: Kilder(Metroselskabet-
B, 2015) (Metroselskabet-C, 2016) (Metroselskabet-D, 2017) (Metroselskabet-E, 2018)
(Metroselskabet-F, 2019) (Metroselskabet-G, 2020) (Metroselskabet-H, 2021) (Metroselskabet-I,
2022) (Metroselskabet-J, 2017) (Metroselskabet-K, 2018) (Metroselskabet-L, 2019) (Metroselskabet-
M, 2020) (Metroselskabet-N, 2021) (Metroselskabet-O, 2022)

5.5.5 Naviair

Naviair’s formal er at levere luftfartstjenester til luftfarten i Danmark. Naviair blev i 2001 sepa-
reret fra SLV (Statens Lufthavnsvaesen), og blev i den forbindelse omdannet til en SOV. Selska-
bet er et statsligt infrastrukturselskab, som er ejet 100% af den danske stat ved Transportmi-
nisteriet. Naviair's kerneaktivitet er at levere trafikstyring i luftrummet i Danmark ved at navi-
gere og lede fly igennem det danske luftrum herunder i de danske lufthavne. Naviair’'s kontrol-
central for flyvning handterer ca. 700.000 flyvninger om aret. Naviair har hovedsaede i Kgben-
havn, men har kontrolcentre i Roskilde, Billund, Arhus, Aalborg og Bornholm. Endvidere star
Naviair for vedligeholdelse og drift af diverse navigations-, kommunikations- og overvagnings-
systemer relateret til flyvning i dansk luftrum (Naviair-A, 2022). Naviair afleegger arsregnskab
efter de til enhver tid geeldende regler for statslige aktieselskaber jeevnfgr Lov om Naviair §7

(Transport- og Boligministeriet-B, 2010).

Page 41 of 92



Kandidatafhandling 07.06.2022

Uddrag af Naviair’s finansielle sammenligningstal, ejerforhold, regnskabspraksis og typer af
ESG-rapporteringer (udover det som fremgar i arsrapporten) praesenteres for perioden 2014-
2021 nedenfor.

Regnskabsklasse D — Statslig Aktieselskab

Nettoomsaetning (Mio. kr.) 942 920 906 938 958 937 957 884
Balancesum (Mio. kr.) 1.787 1.604 1.584 1.704 1.819 1.880 1.914 2.317
Antal medarbejdere (Gns.) 667 637 646 625 631 630 627 613
Ejerforhold 100% Den Danske stat v/ Transportministeriet

Regnskabspraksis ARL - Og Lov om Naviair

Seerskilte ESG-rapporterin- CSR-rap- CSR-rap- CSR-rap- CSR-rap- CSR-rap-
8er (Udover ESG-rapportering i arsrap- port port port port port
porten)

Tabel 7— Viser data fra Naviair’s drsrapporter i perioden 2014-2021: Kilder (Naviair-B, 2015) (Naviair-
C, 2016) (Naviair-D, 2017) (Naviair-E, 2018) (Naviair-F, 2019) (Naviair-G, 2020) (Naviair-H, 2021)
(Naviair-I, 2022) (Naviair-J, 2018) (Naviair-K, 2019) (Naviair-L, 2020) (Naviair-M, 2021) (Naviair-N,
2022)

5.5.6 DR (Danmarks Radio)

DR blev oprettet i 1925, og havde pa davaerende tidspunkt monopol for radio i Danmark. DR
er en SOV, og 100% eget af staten ved kulturministeriet. DR’s formal og kerneaktivitet er at
levere programmer igennem tv, radio, internettet og andre platforme inden for nyheder, op-
lysninger og underholdning. DR’s aktiviteter spreder sig over 17 radiokanaler, tre flow-kanaler
og flere digitale kanaler og apps. DR har indtil 2018 vaeret finansieret af staten igennem me-
dielicensen, men denne er under afvikling. DR vil fremadrettet blive finansieret over den til
enhver tid geeldende finanslov (DR-A, 2021).

Uddrag af DR’s finansielle sammenligningstal, ejerforhold, regnskabspraksis og typer af ESG-
rapporteringer (udover det som fremgar i arsrapporten) praesenteres for perioden 2014-2021

nedenfor.
Regnskabsklasse C-stor
Nettoomsaetning (Mio. kr.) 4.316 4.026 4.133 4.099 4.395 4.039 3.984 3.790
Balancesum (Mio. kr.) 7.270 7.054 7.089 6.687 6.292 6.122 6.282 5.773
Antal medarbejdere (Gns.) 3.371 3.318 3.380 3.361 3.311 3.075 2.986 3.029
Ejerforhold 100% Den Danske stat v/ Kulturministeriet
Regnskabspraksis Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse arsregnskabslovens principper.
Sarskilte ESG-rapporterin-
ger (Udover ESG-rapportering i arsrap- N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A
porten)

Tabel 8— Viser data fra DR’s drsrapporter i perioden 2014-2021: Kilder: (DR-B, 2015) (DR-C, 2016) (DR-
D, 2017) (DR-E, 2018) (DR-F, 2019) (DR-G, 2020) (DR-H, 2021) (DR-I, 2022)
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Det fremgar i tabel 8, at DR er klassificeret som regnskabsklasse C-Stor i perioden 2014-2021
ifolge DR’s regnskabspraksis og arsregnskabsloven, da DR ikke er et statsligt aktieselskab. Det
er kontrolleret i bekendtggrelse om vedtaegt for DR og bekendtggrelse om den regnskabsmees-
sige adskillelse mellem DR’s, TV 2 Danmark A/S og de regionale TV 2-virksomheders public ser-
vicevirksomhed og anden virksomhed, at der ikke stilles krav til, at DR skal afleegge arsrapport
til de enhver tid gxldende regler for statslige aktieselskaber (Kulturministeriet-A, 2016),
(Kulturministeriet-B, 2020).

5.6 Refleksioner og bemaerkninger

Afhandlingen tager udgangspunkt i statslige eller delvis statslige selskaber, som derved saetter
begraensninger for afhandlingen. Det ville i afhandlingen veere en mulighed at medtage andre
selskaber og gvrige brancher inden for det statslige segment. Denne afgraensning er valgt som
fplge af afhandlingens formelle omfangsmaessige begraensninger.

En af afhandlingens svagheder er, at begrebet ESG-rapporteringer ikke har nogen klar eller
ensartet definition i forhold hvad disse skal indeholde og formatet skal veere. Begrebsrammen
om ESG ligger dog teet pa andre rapporteringer om samfundsansvar, miljg, baeredygtighed
samt CSR. En af mulighederne for at understgtte begrebets brug er ved at afholde interview.
Interview vil kunne bidrage til at selskaberne kunne forklare deres definition og fortolkninger
pa ESG-begrebet og deres ESG-rapporter. Forklaringerne og fortolkningerne for de enkelte
virksomheder og selskaber kunne herefter ssmmenholdes med de @gvrige udvalgte virksomhe-
der og selskaber for at sammenligne pa tvaers og finde ligheder og forskelle.

Afhandlingen benytter som beskrevet i afsnit 5.4 sig af den kvantitative indholdsanalyse igen-
nem kodning af ESG-rapporteringer for de udvalgte selskaber. For at kunne sikre udledning af
data fra ESG-rapporteringerne, har det indimellem vaeret ngdvendigt at fortolke teksten i rap-
porterne. Der har dog stadig vaeret fokus pa vigtigheden i, at den kvantitative indholdsanalyse
forholder sig objektivt og struktureret for at resultat og konklusioner er relevante. Dette vil
ligeledes give analysen mest vaerdi (Majid Khan, 2018).
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6. Analyse af udvalgte selskabers ESG-rapporteringer i perioden 2014-2021
Afsnittet indeholder analysen af de udvalgte selskabers ESG-rapporteringer i perioden 2014-
2021. Empirien bearbejdes igennem indholdsanalysen, hvor empirien er bliver kvantificeret.
Afsnittet redeggr ligeledes for, hvordan de udvalgte selskaber har udarbejdet ESG-rapporte-
ringer, hvilke begrebsrammer og initiativer som de har benyttet samt overholdelse af lovgiv-
ningen pa omradet.

6.1 TV2 Danmark A/S

TV2 harihele den analyserede periode vaeret underlagt lovgivningen i arsregnskabslovens §99,
herunder de Igbende ajourfgringer som fglge af, at TV2 er klassificeret i regnskabsklasse D som
et statsligt aktieselskab med mere end 500 ansatte. Derved har TV2 veeret underlagt den ajour-
fgrte arsregnskabslov for §99 siden 2016.

TV2 hariarene 2014-2021 udarbejdet arsrapport og V2

seerskilt CSR-redeggrelse. | 2021 andredes navnet og Ar | /ndringer i ESG-rapportering
Krav i ARL opfyldes.
Der benyttes ingen frivillige ini-

formatet pa CSR-redeggrelsen til en ansvarlighedsrap-

port, men konceptet og indhold er forsat med samme iat
lativer.

formal. Udover en kort beskrivelse af bestyrelseskgns- Ingen zendringer fra 2014,

sammensatning i arsrapporten, har TV2 kun rapporte- Krav i ARL opfyldes ikke - Der
ret om ESG i deres saerskilte rapportering. mangler implementering af
politikker.
| tabel 9 er der pa baggrund af kodningen i bilag 4 lavet AL s e Al
en oversigt over eendringer i TV2 ESG-rapportering i pe- politikker er udarbejdet, og der
rioden 2014-2021. redeggres for disse men beskri-
velse af risici udestar.
Pa baggrund af kodningen i bilag 4 kan det ses, at TV2 i Ingen aendringer fra 2017 -
perioden 2014-2021 har haft en stor udvikling i ESG-rap- Krav i ARL opfyldes dog med
portering. | 2014 fremgar det af TV2’s CSR-redeggrelse, undtagelse af kravet om beskri-

at de ikke har udarbejdet specifikke politikker pa de fem velse afrisici for alle fem omra-

der.

omrader beskrevet i arsregnskabsloven, men kun pa et
g ! P Ingen a&ndringer fra 2018.

overordnet niveau. TV2 udarbejder i perioden 2015- Ingen sendringer fra 2019,

2017 politikker pa alle omraderne som er et krav ifglge Beskrivelse af risici og redegg-

ARL. Ligeledes beskriver TV2 for fgrste gang i 2017, relse af dataetik ARL §99d ind-
hvordan deres politikker omsaettes til handling. | perio- arbejdes. Krav i ARL opfyldes.
den 2018-2020 har TV2 udarbejdet politikker og rede- G S0 SOy el -

lige begrebsrammer.
Tabel 9 — TV2 udvikling i ESG-rappor-
tering

gjort for handlingerne bag disse, men det fremgar ikke

tydeligt i deres arsrapport eller CSR-rapportering, at TV2
har beskrevet de vaesentlige risici for disse omrader. TV2
opfylder derved reelt ikke arsregnskabsloven i perioden 2016-2020 i forhold rapportering af
risici.

| 2021 bliver hele TV2's ESG-rapportering reformeret. Selve ESG-rapportering skifter navn fra
CSR-redeggrelse til ansvarlighedsrapport. | 2021 bliver beskrivelserne af de vaesentlige risici i
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forbindelse med §99 beskrevet og implementeret i ESG-rapporteringen. Endvidere implemen-
terer TV2 de frivillige begrebsrammer GRI og SDG som en del af deres ESG-rapportering. TV2
har i 2020 i trad med GRI-begrebsrammen en vaesentlighedsanalyse, som blev implementeret
i 2021. Udarbejdelsen af vaesentlighedsanalysen skyldes implementering af TV2's ansvarlig-
hedsstrategi om samfundsansvar og risici. TV2 har valgt fremadrettet at rapportere pa SDG 5,
7,8,12,13,0g 17.

| kodningen i bilag 4 kan det endvidere ses, at TV2 i 2021 har redegjort for dataetik jeevnfer
arsregnskabsloven §99d. TV2 har ikke redegjort for EU-taksonomien som fglge af TV2 ikke fal-
der ind under de sektorer i lovkravet som er defineret jeevnfgr NACE-koderne.

Pa baggrund af kodningen i bilag 4 og tabel 10 kan det konstateres, at TV2 i perioden 2014-
2021 har haft en stor udviklingen i deres ESG-rapportering. TV2 har i perioden lgbende udar-
bejdet politikker, identificeret risici og redegjort for handlinger herfor. Dog har TV2 ikke over-
holdt arsregnskabsloven i alle ar, som fglge af manglende beskrivelse af risici, der blev et lov-
krav i 2016. | ESG-rapporteringen fra 2021 har TV2 reformeret deres rapportering og anvendt
frivillige begrebsrammer og vaesentlighedsanalyser, som sikrer, at de overholder arsregnskabs-
loven.
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6.2 DSB

DSB har i hele den analyserede periode 2014-2021 vaeret underlagt lovgivning i arsregnskabs-
loven §99, herunder de Igbende ajourfgringer af arsregnskabsloven siden 2016, som fglge af,
at DSB er klassificeret i regnskabsklasse D med mere end 500 ansatte.

DSB har i arene 2014-2021 udarbejdet en arsrapport, hvor DSB
deres ESG-rapportering har veaeret indarbejdet som en del af | Ar | £ndringer i ESG-rapportering

arsrapporten. Udover arsrapporten har DSB i perioden Krav i ARL opfyldes.
UNCG benyttes som frivilligt
initiativ.

2014-2018 udarbejdet en saerskilt miljgrapport, og i perio-

den 2019-2021 har de udarbejdet en miljgopggrelse. Denne .
Ingen aendringer fra 2014.

rapport indeholder tal og data om COy, el-forbrug mv. Krav | ARL opfyldes — med

| tabel 10 er der pa baggrund af kodningen i bilag 5 lavet en UneligrElse el el el
des.
UNCG benyttes stadig.

Ingen a&ndringer fra 2016.

oversigt over andringer i DSB’s ESG-rapportering i perioden
2014-2021.

Ifglge kodningen i bilag 5 har DSB i hele perioden haft poli- Iriggein E=melfingey e 2006 -
Krav i ARL opfyldes, dog med

tikker om samfundsansvar, og hvordan DSB har omsat sine
undtagelse af kravet om be-

politikker til handling. Disse politikker daekker over omra- skrivelse af risici for alle fem
derne sociale forhold, medarbejderforhold, miljg- og kli- omréader.
mamaessige forhold, menneskerettighederne, antikorrup- Ingen @ndringer fra 2018.
tion og bestikkelse. DSB har alts3 fgr lovkravet blev gael- Ingen aendringer fra 2019.
dende i 2016 forholdt sig til hertil. DSB har siden 2016 be- EURz wemerl o reclezelse

vedrgrende dataetik ARL
§99d indarbejdes. Krav i ARL
opfyldes dog med undtagelse
menneskerettigheder, antikorruption og bestikkelse i perio- af kravet om beskrivelse af ri-
den 2016-2021, selvom dette krav blev geeldende i 2016 i sici for alle fem omrader.

UNCG benyttes stadig.

Tabel 10— DSB-udvikling i ESG-
rapportering

skrevet risici inden for omraderne i §99a. Dog har DSB ikke
beskrevet risiciene for omraderne vedrgrende respekt for

forbindelse med ajourfgringen af arsregnskabsloven §99a.
DSB praesenterer deres ikke-finansielle nggletal i bade deres
arsrapport under afsnittet vedrgrende ESG, men ogsa i de-
res saerskilte miljgrapport fra perioden 2014-2018 og i mil-
jsopgerelsen fra perioden 2019-2021.

| kodningen i bilag 5 kan det endvidere ses, at DSB i 2021 har redegjort for dataetik jeavnfer
arsregnskabsloven §99d, samt redegjort for EU-taksonomien som ligeledes er kraevet i 2021
som fglge af, at de falder under NACE-koden “transport’.

| 2009 tilsluttede DSB sig UNCG, og har i hele den analyserede periode 2014-2021 veeret til-
sluttet dette frivillige initiativ.

Det kan pa baggrund af kodningen i bilag 5 og tabel 10 konkluderes, at DSB har rapporteret pa
ESG’erne i stort omfang i hele den analyserede periode. DSB har haft fokus pa ESG-rapporte-
ringen og tilpasset sig arsregnskabslovens krav hertil, endda pa omrader inden dette blev et
lovkrav. Dog har DSB ikke redegjort for risici inden for menneskerettigheder, antikorruption og
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bestikkelse i perioden 2014-2021, selv om dette var et lovmaessigt krav jeevnf@r arsregnskabs-
loven §99a for klasse D selskaber siden 2016.

6.3 Sund & Bzlt Holding
S&B har i hele den analyserede periode vaeret underlagt lovgivning i arsregnskabsloven vedrg-
rende §99, herunder de Igbende ajourfgringer, da S&B
er klassificeret i regnskabsklasse D som et statsligt ak-

S&B

Ar Zndringer i ESG-rapportering
Krav i ARL opfyldes.

Der benyttes ingen frivillige initia-

tieselskab med under 500 ansatte, har den ajourfgrte
arsregnskabslov vedrgrende §99 veaeret et krav siden
2018.

tiver.

S&B har i arene 2014-2021 udarbejdet arsrapport, som G ESMEITIEET 1) A0l

har indeholdt ESG-rapportering. S&B har ikke udarbej-
det seerskilte ESG-rapportering, udover en CSR-politik

Ingen andringer fra 2015.

Krav i ARL opfyldes - risici vedrg-

rende antikorruption og bestik-

som ikke er en rapportering men et generelt selskabs- T e —

dokument. Ingen aendringer fra 2018 - ARL

opfyldes med undtagelse af risici

| tabel 11 er der pa baggrund af kodningen i bilag 6 la-

for menneskerettigheder.

vet en oversigt over aendringer i S&B’s ESG-rapporte-
ring i perioden 2014-2021.

Ingen aendringer fra 2018 - krav i
ARL opfyldes med undtagelse af
risici for menneskerettigheder.
Krav i ARL opfyldes.
Der benyttes ingen frivillige initia-

Pa baggrund af kodningen i bilag 6 ses det, at S&B har vee-
ret pa forkant med deres ESG-rapporteringer i forhold til,

hvad lovgivningen har kraevet. | perioden 2014-2021 har tiver.

Redeggrelse af dataetik ARL §99d

indarbejdes. Krav i ARL opfyldes.

UNCG og SDG benyttes som frivil-
lige begrebsrammer.

S&B haft politikker inden for alle de fem omrader som ars-
regnskabsloven har kraevet, selvom denne skaerpning fgrst
blev et krav i forbindelse med ajourfgringen af arsregn-
skabsloven i 2018. S&B har i perioden 2014-2021 ogsa fo-
retaget redeggrelse af, hvordan politikkerne bliver effektu-  Tabel 11 — S&B Udvikling i ESG-rappor-

eret. Det fremgar ikke af S&B’s ESG-rapportering, at de har  tering

beskrevet risici for antikorruption og bestikkelse i arene

2014-2016 — dog er der fgrst krav om dette i 2018 for S&B. S&B har endvidere ikke beskrevet risici om
menneskerettighederne i perioden 2014-2019 i deres ESG-rapportering, selvom dette er et krav fra
2018. | perioden 2020-2021 har S&B dog overholdt alle kravene i arsregnskabsloven §99.

| kodningen i bilag 6 kan det endvidere ses, at S&B i 2021 har redegjort for dataetik jeevnfer
arsregnskabsloven §99d, men ikke redegjort for EU-taksonomien, da dette fgrst er et krav for
S&B fra 2022, hvilket er kort beskrevet i 2021 ESG-rapporteringen.

| 2009 tilsluttet S&B sig UNCG, og de har i hele den analyserede periode 2014-2021 vaeret
tilsluttet dette frivillige initiativ. Herudover har S&B i 2021 implementeret initiativet om
SDG’erne i deres rapportering. S&B beskriver SDG 3, 4,5, 8, 9, 11, 12, 13, 14, 15, 16 som det
kan ses i kodningen i bilag 6. ESG-rapporteringen bliver i 2021 reformeret, hvilket medfgre at
der implementeres uddybende beskrivelserne for de enkelte omrader i arsregnskabsloven, fo-
kus pa konkrete mal, samt fokus pa brugen af de frivillige initiativer.

Page 47 of 92



Kandidatafhandling 07.06.2022

Pa baggrund af kodningen i bilag 6 og tabel 11 kan det konstateres, at S&B har en relativ staerk
ESG-rapportering i forhold arsregnskabslovens krav igennem perioden 2014-2021. S&B har fra
2014 veret pa forkant med implementering og udarbejdelse af politikker og redegjort for
handlingerne herfor. Dog har S&B ikke redegjort for risici inden for menneskerettigheder i pe-
rioden 2014-2019, selv om dette er en lovmaessigt krav jeevnfer arsregnskabsloven §99a fra
2018.

6.4 Metroselskabet 1/S

Metroselskabet har i hele den analyserede periode veeret underlagt lovgivning i arsregnskabs-
loven vedrgrende §99. Da Metroselskabet er klassificeret i regnskabsklasse D selvsteendig of-
fentlig virksomhed med under 500 ansatte, har den ajourfgrte arsregnskabslov vedrgrende
§99 veaeret et krav siden 2018.

Metroselskabet har i hele den analyserede periode ud- b Sl

Zndringer i ESG-rapporte-
ring
Krav i ARL opfyldes.

Der benyttes ingen frivillige
initiativer.

arbejdet arsrapporter. | perioden 2014-2015 var Metro- Ar

selskabets ESG-rapportering en del af arsrapporten. |
perioden 2016-2021 har Metroselskabet udarbejdet
sarskilt ESG-rapportering, selvom arsrapporten har in-

deholdt flere ESG-elementer i samme periode. Ingen &ndringer fra 2014.

Ingen a&ndringer fra 2015

| tabel 12 er der pa baggrund af kodningen i bilag 7 la- ey —

vet en oversigt over @ndringer i Metroselskabets ESG- begrebsramme.

rapportering i perioden 2014-2021. Krav i ARL opfyldes - risici
o . - vedrgrende menneskeret-
Pa baggrund af kodningen i bilag 7 kan det ses, at Metro- T

selskabet har haft et stort fokus pa deres ESG-rapporte-

UNCG og SDG benyttes som
frivillig begrebsramme.

ringer, og i flere tilfaelde har veeret pa forkant med deres
ESG-rapporteringer, i forhold til hvad lovgivningen har
kreevet. | perioden 2014-2021 har Metroselskabet alle
arene udarbejdet politikker pa de fem omrader som er

Krav i ARL opfyldes - risici
vedrgrende antikorruption
og bestikkelse implemente-

kraevet af arsregnskabsloven fra 2018. | perioden 2014- res.

2016 havde Metroselskabet dog ikke en beskrivelse af ri-
sici for omraderne vedrgrende menneskerettigheder,

Ingen andringer fra 2018 -
Krav i ARL opfyldes.

Ingen andringer fra 2018 -
Krav i ARL opfyldes.

Redeggrelse af dataetik ARL
§99d indarbejdes. Krav i ARL
opfyldes.

Tabel 12 — Metroselskabet udvikling i

ESG-rapportering

antikorruption og bestikkelse. | 2016 indfgrte Metrosel-

skabet en beskrivelse af risici for menneskerettigheder,
og i 2018 blev en beskrivelse af risici for antikorruption

og bestikkelse indarbejdet. Metroselskabet har derfor i

perioden 2014-2021 overholdt kravene i arsregnskabslo-
ven §99, herunder ajourfgringen i 2018. ESG-rapporte-
ringen har i perioden 2016-2021 udviklet sig ved at blive mere dybdegdende og omfanget af
rapporteringens stgrrelse er steget.
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| kodningen i bilag 7 kan det endvidere ses, at S&B i 2021 har redegjort for dataetik jeevnfer
arsregnskabsloven §99d, men ikke redegjort for EU-taksonomien — dette blev dog fgrst et krav
for Metroselskabet fra 2022.

Metroselskabet har i perioden 2016-2021 veeret tilmeldt UNCG og har aktivt beskrevet dette i
deres ESG-rapportering. | perioden 2014-2016 har Metroselskabet veaeret tilsluttet Charter for
samfundsansvar i ejendoms-, bygge- og anleegsbranchen i Danmark. Denne begrebsramme ta-
ger udgangspunkt i UNCG, men ikke en officiel del af UNCG, hvorfor dette ikke er medtaget i
kodningen. Metroselskabet har siden 2017 benyttet begrebsrammen om SDG’erne i deres
ESG-rapportering, og har i perioden 2017-2021 rapporteret pa mellem 9-10 af de 17 mal. Rap-
porteringen for SDG’erne benyttes aktivt og som et centralt emne i ESG-rapporteringen.

Pa baggrund af kodningen i bilag 7 og tabel 12 kan det konstateres, at Metroselskabet har en
omfangsrig ESG-rapportering som i perioden 2014-2021 har overholdt kravene i arsregnskabs-
loven §99. Metroselskabet har endda vaeret pa forkant med arsregnskabslovens krav. Metro-
selskabet har foretaget saerskilt ESG-rapportering siden 2016, mens det i perioden 2014-2015
var indarbejdet i arsrapporten.

6.5 Naviair
Naviair har i hele den analyserede periode 2014-2021 i

Naviair

Zndringer i ESG-rapportering

veeret underlagt lovgivning i arsregnskabsloven vedrg- —
Krav i ARL opfyldes.

Der benyttes ingen frivillige ini-

rende §99, herunder de Igbende ajourfgringer, da Navi-

air er klassificeret i regnskabsklasse D selvstaendig of- tiativer.
fentlig virksomhed med over 500 ansatte. Derved har Krav i ARL opfyldes - enkelte
Naviar vaeret underlagt den ajourfgrte arsregnskabslov politikker er udarbejdet
for §99 siden 2016. Krav i ARL opfyldes - politikker
udarbejdet, herunder redegg-
relse og risici.

Naviair har i hele den analyserede periode udarbejdet
Krav i ARL opfyldes - alle politik-
ker, redeggrelser og risici be-

arsrapporter. | perioden 2014-2016 var Naviair's ESG-

rapportering en del af arsrapporten. | perioden 2017- nyttes.
2021 har Naviair udarbejdet szerskilt ESG-rapportering, Ingen zendringer fra 2017.
selvom arsrapporten har indeholdt flere ESG-elementer i
samme periode. ARL overholdes - ikke-finan-
sielle ngglepraestationsindika-
| tabel 13 er der pa baggrund af kodningen i bilag 8 lavet torer indarbejdes
Ingen andringer fra 2019 - krav

en oversigt over aendringer i Metroselskabets ESG-rap- ey
i opfyldes

SDG benyttes som frivillig be-
grebsramme fremadrettet.

portering i perioden 2014-2021.

Pa baggrund af kodningen i bilag 8 kan det ses, at Naviair -
Redeggrelse af dataetik ARL

§99d indarbejdes. Krav i ARL
ring. | 2014 havde Naviair ikke udarbejdet specifikke poli- opfyldes.

tikker pa de fem omrader, som blev indfgrt i &rsregn- Tabel 13 — Naviair udvikling i ESG-
skabsloven i 2016. | perioden 2015-2016 udarbejder Na- rapportering
viair politikker pa tre ud af de fem omrader og beskriver

generelt har haft en stor udvikling i deres ESG-rapporte-
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for disse omrader, hvordan deres politikker omsaettes til handling. | perioden 2017-2021 har
Naviair indarbejdet politikker for alle omrader og beskrevet handling for politikkerne, selvom
dette allerede var et krav i 2016. | samme periode har Naviair opdateret deres beskrivelse af
risici for de enkelte omrader fra 2017, selvom kravet herfor var geeldende i arsregnskabsloven
fra 2016. Udviklingen i ESG-rapporteringerne sker i 2017, hvilket er det samme ar, hvor Naviair
udarbejder en separat ESG-rapportering i tillaeg til arsrapporten.

| kodningen i bilag 8 fremgar det, at Naviair i 2021 har redegjort for dataetik jeevnfgr arsregn-
skabsloven §99d ved at beskrive, hvorfor dette ikke er relevant for dem. De har ikke redegjort
for EU-taksonomien, da dette fgrst blev et krav for Naviair fra 2022.

Naviair benytter sig i perioden 2014-2019 ikke af nogen frivillige begrebsrammer inden for ESG.
| 2020 implementerer Naviair SDG’erne som en del af deres ESG-rapportering. Naviair har i
2020 benyttet og beskrevet 10 af malene, og i 2021 er ni af malene beskrevet. Rapporteringen
for SDG’erne benyttes aktivt, og er et centralt emne i ESG-rapporteringen.

Pa baggrund af kodningen i bilag 8 og tabel 13 kan det konstateres, at Naviair i perioden 2014-
2021 ikke har overholdt arsregnskabsloven §99 alle ar. Naviair's ESG-rapportering har i samme
periode udviklet sig fra at veere en mindre del af arsrapporten til at vaere en saerskilt og om-
fangsrig rapport som en del af arsrapporten. Naviair har ligeledes i perioden 2020-2021 imple-
menteret SDG’erne som en frivillig begrebsramme til ESG-rapporteringen.
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6.6 DR (Danmarks Radio)

DR har i hele den analyserede perioden siden 2018 vaeret omfattet af lovaendringerne i ARL §
99a, da DR er klassificeret i regnskabsklasse C-stor, selvstaendig offentlig virksomhed med
over 500 ansatte. Dette er altsa to ar senere end regnskabsklasse D, som har vaeret omfattet
siden 2016. Lovkravet om at udarbejde denne arlige ikke-finansielle redeggrelse for sam-
fundsansvar har i Danmark veaeret geeldende siden 2009.

DR hariarene 2014-2021 udarbejdet arsrapporter, som har DR
indeholdt ESG-rapportering. DR har ikke udarbejdet sar- | . | #ndringeriESG-rapporte-
skilte ESG-rapportering, udover DR’s etisk-politik som ikke ring

Krav i ARL opfyldes.

er en rapportering, men et generelt selskabsdokument.
Der benyttes ingen frivillige

| tabel 14 er der pa baggrund af kodningen i bilag 9 lavet en initiativer.

oversigt over aendringer i DR’s ESG-rapportering i perioden Krav i ARL opfyldes - enkelte

2014-2021. politikker er udarbejdet.

Ingen a&ndringer fra 2015

Pa baggrund af kodningen i bilag 8 fremgar det, at DR i hele Krav | ARL opfyldes - alle krav

perioden har vaeret pa forkant med arsregnskabsloven i for- til politikker, redeggrelser og

hold ESG-rapportering i forhold det DR er klassificeret som risici er implementeret.
regnskabsklasse C-stor. DR har i hele perioden 2014-2021

haft politikker for de fem omrader, som arsregnskabsloven

Ingen a&ndringer fra 2017 ift.
ARL.
kraever, udover i 2014 hvor DR ikke specifikt havde udarbej- SDG’erne implementeres og

det en politik for miljg. DR indarbejder beskrivelse af risici ben_yt.tés fremadrettet som
frivillig begrebsramme.

for omraderne i 2017, og har medtaget disse i perioden
2017-2021. DR er regnskabsklasse C-stor, hvorfor mini-
mumskravene til §99 fgrst blev gaeldende fra 2018. Derved

Ingen aendringer fra 2018.

Ingen a&ndringer fra 2019.
Redeggrelse af dataetik ARL
§99d indarbejdes. Krav i ARL

opfyldes.
Tabel 14 — DR-udvikling i ESG-rap-
portering

har DR overholdt den gaeldende lovgivning i hele perioden
2014-2021.

| kodningen i bilag 8 kan det endvidere ses, at DRi 2021 har
redegjort for dataetik jeevnfgr arsregnskabsloven §99d,
men ikke redegjort for EU-taksonomien. Dette bliver dog f@rst et krav for DR fra 2022.

| 2018 implementerede DR SDG’erne som en begrebsramme i deres ESG-rapporteringer. DR
benytter derved SDG’erne i perioden 2018-2021. 12018 har DR beskrevet niaf SDG’erne i deres
ESG-rapportering, mens dette i perioden 2019-2021 falder til tre af SDG’erne.
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7. Analyse af udviklingen af ESG-rapporteringer og pa tveers af de udvalgte

selskaber

| afsnit 7 vil empirien som blev redegjort og praesenteret i afsnit 6 blive analyseret. Analysen
vil udlede tendenser, forskelle og sammenligninger pa tveaers af de udvalgte selskaber. Udvik-
lingen af ESG-rapporteringer vil for perioden analyseres igennem figurer, tabeller og grafer
som er udarbejdet pa baggrund af kodningen af ESG—rapporteringerne for de udvalgt selska-
ber.

7.1 Typer og omfang af ESG-rapportering

De udvalgte seks selskabers ESG-rapporteringer er blevet indhentet, og pa baggrund af dette
kan det konstateres, at der benyttes forskellige former af ESG-rapporteringer. | figur 5 neden-
for kan det ses, at der igennem den analyserede periode 2014-2021 har veeret en stigning i
brugen af saerskilte ESG-rapporteringer. | perioden 2014-2025 er det kun TV2 og DSB, som
benytter de szerskilte ESG-rapporteringer, altsa 33% af de udvalgte selskaber. | 2017 stiger
denne procentandel til 67%, og dette fastholdes indtil 2021. Det er kun DR og S&B, som ikke
benytter sig af en saerskilt ESG-rapportering.

Brug af szerskilte ESG-rapporteringer
80%

67% 67% 67% 67% _--- 67%

60%

40%

20%

0%
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Figur 5 — Brugen af seerskilte ESG-rapporteringer udover drsrapporten i perioden 2014-2021. Figuren
er baseret pa bilag 4-9.

Der er som beskrevet i afsnit 3 ikke krav til, at selskaberne skal benytte saerskilte ESG-rappor-
teringer. Det kan ligeledes ses i kodningen af selskaberne i bilag 4-9, at ingen af selskaberne,
benytter mere end en saerskilt ESG-rapportering udover arsrapporten. De szerskilte ESG-rap-
porteringer deekker over rapporteringer, som de enkelte selskaber har kaldt Miljgopggrelse,
Miljgrapport, CSR-rapport, CSR-redeggrelse, Ansvarlighedsrapport, men som alle omhandler
ESG.

Tendensen viser derved, at der i perioden har vaeret et gget brug af seerskilte ESG-rapporterin-
ger, men at stigningen ikke er vedvarende igennem perioden, da den fastholdes i perioden
2017-2021.

Flere teorier beskriver, hvordan der er en naturlig sammenhang mellem stgrrelsen af selska-
bet og omfanget af selskabets ESG-rapportering i form af la&engde og indhold. Teorien beskriver
endvidere, at som fglge af at de st@rre selskaber typisk eksponeres mere i offentligheden, ind-
drager de flere oplysninger i deres ESG-rapportering, og derved bliver omfanget stgrre
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(W.Roberts, 1992). | afsnit 5.5 er der opgivet finansielle oplysninger om de enkelte selskaber i
forhold til nettoomsaetning, balancesum og antal medarbejdere. De udvalgte virksomheder er
forskellige i st@grrelsen, og der er ikke sammenhang mellem den hgjeste nettoomsaetning og
st@grste balancesum, se tabel 15.

Det fremgar af figur 6, hvordan antallet af sider i ESG-rapporteringerne har udviklet sig igen-
nem perioden 2014-2021. Det kan ses, at DSB i 2014 har rapporteret 17 sider om ESG, mens
de i gvrige selskabers ESG-rapportering har en laengde pa mellem 3-6 sider. | 2014 og 2015 er
DSB det selskab, som har rapporteret flest antal sider om ESG. DSB er samtidig det stgrste
selskab i perioden 2014-2021 malt pa gennemsnitlig nettoomsaetning og antal medarbejdere,
som det fremgar af tabel 15. | perioden 2016-2018 har Metroselskabet rapporteret flest antal
sider om ESG, selvom Metroselskabet er et af de mindste selskaber malt pa gennemsnitlig net-
toomsaetning og antal medarbejdere i perioden 2014-2021. Metroselskabet har dog den an-
denstgrste gennemsnitlige balancesum. | 2019-2020 rapporterer Naviair flest sider om ESG,
selvom selskabet er det mindste selskab malt pa gennemsnitlig nettoomsaetning, det anden-
mindste selskab malt pd gennemsnitlig balancesum og det tredje-mindste pa gennemsnitlig
antal medarbejdere. | 2021 rapporterede TV2 det hgjeste antal sider om ESG, selvom det er et
af de mindre selskaber.

Det kan derved konstateres, at teorien om stgrrelsen af selskaberne og omfanget af ESG rap-
porteret ikke kan bekraeftes pa baggrund af denne undersggelse.

Udvikling i sidetal i ESG-rapporteringerne

52
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44
40 \
36
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—
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DR == Naviair Metroselskabet e S&B TV2 e DSB

Figur 6 — Udvikling i sideantal i ESG-rapporteringerne i perioden 2014-2021. Figuren er udarbejdet pé
baggrund af bilag 4-9

DR 4.098 6.571 3.229
Naviair 930 1.826 635
Metroselskabet 1.589 29.159 318
S&B 3.442 49.156 275
V2 2.921 2.813 1.260
DSB 9.756 15.992 6.995
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Tabel 15 — Gennemsnitlig nettoomsaetning, balancesum og antal medarbejdere i perioden 2014-202 —
de granne tal viser det stgrste gennemsnitlig belgb/antal pd tveers af selskaberne: Tabellen er udarbej-
det pd baggrund af bilag 4-9

Det fremgar af tabel 15, at udviklingen i sideantallet svinger meget i perioden 2014-2021. Stig-
ningen i Metroselskabets rapportering i 2016 kan ses i ssmmenhang med, at 2016 er det ar,
hvor Metroselskabet begynder at udarbejde saerskilt ESG-rapportering udover arsrapporten.
Stigningen i Naviair’s antal ESG-sider rapporteret i 2019, har ikke en direkte sammenhaeng med
Naviair’s udarbejdelse af saerskilt ESG-rapportering. Dette kan ses i figur 6, da Naviair siden
2017 har haft en saerskilt ESG-rapport udover arsrapporten, men side antallet topper i 2020.
TV2’s antal af sider rapporteret om ESG stiger eksplosivt i 2021 i forhold til perioden 2014-
2020. Denne udvikling kan ses i sammenhang med, at TV2 i 2021 skifter rapporteringsformat
fra en CSR-redeggrelse til en ansvarlighedsrapport.

Udviklingen viser endvidere at DSB, TV2 og DR har en relativ konstant antal sider i deres ESG-
rapporteringer i perioden 2014-2021. Stigning i TV2’s antal sider er markant i 2021, og denne
udvikling er som er out-liner i forhold til de gvrige selskaber. Endvidere kan det ses i figur 6, at
Metroselskabet og Naviair i perioden 2014-2021 har en stigning i antallet af sider om ESG, men
at det efter en stor stigning falder igen kort tid efter.

Udviklingen i brugen af saerskilte ESG-rapporteringer viser, at dette har en effekt pa antallet af
sider om ESG. Samtidig kan der ikke ses sammenhang mellem stgrrelsen af selskabet og om-
fanget af ESG-rapportering i forhold antallet af sider. Endvidere kan det ses, at stigningen i
antallet af sider for ESG ikke har en sammenhaeng til lovgivningen om ESG. Alle de udvalgte
selskaber undtagen DR, bliver omfattet af minimumskravene i arsregnskabsloven i forbindelse
med ajourfgringen i 2016. Det eneste selskab som har en vaesentlig stigning i ESG-rapportering
i 2016 er Metroselskabet. Dog stiger antallet af de selskaber, som vaelger at udarbejde en saer-
skilt ESG-rapportering udover arsrapporten, fra 33% i 2014 til 67% i 2017. DR er fgrst omfattet
af den ajourfgrte arsregnskabslov i 2018, og har en stigning pa fire sider (50%) fra 2017 til 2018.

7.2 Udvikling i forhold til geeldende lovgivning i 2021

| afsnit 6 beskrives det, hvordan overholdelse af lovgivningen i de enkelte ar har vaeret for ud-
valgte selskaber. | figur 7 nedenfor kan det ses, hvor mange procent af den nuvaerende lovgiv-
ning, der er overholdt de enkelte ar. Selskaberne DR, S&B og Metroselskabet har vaeret under-
lagt de nuveerende lovkrav til ESG-rapportering siden 2018, og DSB, TV2 og Naviair har veeret
underlagt disse siden 2016.
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Procent af nuvarende lovgivning opfyldt pr. ar
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Figur 7 — Procent af geeldende lovgivning opfyldt pr. ér i perioden 2014-2021. Baseret pd bilag 4-9

Det fremgar af figur 7, at der har vaeret en udvikling i opfyldelsen af den nuvaerende lovgivning
for ESG-rapporteringerne. Siden 2018 har alle selskaberne veaeret underlagt den nuveerende
lovgivning for ESG-rapporteringerne. Procentsatsen viser, hvordan ESG-rapporteringernes ind-
hold har udviklet sig i forhold de krav, som stilles fra lovgivningens side. Udviklingen inden for
arsregnskabsloven krav, kan derved sammenholdes med selskabernes udvikling inden for
samme omrade for perioden 2014-2021.

Der ses en stor udvikling i indholdet i ESG-rapporteringerne fra 2014 til 2021. | 2014 overholdt
ingen af selskaberne lovgivningen, der er geeldende pa nuveaerende tidspunkt, men lovgivnin-
gen pa daveerende tidspunkt blev overholdt.

Det kan ses, at der i perioden 2014-2016 er ingen af de udvalgte selskaber, som overholder
den nuveaerende lovgivning. | 2014 er der stor forskel pd, hvor mange procent af den nuvae-
rende lovgivning, som de enkelte selskaber overholder. Naviair og TV2 er dem som opfylder
den mindste andel, mens DSB, S&B og Metroselskabets ESG-rapporteringer pa davaerende tids-
punkt opfylder den hgjeste procent-andel af den nuvaerende lovgivning. Denne tendens er
uzendret i 2015, dog med en mindre forbedring i selskaber, som havde den mindste procent i
2014. 12016 treeder minimumskravene for flere af selskaberne i kraft jeevnfgr arsregnskabslo-
ven, men dette har ikke den store effekt pa procentsatsen i forhold til overholdelse af den
nuvaerende lovgivning. Ingen af selskaberne, som er underlagt kravene fra 2016, overholder
lovgivningen i 2016. Det fremgar af kodningen i bilag-4-9, at det isaer er beskrivelsen af risici
forbundet med de sociale forhold, medarbejderforhold, miljg- og klimamaessige forhold, men-
neskerettighederne, antikorruption og bestikkelse, som selskaberne ikke har medtaget i deres
ESG-rapporteringer, selvom det er krav i arsregnskabsloven.
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Det kan ses, at der sker en stigning i procenterne fordelt pa alle af de udvalgte selskaber fra
2016 til 2017 Iseer Naviair og TV2 samt delvist DR, som tidligere har haft de laveste procenter,
stiger markant. | perioden 2017-2020 stiger procentsatsen for Metroselskabet, Naviair og S&B,
saledes de opnar 100% overholdelse af den nuvaerende lovgivning. Det kan ses, at der i samme
periode ikke sker @ndringer i procentsatserne for TV2 og DSB, selvom begge selskaber er om-
fattet af minimumskravene i lovgivningen siden 2016. | 2021 stiger TV2’s procent til at over-
holde lovgivningen 100%, hvilket kan ses i sammenhang med, at de i 2021 indfgrer deres saer-
skilte ESG-rapportering “Ansvarlighedsrapport” som supplement til deres arsrapport. DSB sti-
ger til 95%, men mangler stadig 5%, som skyldes manglende beskrivelse af risici i forhold mini-
mumskravene.

Udviklingen viser, at der generelt har veeret en stigning i ensretning af ESG-rapporteringerne i
henhold til lovgivningen. Endvidere kan det ses, at lovgivningen har haft en effekt igennem
perioden 2014-2021 som fglge af, at selskaberne har tilpasset sig denne igennem perioden.
Dog ses det, hvordan kravene ikke ngdvendigvis opfyldes i fgrst geeldende ar, men gradvist
implementeres. Det kan herudover ogsa konstateres, at selskabernes udgangspunkt for deres
ESG-rapporteringer har veeret meget individuelt, og at udviklingen for nogen af selskaberne
har vaeret vaesentligt mindre end for andre. Visse af selskaberne har muligvis haft nemmere
ved at overholde udviklingen i lovgivningen, som at fglge de har vaeret pa forkant med den
nuvaerende lovgivning, og har haft detaljeret og omfangsrige ESG-rapporteringer nemt kunne
justeres til kravene til lovgivningen.

7.3 Brugen af frivillige initiativer

Flere af de udvalgte selskaber benytter forskellige frivillige initiativer inden for ESG-rapporte-
ring. De forskellige initiativer skal hjeelpe med at vejlede selskaberne inden for ESG-rapporte-
ring, herunder rapporteringsmetode og-omrader.

Udviklingen af brugen af de frivillige initiativer for de udvalgte selskaberne kan ses i figuren
nedenfor.

Udvikling i brug af frivillig initiativer
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B o o
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Figur 8 — Udvikling i antallet af frivillige initiativer benyttet i perioden 2014-2021: Baseret pd bilag 4-9

Figuren viser antallet af frivillige initiativer fordelt pa de udvalgte selskaber pr. ar. Det kan ses,
at der har veeret en stigning i perioden 2014-2021 fra to til ni, benyttede initiativer. Derved at
antallet af initiativer, der er benyttet naesten femdobbelt i perioden. Pa baggrund af kodningen
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i bilag 4-9 fremgar det, at alle de udvalgte selskaber i 2021 benytter et eller to frivillige initiati-
ver. DSB og S&B er de eneste selskaber, som har benyttet et eller flere af de frivillige initiativer
igennem hele den analyserede perioden 2014-2021. Naviair og TV2 er de to selskaberne, som
senest benytter sig af et af de frivillige initiativer, da de f@rst rapporterer disse i henholdsvis
2020 og 2021. Metroselskabet og DR benytter fgrste gang et af de frivillige initiativer i hen-
holdsvis 2016 og 2018.

Fordelingen af hvilke initiativer der benyttes, kan ses i figuren nedenfor.

Fordelingen af initiativer

56% B SABS

Figur - Fordelingen af de benyttede initiativer: Baseret pa bilag 4-9

Det kan ses, at det mest benyttede frivillige initiativ er SDG’erne. Dette initiativ er brugt hos
56% af selskaberne. Det naest benyttede initiativ er UNCG og herefter GRI. Det skal ligeledes
bemaerkes, at selskaberne kun benytter de tre forskellige frivillige initiativer og ikke de gvrige
initiativer. Initiativerne SDG og UNCG, er alle initiativer som er opstaet igennem FN, og derved
har en vis form for statslige organisatorisk styring. Dette afspejler teorien om multi-level-gover-
nance i form af de forskellige niveauer at magt og beslutningstagen har effekt i FN pavirker de
danske selskaber (TRNSKI, 2005). Endvidere kan brugen af de frivillige begrebsrammer med-
virke til at gge legaliteten, herunder validiteten af ESG-rapporteringerne (Craig Deegan, 2011).

Antal initiativer benyttet pr. ar pr. selskab
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Figur 10 — Antal initiativer benyttet fordelt pr. selskab i perioden 2014-2021: Baseret pé bilag 4-9.

Figur 10 er udarbejdet pa baggrund af kodningen for de udvalgte selskaber i bilag 4-9. Det kan
i figur 10 ses, at alle selskaber pa naer DSB benytter sig at SDG’erne i 2021. TV2 er det eneste
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selskab, som benytter sig af GRI. UNCG benyttes af Metroselskabet, S&B og DSB. Endvidere
kan det ses af kodningen, at tre ud af seks af selskaberne (50%) pa et tidspunkt i perioden 2014-
2021 benytter sig af to initiativer. Disse selskaber er Metroselskabet, S&B og TV2. De gvrige
selskaber benytter kun et af initiativerne i perioden. | kodningen kan det ogsa ses, at ingen af
selskaberne skifter initiativ, nar fgrst de har udvalgt et.

7.3.1 ESG-rapporteringernes brug af SDG’erne

Det fremgar af figur 11, at SDG’erne i relativ hgj grad benyttes af de udvalgte virksomheder.
SDG’erne bestar af 17 forskellige verdensmal, hvor hvert af verdensmalene har mange under-
liggende delmal (FN-C, 2022). | figur 11 nedenfor kan det ses, hvordan de udvalgte selskaber
har vagt at benytte SDG’erne i deres ESG-rapportering. Figuren tager udgangspunkt i perioden
2016-2021, da SDG’erne fgrst blev introduceret i 2015.

Antallet af SDG’er | ESG-rapporteringen pr. ar

/\ / //

2016 2017 2018 2019 2020 2021

= DR Naviair Metroselskabet ——S&B TV2 ——DSE

Figur 11 — Antal af SDG’er i selskaberne ESG-rapporteringer pr. dr i perioden 2016-2021: Baseret pd
bilag 4-9

Det fremgar i figur 11, at ingen af de udvalgte selskaber benytter sig af SDG’erne i 2016. | 2017
er Metroselskabet det fgrste selskab, som benytter SDG’erne i deres ESG-rapportering, og de
medtager hele 10 af de 17 SDG’er. Fra 2018 fastholder Metroselskabet deres brug af SDG’erne.
| 2018 DR benytter SDG’erne for fgrste gang, og de vaelger at rapportere ni af disse. | 2019 er
det de samme selskaber, som benytter SDG’erne, dog falder antallet af udvalgte SDG’erne for
Metroselskabet og DR til henholdsvis tre og ni. Naviair benytter SDG’erne for fgrste gang i
2020 og rapporterer 10 af disse. | 2021 benyttes SDG’erne af alle selskaber pa naer DSB. S&B
og TV2 benytter henholdsvis 12 og seks af SDG’erne i 2021. Brugen af SDG’erne stiger derved
relativt stgt i perioden. Det skal hertil bemaerkes, at de selskaber som fgrst benyttede SDG’erne
i deres ESG-rapportering, startede med at rapportere pa et hgjere antal SDG’er end de g@r i
2021. Sandsynligheden for at interessenterne og samfundet opfatter ESG-rapporteringerne
som greenwashing og decoupling kan gges i takt med antallet af SDG’erne det benyttes. Dette
skyldes at jo flere af SDG’erne der benyttes, vil kvaliteten af beskrivelsen af hvordan selskabet
bidrager til de enkelte SDG’erne falde (Sebastido Vieira de Freitas Netto, 2020)

| figur 12 viser hvilke SDG’er, der er mest benyttede i perioden 2016-2021 fordelt pa de ud-
valgte selskabers ESG-rapportering.
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SDG benyttet i perioden 2016-2021 (Total)

Figur 12— Antal af SDG’er i selskaberne ESG-rapporteringer pr. dr i perioden 2016-2021: Baseret pd bi-
lag 4-9

Det fremgar af figur 12, at de mest benyttet SDG’er i perioden 2016-2021 er nr. 12 og 8, som
omhandler ansvarligt forbrug og produktion samt anstaendige jobs og gkonomisk vaekst. Begge
disse SDG’erne er benyttet 13 gange hver. De udvalgte virksomheder er som beskrevet i afsnit
5.5 inden for branchen anlaeg, drift og produktion. Disse SDG’er er derfor oplagte valg, da de
netop har et hgjt antal ansatte, et hgjt forbrug og stor produktion. | figuren fremgar det ligele-
des, at der er to SDG’erne, som ikke er benyttet i perioden 2016-2021. Disse er SDG 1 og 2,
som omhandler afskaffelse af fattigdom og at stoppe sult. Endvidere kan det ses, at den gen-
nemsnitlige brug af SDG’erne ligger pa 6 gange for de udvalgte selskaber i perioden 2016-2021.

Udviklingen i brugen af SDG’erne, og hvilke SDG’er som benyttede af de udvalgte selskaber,
kan muligvis finde grundlag i at selskabernes interessenter og samfundets pavirkning. Identifi-
kationen af de vaesentlige SDG’er for interessenterne og samfundet kan foretages igennem en
vaesentlighedsanalyse, som blandt andet TV2 i 2021 har foretaget (TV2-P, 2022). Udviklingen
og det relative antal hgje antal SDG’er, som selskaberne rapporterer de enkelte ar, kan endvi-
dere veere et tegn pa greenwashing og decoupling. Selskaberne kan forsgge at opna hgjest
mulig legitimitet ved at rapportere pa det hgjeste antal SDG’er for at sikre, at interessenternes
og samfundets forventninger opfyldes. Selskaberne har muligvis ikke har nogen igangvaerende,
eller konkrete initiativer pa alle SDG’erne, men selskaberne rapporterer stadig pa disse for at
gge indholdet i deres ESG-rapportering (Sebastido Vieira de Freitas Netto, 2020).

7.4 Opsummering

| afsnit 7 er ESG-rapporteringerne for de udvalgte selskaber analyseret i forhold til lovgivning,
udvikling og tendenser. Analysen har vist, at der ikke er sammenhang mellem stgrrelsen pa de
statslige selskaber og maengden af oplysninger, som indgar i ESG-rapporteringerne. Endvidere
er det konstateret, at flere af selskaberne ikke overholder den geeldende lovgivning, som de er
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underlagt i de enkelte ar. Selskaberne tilpasser sig gradvist efter lovgivningen — typisk 1-2 ar
efter lovgivningen bliver geeldende. Endvidere kan det konstateres, at selskaberne pavirkes af
multi-level-governance, som fglge af at de beslutninger, der tages pa globalt og EU-niveau,
pavirker selskaberne igennem den danske lovgivning. Dette pavirker ogsa de initiativer, som
benyttes frivilligt til ESG-rapporteringerne. Analysen har ligeledes vist, at selskaberne forsgger
at opna legitimitet igennem deres ESG-rapporteringer. Legitimiteten forsgges gget over for
selskabernes interessenter, og visse selskaber benytter et eller flere af de frivillige initiativer til
at ggre dette, mens andre ikke benytter sig at disse initiativer. Endvidere er det analyseret,
hvor greenwashing kan opsta.
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8. Analyse af udviklingsfaktorer og fremtidens ESG-rapportering

| dette afsnit analyseres de faktorer, som har haft effekt pa udviklingen i ESG-rapporteringerne
i perioden 2014-2021 for de udvalgte selskaber. Endvidere analyseres de faktorer som frem-
adrettet kan pavirke ESG-rapporteringerne. Der vil i analysen blive taget udgangspunkt i den
kvantificerede empiri fra afsnit 6 og 7, samt de fremtidige initiativer og krav om ESG-rapporte-
ringer.

8.1 Faktorer som har pavirket udviklingen i perioden 2014-2021

Udviklingen af ESG-rapporteringer i perioden 2014-2021 kan veaere pavirket af flere forskellige
faktorer. Isaer den lovmaessige faktor har haft stor indflydelse, da dette har tvunget tilpasninger
i ESG-rapporteringerne og derved sikret Igbende udvikling af disse.

| figur 7 kan det ses, hvordan ESG-rapporteringen har udviklet sigigennem perioden 2014-2021
for at tilpasse sig den nuvaerende gaeldende lovgivning. Danmark indfgrte ifglge figur 2 lov om
samfundsansvar i 2008. Lovaendringen var ikke kraevet af EU, FN eller andre globale organisa-
tioner som har kunne have indflydelse pa dansk lovgivning. Da EU vedtog EU-direktiv 2013/24
og 2014/95, havde det en direkte effekt pa den danske lovgivning igennem arsregnskabsloven
ved at indfgre minimumskrav til indholdet i ESG-rapporteringerne. Effekten af dette er i trad
med teorien om multi-level-governance, idet EU vedtog direktiverne pa et supranationalt ni-
veau, saledes Danmark som medlemsland af EU skulle implementere disse direktiver i den dan-
ske lovgivning. Effekten af disse EU-direktiver kan tydeligt ses i figur 7. Her ses det, at ESG-
rapporteringerne for de udvalgte selskaber over perioden 2014-2021 gradvist bliver mere og
mere ensartet i forhold til, hvilke informationer der medtages i ESG-rapporteringerne. Det ses
dog ogsa, at de udvalgte selskaber ikke implementerer alle de ngdvendige informationer og
beskrivelser fra det ar, som kravene er gaeldende fra, men at der er en 1-2 ars implemente-
ringsperiode. Denne implementeringsperiode kan bade veere tilsigtet eller utilsigtet. Analysen
viser, at regulering sikrer et grundlag for selskabernes ESG-rapportering. Loven regulerer kun
minimumskrav til selve indholdet, men ikke formatet for hvordan dette rapporteres specifikt.
Derved er der stor forskel pa hvordan de statslige selskaber har rapporteret pa de lovmaessige
forhold, bade med hensyn til omfang, kvalitet og detaljegrad.

Udover den lovmaessige pavirkning ses det i analyserne i afsnit 7, at de frivillige initiativer har
effekt og far en stigende tilslutning i perioden 2014-2021. | de udvalgte selskaber kan det ty-
deligt ses, at der en stigning i brugen og tilslutning af de frivillige initiativer. De frivillige initia-
tiver skaber en vejledning og begrebsramme, og i visse tilfaelde konkrete mal som kan benyttes
i ESG-rapporteringen. Dette medvirker til at udvikle og forme ESG-rapporteringerne. FN-initia-
tivet SDG er det mest benyttede blandt de udvalgte selskaber, da fem ud seks af selskaberne
aktivt benytter disse i deres ESG-rapportering, som det fremgar i figur 10. Derved har SDG’erne
bidraget til at gge antallet af globale initiativer benyttet i ESG-rapporteringerne.

Endvidere har selskaberne gget fokus pa at sikre, at deres primaere og sekundaere interessen-
ter har veeret tilfredsstillet, da dele af disse er ngdvendige for selskabernes overlevelse. Det
samme er galdende i forhold til at sikre selskabernes legitimitet. Bade samfund og
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interessenter har ifglge teorien faet deres forventninger opfyldt, som fglge af at selskaberne i
perioden stadig er i drift. ESG-rapporteringerne har udviklet sig igennem arraekken, som kan
skyldes netop tilpasning i forhold interessenterne og samfundet, foruden tilpasninger til de
lovmaessige reguleringer (Craig Deegan, 2011), (John Dowling, 1975).

8.2 Fremtidens ESG-rapportering

Fremtiden inden for ESG-rapportering er bade kendt og ukendt. Analysen i afsnit 7 og 8 viser,
at regulering igennem lovgivning haft stor indflydelse pa, hvordan ESG-rapporteringerne har
udformet og udviklet sig igennem de seneste ar. Netop lovgivningen har som den mest betyd-
ningsfulde faktor vaeret grundlaget for ESG-rapporteringernes udvikling sammen med de frivil-
lige initiativer. Lovmaessigt har ESG-rapporteringerne vaeret en del af arsregnskabsloven, som
har bestemt visse krav. Som det kan ses at ovenstaende analyser, har ESG-rapporteringen har
udviklet sig i takt med lovgivningen. Rapporteringen kan ogsa vaere bundet igennem andre or-
ganisatoriske tilslutninger, sdsom FN. Virksomheder som er tilsluttet UNCG kan afgive saerskilte
rapporteringer, som kan indga i ledelsesberetningen.

ESG’s udvikling g@r, at ESG ikke laengere er uden for kerneforretningen, men naermere bliver
mere og mere en forpligtelse for selskabet. Udviklingen tyder p3, at det er en prioriteret del af
selskabernes forretningsgrundlag og rapportering (CSR, 2022).

8.2.1 ESG-rapportering med erklaeringssikkerhed
En af de mest sandsynlige faktorer, som kan pavirke fremtidens udviklingen af ESG-rapporte-
ringer, er krav til revisorerklaering pa ESG-rapporteringen.

EU’s CSRD-forslag adskiller sig fra tidligere direktiver, da man fra EU’s side vil indfgre krav om
en erklaering fra uafhaengigpart om en saerskilt erklaering med sikkerhed pa ESG-rapporterin-
gen. Dette vil vaere en eskalering af tidligere krav, da arsregnskabet saledes udover en revi-
sorerklaering pa det finansielle regnskab vil indeholde en revisorerklaering pa ESG-rapporte-
ringen for de virksomheder, som omfattes af CSRD’et. EU beskriver, at erklaeringen pa ESG-
rapporteringerne igennem CSRD’et skal ske gradvist. Ifglge EU’s forslag skal der afgives en er-
kleering med begraenset sikkerhed, og senest seks ar efter aendres kravet til erkleeringer med
hej grad af sikkerhed (FSR - danske revisorer, 2022).

Der er i arsregnskabsloven pa nuvaerende tidspunkt ikke krav til saerskilte erklaeringer pa ESG-
rapporteringer, men der kan ved afvigelse af erklaering anvendes erklaeringsstandarden
ISEA3000 eller ISAE 3410. EU har pa nuveerende tidspunkt ikke stillet krav til erkleeringstyper
herfor (FSR - danske revisorer, 2022).

Effekten af erkleeringer med begraenset og hgj grad af sikkerhed vil medfgre gget trovaerdighed
af ESG-rapporteringerne. Endvidere vil det understgtte og imgdekomme de stigende krav fra
omverdenen om palidelig information pa virksomhedernes ESG. Det vil medfgre, at selska-
berne far en gget legitimitet, da den sociale kontrakt mellem samfundet og interessenterne vil
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blive styrket, mens forventningsklgften kan mindskes. Endvidere vil en erklaering kunne under-
stgtte, at flere af ansvarsomraderne i CSR-pyramiden bliver overholdt, -ifglge teorien i afsnit 4.
En erkleering vil formentlig kunne afdaekke det gkonomiske, legale og etiske ansvar. Afhaengig
af ESG-rapporteringens format vil det filantropiske ansvar blive understgtte og valideret. Den
ggede trovaerdighed pa ESG-rapporteringer vil muligvis medfgre, at selskaberne anklages for
greenwashing og decoupling sjeeldnere, da revisorerklaeringerne vil bekraefte data og konklu-
sionerne i ESG-rapporteringerne. Modsat vil et forbehold eller en afkraeftende konklusion i
ESG-rapportering styrke samfundet og interessenternes mistanke til, at selskabet udfgrer
greenwashing (Craig Deegan, 2011) (Siano, Vollero, Conte, & Amabile, 2017).

De tilgaengelige erklaeringstyper i Danmark giver forskellige former for sikkerhed. Jo hgjere sik-
kerhed erklaeringerne afgives med, jo mere legitimitet, validitet og sikkerhed far interessen-
terne og samfundet ud af ESG-rapporteringens oplysninger. Den vaesentligste forskel mellem
erklzering med begranset sikkerhed og hgj grad af sikkerhed er, at der ved hgj grad af sikker-
hed skal udfgres kontrol af vaesentlige oplysninger (FSR - danske revisorer, 2022). Erklaering-
standarderne kan ses i bilag 10. Det kan diskuteres, om ESG-rapporteringer har behov for hgj
grad af sikkerhed frem for begraenset sikkerhed. Denne sondring kan ses i lyset af behovet for
informationerne og brugen af disse, samt en vaesentlighedsbetragtning.

Det er dog vaesentlige forskelle pa hvad en revisorerklaering kan give af sikkerhed, og hvad der
kraeves f@r disse erklaeringer kan afviges. Udover at der stilles gget krav til selskabets revisor i
form af gget arbejde i forbindelse med afvigelse af erklaeringerne, stilles der ogsa krav til sel-
skabets udarbejdelse af disse rapporteringer. Oplysningerne, der indgar i ESG-rapporteringen,
skal kunne verificeres. Endvidere kraeves det, at der fastligger passende rapporteringskriterier,
da disse netop er referencepunkt for revisors vurdering af rapporteringerne samt virksomhe-
dens udarbejde af rapporteringen. | afhandlingens analyse fremgar det, at der er i de lovmaes-
sige reguleringer, er minimumskrav til indholdet i ESG-rapporteringerne, men ikke til formatet.
Hvis der skal afgives erkleeringer pa ESG-rapportering vil de kraeve, at rapporteringskriterierne
i tilstraekkelig grad beskriver, hvordan formatet i disse rapporteringerne skal veere, herunder
det konkrete indhold. Rapporteringskriteriet kan med fordel tage udgangspunkt i arsregn-
skabsloven, som definerer omfang, indhold og format ud fra st@rrelse og selskabsform. Endvi-
dere er det konstateret i analyserne i afsnit 7, at selskaberne typisk har en implementerings-
periode af ny lovgivning pa 1-2 ar. Denne implementeringsperiode vil selskaberne sandsynligvis
arbejde pa at forkorte, da revisor formentligt vil rejse kritiske bemaerkninger, forbehold og af-
kraeftende konklusioner i deres erklaering, hvis de geeldende regler og love ikke overholdes.

Regulering af ESG igennem lovgivningen sikrer, at selskaberne palaegges at fglge den rappor-
teringsform, som er dikteret i loven. Til gengeeld vil initiativet om brug af frivillige initiativer
formentlig formindskes, som fglge af at kravene i direktivet vil omfavne flere af de frivillige
internationale initiativer i en lovmaessig kontekst. Det kan dog ses i analysen, at mens der i
perioden 2014-2021 var stigende krav til ESG-rapportering igennem reguleringer i arsregn-
skabsloven, sa steg tilslutningerne ogsa til de frivillige initiativer. Dog er flere af disse initiativer
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vejledninger til rapporteringsformater, hvilket CSRD’et kan erstatte afhaengigt af rapporte-
ringskriterierne.

9. Konklusion

ESG-rapportering har i perioden 2014-2021 inden for de statslige og delvist statslige selska-
ber udviklet sig fra primeert at veere en kvalitativ rapportering til at blive en kvantitativ og for-
maliseret rapportering med reguleringskrav. Reguleringen igennem krav og rammer for ESG-
rapportering har professionaliseret omradet med fokus pa bade selskabernes, interessen-
terne og samfundets.

Den st@rste udvikling af ESG-rapporteringerne har vaeret styret af den danske lovgivning. Den
danske lovgivning har i perioden 2014-2021 vaeret pavirket af EU-direktiverne 2013/34/EU og
2014/95/EU. Disse direktiver har medvirket til nye krav i arsregnskabslovens §99a, som inde-
holder kravene til ESG. ESG i arsregnskabsloven har udviklet sig fra en frivillige begrebsramme
til at blive lovmaessige standarder, som har fastsat minimumskrav, der skal overholdes. Disse
minimumskrav er blevet implementeret igennem ajourfgringen af arsregnskabsloven. Skaer-
pelserne har ogsa medfgrt, at flere regnskabsklasser og derved selskaber underlaegges disse
krav. Udover den obligatoriske lovramme er der ogsa sket andringer inden for de frivillige ini-
tiativer. Tilslutningen til de frivillige begrebsrammer har veeret stigende i perioden 2014-2021.
Iszer FN’s SDG har medvirket til denne udvikling.

| afhandlingens analyse kan det ses, at de udvalgte statslige selskaber i hgj grad har udviklet
deres ESG-rapporteringer i trad med lovgivningen, men ogsa pavirket af de frivillige initiativer.
De statslige selskaber har i perioden gget omfanget af deres ESG-rapporteringer markant. Stig-
ningen kan bade ses i antallet af sider omhandlende ESG, men ogsa typer af rapporteringer.
Flere af selskaberne har i perioden implementeret saerskilte ESG-rapporteringer, udover ind-
holdet i arsrapporten. Den szerskilte ESG-rapportering er dog ikke ensartet pa tveers af de ud-
valgte selskaber. Der kan ikke konkluderes endegyldigt pa sammenhangen mellem stgrrelsen
pa selskaberne og omfanget af deres ESG-rapporteringer.

Endvidere kan det konstateres, at der i perioden 2014-2021 sker ajourfgring af arsregnskabs-
lovens §99a vedrgrende ESG i 2016 og 2018 afhaengigt af selskabet regnskabsklasse. Det er pa
baggrund af kodningen af arsrapporterne og ESG-rapporteringer for de enkelte selskaber kon-
stateret, at lovgivningen ikke altid overholdes. Isaer beskrivelsen af risici inden for omraderne
medarbejderforhold, miljg- og klimamaessige forhold, menneskerettigheder, antikorruption og
bestikkelse udestar. Det kan herudover konstateres, at enkelte selskaber igennem perioden
har veaeret pa forkant med lovgivningens krav. Analysen viser ligeledes, at tilpasning til lovgiv-
ningen har en implementeringsperiode pa 1-2 ar.

Analysen viser, at brugen af de frivillige initiativer har vaeret stigende i perioden 2014-2021.
Iszer initiativerne UNCG og SDG’erne har veeret de initiativer, som selskaberne har implemen-
teret. Analysen viser, at der maksimalt benyttes to initiativer. Analysen viser ogsa, at selska-
berne i hgj grad benytter de samme SDG’er, hvilket kan skyldes, at alle selskaberne befinder
sig i den statslige sektor.
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Om den store udvikling pa ESG-omradet fortsaetter fremadrettet, vil i hgj grad afhaenge af, om
de hvilke og antallet af regulatoriske initiativer der implementeres. Endvidere vil det ogsa af-
haenge af, hvilke krav disse stiller, men udviklingen tyder pa en skaerpelse og udbygning af de
eksisterende rammer. Fremtidens regulatoriske initiativer indeholder horisontale og sektor-
specifikke lovforslag. EU’s reguleringer er skiftet fra en fleksibel til en hard og kvantitativ til-
gang. Dette kan ses i initiativet vedrgrende CSRD, som blandt andet stiller krav til rapporte-
ringskriterier og erklaeringer med begraenset og senere hen hgj grad af sikkerhed. Udviklingen
i de forskellige initiativer kraever, at rapporteringskriterierne er detaljeret saledes, at selska-
berne og erklaeringsgiver har en referenceramme for deres arbejde.

10. Perspektivering

Denne afhandling har analyseret, hvordan statslige selskaber arbejder og har udviklet sig inden
for ESG-rapportering. For at viderebygge pa denne viden kunne der med fordel inddrages flere
statslige selskaber. Dette ville ggre empirien stgrre, hvorved at der i hgjere grad kunne konklu-
deres pa baggrund af materialet. Det ville ogsa vaere interessant at undersgge de statslige sel-
skaber pa et globalt eller europaeisk niveau, og sammenholde disse med empirien og konklusi-
onerne fra de danske statslige selskaber. Endvidere kunne der bygges videre pa afhandlingen
ved at afholde interviews med relevante medarbejdere i de udvalgte selskaber, som udarbej-
der ESG-rapporteringerne. Dette kunne give en hgjere grad af indblik i selskabernes motivation, valg
og arbejdsproces.

Det ville ogsa veaere en mulighed at undersgge, hvordan de private selskaber har pavirket de
statslige selskabers ESG-rapportering. Endvidere ville det vaere interessant at inddrage yderli-
gere teoretiske modeller i afhandlingen, som for eksempel principal-agent teorien. Her ville
det kunne undersgges, hvordan de statslige selskaber har benyttet vaesentlighedsanalyser til
at sikre, at agents-/selskabet opfylder kravene og forventninger fra principal/samfundet som
supplement til CSR-pyramiden.

Endvidere vil det vaere relevant at undersgge den teknologiske udviklings pavirkning pa frem-
tidens ESG-rapporteringer. En af mulighederne er, at fremtidige ESG-rapporteringerne kan
blive mere digitale. Udviklingen af datateknologi vil kunne muligggre adgang til data og analyse
pa hidtil usete mader. Data, der er tilgaengelige for alle interessenter, vil veere grundlaget for
flere forskellige typer analyser, som vil demonstrere virksomhedens forpligtelse til at tackle
konkrete sociale og miljpmaessige udfordringer. Virksomhedens kendskab til kritiske omrader
og delt ansvar med forsyningskaeder vil blive fremhaevet. Den stgrre og mere detaljerede
mangde data og analyser kan muligvis give en klarere forstaelse af vaerdiskabelsen og forret-
ningsaktiviteterne. Digitaliseringen heraf kan ske i flere formater, herunder realtidsdata, som
kan rapporteres af dynamiske platforme og kommunikationskanaler. Data vil derved altid veere
tilgeengelig for selskabets interessenter og samfundet. ESG-rapporteringerne vil derfor kunne
udarbejdes hyppigere. Digitaliseringen ses allerede i forbindelse med at ikke-finansielle nggle-
tal rapporteres via XBL-indberetningen.
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Rapportering og offentligggrelse af data og analyser for interessenterne, samfundet og even-
tuelle regulatoriske myndigheder vil kunne digitaliseres og derved udarbejdes oftere. ESG-data
for eksempelvis selskabets produkter eller andre forhold vil kunne veere tilgaengelige i naesten
realtid for forbrugerne og interessenterne.

En af mulighederne er ogsa, at der kan opbygges en platform for baeredygtighedsdata pa tvaers
af selskaberne og dens leverandgrer, for bedre at kunne imgdekomme eventuelle risici for
ESG-omradet og sikre transparens igennem hele vaerdikaeden (GRI, 2016).

En af de mulige ulemper ved offentlige data er, at selskaberne muligvis vil have mindre kontrol
over informationen om selskabet end tidligere. Virksomheder vil formentligt, som i dag, stadig
vaere forpligtet til at afslgre oplysninger om deres indvirkning pa samfundet og verdens natur-
lige ressourcer. Oplysninger om beeredygtighed og realiserede data vil give et klart overblik
over virksomhedernes bidrag til klima og miljg. Indvirkningen af dataene vil kunne vaere med
til at afdaekke hele selskabets forsyningskaede. Virksomheder vil kende og videregive oplysnin-
ger om deres partnere og deres partneres indvirkning inden for den udvidede forsyningskaede.
Selskabets proaktive bidrag til samfundets hovedudfordringer vil derved veere tydeligt for alle
savel som dens strategiske plan. Omvendt til negative pavirkninger og forhold tydeligggres, og
derved kan det svaekke legitimitet mere, men transparens gges for interessenterne.

Generelt vil interessenter have adgang til oplysninger om selskabets praestationer fra flere kil-
der. Vaesentlighedsbegrebet bliver til et mere dynamisk koncept end det er nu. Dette skyldes
velinformerede interessenter, som fglge af datamaengden de skal konsumere og analysere.

Interessenterne vil muligvis kunne fortolke baeredygtighedsdata pa en made, hvorpa de vil
kunne evaluere veerdiskabelsen mere bredt og effektivt end f@gr. Som et yderligere resultat vil
selskabernes tilgange til interessenter muligvis andre sig, da selskabet formentligt behov for
en ny styringsstrukturer, skal muligggre at virksomheder at reagere hurtigere og anderledes
end tidligere som fglge af interessenternes viden og muligheder.
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Figur 6 — Udvikling i sideantal i ESG-rapporteringerne i perioden 2014-2021. Figuren er udarbejdet pa
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13. Bilag

Bilag 1 - Organisering af statens selskaber

Kilde: (Finansministeriet-A, 2022). Nedenstaende er listen over de statslige og delvist statslige
ejer skaber defineret af finansministeriet.

Selskab Ejerministerium Ejerandel
Statslige aktieselskaber
Bornholmstrafikken Holding A/S Transport 100 pct.
Danmarks Genopretningsfond A/S Finans 100 pct.
Dansk Jagtforsikring A/S Miljg 1) 51 pct.
Danske Spil A/S Finans 80 pct.
Det Danske Klasselotteri A/S Finans 100 pct.
Eksport Kredit Finansiering A/S Erhvervs 100 pct.
Evida Holding A/S Finans 100 pct.
Staten og Kommunernes Indkgbsservice A/S Finans 55 pct.
Statens Ejendomssalg A/S Finans 100 pct.
Sund & Belt Holding A/S Transport 100 pct.
TV2 | DANMARK A/S Kultur 100 pct.
@rsted A/S 2) Finans 50,1 pct.
Aktieselskaber med statslig aktieminoritet
Kalaallit Airports International A/S Finans 33,3 pct.
Kgbenhavns Lufthavne A/S 2) Finans 39,2 pct.
NORDUnet A/S mnugfda””e|ses‘ og Forsk- 24,2 pct.
PostNord AB Transport 40 pct.
SAS AB 2) Finans 21,8 pct.
Selvstaendige offentlige virksomheder mv.
DanPilot Erhvervs 100 pct.
DSB Transport 100 pct.
EKF Danmarks Eksportkredit Erhvervs 100 pct.
Energinet ) Klima-, Energi og Forsy- 100 pct.
nings
Finansiel Stabilitet Erhvervs 100 pct.
Fjordforbindelsen Frederikssund Transport 100 pct.
Investeringsfonden for udviklingslande Udenrigs 100 pct.
Naviair Transport 100 pct.
Nordsgenheden Erhvervs 100 pct.
Veaekstfonden Erhvervs 100 pct.
Interessentskaber
Grand Départ Copenhagen Denmark 2022 1/S Erhvervs 23,6 pct.
Metroselskabet /S Transport 41,7 pct.
Udviklingsselskabet By & Havn I/S Transport 5 pct.

1) Miljgstyrelsen
2) Bgrsnoteret
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Bilag 2— SDG’erne
Kilde: (FN-C, 2022)

Nedenfor er de 17 verdensmal kendt som SDG’erne illustreret.

K GOOD HEALTH QUALITY GENDIER (CLEAN WATER
POVERTY KHD WELL-BEING EDUCATION EDUMLITY RO SAHITATION

DECENT WORK AND . Iu REDUCED

FCOROMIC GROWTH IREDUALITIES

13 CLMATE 1 LIFE 1 PEACE, |UETICE PAATHERSHIPS
ACTION EEELOVW WATER AND STROKG FOR! THE GOWLS

IRSTITUTIONS

¥, @
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Bilag 3— Kodnings-skabelon

07.06.2022

Bilaget viser kodnings-skabelonen som er udarbejdet til athandlingen, og som benyttes i for-
bindelse med analysen. Forklaring af skabelonen og kodning kan ses ifglge afsnit 5.2

- Arsrapport 0f1
- Seerskilt ESG-rapportering 0/1
Sum af typer: o0f1
Samlet antal sider for ESG-rapportering: =5UM
[2.Asregnsiabsiovensss T ao1a |
Beskrivelse af forretningsmodel 01
Politikker for samfundsansvar: (ARL §99a) =5
- Miljg 0/1
- Sociale forhold 0/1
- Medarbejderforhold 01
- Respekt for menneskeretticheder 01
- Antikorruption og bestikkelse 01
Redeggrelse for politikker til handlinger: (ARL
5993;"' - ger: { -SUM
- Miljg o/l
- Sociale forhold 0/1
- Medarbejderforhold 0f1
- Respekt for menneskerettigheder 0/1
- Antikorruption og bestikkelse 01
Risici: [ARL §99a) =5UM
- Miljg o/l
- Sociale forhold 0/1
- Medarbejderforhold 01
- Respekt for menneskerettigheder 0/1
- Antikorruption og bestikkelse 01
Ikke-finansielle n@glepraestationsindikatorer 0f1
Maltal og politikker for o/
kegnsmessigsammensetning (ARL §99d)
Dataetik (ARL §994) 0/1
EU-taksomomi 01
Sum af §99 kodning: =5LIM
Procentdel opfyldt ift. geeldende lovgivning: = PROCENT

Global Reporting Initiativer - GRI 01
Principles for Responsible Investment - PRI 01
Climate Disclosure Standards Board - CDSB 01
Integrated Reporting - IR 01
Sustainability accounting standards board -

SABS 01
The United Nations Global Compact - UNGC 01
Sustainable Development Goals - SDG'er 01
@vrige ESG-begrebsrammer anvendt 0/1
Sum af benyttet begrebsrammer: =5UM
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1. Afskaf fattigdom 01
2. Stop sult 01
3. sundhed og trivsel o1
4 Kvalitetsuddannelse 01
5. Ligestilling mellem kgnnene 01
b. Rent vand og sanitet 01
7. Beeredyetig energi o1
8. Anstendige jobs og gkonomisk veekst 01
9. Industri, innovation og infrastruktur 01
10. Mindre ulighed 01
11. Beeredygtige byer og lokalsamfund o1
12. Ansvarligt forbrug og produktion 01
13. Klimaindsats 01
14, Livet i havet 01
15. Livet pa land 0f1
16. Fred, retfeerdighed og sterke 0/1
institutioner

17. Partnerskaber for handling 01
Sum af benyttet SDGer: =5UM

07.06.2022
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Bilag 4— TV2 ESG-kodning

- Ererapport 0 1 1 1 1 1 1 1
- Seerskilt ESG-rapportering 1 1 1 1 1 1 1 1
Sum af typer: r 1 2 2 2 2 2 2 2
Samlet antal sider for ESG-rapportering: [ [ [ 5 B 9 10 65

Beskrivelse af forretningsmodel 1 1 1 1 1 1 1 1
Politikker for samfundsansvar: (ARL §99a) 0 2 3 5 5 5 5 5
- Miljg 0 0 0 1 1 1 1 1
- Sociale forhold 1] ] ] 1 1 1 1 1
- Medarbejderforhold 0 1 1 1 1 1 1 1
- Respekt for menneskerettigheder 1] 0 1 1 1 1 1 1
- Antikorruption og bestikkelse 1] 1 1 1 1 1 1 1
:i:fmrelse for politikker til handlinger: Iﬂ.RL o o 2 5 5 5 5 5
- Miljg 0 0 0 1 1 1 1 1
- Sociale forhold 0 0 O 1 1 1 1 1
- Medarbejderforhold o o 0 1 1 1 1 1
- Respekt for menneskerettigheder 1] 1] 1 1 1 1 1 1
- Antikorruption og bestikkelse 1] 0 1 1 1 1 1 1
Risici: (ARL §99a) oo |o0[o0[o0([0]oO0 5
- Miljg 0 0 0 0 0 0 0 1
- Sociale forhold 0 0 O 0 0 0 0 1
- Medarbejderforhold 1] 0 1] 0 0 L1] L1] 1
- Respekt for menneskerettigheder 1] 0 1] 0 0 0 1] 1
- Antikorruption og bestikkelse o o 0 0 0 0 0 1
Ikke-finansielle ngglepreestationsindikatorer 1 1 1 1 1 1 1 1
Maltal litikker for

kﬁnsm:;stﬁ mmensetning (ARL §99d) ! ! ! ! ! ! 1 !
Dataetik (ARL §994d) 0 1] 0 0 0 0 0 1
EU-taksomomi 0 0 0 0 0 0 0 0
Sum af §99 kodning: 3 5 8 13 | 13 ) 13 | 13 19
Procentdel opfyldt ift. geeldende lovgivning: 17% | 2B% | 44% [ 72% | 72% | 72% | 72% | 100%

Global Reporting Initiativer - GRI

Principles for Responsible Investment - PRI

Climate Disclosure Standards Board - CDSB

Integrated Reporting - IR

L) e Y e Y e

L= = = = |

[=10 =1 =1 =

= = = =]

= = = =]

=) = e =

=T = T =

[=10 =1 =1 ]

Sustainability accounting standards board -
SABS

The United Nations Global Compact - UNGC

Sustainable Development Goals - SDG'er

@vrige ESG-begrebsrammer anvendt

Sum af benyttet begrebsrammer:

olaolo|o|a

(=N I=RE=NI=RL=]

(=N E=RE=N =] =]

Qlola|o|a

Qlola|o|a

L= e e I e Y ]

L=T =T o = =]

Rl =T o = =]

07.06.2022
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. Afskaf fattigdom

. Stop sult

. sundhed og trivsel

. Kvalitetsuddannelse

. Ligestilling mellem kgnnene

. Rentvand og sanitet

. Beeredygtig energi

CAnstendige jobs og gkonomisk veekst

=10 == I =l U R O

. Industri, innovation og infrastruktur
10. Mindre ulighed
11. Beeredyetige byer og lokalsamfund

12. Ansvarligt forbrug og produktion
13. Klimaindsats
14 Livet i havet

Qoo oolo|lo|lo| o o|lalo|o
Qoo |oolo|la|o| o o|lalo|o
Qoooooao|a|ooolalala
Qoo |oolo|lo|o|o|lolalalo
= (=T = = =T = = ) = T =T =T T =
(=T =T I B =T =T = () (=T I =T =T =

15. Livet pa land
16. Fred, retfeerdighed og steerke
institutioner

[=]
=
=]
=]
=]
=]

L= ]
L= ]
(=]
=]
[=]
=

17. Partnerskaber for handling
Sum af benyttet SDGer: 0 0 1] 1] 0
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Bilag 5— DSB ESG-kodning

- Arsrapport 1 1 1 1 1 1 1 1
- Seerskilt ESG-rapportering 1 1 1 1 1 1 1 1
Sum af typer: r 2 2 2 2 2 2 2 2
Samlet antal sider for ESG-rapportering: 17 | 24 | 23 | 24 | 26 | 22 | 24 | 23

Beskrivelse af forretningsmodel

Politikker for samfundsansvar: (ARL §99a)

- Miljg

- Soriale forhold

- Medarbejderforhold

- Respekt for menneskerettigheder

- Antikorruption og bestikkelse

[Ery (TR U e L

[Ey (R IR E e T

[ECy [ IR e e

[ECRy (TSR IR R L

Ry VR N RO RO T

Ry VR R RO RO T

Ry VR R RO RO T

Ry VR R RO RO T

Redeggrelse for politikker til handlinger: (ARL
§90a)

un

un

un

wn

L

un

un

un

- Miljg

- SoCiale forhold

- Medarbejderforhold

- Respekt for menneskerettigheder

- Antikorruption og bestikkelse

Risici: (ARL §99a)

- Miljg

- Sociale forhold

- Medarbejderforhold

- Respekt for menneskeretticheder

- Antikorruption og bestikkelse

Ikke-finansielle ngglepreestationsindikatorer

= lalalr|lr|lr|lw]lr|lkr]lR|~]|~

F lalalrlrlr|lw]lr|lkr]lR|~]|~

» alalr|lr|lr|lw|lr|lRr]l~ ]|~ ]|~

= alalr|lr|lr|lw|lr|lLr]l~ ]|~~~

= alalr|lr|lr|lw|lr|lLr]l~ ]|~~~

= rlalrlr|lr|lEalr|l~r]l~]~ ]|~

Maltal og politikker for
kensmessigsammensetning (ARL §394d)

Dataetik (ARL §99d)

EU-taksomomi

Sum af §99 kodning:

Procentdel opfyldt ift. geldende lovgivning:

Global Reporting Initiativer - GRI

Principles for Responsible Investment - PRI

Climate Disclosure S5tandards Board - CDSB

Integrated Reporting - IR

L) e Y e Y e

L) e Y e Y e

L= = = = |

[=10 =1 =1 =

= = = =]

= = = =]

=) = e =

= = = =]

Sustainability accounting standards board -
SABS

The United Nations Global Compact - UNGC

Sustainable Development Goals - SDG'er

fvrige ESG-begrebsrammer anvendt

Sum af benyttet begrebsrammer:

[ (= e I ]

Ll (= e O s ]

Ll L= = o =]

Ll L= =T o =]

Lol =N =N o =]

Lol =N =N o =]

L =T = e =]

Lol =N =N o =]
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. Afskaf fattigdom
. Stop sult

. Sundhed og trivsel

. Kvalitetsuddannelse

. Ligestilling mellem kgnnene

. Rent vand og sanitet

. Beeredygtig energi

. Ansteendige jobs og gkonomisk veekst

w o e fem qun ks o s e

. Industri, innovation og infrastruktur
10. Mindre ulighed
11. Beeredyetige byer og lokalsamfund

12. Ansvarligt forbrug og produktion
13. Klimaindsats
14. Livet i havet

Oo|o|o|o|oloo|o|o| | ola|c|a
Oo|o|o|o|oloo|lo|o| | ola|c|o
Qoooooaoo oo olalala
Qoooooololo ||| ololalo
=T (=T = =T =T = = = T =T = = = =]
=T (=T = =T =T = = = T =T = = = =]

15. Livet pa land
16. Fred, retfeerdighed og sterke
institutioner

=
=
=
=]
=]
=]

=]
=]
=]
=]
=]
=]

17. Partnerskaber for handling
Sum af benyttet SDGer: 0 0 1] 0 0 0
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Bilag 6 — S&B ESG-kodning

- Arsrapport 1 1 1 1 1 1 1 1
- Seerskilt ESG-rapportering 0 1] 0 0 0 1] 0 0
Sum af typer: r 1 1 1 1 1 1 1 1
Samlet antal sider for ESG-rapportering: 3 5 5 5 B B B 10

Beskrivelse af forretningsmaodel 1 1 1 1 1 1 1 1
Politikker for samfundsansvar: (ARL §99a) 5 5 5 5 5 5 5 5
- Miljg 1 1 1 1 1 1 1 1
- Sociale forhold 1 1 1 1 1 1 1 1
- Medarbejderforhold 1 1 1 1 1 1 1 1
- Respekt for menneskeretticheder 1 1 1 1 1 1 1 1
- Antikorruption og bestikkelse 1 1 1 1 1 1 1 1
::g:l:farelse for politikker til handlinger: tﬁ.RL 5 5 5 5 5 5 5 5
- Miljg 1 1 1 1 1 1 1 1
- Sociale forhold 1 1 1 1 1 1 1 1
- Medarbejderforhold 1 1 1 1 1 1 1 1
- Respekt for menneskerettigheder 1 1 1 1 1 1 1 1
- Antikorruption og bestikkelse 1 1 1 1 1 1 1 1
Risici: (ARL §99a) 3 (3|3 a/|4a]|4 5 5
- Miljg 1 1 1 1 1 1 1 1
- Saciale forhold 1 1 1 1 1 1 1 1
- Medarbejderforhold 1 1 1 1 1 1 1 1
- Respekt for menneskerettigheder 1] 1] 0 0 0 1] 1 1
- Antikorruption og bestikkelse 0 1] 0 1 1 1 1 1
Ikke-finansielle n@glepreestationsindikatorer 1 1 1 1 1 1 1 1
Maltal litikker for

kﬁ-nsm:;j;s-ammensaatning {ARL §99d) ! ! ! ! ! 1 ! !
Dataetik (ARL 5§994) o (0| 0] 0|0| o0 0 1
EU-taksomomi 0 0 0 0 0 0 0 0
Sum af §99 kodning: 15 | 15 | 15 | 16 | 16 | 16 | 17 18
Procentdel opfyldt ift. geeldende lovgivning: BE% | BB% | BB | 94% | 04% | 04% | 1009 | 100%

Global Reporting Initiativer - GRI

Principles for Responsible Investment - PRI

Climate Disclosure Standards Board - CDSB

Integrated Reporting - IR

s e Y e Y

(=10 = = =]

[=10 L= = =]

L= == I = = ]

L= == I = = ]

L= = = I =

L= == I = = ]

[=10 L= = =]

Sustainability accounting standards board -
SABS

The United Nations Global Compact - UNGC

Sustainable Development Goals - SDG'er

fvrige ESG-begrebsrammer anvendt

Sum af benyttet begrebsrammer:

L = = ]

Lol =1 = o =]

Ll =1 = o =]

=N =R =N =

=N =R =N =

=l =T =T W =]

=N =R =N =

Ll = L =]
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. Afskaf fattigdom

. Stop sult

. Sundhed og trivsel

. Kvalitetsuddannelse

. Ligestilling mellem kgnnene

. Rentvand og sanitet

. Beeredygtig energi

.Anstendige jobs og gkonomisk vaekst

o oo [=t [ o [ Joa [ra [=

. Industri, innovation og infrastruktur

10. Mindre ulighed

11. Beeredygtige byer og lokalsamfund

12. Ansvarligt forbrug og produktion

13. Klimaindsats

14. Livet i havet

15. Livet pa land

Qoo oo|aoooaolalala

(=R =T =1 = =T =T = = = =T =T =T = = (=]

oo |la|laa|lala|la|la|o|lala

oo |la|laa|lala|la|la|o|lala

L) e ) e Y e Y e e Y e e ) e ) e Y e Y e ) e Y

rlrlrlr|lrlalr|rlala|ler|e|r|aola

16. Fred, retfeerdighed og sterke
institutioner

=

L=

=

=

=

=

17. Partnerskaber for handling

=]

=]

=

=

=

Sum af benyttet SDGer:

12
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Bilag 7 — Metroselskabet ESG-kodning

- krerapport 1 1 1 1 1 1 1 1
- Seerskilt ESG-rapportering 1] 1] 1 1 1 1 1 1
Sum af typer: 1 1 2 2 2 2 2 2
Samlet antal sider for ESG-rapportering: [ [ 27| 49 | 49 31 33 27

Beskrivelse af forretningsmodel

Politikker for samfundsansvar: (ARL §99a)

- Miljg

- Sociale forhold

- Medarbejderforhold

- Respekt for menneskerettigheder

- Antikorruption og bestikkelse

[ECy [N VR R R

[ECy [ Y E e

[ECRy (TN U En L

[Ey R R RO N T

[ECRy (TN U En L

[ECy [N VR R R

Ry R R RO P L

[ECRy (TN U En L

Redeggrelse for politikker til handlinger: (ARL
§99a)

0]

0]

wn

[0

wn

0]

0]

wn

- Miljg

- SoCiale forhold

- Medarbejderforhold

- Respekt for menneskerettigheder

- Antikorruption og bestikkelse

Risici: (ARL §99a)

- Miljg

- Sociale forhold

- Medarbejderforhold

- Respekt for menneskerettigheder

- Antikorruption og bestikkelse

Ikke-finansielle n@gglepreestationsindikatorer

o lalalrlr|lr|lwlkr|lkr|Rk|~ |~

o lalalr|lr|lr|lwlkr|lkr|R|~|~

F lalalrlrlr|lwlkr|lkr|lR|~|~

= |lalrlr|lrlrleslrlr]~ ]~ ]~

[ECR VS R ) U U [ (S ECI VR AR

[ECQ R Y (U (U SR T [ e R R

[EC S U R N U W SO S R Y

[ECR VS R ) U U [ (S ECI VR AR

Maltal og politikker for
kgnsmessigsammensztning (ARL §99d)

[

=

Dataetik (ARL §99d)

Ell-taksomomi

Sum af §99 kodning:

Procentdel opfyldt ift. geeldende lovgivning:

100

100

100%

Global Reporting Initiativer - GRI

Principles for Responsible Investment - PRI

Climate Disclosure Standards Board - CDSB

Integrated Reporting - IR
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Sustainability accounting standards board -
SABS

The United Nations Global Compact - UNGC

Sustainable Development Goals - SDG'er

fvrige ESG-begrebsrammer anvendt

Sum af benyttet begrebsrammer:

L e Y e Y e Y

L=10 = = = =]

Ll =1 =l =]

(N =T I e =]

Ll =1 Nl ol =]

(oS e I ) ]

(R T T O T

R =T o ) =T

07.06.2022

Page 86 of 92



Kandidatafhandling

. Afskaf fattigdom

. Stop sult

. sundhed og trivsel

. Kvalitetsuddannelse

. Ligestilling mellem kgnnene

. Rent vand og sanitet

. Beeredygtig energi

. Anstendige jobs og gkonomisk veekst

e o [ [ Jun b e [ra =

. Industri, innovation og infrastruktur

10. Mindre ulighed

11. Beeredyetige byer og lokalsamfund

12. Ansvarligt forbrug og produktion

13. Klimaindsats

14 Livet i havet

15. Livet pa land

OO0l | 0| oa|loo|o|0|o|d(o|s
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L= =T I o =T = [ W e = I o = =
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16. Fred, retfeerdighed og sterke
institutioner

=]

=]

=

[=]

=

=]

17. Partnerskaber for handling

=

[y

=

Sum af benyttet SDGer:

10

10

10
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Bilag 8 — Naviair’s ESG-kodning

- Arsrapport 1 1 1 1 1 1 1 1
- Seerskilt ESG-rapportering 1] 0 1] 1 1 1 1 1
Sum af typer: 1 1 1 2 2 2 2 2
Samlet antal sider for ESG-rapportering: 45 (45| 7 | 75| 11 | 43 [ 53 | 35

Beskrivelse af forretningsmodel

Politikker for samfundsansvar: (ARL §99a)

- Miljg

- Sociale forhold

- Medarbejderforhold

- Respekt for menneskeretticheder

- Antikorruption og bestikkelse

L = e ) e e T O T
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Redeggrelse for politikker til handlinger: (ARL
§903)

[=]

=

wa

Ln

Ln

Ln

W]
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- Miljg

- Sociale forhold

- Medarbejderforhold

- Respekt for menneskerettigheder

- Antikorruption og bestikkelse

Risici: (ARL §99a)

- Miljg

- Sociale forhold

- Medarbejderforhold

- Respekt for menneskerettigheder

- Antikorruption og bestikkelse

Ikke-finansielle ngglepreestationsindikatorer
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Maltal og politikker for
keénsmessigsammensetning (ARL §994d)

Dataetik (ARL §994d)

EU-taksomomi

Sum af §99 kodning:

Procentdel opfyldt ift. geeldende lovgivning:

11%

22%

100%

100%%a

Global Reporting Initiativer - GRI

Principles for Responsible Investment - PRI

Climate Disclosure Standards Board - CDSEB

Integrated Reporting - IR
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Sustainability accounting standards board -
SABS

The United Nations Global Compact - UNGC

Sustainable Development Goals - SDG'er
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Kandidatafhandling

. Afskaf fattigdom

. Stop sult

. 3undhed og trivsel

. Kvalitetsuddannelse

. Ligestilling mellem kgnnene

. Rent vand og sanitet

. Beeredygtig energi

. Anstendige jobs og gkonomisk vekst

0 oo [= [ Jun [ [ [ra [=

. Industri, innovation og infrastruktur

10. Mindre ulighed

11. Beeredygtige byer og lokalsamfund

12 Ansvarligt forbrug og produktion

13. Klimaindsats

14. Livet i havet

15. Livet pa land
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16. Fred, retfeerdighed og sterke
institutioner

=
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=

=
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=

17. Partnerskaber for handling
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Sum af benyttet SDGer:

10
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Bilag 9 — DR’s ESG-kodning

- Arsrapport

- Seerskilt ESG-rapportering

Sum af typer:

Samlet antal sider for ESG-rapportering:

W= o=

S N E=N

N IO E=H

S N E=N

== W =

(= I =T

s |=lo |-

el N =

Beskrivelse af forretningsmodel 1 1 1 1 1 1 1 1
Politikker for samfundsansvar: (ARL §99a) 4 5 5 5 5 5 5 5
- Miljg 0 1 1 1 1 1 1 1
- Sociale forhold 1 1 1 1 1 1 1 1
- Medarbejderforhold 1 1 1 1 1 1 1 1
- Respekt for menneskeretticheder 1 1 1 1 1 1 1 1
- Antikorruption og bestikkelse 1 1 1 1 1 1 1 1
:.:;I:fm-relse for politikker til handlinger: tﬁ.RL a 5 5 5 5 5 5 5
- Miljg 0 1 1 1 1 1 1 1
- Sociale forhold 1 1 1 1 1 1 1 1
- Medarbejderforhold 1 1 1 1 1 1 1 1
- Respekt for menneskerettigheder 1 1 1 1 1 1 1 1
- Antikorruption og bestikkelse 1 1 1 1 1 1 1 1
Risici: (ARL §99a) oo 0 5 5 5 5 5
- Milj@ 0 0 0 1 1 1 1 1
- Sociale forhold 0 0 O 1 1 1 1 1
- Medarbejderforhold o o 0 1 1 1 1 1
- Respekt for menneskerettigheder 1] 1] 1] 1 1 1 1 1
- Antikorruption og bestikkelse 1] 0 1] 1 1 1 1 1
Ikke-finansielle ngglepreestationsindikatorer 0 1] 1] 1 1 1 1 1
Maltal litikker for

kﬂ-nsmiistsammensaatning {ARL §99d) ! ! ! ! 1 ! ! !
Dataetik (ARL §994d) 0|0 | o 0 1} 0 0 1
EU-taksomomi 0 0 0 0 0 0 0 0
Sum af §99 kodning: 10 12 12 18 18 18 18 19
Procentdel opfyldt ift. geeldende lovgivning: 56% | 67% | 67% | 100% | 100% | 10:0% | 100% | 100%

Global Reporting Initiativer - GRI

Principles for Responsible Investment - PRI

Climate Disclosure Standards Board - CDSB

Integrated Reporting - IR
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Sustainability accounting standards board -
SABS

The United Mations Global Compact - UNGC

Sustainable Development Goals - SDG'er

[@wrige ESG-begrebsrammer anvendt

Sum af benyttet begrebsrammer:
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Kandidatafhandling 07.06.2022

. Afskaf fattigdom

. Stop sult

.Sundhed og trivsel

. Kvalitetsuddannelse

. Ligestilling mellem kgnnene

. Rent vand og sanitet

. Beeredyetig energi

o =t [on Jun | e Jua [ [

.Anstzendige jobs og gkonomisk veekst

=

. Industri, innovation og infrastruktur
10. Mindre ulighed
11. Beeredygtige byer og lokalsamfund

12 Ansvarligt forbrug og produktion
13 Klimaindsats
14 Livet i havet

Qlo|a|Q|a|a|lald|la|lo| a|lc|lo ||
L e Y e I e T e e e T e e Y e Y e Y e e Y
olola|lr|lr|r|lalprlrRr|IE[alLr|[c]|o
L= e Y e I (O e e T e N (e T e Y e ) e Y e e
QIoalr|ala|lalr|lolaalalala|oa
L= == = e == = e ) (= e == ) = ) = = =}

15. Livet pa land

16. Fred, retfeerdighed og steerke

=
(=]
=
[
=
=

institutioner

=]
=]
=]

17. Partnerskaber for handling
Sum af benyttet SDGer: [1] 0 9 3 3 3
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Bilag 10 — Danske erklzeringsstandarder

Kilde: (FSR - danske revisorer, 2022)

07.06.2022

Bilag beskriver de forskellige former for erklaeringer og hvilken sikkerhed disse giver.

Revisorerklaeringer kan afgives med
disse sikkerhedsniveauer

INGEN
ERKLAERING

Virksomheden
alene stdr pd mal for
informationerne i
rapporteringen.

Rapporteringen er
udarbejdet | henhold
til de ramimer, virk-
sormheden har valgt
at anvende.

ASSISTANCE-
ERKLERING

Revisor hjselper
ledelsen med at
opstille rapporte-
ringen i henhold til
de af virksommheden
valgte rammer.

Revisor giver en er-
klazring uden sikker-
hed for oplysninger-
ne, da revisor ikke
kontrollerer disse.

Revisor kan ikke af-
give en assistance-
erklzaering hvis rappor-
teringen indeholder
Abenlyse fejl.

ERKLAERING OM
AFTALTE ARBEIDS-
HANDLINGER

Virksomheden gnsker
ar revisor udferer
konkrete handlinger
og resultatet af disse
vises, men uden at
afgive en konklussion.

Modtageren ma
vurdere om resultatet
af revisors handlinger
giver den forngdne
sikkerhed for det
rapporterede.

Erklzeringen kan ikke
anvendes, nar rappor-
teringen hermvender
sig til en bred kreds af
brugere.

ERKLAERING
MED BEGR/ENSET
SIKKERHED*

Revisor tager udgangs-
punkt i oplysninger fra
ledelsen samt analy-
tiske handlinger.

Revisor kan udfare
andre handlinger med
henblik pa at opna til-
strazkkelig sikkerhed.

For at opna yderligere
sikkerhed kan revisor
efter konkret aftale
med virksomheden
gennemfgre specifik-
ke supplerende
handlinger.

Y,

BEGRAENSET
SIKKERHED

ERKL/ERING
MED H@] GRAD
AF SIKKERHED*

Revisor foretager ana-
lyser og forespargsler
til ledelsen, samt
kontrol af vaesentlige
poster ved hjz=lp af fx
fysisk kontrol, obser-
vationer, indhenter
eksterne bekraeftelser,
forholder sig til virk-
somhedens kontrol-
rmilj@ rmw.

Kontrolaf oplysninger
udger en stor del af
arbejdet.

L

* Erklaering med begraznset sikkerhed og haj grad af sikkerhed kan sammenlignes med en hhv. 'reviewerklaering' og revisionspategning' i
et finansielt regnskab. Afhazngig af, hvad revisor skal erklazre sig om, bruger revisor forskellige internationalt anerkendte standarder.
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