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1.0 Executive summary

This thesis addresses the topic of ESG and will examine significant aspects thereof for accounting class
B companies in Denmark. The relevance of the topic arises from the implementation of CSRD, which
involves many companies directly and indirectly. In the thesis, the topic is examined with several

scientific methods, theories and sources of data.

Since CSRD only takes legal effect upon implementation into Danish law, the final consequences
remain uncertain. It also has an impact on the understanding of the conclusion as presented here.
However, the thesis is relevant as there is still a need to discuss the implementation of CSRD and create
opportunities for voluntary reporting on ESG. In addition, the thesis is relevant for companies in the
preparation for ESG data collection, as it also helps avoiding or minimizing a wide range of indirect

consequences.

The conclusion of the thesis presents several significant consequences of both a positive and negative
nature. The positive effects include that it will be possible for accounting class B companies to report
ESG according to recognized standards. Negative consequences include the challenges the companies
face based on the expected use of resources. This is expected to affect both financially as well as on the

company's other resources.

However, each company must individually relate to ESG and how the consequences of CSRD are
expected to affect their business. For these purposes, the presented consequences and studies can be
used as inspiration to identify significant footprints and expected areas in which ESG data should be

disclosed to customers, suppliers as well as other stakeholders.
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3.0 Indledning til specialet

I dette speciale underspges ESG ud fra CSRD og dets pavirkning pa regnskabsklasse B-virksomheder
i Danmark. Specialet rummer bade begrundelse for de metodiske overvejelser, sdvel som en dybdega-
ende analyse, til inspiration for virksomhedslederen. Derudover bliver diskussionen relevant, da der
fortsat er en lang reekke usikkerheder i forbindelse med implementeringen. Diskussionen nuancerer
analysen, inden der endeligt praesenteres konklusioner pa de opstillede forskningsspergsmal og pro-

blemformuleringen.

Specialet er skrevet i foraret 2023 efter vedtagelsen af CSRD men inden implementeringen af direktivet
i dansk lov. Det er derfor ensket, at underseggelsen bidrager til diskussionen og forstaelsen af bade di-
rektivet samt konsekvenserne af det. Herunder ogsa til hvordan regnskabsklasse B-virksomheder kan

pabegynde ESG-rapportering.

De efterfolgende afsnit i kapitel 3 vil introducere emnet ESG' og indsnavre emnet til at omhandle et
konkret aspekt af emnet. Afsnit 4.0 vil udfolde emnet og dbne de indledende overvejelser op, inden der
fokuseres pa et emne der belyses med de indledende overvejelser om problemstillingens indhold. I af-
snit 4.1 vil der siledes formuleres en konkret problemstilling, som sgges besvaret gennem metode, teori,

empiri og diskussion. Afsnit 4.2 indeholder yderligere forskningsspergsmal som undersogges.

4.0 Beskrivelse af problemfelt for CSRD

12023 er vi alle afheengige af virksomheder, pa den ene eller anden méde. Det kan vaere gennem de
produkter de udbyder, de arbejdspladser der er tilgeengelige, de bidrag selskaberne ger til samfundet
inklusiv de mange flere perspektiver pa virksomhedens rolle i samfundet i dag. Kort sagt er vi alle i
beraring med selskabers valg pa daglig basis pa godt og ondt. Nogle af de mest omdiskuterede valg
som selskaber har foretaget sig indenfor de senere ar, er indenfor baredygtighed®, fokus pé stress og

arbejdskultur’, holdninger til menneskerettigheder i en global verden* med mere.

Virksomheder kan blive eksponeret positivt eller negativt baseret pa deres valg. Med stigende krav til
virksomhedens valg og strategi pa de ovennavnte faktorer, er det ogsa narliggende for virksomheden
at tage styringen i egen hand, gennem blandt andet verktgjer som ESG. ESG rummer nemlig bade de

milje-, samfunds- og ledelsesmassige faktorer® af en virksomhedens valg og strategi.

' ESG stér for Environment (Milje), Social (samfund) og Governance (ledelse), (Erhervervsstyrelsen, 2022)
2 (Publicity, 2023)

3 (Akademikerbladet, 2021)

4 (Sampension, 2022)

5 (Erhervervsstyrelsen, 2022)
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Derfor er det ogsé interessant at EU i et direktiv, kaldet CSRD®, fremover skal udarbejde maltal pa alle
tre faktorer og rapportere pa dette ifm. arsregnskabsaflaeggelsen. Det far effekt for regnskabsklasse D
pr. 01. januar 20247, og effekten @ges med trinvis implementering for yderligere virksomheder i de to
efterfolgende &r. I alt bliver cirka 2.300 danske virksomheder omfattet af rapporteringskravene®. De
selskaber der kvalificerer sig som regnskabsklasse C eller D har altsa et konkret stykke arbejde foran
dem grundet de nye lovkrav. Men eftersom blandt andet de miljomeessige konsekvenser af selskabernes
aktiviteter ikke udelukkende kan rapporteres pa de direkte konsekvenser af deres virksomheds udled-
ning, eller de arbejdsforhold de udstikker for deres medarbejdere, for en komplet rapportering’, vil dette
formentlig ogsé fa betydning for SMV’erne. Dette skyldes, at virksomhederne typisk anvender under-
leveranderer, der ogsa har betydning for de miljemaessige faktorer, og som derfor skal medtages i virk-
somhedens samlede regnskab. Endvidere er selskabernes valg af underleverander, herunder om disse
anvender arbejdskraft i strid med menneskerettighederne, ogsé potentielt en del af den ESG-rapport der

skal udarbejdes.

Det er altsa narliggende at antage, at saerligt leveranderkravene fra selskaberne i regnskabsklasse C og
D vil fa en indflydelse pé de virksomheder, der er at finde i regnskabsklasse B som agerer underleve-
randerer. Men ogsa de muligheder, der angiveligt ma vere i forbindelse med at kunne rapportere pa
faktorer, som potentielle kunder er optaget af. Derigennem kan virksomheder formentlig ogsa opna en

markedsmeessig merveerdi.

Sa pa trods af at de unoterede selskaber i regnskabsklasse B i Danmark ikke direkte er omfattet af
CSRD'?, s3 vil de alligevel med hej sandsynlig skulle tage stilling til hvordan de forholder sig til det.
Men grundet starrelsen, defineret af en regnskabsklasse B virksomhed, opstar problemet, om de over-
hovedet har ressourcerne til at udarbejde ESG rapporter. Herunder ogsa hvorvidt at de kan levere retvi-
sende ESG-data, som er tilfredsstillende som underleverander. Derudover opstar ogsa udfordringen om

de har ressourcer til at opsgge en branding som ansvarlig virksomhed gennem ESG-rapportering.

Dette enskes undersegt i denne rapport, med fokus pa de konsekvenser, direkte som indirekte, der er
ved at storre danske virksomheder fremover skal rapportere pd ESG. Dette indebarer bade de strategi-
ske valg i forbindelse med om virksomheden fremover ber udarbejde ESG rapporter som et strategisk
veerktaj, savel som konsekvensen ved ikke at gere det. Og dermed potentielt at miste muligheden for,
at forblive underleverander. Det er nerliggende i samme ombering, at undersgge for de virksomheder

som ikke er underleverander, sivel som dem som er, hvilke konsekvenser der er ved ikke at udarbejde

¢ (Den Europaiske Unions Tidende, 2022)
7 (Erhvervsstyrelsen, 2023)

8 (Erhervervsstyrelsen, 2022)

9 (KPMG, 2023)

10 (Erhvervsstyrelsen, 2023)
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ESG. Der undersoges altsa i et helhedsperspektiv for at afdaekke de konsekvenser som virksomhederne

matte std overfor af.

4.1 Problemstilling vedrorende CSRD

Ovenstdende afsnit leder frem til en undren og en problemstilling, som enskes undersggt. Denne pro-

blemstilling lyder;

Hvilke veesentlige konsekvenser forventes der ved implementering af CSRD i Dan-

mark for regnskabsklasse B-virksomheder?

Af problemformuleringen forstds det, at konsekvenserne bade kan vare positiv og negativ. Dermed
undersgges implementeringen af CSRD ikke kun for de udfordringer som direktivet medferer, men
ogséd de muligheder der &bnes op for. Desuden bunder problemstillingen i et direktiv, CSRD, som her
danner hovedfokus i forbindelse med, at dette implementeres i dansk lovgivning og dermed for danske
virksomheder. Hertil fokuseres der pé regnskabsklasse B-virksomheder, som defineres ud fra dansk

lovgivning. Afgrensning beskrives naermere i afsnit 5.0.

4.2 Undersporgsmal til problemstillingen

Ovenstaende problemformulering leder desuden hen til nogle vigtige underspergsmal, for virksomheds-
ledere i netop regnskabsklasse B-virksomheder. Disse underspergsmal enskes medtaget i denne under-
sogelse for at nuancere og udbygge undersggelsen pa baggrund af den i afsnit 4.1 beskrevne problem-

stilling. Underspergsmaélene lyder;

Hvordan har den historiske udvikling pa CSRD veeret i EU?

Hvilke veesentlige punkter for regnskabsklasse B-virksomheder indeholder CSRD?

Hvilke veesentlige indirekte konsekvenser forventes regnskabsklasse B-virksomhe-
der at mode ved gennemforslen af CSRD?

Hvordan kan regnskabsklasse B-virksomheder forberede sig bedst muligt pa sam-
arbejdet med virksomheder omfattet af CSRD?

Hvordan kan virksomhedsledere for regnskabsklasse B-virksomheder i Danmark,
komme i gang med at rapportere pa ESG?
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Af underspergsmalene forstas den mere lavpraktiske tilgang til ESG-rapportering, hvor fokus er pa at
give konkrete rad, der kan anvendes bredt. Dermed tages der ikke stilling til den enkelte virksomheds
behov, men det ber bidrage til at inspirere virksomheder med at igangsatte oprettelsen af maltal og
ESG-rapportering, hvor dette vurderes relevant og veerdiskabende. Derudover bidrager underspergsma-
lene med vigtige forskningsspergsmal indenfor problemformuleringen og giver en struktureret under-
sogelse af de vasentlige konsekvenser, der fremkommer ved implementeringen af CSRD, angéende
hvordan virksomheder bedst muligt forbereder sig pd de kommende krav samt den historiske udvikling

op til CSRD.

5.0 Afgraensning af emnet

For at holde undersggelsen relevant er en afgreensning nedvendig. I problemformuleringens ordlyd er
der nogle oplagte afgrensninger, som fremgar direkte af problemformuleringen, mens der yderligere i

dette afsnit vil blive beskrevet nogle flere afgreensninger som tilvaelges.

Den forste afgreensning er baseret pa den geografiske placering. Eftersom emnet vedrerer CSRD, som
er et europaeisk direktiv og derfor geeldende i de europaiske lande tilknyttet EU, er der i dette projekt
valgt at afgreense til et dansk perspektiv. Grundet projektets omfang vurderes det nedvendigt at sikre et
snavert geografisk fokus, da bredden ellers vurderes vaere en risiko for at mindske relevansen af under-
sogelsen. Dette gger ogsa relevansen, baseret pa serligt underspergsmalene, hvortil danske virksomhe-

der kan drage nytte af undersggelsen.

Den anden afgraensning er baseret pa regnskabsklassen og typen. Derudover er der valgt en afgraeensning
fra fysiske personer og saledes udelukkende en fokusering pa juridiske personer i regnskabsklasse B.
Fonde, foreninger og virksomheder i regnskabsklasse A, C og D er altsa fravalgt i undersegelsen. De-
finitionen pa juridiske personer er baseret pa straffelovens'' §26 som tilskriver fonde, selskaber (herun-
der aktie-, anparts- og andelsselskaber), foreninger, men ogsa enkeltmandsvirksomheder, under hensyn
til sterrelse og organisation jf. STRFL §26, stk. 2. Endvidere afgreenses der fra andre juridiske personer
end dem som defineres som regnskabsklasse B jf. drsregnskabslovens'? §7, stk. 2. Efter denne bestem-
melse er en regnskabsklasse B-virksomhed et selskab, som i to pa hinanden felgende regnskabsér ikke

overskrider to af folgende storrelser:

I Herefter kaldt STRFL
12 Herefter kaldt ARL
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a) en balancesum pa 44 mio. kr.,
b) en nettoomsaetning pa 89 mio. kr. og
¢) et gennemsnitligt antal heltidsbeskaeftigede i labet af regnskabsaret pa 50.

Der afgraenses yderligere fra juridiske personer, der ikke er aktie- eller anpartsselskaber, eftersom aktie-
og anpartsselskaberne vurderes som varende hovedfokus for undersaggelsen. Hertil har disse en raekke
feelles karaktertraek, der gor indsnavringen relevant for begge typer af selskaber, mens fonde, kommu-
ner mv. har en raekke andre faktorer, der ger, at de adskiller sig, og dermed ikke i samme grad vil

bidrage til en dybdegéende og relevant undersegelse, hvis disse medtages.

Den sidste afgreensning der foretages, er for selskaber, der aflegger regnskab efter andre principper end
ARL. Hertil er det bestemt i ARL § 137, at selskaber, der ikke juridisk er pakraevet at aflegge regnskab
efter internationale standarder, frivilligt kan tilvaelge at aflegge regnskab efter [FRS. De virksomheder
i regnskabsklasse B, der matte tilvaelge dette, vil derfor ikke blive behandlet i denne undersegelse. Dette
igen for at holde undersogelsen relevant. P4 trods af at der er mange ligheder mellem ARL og IFRS,
fravaelges sidstnaevnte altsa ud fra princippet om ikke at ga i dybden med, hvordan hver virksomhed

evt. matte forholde sig forskelligt til emnet ESG alt afhangig af regnskabsprincip.

Opsummeret afgraenses der altsa til juridiske enheder, beliggende i Danmark, og som aflaegger regnskab
som regnskabsklasse B-virksomhed. Herunder fokuseres der pa de virksomheder, der afleegger arsregn-

skab efter ARL og som er enten aktie- eller anpartsselskaber.

6.0 Metodiske overvejelser til behandling af CSRD

De efterfolgende afsnit vil afklare og beskrive den anvendte metode, som er bindeleddet mellem teorien
og analysen. Det metodiske afsnit sager derfor at atklare overfor laseren, hvilke overvejelser der ligger
bag analysen samt den anvendte fremgangsmade. Herunder bade opbygningen af undersggelsen, an-

vendelsen af empiri samt anvendt kvantitativ og kvalitativ metode.

6.1 Opbygning af specialet

Projektet er bygget op pa fem dele med dertilherende underpunkter. Heraf fremgar det af afsnit 1 — 2,
at indholdet bygger pa prasentationen af projektets indhold. Dette for at age bevidstheden hos laeseren
om kernen af projektet. Derudover ogsa for at bidrage til yderligere forskning, hvor indholdet af dette

projekt er relevant.

9af74



Afsnit 3 — 7 indeholder de overvejelser og grundleeggende forudsatninger, der er for de senere afsnit.
Dette er altsa genstand for mulig kritik ved andres tolkning af konklusionen, men ogsé de forudsatnin-
ger og metoder der afklarer, hvordan den prasenterede konklusion er fremkommet. Dette er dermed

afsnit der leegger grundlaget for undersegelsen.

Afsnit 8 — 9 underseger emnet pa baggrund af de i afsnit 3 — 7 praeesenterede overvejelser og forudsaet-
ninger. I disse afsnit vil emnet analyseres, diskuteres og perspektiveres til lignende forhold eller mate-
riale. P4 denne made vil emnet bade blive behandlet i dybden gennem afsnit 8, hvor fokus fastholdes
pa emnet, men der fastholdes ogsa et kritisk syn i afsnit 9, hvor analysen diskuteres og holdes op mod
den umiddelbare kritik. Herunder foreligger der en diskussion pa baggrund af de delkonklusioner, der

fremkommer i analysen.

Afsnit 10 praesenterer konklusionen pa baggrund af arbejdet i de foregédende afsnit. Konklusionen pa
den under afsnit 4.1 opstillede problemstilling er saledes kulminationen pé en undren, der er behandlet
videnskabeligt. Derudover indeholder konklusionen ogsé besvarelsen pa de gvrige forskningsspergsmal
prasenteret under afsnit 4.2. Konklusionen er dermed en vigtig del af projektet, men den kan ikke sta
alene. Konklusionen skal saledes forstas pa baggrund af de overvejelser, empiri og metoder, der er

anvendt.

Afsnit 11 — 12 prasenterer det dertilherende kildegrundlag samt bilag. Litteraturlisten er dermed lase-
rens mulighed for at validere den indsamlede empiri. Den er ligeledes anvendt som prasentation af de
kilder som er anvendt, og den kan dermed ogsé potentielt bidrage til anden forskning. Afsnit 12 pree-
senterer de bilag der jeevnligt refereres til i lobet af arbejdet med problemstillingen. Dette for at laseren

kan sammenholde den prasenterede data med relevante modeller mv.

Analysen vil blive udarbejdet med base i retsdogmatisk metode, hvor gaeldende ret bliver udgangspunk-
tet. Formélet med dette er at beskrive retstilstanden som den er. Dermed anvendes allerede eksisterende
lovgivning til at bearbejde casen. Dele af analysen vil dog indeholde vedtagne love og direktiver, der
endnu ikke har haft retslig betydning i Danmark endnu. Her vil udkast og praksis pa omradet blive
anvendt som inspiration til fremtidig behandling, analyse og diskussion. Dette galder eksempelvis for,
hvordan virksomhederne skal opfylde den vedtagne lovgivning, og for at besvare problemstillingen

fastsat under punkt 4.1.

6.2 Anvendelsen af empiri

For at gge validiteten og reliabiliteten anvendes bade kvalitativt og kvantitativt data, samt primer og
sekundeer empiri, for at opné en sé objektivt og kvalificeret besvarelse som muligt. I de felgende afsnit

vil der blive beskrevet, hvordan anvendelsen af empiri er sammensat for at opna dette.

10 af 74



Af kvalitativ empiri vil der i arbejdet med problemstillingen bade blive anvendt primer og sekundaer
empiri. Af primer empiri vil der blive anvendt interview af en udpeget ekspert pa omradet. Denne
empiri vil bidrage som selvindsamlet data, der bidrager positivt til selvsteendigheden af denne underse-
gelse. Desuden bidrager den primaere empiri med specifikke data, indsamlet pa baggrund af netop denne

problemstilling, og anvendes derfor til at undersege denne problemstilling.

Af sekundaer empiri vil der blive anvendt bade empiri fra relevante artikler, undersegelser og videnska-
belige artikler. Kildekritik til den sekundaere empiri beskrives under afsnit 6.4. Artikler forstas her som
nyhedsartikler, indlaeg pa hjemmesider der behandler emnet, samt andet materiale af form som artikler.
Undersoggelserne rummer bade spergeskemaundersogelser savel som analyser af emnet. Videnskabelige
artikler vil séledes adskille sig fra de fornavnte artikler. Under videnskabelige artikler vurderes det
ogsa, at tidligere specialeafthandlinger, Ph.d.-athandlinger og artikler udgivet af forskere fra Universi-
teter vil kunne anvendes. Denne empiri indsamles og giver tilsammen et grundlag af allerede eksiste-

rende viden, som ved den anvendte metode bidrager til ny viden.

Afkvantitativ empiri anvendes en af Asnet udarbejdet spergeskemaundersagelse, der igen bidrager med
ny viden. Bade pa baggrund af at spergsmalene der stilles, bidrager med ny viden, samt at responden-
terne alt andet lige er anderledes sammensat end i andre undersgger. Spergeskemaundersggelsen skal
bidrage ved at teste de faktorer, der medforer selskabernes frivillige tilvalg af ESG. Herunder kan un-
dersaggelsen sammenholdes komparativt med den indsamlede sekundeare empiri. Bade for at undersege

nye tendenser, men ogsa for at sikre en selvsteendig behandling af emnet.

Malet er, som na&vnt, at anvendelsen af bade primaer og sekundeer empiri, samt kvantitativt og kvalitativt
data, skal pge undersggelsens validitet og sikre, at der males pa det, der enskes undersaggt. Her bidrager
alle fire dele med hvert sit, som beskrevet ovenfor. Alt ssmmen noget der styrker trianguleringen i den
anvendte metode ved at undersege det samme pa forskellige mader. Endvidere sigtes der med ovensta-
ende redegerelse pa, at palideligheden af undersggelsen sikrer en relevans og anvendelighed overfor
leeser og i et forskningsperspektiv. Dette kan udfordres af mange faktorer, hvorfor netop beskrivelsen
af anvendt metode og tilgangen til undersagelsen far sin relevans i forhold til konklusionen. Der be-
straebes altsa pa, at metoden sikrer at konklusionen béde er pélidelig og gyldig i form af, at det der

onskes undersogt ogsa er blevet undersogt pa tilstreekkelig vis og made.
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6.3 Kvantitativ metode

Til den kvantitative indsamling af data er der indgéet aftale om et samarbejde med bestyrelsesnetvaerket
Asnet"® om udlevering af datasat vedrerende en spergeundersogelse udarbejdet fra september til okto-
ber i 2022'*. Med mere end 1.300 besvarelser fra bestyrelsesmedlemmer og ejere giver udleveringen af
data et unikt indblik grundet omfanget af besvarelser. Der foreligger et deskriptivt analysearbejde ud-
arbejdet af Asnet, men dette er ikke formalet med samarbejdet. Eftersom samarbejdet sikrer den ra data,
som bliver udleveret til egen analyse, muliggeres anvendelsen af dataanalyse. Disse data belyser hvad
de pagaldende personer allerede har igangsat, og hvorvidt de allerede nu rapporterer pd ESG. Derfor
kommer analysen til at give et mere nuanceret og fuldsteendigt billede ved at supplere med data vedre-

rende allerede igangsatte initiativer pa omradet.

Selve spargeundersagelsen er baseret pa et spergeskema med 30 spergsmal, hvor der delvist er anvendt
closed-ended questiones”. Dette medferer, at respondenterne fér stillet en rakke lukkede spergsmal
med opstillede svarmuligheder. Dette eger sammenligneligheden 1 svarene og sikrer, at svarene er in-
denfor fokusomradet som enskes verificeres eller falsificeret. Dete medferer dog en manglende nuan-
cering af svarene.'®. Derudover er der primart anvendt teorien om likert skala'’, hvortil respondenten
tilkendegiver i hvor hgj grad respondenten er enig eller uenig med et opstillet udsagn. Respondenten
besvarer udsagnet omkring deres forventninger pa en skala fra 1 — 6 svarende til, at 1 betyder de er
meget uenige og 6 angiver en meget hgj grad enighed. Respondenten har mulighed for ikke at besvare
speargsmal, hvilket giver den styrke, at spergsmal hvor respondenten er indifferent, kan respondenten
undlade at besvare, og dermed mindskes risikoen for falske datapunkter. Det styrker ogsa en korrelation
analyse baseret pa at graden af enighed kan vurderes ud fra deres besvarelser. Dette kan det eftersom
graden af deres enighed 1 udsagnet, indikerer hvorvidt det er en vigtig faktor for om de rapporterer pa
ESG eller ¢j. De opstillede spargsmal skaber dog en vis bias i besvarelsen, eftersom de fire svarmulig-

heder angiver et positivt udtryk til udsagnet, mens to af svarmulighederne angiver en negativ holdning.

Besvarelserne er indhentet via LinkedIn og Asnet sekretariats netveaerk via SurveyMonkey. Dette sikrer
en bred og tilfaeldig udvalgt respondentgruppe, eftersom udvelgelsen af respondenter sker tilfzeldigt via

de sociale medier. Anvendelsen af SurveyMonkey sikrer desuden backup af data. Der er bade indhentet

13 (Asnet, 2023)

14 (Asnet, 2022)

13 (Glasow, 2005, s. 13-14)
16 (Glasow, 2005, s. 13)

17 (Likert, 1932, 5. 46)
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kvantitative og kvalitative data, hvor der primert anvendes den kvantitative data indhentet i underso-

gelsen.'®

Til analyse af den indsamlede data anvendes supervised machine learning'® i programmeringssproget
Python®. Med dette opnds unikke fordele i form af korrelation, mellem besvarelse og det forventede
output, samt muligheden for at fremfore en algoritme til brug for virksomheder nar de skal vurdere, om
de ber udarbejde ESG rapporter. Dermed kan sammenhange i respondenternes besvarelse mere ngjag-
tigt fremkomme. Risikoen ved anvendelsen af supervised machine learning er, at det typisk kreever et
enormt antal datapunkter, hvorfor den tilsigtede maengde data indsamlet via spergeskemaet ikke ned-
vendigvis giver et resultat med hegj nok validitet og reliabilitet. Dog kan arbejdet med supervised ma-
chine learning give en indikation, og i sammenhang med den kvalitative data bidrage til, at give et
kvalificeret bud pa en konklusion. Teorien om supervised machine learning vil yderligere blive beskre-

vet under afsnit 7.2.

6.4 Kvalitativ metode

Kvalitativ metode bliver primeert baseret pa empiri indhentet via dokumentstudier. Hertil vil analyse af
allerede eksisterende viden og skriftlige produkter blive anskuet i et kildekritisk syn. Se ogsa under
afsnit 6.5 for uddybelse af kildekritiske overvejelser. Ved dokumentstudiet opnds nyttig viden, og sam-
menfatter et allerede eksisterende grundlag indenfor emnet, mens det ved analyse og sammenholdelse
med egen indhentet empiri bibringes ny og brugbar viden. Dokumentstudiet udger derfor en essentiel
del af forforstaelsen af emnet, sdvel som den videre analyse. Dokumentstudiet udvider ogsa den kvan-
titative metodes resultater med nye nuancer, der kan afklare flere strukturer og mekanismer, der bidrager

til det opstaede fenomen.

Derudover indhentes empiri ogsa via interview. Malet med dette er, ligesom med spergeskemaunder-
sogelsen, at verificere eller falsificere de opstillede hypoteser i denne undersggelse. Tilgangen til inter-
view er baseret pa det semistrukturerede interview”'. Her enskes specifikke svar p4 den opstillede pro-
blemformulering, men under dbne rammer for interviewpersonen. Det giver et planlagt men fleksibelt
interview. Dette giver mulighed for at indhente beskrivelser og dermed fortolkninger af interviewper-

sonens meningsfortolkning, af de spergsmal, der stilles®*. Interviewet vil vaere praeget af, at det defineres

18 (Asnet, 2022, s. 5)

19 (Datacamp, 2022)

20 (Python, 2023)

2! (Kvale & Brinkmann, 2015, s. 177-178)
22 (Kvale & Brinkmann, 2015, s. 411)
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som et eliteinterview, hvor interviewpersonen anses som vearende i en magtfuld stilling, og interviewer

skal dermed skal vare opmarksom pa rammerne herfor.”*

Metoden for udarbejdelsen af interviewet folger ’interviewets syv faser’; tematisering, design, inter-
view, transskription, analyse, verifikation og rapportering®*. 1 de faser udarbejdes der ogsa en inter-
viewguide som fremgér af bilag 1. Her vil overordnede temaer, emner samt forskningsspergsmal op-
stilles for at fokusere samtalen i &bne rammer. Eftersom det semistrukturerede interview fastlaegger en
kurs, men &bner for afvigelser under interviewet, vil der ved aktiv lytning”> kunne stilles opfalgende
speargsmal til temaerne eller forskningsspergsmalene. Dette onskes at bidrage til aget dynamik samt at
dbne muligheden for ny viden. Derudover vil der blive brugt den narrative interviewform?®, som tager
sit udgangspunkt i at abne op for fortellinger og historier. Dette pa baggrund af interviewpersonens
erfaring med erhvervsledere og virksomhedsejere. Interviewet afdeekker endvidere flere strukturer og
mekanismer indenfor omradet. Interviewet vil blive optaget med digitale verktajer via Microsoft Te-
ams. Interviewet er gennemfort den 28. marts 2023 med Kristian Koktvedgérd, medarbejder hos Dansk
Industri og EFRAG, der altsa bidrager til udarbejdningen af ESRS. Interviewet blev endvidere gennem-
fort gennem Microsoft Teams med godkendelse af interviewpersonen om optagelse af interviewet. In-

terviewpersonen har i gvrigt gennemset citaterne og givet sin godkendelse af de praesenterede citater.

6.5 Kildekritiske overvejelser

I de ovenstaende afsnit er der prasenteret forskellige typer af kilder. I de efterfolgende afsnit vil disse
kilder, og hvordan de behandles, blive gennemgaet. Dette for at give et indblik i det arbejde der ligger

forud for konklusionen.

Kildekritikken varierer meget efter den indhentede type. Eksempelvis vil de lovtekster der indhentes,
sasom ARL og CSRD, som vedtagne lovtekster anvendes fra officielle sider, og med en forstielse af
kildens type, hvorfor der er mindre fokus pa potentiel subjektivitet og tolkning. Omvendt anvendes
blandt andet European Financial Reporting Advisory Group’s?’ udkast til regnskabspraksis, pa en reekke
omrader indenfor ESG, med sterre forsigtighed som konsekvens af, at de endnu ikke er vedtaget, og

derfor er subjekt for eendringer.

23 (Kvale & Brinkmann, 2015, s. 201)

24 (Kvale & Brinkmann, 2015, s. 154-155)
%5 (Kvale & Brinkmann, 2015, s. 193-194)
26 (Kvale & Brinkmann, 2015, s. 209-210)
%7 Herefter kaldt EFRAG
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Endvidere er kilder indhentet og udvalgt ud fra den fastsatte afgreensning. Havde afgrensningen vaeret
bestemt anderledes, ville dette ogsa have indflydelse pa de kilder, der kunne vere blevet anvendt. Kil-
derne anses altsé ikke som udtemmende. De anses som bedste bud pé relevante kilder indenfor pro-

blemstillingen med de forudsatninger, der er fremsat i projektet.

Anvendelsen af kilder vil altsé primaert veere til informationssggning om emnet, herunder de lovvedta-
gelser der har fundet sted, samt sekundaer empiri som denne undersegelse kan have gavn af at basere
sin videre forskning pa. Men ogsa til den videre undren eftersom de inspirerer og afdekker omrédet.
Omvendt anvendes ogsa en generel skepsis, herunder forbehold for subjektive holdninger eller menin-
ger, som fremgar af den sekundaere empiri. Lige s& vel som der i diskussionen ogsa sattes fokus pa

validiteten i den indhentede primaere empiri og bearbejdningen af dette.

Der straebes efter, i1 videst mulig udstreekning, at anvende anerkendte forfattere og bidragsydere af em-
pirien for at sikre kvaliteten og relevansen af den indsamlede empiri. Desuden sgges der anvendt offi-
cielle afsendere pa omrader som lovtekster og lignende. Dette for at undgéd genfortellinger og sikre
senest opdaterede forhold der er gaeldende. Den generelle skepsis baserer sig pé almindelige kildekriti-
ske spergsmal. Her fastholdes et fokus pa kildens relevans for undersaggelsen, overvejelser om kildens

formal, samt hvornar kilden er udgivet og af hvem.

7.0 Teoretisk behandling af CSRD

De efterfolgende afsnit vil praeesentere den anvendte teori og de hovedbestanddele disse udgeres af. Det
teoretiske afsnit vil prasentere det juridiske grundlag for dansk ret, i forhold til et EU-direktiv, samt

teori om dataanalyse.

7.1 Juridisk grundlag

For at fastsla konsekvenserne for regnskabsklasse B-virksomhederne i Danmark er en beskrivelse af
det juridiske grundlag nedvendig. Eftersom CSRD er vedtaget af EU er ssmmenhangen til danske virk-

somheder nedt til at blive udspecificeret.

Danmark har siden 1973 vaeret medlem af den europaiske union”®. Som del af medlemskabet har Dan-
mark ogsa forpligtet sig til at samarbejde med de @vrige EU-medlemslande, herunder ogsa at imple-
mentere de retsakter, der vedtages blandt medlemslandene. En retsakt, ogsé kaldet EU-lov, bestar typisk

af forordninger eller direktiver®.

28 (Udenrigsministeriet, 2023)
29 (EU-oplysningen, 2023)
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Forordninger er bindende retsakter med direkte virkning i medlemslandene. Med en forordning kan EU
altsa beslutte, hvordan de danske domstole og myndigheder anvender retsakten udstedt af EU. Et direk-
tiv er modsat et fzelles opstillet mél af medlemslandene, som efter vedtagelsen i EU skal implementeres
i medlemslandenes egen lovgivning. Implementeringen af et direktiv kan derfor se forskellig ud fra
medlemsland til medlemsland, men skal veere med baggrund i at opfylde det faelles mal opstillet 1 di-
rektivet.’*. Efter vedtagelsen af et EU-direktiv skal det udgives i EU-Tidende, hvorefter det 20 dage
efter udgivelsen traeder i kraft. Fra den dato har medlemslandet 18 maneder til at implementere reglerne

i egen lovgivning.*'

Det tidligere direktiv, udstedt fra EU vedrerende ikke-finansiel rapportering, Non-Financial Reporting
Directive®?, er implementeret i arsregnskabslovens §§ 99 a-b og 107 d, og var geeldende for borsnoterede
selskaber samt regnskabsklasse C-stor. CSRD er dog vedtaget for at erstatte NFRD, og udvider de krav
der stilles til virksomhedernes rapportering pa miljo, sociale og ledelsesmassige faktorer.*>. Bade i om-
fanget af antal virksomheder, det gaelder for, samt kravene til selve rapporteringen. Andringerne hertil
er dog ikke endeligt vedtaget i dansk ret, og der mangler séledes en endelig udstedelse af en bekendt-
garelse eller endring af arsregnskabsloven, for endeligt at implementere CSRD 1 dansk lov. Det for-

ventes dog, at der blot er tale om en opdatering af de allerede galdende regler for NFRD.**

De virksomheder der ikke er omfattet af CSRD kan, jf. dansk ret, frivilligt tilveelge at efterleve disse
regelsat til hajere regnskabsklasser™ jf. ARL § 53, stk. 1. En regnskabsklasse B-virksomhed ma4 siledes
gerne frivilligt rapportere pa ESG i forbindelse med érsrapporten, selvom der ikke stilles krav herom.
Foretager selskabet det tilvalg, skal det dog navnes i anvendt regnskabspraksis®® og i evrigt falge ARL
§ 53 stk. 1 vedrerende redegerelsen for indregningsmetoder og malegrundlag anvendt i bade balancen,
resultatopgerelsen, noter og i ledelsesberetningen. Eftersom ESG indgar i ledelsesberetningen, som
folge af ARL §§ 99 a-b og 107 d, skal indregningsmetoder og mélegrundlag altsa, uanset frivilligt tilvalg

eller ej, oplyses i anvendt regnskabspraksis.

30 (EU-oplysningen, 2023)
31 (FSR, 2022)

32 Herefter kaldt NFRD

33 (Plesner, 2022)

34 (Plesner, 2022)

35 (BDO, 2017)

3% (BDO, 2017)
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7.2 Teori om dataanalyse

Til brug i dataanalysen anvendes supervised machine learning. Det, samt de omkringliggende vaerktejer
til dette, bliver beskrevet i afsnit 7.3. Herunder béde supervised machine learning, python samt klassi-

ficering.

Python er et programmeringssprog, som blandt andet indeholder tilfojelsesmoduler og pakker’’, der kan
anvendes til blandt andet dataanalyse. Python er gratis at anvende, og koderne kan genanvendes pa
forskellige projekter. Python blev udviklet 1 1980’erne af Guido van Rossum, og er organiseret i en
nonprofitorganisation, der vedligeholder og udvikler programmeringssproget. De tilfgjelsesmuligheder
der er tilgengelige til Python udvikles blandt andet af brugere, som sikrer en datastruktur til kompleks
behandling af specifikke emner. Det er sdledes ogsa anvendt af mange storre virksomheder, herunder
Google, Microsoft, Netflix og Uber. En af de relevante tilfgjelser, som vil blive beskrevet i de kom-
mende afsnit, er muligheden for data science og machine learning, herunder tilfgjelserne Pandas og

Numpy.*®.

Machine learning bestar bade af unsupervised og supervised machine learning, som har forskellige for-
mal. Der afgrenses fra unsupervised machine learning for at fokusere pa anvendelsen af supervised
machine learning. Der refereres til supervised machine learning som machine learning i fremtidig be-

handling.

Machine learning anvendes som kunstig intelligens og kan saledes imitere menneskelig adfzerd og lose
komplekse opgaver pa en made, som minder om menneskers metoder. Machine learning kan siledes
anvendes til at genkende visuelle problemer, forsta tekster eller gare en fysisk handling. Det blev forst
defineret af Arthur Samuel i 1950’erne med formalet; ’the field of study that gives computers the ability

to learn without explicitly being programmed”.39

Det kraever data som input, for at det kan give et output. Output kan veere deskriptiv, forudsigelse eller
anbefalende. Input kan, som naevnt, vere alt fra billeder, tekst eller tal, og bruges til at treene computeren
til at treeffe beslutninger. Derigennem skabes en algoritme, som kan anvendes pé lignende data til at
forudsige et udfald. Ved supervised machine learning indleses et datasaet med data, hvori der fremgar
en reekke X faktorer, som giver et output Y.40 Gennem treeningsdata kan den laere at genkende menstre
og sammenhange for at kunne forudsige et givent output, ogsa kaldt klassificering. Klassificering ud-

gores af en raekke forskellige modeller og er séledes algoritmens bud pa, at kategorisere et givent data

37 (Python, 2023)

38 (Opensource, 2023)
¥ (MIT, 2021)

40 (MIT, 2021)
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input med binare output. 41 Her kunne “True” vare lig med, at maskinen forventer at selskabet udar-
bejder ESG-rapporter. I dette projekt er X-faktorerne de besvarelser, som beskriver hvad virksomhe-
derne forventer at gare, eller allerede har gjort, og Y-faktoren er, om de allerede har indfert, eller for-
venter at indfere, ESG-rapportering som rapporteringsform. Ved at udarbejde en algoritme, der, baseret
pé data, kan forudsige, om en virksomhed indferer ESG-rapportering i selskabet eller ej, opnés vigtig
viden om hvilke faktorer der har sterst indflydelse pa dette. Det skabes bade gennem korrelationen og
de menstre, der danner grundlaget for maskinens intelligens. Formalet med analysen er derfor at fa en
videnskabelig model for hvilke faktorer, der har sterst indflydelse pad om selskaber vaelger frivilligt at

implementere ESG-rapporter i selskabet.

8.0 Analyse af CSRD’s virkning pa regnskabsklasse B

Afsnit 8 omhandler praesentationen af data samt analysen heraf. De efterfalgende afsnit vil derfor om-
handle udviklingen frem til og med ESG. CSRD vil ogsa blive gennemgaet hvor der analyseres udpluk
af de mest vaesentlige elementer for regnskabsklasse B-virksomhederne i CSRD. Ogsda EFRAG’s udkast
til ESRS vil herunder blive analyseret Derudover indeholder afsnittende en analyse af C25-virksomhe-
dernes anvendelse af ESG-rapportering, de foresldede ESG-negletal fra FSR samt spergeskemaunder-
sogelsen. Empiriafsnittet indeholder derfor bade kvantitativ og kvalitativ empiri der behandles analy-

serende.

8.1 Historisk udvikling for beeredygtighedsrapportering

Historien for baeredygtighedsrapportering stammer tilbage fra 1950’erne og er fortsat under udvikling i
dag. De indledende tanker og ideer for virksomheders sociale ansvar opstod i 1950-1960’erne, med
Howard R. Bowens bog ”Social Responsibilities of the Businessman” fra 1953** og W.C. Frederick’s
bog “The Growing Concern over Business Responsibility” fra 1960*. Bowens hovedpointe var at so-

cialt ansvar var baseret pa;

"The obligations of businessmen to pursue those policies, to make those decisions,
or to follow those lines of action that are desirable in terms of the objectives and

values of our society”*.

Med dette mener Bowen, at virksomhedsejere skal bidrage positivt til samfundets mal, og at de saledes

ogsa skal veere opmarksomme pa, hvilke konsekvenser deres strategiske valg har pa samfundet. Bowen

41 (IBM, 2023)

42 (Bowen, 2013)

43 (Frederick, 1960, s. 54-61)
4 (Bowen, 2013, s. 6)
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argumenterer blandt andet for, at virksomhedsejere skal afvige fra besvigelser, bevare sikkerheden og
sorge for sundhed, samt sikre menneskerettighederne for bade kunder og medarbejdere.*” Han argu-
menterer altsa for, at virksomheder ikke kun skal agere i1 aktionarernes interesse men ogsa i samfundets
generelle interesse i en sddan grad, der bade er mulig og fornuftig.**. Grundleggende tanker der ogsa

argumenteres for i forbindelse med CSR.

Frederick italesatter hans tanker om virksomheders sociale ansvar ved at papege, at forretningsforere
ber udforme et gkonomisk system, som opfylder samfundets forventninger. Dette skal, ifalge Frederick,
forstas sadan, at metoderne for produktion ber udfares pa en sdédan méade, at det forgger den sociogko-
nomiske velfaerd savel som den profitmaessige i selskabet. Endvidere anvender Frederick nye fremher-
skende ledelsesteorier, der blandt andet papeger selskabers foregede potentiale ved gode arbejdsforhold
og medarbejderpleje, der bidrager positivt til eget effektivitet. Frederick adresserer ogsa, at det her-
skende profitsyn og egeninteresse, frem til dette tidspunkt, ikke skal erstattes af et interessefokus pa
samfundet, men at selskaber i hgjere grad skal balancere bade profit og socialt ansvar. Slutteligt argu-
menterer han for, at socialt ansvar ikke opstar tilfeeldigt men ved bevidste og strategiske valg. Socialt

ansvar skal altsa opsta ved virksomheders implementering i strategien.*’

I perioden fra 1962 til 1979 blev en rakke vaerker udgivet, som adresserede de miljgmaessige udfor-
dringer. De blev startskuddet pa den teoretiske udarbejdelse af baeredygtighedsrapportering. Af skel-
settende vaerker kan blandt andet naevnes “Silent Spring” af Rachel Carson fra 1962, ”The Economics
of the Coming Spaceship Earth” af Kenneth Boulding fra 1966, ”Limits of Growth Report” af Meadow
et al. fra 1972. ”Silent Spring” skabte et miljefokus og papegede de negative konsekvenser af kemisk
brug i landbruget. Udgivelsen af ”Silent Spring” skabte en bevagelse der gjorde op med virksomheders
negative pavirkning pa miljeect. Dette blev fulgt op af Boulding, som papegede udfordringerne ved den
stigende tendens til gget velferd, opnaet ved starre ressourceforbrug. Boulding sammenlignede jorden

med et rumskib med begrensede ressourcer og plads.*®

I ”’Limits of Growth Report” blev en rackke scenarier opstillet pa udviklingen for at besvare deres undren
omkring, hvordan jorden vil se ud i fremtiden, hvis de samme tendenser op til 1972 fortsatte. Hoved-
konklusionen blev, at det ikke var holdbart uanset hvilket scenarie, som blev opstillet. Dette var ogsa
med til at fremprovokere en respons i videnskabelige kredse og blev modargumenteret med, at forud-
setningerne var for subjektive og baseret pa, at de begreensede ressourcer var mindre end de egentlig

var. Alle disse indspark var blandt andet med til at starte en diskussion pa omradet, der betad, at FN i

45 (Bowen, 2013, s. 28)

46 (Bowen, 2013, s. 30)

47 (Frederick, 1960, s. 60-61)

48 (Gokten, Ozerhan, & Gokten, 2020, s. 103-104)

19 af 74



1972 etablerede FN’s miljgorganisation, ogsa kaldt UNEP. UNEP har og havde til formal at skabe en

samlet indsats, pa basis af de dengang 58 medlemslande mod milje- og socialrelaterede sporgsmal.*

Det teoretiske grundlag for de verktejer, der blev skabt for baredygtig udvikling, skete 1 1980’erne.
Her blev koblingen mellem de miljemaessige udfordringer og det skonomiske aspekt skabt. UNEP ud-
viklede i1 samarbejde med The International Union for Conservation of nature, ogsa kaldt [UCN, en
rapport ved navn "World Conservation Strategy” i 1980. De tre vigtigste nedfaldspunkter var fokus pa
en baeredygtig udvikling, genetisk diversitet og at bevare ekosystemer. Rapporten gav samtidig de forste
koncepter omkring baredygtig rapportering. Endvidere blev der i 1987, af FN, udgivet en rapport ”Our
Common Future”, som blev stadfaestet ved faelles godkendelse af medlemslandene. Indholdet var med
fokus pa ekonomisk vekst, beskyttelse af miljoet og social lighed. Dette skabte samtidig et globalt

accepteret fenomen og felles mal, der forenede tanken om vakst og milje.*

I 1989 blev de forste selvsteendige miljerapporter frigivet. De blev udarbejdet af nogle af de storste
multinationale selskaber pa daverende tidspunkt. Den forste metode for selskaber til baeredygtigheds-
rapportering kom fra Elkington i 1993. Dette blev udgivet med interessenter for gje, herunder sarligt
investorer. Dette blev senere til et fokus pa miljemeessig rapportering, stadfaestet gennem vaerktgjet den
tredobbelte bundlinje, som blev introduceret i 1994, ogsé prasenteret af Elkington. Den tredobbelte

bundlinje havde fokus p4 de tre P’er, People, Planet, Profit. '

Den tredobbelte bundlinje udvider altsa selskabernes forstaelse af vaekst til ikke kun at kigge pa profit
men tilfgjer people, som rummer det samfundsmeessige aspekt, og planet, som rummer det miljgmaes-
sige aspekt. For selskaber er det sdledes almindeligt at danne strategier baseret pa gkonomisk gevinst.
Dette er ogsd omfattet af det forste P, profit. People handler ikke om aktionzrerne, men om de andre
interessenter involveret i virksomhedens vardiskabelse, herunder medarbejdere, kunder m.fl. Selskaber
har bade rapporteret pa praksis angdende deres ansettelsesmetoder, opfordring til frivillighed og stra-
tegiske partnerskaber med velgerende organisationer mv. Planet vedrarer virksomheders bidrag til kli-
maforandringer og selskabets ansvar i forhold til dette. Det kan blandt andet vere reducering af energi-
forbrug, etiske overvejelser i veerdikaeden eller reduktioner pd CO2 udledning. Formalet er dermed ikke

kun at tjene penge pé bekostning af andre men ogsa at forene hej indtjening med socialt ansvar.*?

4 (Gokten, Ozerhan, & Gokten, 2020, s. 105)

50 (Gokten, Ozerhan, & Gokten, 2020, s. 106-107)
51 (Gokten, Ozerhan, & Gokten, 2020, s. 109)

52 (Harvard Business School, 2020)
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Efter introduktionen af den tredobbelte bundlinje steg forventningerne til rapporteringen og standar-
derne for maden, dette blev udfert pa. Det medforte, at der i 1997 blev introduceret ”the Global Repor-
ting Initiative” *°. Her blev forskellige interessentgrupper samlet for at pracisere formélet med GRI, og
det blev startskuddet pé at rapportere pa ekonomiske og samfundsmaessige faktorer savel som miljo-
massige.”*. GRI skabte en rapporteringsstandard, der, over en seksarig periode, medforte, at tzet pi en
tredjedel af alle baeredygtighedsrapporter anvendte GRI’s rapporteringsstandarder. Standarderne blev
ikke blot anvendt af virksomheder, men blev ogsa i 2010 anerkendt af FN som den anbefalede standard
for baeredygtighedsstandarder under navnet ISO 26000. Det medferte, at der 1 2014 blev nedsat en ar-
bejdsgruppe kaldt ”Global Sustainability Standards Board™. De udgav i 2016 et sat rapporteringsstan-
darder, som gjorde rapporteringen attraktiv for investorer i og med, at den sikrede en vis sammenligne-

lighed blandt virksomheder.>® Som en del af ISO 26000 og GRI’s standarder indgar ogsad CSR®’.

CSR anvendes om selskabers praksis vedrerende sociale og miljgmassige omrader. I ISO 26000 be-
skrives CSR som et begreb direkte tilknyttet baeredygtig udvikling gennem transparens og etisk adfeerd.
12000’erne var CSR en tiltagende del af rapporteringen blandt de 250 sterste virksomheder i verden.
Det néede sit topniveau pa 95% af virksomhederne, der rapporterede pa netop CSR. Selvom CSR er
frivilligt at rapportere pé, kan virksomheder, der ensker at rapportere pa deres tiltag, anvende standar-

derne som angivet i GRI’s standarder.”®

1 2004 blev FN’s rapport Principes for Responsible Investment®® udgivet, som introducerer begrebet
ESG for forste gang. Rapporten kom med en opfodring til selskaberne om i hgjere grad at anvende
principper og politikker for milje, samfund og ledelse samt at rapportere herpa. Dette opfordres der
ligeledes til at virksomhederne rapporterer pa, gennem arsrapporten, til brug for regnskabsbrugerne i
lige s4 hoj grad som de finansielle oplysninger.®’. Rapporten kommer som folge af et arbejde igangsat
i ar 2000 for at skabe standarder der anvendes universelt. Rapporten henvender sig til alle interessenter

involveret i dette fokus, herunder serligt virksomheder og investorer. Dermed inspirerede rapporten

53 Herefter kaldt GRI

54 (Gokten, Ozerhan, & Gokten, 2020)
55 Herefter kaldt GSSB

3¢ (EnergyElephant, 2022)

37 (HEC Paris, 2023)

58 (HEC Paris, 2023)

59 Herefter kaldt PRI

%0 (The Global Compact, 2004, s. iii)
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ogsa til en steerkere forbindelse mellem milje, samfund og ledelsesmeaessige faktorer og investeringsbe-
slutninger.®' En lang rakke institutioner i den finansielle industri blev udvalgt som arbejdsgruppe og

skabte udkastet udgivet af FN®.

12009 blev det lovpligtigt for regnskabsklasse store C og D-virksomheder at redegeare for deres arbejde
med samfundsansvar jf. ARL § 99 A. Dette indeholder ikke udarbejdelse af politikker, men selskaberne
skal redegere med begrundet forklaring om eventuelle fravalg pd omrader, hvor de ikke udarbejder
dette. Det vedrerer blandt andet beskrivelse af forrentningsmodel, ikke-finansielle nggletal samt risici.
Ogsa i dansk lovgivning accepteres GRI som alternativ ved valg af regnskab efter internationale stan-
darder. Indholdet af samfundsansvaret skal saledes give laeseren en forstaelse af virksomhedens udvik-
ling, resultat og situation, samt hvordan den pavirker klima, sociale forhold og personaleforhold. Der
skal minimum rapporteres i et omfang, der sikrer nedvendig forstaelse af de ovennavnte forhold og

skal siledes stotte regnskabsbrugerens gkonomiske beslutninger.®®

Udover ovenstdende er det ligeledes et krav, at virksomheden skal redegere pa vasentlige omréder,
herunder altsa at vurdere, hvilke oplysninger der er vasentlige. Der skal folges princippet for dobbelt
vaesentlighedsprincip, hvilket betyder, at der bade skal vurderes pa vasentlige forhold vedrerende virk-
somhedens pavirkning pa samfundet, samt samfundets pavirkning pa virksomheden. Dog skal selska-
berne rapportere pa basis af folg-eller-forklar princippet, hvilket medferer at selskaber, der ikke opstiller
politikker for samfundsansvar og er omfattet af ARL § 99 A, skal redegere for, hvorfor de ikke har
opstillet politikker. Det geelder fire forhold: miljeforhold, sociale forhold, respekt for menneskerettighe-
der og antikorruption. I 2018 blev der dog indsat en bestemmelse i ARL § 99 A, stk. 4, der sikrer, at

selskaber kan undlade redegerelse, hvis offentliggerelsen vil volde betydelig skade for virksomheden.®*

Som der tidligere er redegjort for, sé er det muligt for selskaber frivilligt at tilvaelge krav fra en hgjere
regnskabsklasse. Kravene i forbindelse med frivilligt tilvalg af redegerelse for samfundsansvar er med
base i ARL § 7, stk. 6, der betyder, at det skal ske systematisk og konsekvent. Tilvelges redegorelse
for samfundsansvar, skal der altsa redegeres efter de regler, som heenger naturligt sammen med det, der
enskes oplyst. Et selskab, der frivilligt tilvaelger dette, kan dog godt udvelge et af de fire ovenstaende
forhold som det eneste, der redegeres for. Men i sé fald skal redegerelsen tage stilling til politikker,
metode for gennemforsel, resultater heraf, vaesentlige risici og nagleresultatindikatorer. Det ber desu-
den indeholde en klar beskrivelse af, hvilke krav der tilvaelges. Selskaber, der frivilligt tilvaelger hgjere
regnskabskrav, skal dog samtidig vaere opmaerksom pa, at hvis redegerelsen i sin substans fremstér som

samlet redegerelse for samfundsansvar, skal alle bestemmelserne jf. ARL § 99 A overholdes. Desuden

%1 (The Global Compact, 2004, s. vii)
62 (The Global Compact, 2004)

63 (Erhervsstyrelsen, 2021)

64 (Erhervsstyrelsen, 2021)
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ma det ikke veere vildledende og skal opfylde de almindelige krav om ogsé at vaere retvisende. Kravene
i ARL § 99 A er en implementering af NFRD men er pa enkelte omrader mere omfattende, i forhold til

direktivet. &

Indtil NFRD blev indfert i 2014 var baeredygtighedsrapportering dog kun et frivilligt tilvalg®. Formalet
med indferslen af NFRD var, jf. punkt 21, at gge relevansen, konsistensen og sammenligneligheden af
de oplysninger, som virksomheder i EU skal offentliggare®’. Dette skulle altsd bidrage til, at blandt
andet investorer bedre kunne vurdere selskabets vardiskabelse og risici. Derudover var gnsket, at dette
motiverede selskaberne til at arbejde med sociale og miljomassige udfordringer.®® NFRD blev effekt-
fuldt for cirka 11.700 selskaber®. Ud over NFRD, og de andre ovennzvnte tiltag, er der i perioden
2013-2018 indfert mere end 4.000 initiativer pa verdensplan vedrerende ikke-finansiel rapportering®.
Indholdet af NFRD er der i store traek redegjort for i ovenstiende afsnit om ARL § 99 A. Af punkt 9 i
NFRD fremgar det endvidere, at anvendelsen af GRI eller ISO 26000 som rapporteringsstandard er
tilstreekkeligt for at opfylde kravene til NFRD. Derudover undsiger NFRD jf. punkt 14 SMV’erne fra

kravene og fastsatter kravene, som der ogsa efterfolges i ARL § 99A."

1 2015 blev det pa en konference vedtaget af FN at forpligte sig til 17 verdensmal, ogséa kaldt SDG.
Malene blev oprindeligt diskuteret i 2012, hvor der blev nedsat en arbejdsgruppe, som prasenterede et
udkast pd malene, der blev endeligt vedtaget i 2015. Som det fremgar af navnet, indeholder aftalen 17
mal med 169 malpunkter og 232 indikatorer. Aftalen er geeldende frem til 2030 og anses som universel
med relevans for alle lande.”” Derudover er aftalen baseret p4, at milene er sammenhangende, forstiet
pa den made, at fremgang pa ét omrade medferer fremgang pé andre omrader ogsa. Malene rummer
bade samfundsmeessige ansvar savel som miljgmassige, og er indgaet pa tvers af de lande, der i FN
har tilsluttet sig aftalen. > SDG erstatter de tidligere mal fastsat ved MDG i FN, som primzrt berorte
omrader som reduktion af fattigdom, forbedring af sundhed samt uddannelse i udviklingslande. SDG
er derfor ikke forste forpligtelse indgdet i FN, men det er en videreudvikling pa disse forpligtelser.”
SDG’erne er som navnt indgaet af medlemslandene 1 FN, men en pramis i aftalen er at selskaberne

patager sig deres andel af ansvaret for at drive forretning i f.eks. Danmark. Dette skyldes den direkte

65 (Erhervsstyrelsen, 2021)

% (EnergyElephant, 2022)

67 (Den Europaiske Unions Tidende, 2014)

% (IFLR, 2022)

6 (Risma, 2023)

70 (Datamaran, 2023)

! (Den Europaiske Unions Tidende, 2014)

72 (Food and Agriculture Organization of the United Nations, 2023)
73 (UNDP, 2023)
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konsekvens af, at virksomhederne skal opfylde krav til lovgivning. De forventes derudover at respektere

universelle rettigheder.”

Danske virksomheder er ogsd med i udviklingen af negle- og hovedtal til brug for ESG-rapportering. 1
2019 udgav FSR, i samarbejde med CFA Society Denmark og Nasdaq Copenhagen, en rapport som
vandt international anerkendelse pa United Nations Conference on Trade and Development samme ar.
Publikationen fokuserer pa standardiserede negletal for at gge den ensartede rapportering, og dermed
sammenligneligheden. Samarbejdet praesenterer bade revisornes involvering via FSR og investorernes
involvering via CFA Society Denmark og Nasdaq Copenhagen. Et af formalene er endvidere, at mal-
tallene skal skabe pélidelig rapportering og saledes veere malbart med hej sikkerhed. Udgivelseni 2019
er en videreudvikling af de principper, der blev udgivet af Nasdaq i 2017, og som er blevet tilpasset til

nordiske virksomheder.’®

12020 blev der sammensat en arbejdsgruppe fra The World Economic Forum”’, the International Busi-

ness Council” og “the Big Four””

. De udgav 22 specifikke maltal i Davos Manifesto 2020 med forslag
til hvordan en organisation kan rapportere pA ESG med relevans for markedet®. Ogsi en udvidet
mangde maltal blev foreslaet med i alt 34 nye maltal. Arbejdet blev teet forbundet med selskabers alle-
rede eksisterende viden, samt let tilgeengelige viden og de indgéede aftaler om SDG. Dermed knyttes

ESG rapporteringen, som foresldet i Davos manifesto 2020, altsé tat op pa de af FN udarbejdede mal.*'

NFRD blev skarpet yderligere, da man i november 2022 vedtog CSRD. CSRD er en viderebygning af
kravene i NFRD og @ger blandt andet meengden af virksomheder som er omfattet. Tiltagene betyder, at
cirka 50.000 virksomheder i EU fremover skal efterleve kravene i CSRD. Formalet er at udvide de
oplysninger, der er tilgaengelige for interessenter, herunder serligt investorer, i forhold til investerings-
risiko pa baredygtighedsproblemer. Desuden skal selskaberne felge European Sustainability Reporting
Standards® som er udviklet af EFRAG. Disse standarder forventes gennemfort medio 2023.% Indholdet

af CSRD vil blive gennemgaet i afsnit 8.3.

75 (GRI, United Nations Global Compact, & wbcsd, 2016, s. 10)

75 (FSR, 2019)

77 Herefter kaldt WEF

78 Herefter kaldt IBC

7 The Big Four udgeres af selskaberne Deloitte, PwC, KPMG og Ernst & Young
80 (Forbes, 2020)
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i:£M eUdgivelser om socialt ansvar for virksomheder af Bowen og Frederick
1960

B #M eUdgivelser om miljgmaessige udfordringer af Meadow et. al og Carson
1966

*FN udgiver "Our Common Future" der ggr det til feelles mal at forene gkonomisk vaekst og
beskyttelse af miljg

eDen tredobbelte bundlinje praesenteres som vaerktgj af Elkington

*GRI etableres

plojof0ll *CSR opnar stigende anvendelse og op mod 95% af de 250 stgrste selskaber i verden redeggr for CSR
erne

*ESG nzvnes for fgrste gang i FN's Principles for responsible Investment

*GRI anerkendes som rapporteringsstandard af FN

*NFRD vedtages af EU og bliver indfgrt i dansk lovgivning i ARL § 99A i &rene efter

*SDG vedtages i FN

*FSR udgiver en rapport med 15 anbefalede ESG-hoved- og nggletal

eDavos 2020 udgives af WEF, IBC og the Big Four med 22 specifikke maltal

*CSRD vedtages i EU og afventer implementering i medlemslandene

€€E€E€ECE€C€EECECeCK

Figur 1 — Opsamlende tidslinje for den historiske udvikling beskrevet i afsnit 8.1

8.2 Analyse af foresliede maltal fra FSR

I januar 2022 udkom en publikation med titlen ’ESG-hoved- og negletal i drsrapporten’. Publikationen
blev udgivet i samarbejde mellem finansforeningen, FSR og Nasdaq og indeholder et motiveret bud pa
15 negletal, som danske virksomheder kan anvende i deres ESG-rapportering. Deres formal var bade

at inspirere virksomhedsejere til, hvordan de kan gribe ESG-rapportering an, men i lige sé hej grad til
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at skubbe til udviklingen og sikre hgjere grad af sammenlignelighed og troveerdighed blandt de rappor-
terende enheder. Dette for at Iingivere, sdvel som investorer, i hgjere grad kan vurdere risici.** Et skema

over eksempel pa ESG-rapportering kan findes i bilag 2 som uddrag fra publikationen.

Nogletallene er baseret pa @vrige eksisterende standarder, herunder *The Greenhouse Gas Protocol —
corporate standard’ af WRI og *Measuring Metrics and consistens Reeporting of sustainable value cre-
ation’ af WEG.* Eftersom denne publikation udkom for EFRAG’s udkast, er det naturligt at EFRAG’s
negletal ikke inkorporeres her. Derfor vil analysen bade analysere de foresldede 15 negletal men ogsa
sammenligne, hvor de evt. matte adskille sig fra de standarder, der direkte bliver tilknyttet i forbindelse

med CSRD. Sidstnavnte fremgar af afsnit 8.4.

Overordnet set ber ESG-rapporteringen indeholde de samme grundleeggende forudseatninger som ved
rapportering pa finansielle oplysninger. Dette ber bade ske i forhold til afgraeensning, konsolidering,
perioden samt med beskrivelse af regnskabspraksis. Derudover ogsé performance og udvikling, som
opfordrer selskaberne til at perspektivere indholdet af ESG-negletallene i relation til udviklingen over
en periode pa 3-5 ar. Dermed er det oplagt, at ESG-rapporteringen altsé folger de finansielle regler for
konsolidering, men ogsé at der rapporteres pa samme periode som vedrerer de finansielle oplysninger.
Ligesom med de finansielle oplysninger er det ogsa rapportens klare anbefaling at sikre en erklaering
pa denne del af rapporteringen. Enten ved tredjepart eller ved revisorerklering. Her er opfattelsen séle-
des, at selv en assistanceerklaering pa ESG bidrager til hgjere tillid, hvilket i analysearbejdet eger vear-

dien for investorer eller langivere.*®

P4 samme méde, som at virksomheden skal sikre interne processer for at kunne rapportere pa finansielle
negletal, kreever ESG-rapportering det samme. Forud for rapporteringen pa de 15 negletal kraever det
altsa, at virksomhederne afsetter ressourcer til at sikre indsamling af data, opsatte effektive kontroller,
samt at dokumentationen for de to fernavnte punkter er til stede og er effektive. Etableringen af en

palidelig ESG-rapportering er altsé ressourcetung men forventningen er, at det er rentabelt pa lang sigt.®’

Der praesenteres fem nggletal vedrarende E’et; COse scope 1, COse scope 2, energiforbrug, vedvarende
energiandel og vandforbrug. COse scope 1 prasenteres i metriske tons pa baggrund af udledt emission.
Efter emissionen af drivhusgasser (GHG) er fastlagt, pa baggrund af information om forbrug af hver

enkelt type braendsel, normaliseres tallet til CO»-akvivalenter med folgende formel;

8 (FSR, Finansforeningen, & Nasdag, 2022, s. 3-6)
85 (FSR, Finansforeningen, & Nasdaq, 2022, s. 5)
8 (FSR, Finansforeningen, & Nasdaq, 2022, s. 8)
87 (FSR, Finansforeningen, & Nasdaq, 2022, s. 8)
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Emission: CHy =) (brugt breendselstype i tons * CH konverteringsfaktor pr.
breendselstype
Normalisering: COe = CO; + (28*CHy) + (273*N>0) + (25.200*SFs) + (GWP
faktor*HFC) + (GWP faktor*PFC) + (17.400*NF) %

Scope 1 fokuserer pa virksomhedens direkte udledning af emission fra egen forbraending af braendsel
og materialer. Dataindsamlingen er kvantitativ, og hver type brendsel eller materiel har forskelligt driv-
huspotentiale. Derfor normaliseres udledningen for at gge sammenligneligheden. Maltallet relaterer sig

direkte til SDG 9.4.1 og giver indsigt i selskabets omstilling til mindre anvendelse af fossile braendsler.*

COze scope 2 males ogsa i metriske tons og svarer til virksomhedens forbrug af elektricitet, fjern-
varme og fjernkeling. Opererer selskabet i flere lande, méles dette per land. Efter opgerelse af forbrug
pa de ovenstdende faktorer normaliseres dataene endnu engang til CO,-aekvivalenter ud fra felgende

formel,

Emission: CHy =Y (kobt MWh eller GJ * CH4 konverteringsfaktor pr. land)
Normalisering: COse = CO> + (28*CHy) + (273*N>0)*”’

Hvor scope 1 svarer til den direkte udledning for selskabet, svarer scope 2 til den udledning der sker,
ved selskabets forbrug af indirekte emission fra energi, kebt af tredjepart. Keb af energi fra vedvarende
energi som vind, sol og jordvarme har dermed en lavere faktor end energi fra kul. Dette nogletal giver
altsé indblik i selskabets udledning af indirekte emission pa baggrund af, hvor de far energien fra. Ogsa

scope 2 relaterer sig til SDG-indikator 9.41.”"

Energiforbrug viser selskabets samlede forbrug af energi, og adskiller sig dermed fra de to foregdende
maéltal ved at se bort fra emissionen. Det rapporteres i gigajoule’® som svarer til 277,78 kWh. Dette

beregnes ud fra felgende formel,

Energiforbrug =’ (brugt breendselstype (t) * energifaktor pr. type breendsel) pr.
breendselstype + (brugt elektricitet (inkl. vedvarende energi) (MWh)*3,6) + (brugt
fiernvarme/ fiernkoling inkl. vedvarende kilder til varme/koling (GJ)).”

Nogletallet krever samme data som i scope 1 og 2 ved at anvende data pa forbrug af brandsel per

breendselstype multipliceret med forskellige konverteringsfaktorer for at kunne rapportere i GJ. Hvor

8 (FSR, Finansforeningen, & Nasdag, 2022, s. 10)
8 (FSR, Finansforeningen, & Nasdaq, 2022, s. 10)
%0 (FSR, Finansforeningen, & Nasdag, 2022, s. 10)
1 (FSR, Finansforeningen, & Nasdag, 2022, s. 10)
2 Herefter kaldt GJ

93 (FSR, Finansforeningen, & Nasdag, 2022, s. 11)

27 at 74



vedvarende energi ikke har den store effekt pa scope 2, sa vil forbruget dog fortsat blive vist her. Mal-
tallet giver et indblik i selskabets relative brug af energi, sammenholdt med f.eks. udvikling i omsaet-
ning, for at pavise hvorvidt energiforbruget mindskes relativt. Dette har direkte relevans til SDG-indi-

kator 7.3.1.7

Vedvarende energiandel viser forholdet mellem anvendt vedvarende energi ud af det samlede energi-
forbrug, og den beregnes i procent med nedenstdende formel. Forholdstallet er saledes let sammenlig-
neligt og kan vise selskabets arbejde med oget anvendelse af vedvarende energi. Det relaterer sig til

SDG-indikator 7.21 og fremkommer pa en relativt let mide nar data er indsamlet.”

Vedvarende energiandel = (Vedvarende energi/Energiforbrug) * 100.°°

Vandforbrug viser selskabets samlede forbrug af alle typer kilder til vand, herunder regnvand, grund-
vand og kommunevand. Maltallet relateres til SDG-indikator 6.4.1. I méltallet kan selskabets egen ind-
hentning eller rensning af vand ikke modregnes, men kan, hvis vurderet relevant, udgere sit eget méaltal.

Vandforbrug er ogsé simpelt at beregne via nedenstiende formel.””’

Vandforbrug = Summen af alt forbrugt vand - brutto.”®

De forste fire maltal har krav til indhentning af de samme data. Sikres effektive processer for indhent-
ning, registrering og opsatning af data til beregning af CO,-&kvivalenter, sé kan virksomheden typisk
rapportere pa alle fire maltal, og dermed sikre en solid base for E’et. Hertil opdateres omregningsfak-
torerne, som er data der kan indhentes fra selskabets energileveranderer for perioden. Séfremt det ikke
er muligt at indsamle praecise data til rapportering pa E’et, sa kan selskabet fortsat rapportere pa omradet
baseret pa sken. Hertil forventes det dog at selskabet, 1 sa fald, opstiller forudsetningerne samt usikker-
hederne i anvendt regnskabspraksis. Virksomheder, der ensker at rapportere pa E’et, kan altsa i praksis

starte med at indhente data pa forbrug af hver type breendsel.”

Til udregning af scope 1 og 2 kan virksomheden desuden anvende det af erhvervsstyrelsen udarbejdede
klimakompas udbudt pad Virksomhedsguiden. Her kan selskaber ogsé fa hjelp til indhentning af data
samt trin-for-trin guides til beregninger og klimaregnskab. Tallene kan altsa bruges som udgangspunkt

i det materiale, man ensker erklzering pa.'®

%4 (FSR, Finansforeningen, & Nasdag, 2022, s. 11)
%5 (FSR, Finansforeningen, & Nasdag, 2022, s. 11)
% (FSR, Finansforeningen, & Nasdag, 2022, s. 11)
97 (FSR, Finansforeningen, & Nasdag, 2022, s. 11)
8 (FSR, Finansforeningen, & Nasdag, 2022, s. 11)
9 (FSR, Finansforeningen, & Nasdag, 2022, s. 11)
100 (Virksomhedsguiden, 2022)

28 af 74



Af sociale data preesenteres 7 maltal: fuldtidsarbejdsstyrke, kensdiversitet, kensdiversitet for gvrige
ledelseslag, lonforskel mellem ken, medarbejderomsatningshastighed, sygefraveer og fastholdelse af
kunder. Fuldtidsarbejdsstyrke har lenge vaeret et maltal pakravet i regnskabsklasse B, C og D jf. ARL

101

§ 68, dog uden opgivelse af midlertidig arbejdskraft™ . Maltallet bidrager til en forstaelse af arbejds-
kraften tilknyttet de finansielle resultater. Maltallet rapporteres i Full Time Equivalenter'** og anvendes
i en lang reekke af de andre preesenterede maltal indenfor S’et. Fuldtidsarbejdsstyrke er den samlede
opgerelse af gennemsnitligt antal medarbejdere (fuldtidsansatte, kompenseret overarbejde og omreg-
nede timeansatte), tillagt midlertidige ansatte eller vikarer. Dette omregnes til fuldtidsekvivalenter. Ved
at inkludere den midlertidige arbejdskraft normaliseres maltallet og sikrer aget sammenlignelighed ved
at udligne forskelle i brancher, hvor der indgar mere eller mindre maengde af midlertidig arbejdskraft.

193 Maltallet beregnes ud fra folgende formel;

Fuldtidsarbejdsstyrke = FTE er + midlertidig arbejdskrafi.'”

Kensdiversitet angiver virksomhedens eventuelle skeevheder, og beregnes bade for FTE’er, midlertidig
arbejdskraft og summeret. Maltallet anbefales pa baggrund af undersegelser, der viser sammenhang
mellem kensdiversitet og bedre finansiel performance. Maltallet praesenteres i procent og beregnes pa

folgende made;

Konsdiversitet = ((Kvindelige FTE er + Kvindelige midlertidige arbejdere)/(Fuld-
tidsarbejdsstyrken)) * 100. %

Kensdiversitet for gvrige ledelseslag viser selskabets kensfordeling i ledelseslagene og praesenteres i
procent. Ledelseslagene ber defineres som bade medarbejdere i ledende stillinger med personaleansvar
og/eller fagligt ansvar, samt direktionsmedlemmer. Definitionen afgeres dog individuelt alt afhengig
af organisationens struktur. Maltallet relaterer til SDG-indikator 5.5.2 men anbefales ogsé pa baggrund
af undersoggelser, der viser ssmmenhang mellem kensdiversitet og bedre finansiel performance. End-
videre er maltallet serligt relevant for en reekke investorer, hvor netop kensdiversitet veegter hgjt. Det

beregnes ud fra felgende formel,

Konsdiversitet for ovrige ledelseslag = ((Kvindelige ledere)/(Alle ledere)) *
100."%

101 (FSR, Finansforeningen, & Nasdaq, 2022, s. 15)
102 Herefter kaldt FTE

103 (FSR, Finansforeningen, & Nasdaq, 2022, s. 12)
104 (FSR, Finansforeningen, & Nasdaq, 2022, s. 12)
105 (FSR, Finansforeningen, & Nasdaq, 2022, s. 12)
106 (FSR, Finansforeningen, & Nasdaq, 2022, s. 12)
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Lenforskel mellem ken prasenteres som en gangefaktor forstaet pa den made, at maltallet viser, hvor
mange gange den kvindelige medianlen, eller gennemsnitslen, deekkes af den mandlige medianlen eller
gennemsnitslen. Der anbefales at bruge data pa baggrund af median frem for gennemsnit for at tage
hgjde for outliers i aflenningen. I praksis kan bade median og gennemsnit dog anvendes, hvis anven-
delsen af medianen vurderes byrdefuldt. Lennen skal endvidere inkludere bade grundlen, bonus, pen-
sion mm. Maéltallet er relevant set i forhold til SDG-indikator 8.5.1, men ogsa for potentielle nye med-
arbejdere eller investorer, der investerer med diversitet som fokus. Det beregnes ud fra nedenstiende

formel,

Lonforskel mellem kon = Median mandlig lon/Median kvindelig lon. "’

Medarbejderomsatningshastigheden angiver virksomhedens evne til at fastholde medarbejdere. Mal-
tallet praesenteres i procent og beregnes bade pa baggrund i frivillige savel som ufrivilligt forladende
medarbejdere. Her anvendes ikke midlertidig arbejdskraft, men kun pa baggrund af virksomhedernes

egen tilknyttet arbejdskraft. Det beregnes ud fra felgende formel,;

Medarbejderomscetningshastighed = ((Frivillige + Ufrivillige forladende
FTE er)/FTE er) * 100.""

Sygefravaer angiver antallet af fulde arbejdsdage, som selskabets medarbejdere er syge, i forhold til
FTE’ere. Dog er barselsorlov ikke inkluderet. Udadtil kan det vaere relevant for at afsege indikationer
pa ringe medarbejdertilfredshed eller sikkerhedsproblemer. Lav performance herpa kan samtidig lede

til ringere tiltreekningsevne blandt mulige talenter. Sygefravaer beregnes pa felgende méade;

Sygefraveer = (Antal sygedage for alle egne FTE er i perioden)/(Total FTE er).'"”

Fastholdelse af kunder viser virksomhedens evne til at fastholde kunder fra forrige periode til rapporte-
ringsperioden. Méltallet er primeert relevant i tilfaelde af, at kunderne er kendte returnerende kunder, og
hvor varen eller ydelsen har kort kebscyklus. Méltallet er et forseg pa et mere sammenligneligt maltal

end kundetilfredsheden og praesenteres ligeledes i procent. Det beregnes ved folgende formel;

Fastholdelse af kunder = (((Antal kunder ved afslutningen af perioden) — (Nye
kunder der er kommet til i perioden))/(Antal kunder ved begyndelsen af perioden))
*100.11°

107 (FSR, Finansforeningen, & Nasdaq, 2022, s. 12-13)
108 (FSR, Finansforeningen, & Nasdaq, 2022, s. 13)
109 (FSR, Finansforeningen, & Nasdaq, 2022, s. 13)
110 (FSR, Finansforeningen, & Nasdaq, 2022, s. 13)

30 af 74



Feelles for de syv praesenterede maltal under S’et er, at det alt sammen er data der findes i selskabet. Et
selskab der ensker at udarbejde ESG rapportering, ber derfor vere optaget af at sikre systemer, der
indhenter eller gor dataene let tilgeengelig ved beregning af negletallene. Ressourceforbruget i denne
beregning bestar altsa i at indhente og bearbejde data, og ma derfor alt andet lige vurderes lettere at

indsamle og rapportere pé, end data der skal indhentes udefra.

Under G’et prasenteres 3 maltal; bestyrelsens kensdiversitet, tilstedevearelse pa bestyrelsesmader og
lenforskel mellem CEO og medarbejdere. Bestyrelsens kensdiversitet praesenteres i procent som den
andel af kvinder, der sidder i bestyrelsen pa balancedagen. Arsagerne til praesentation af maltallet laener
sig op ad de @vrige maltal under S’et med kensdiversitet men beregnes naturligvis anderledes. Forslaget

til dette maltal relaterer sig til SDG-indikator 5.5.2 og beregnes pa felgende made;

Bestyrelsens konsdiversitet = ((Kvindelige generalforsamlingsvalgte bestyrelses-

medlemmer)/(Alle generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer)) * 100. """

Tilstedeverelsen pa bestyrelsesmader prasenteres i procent og anbefales pa baggrund af Komitéen for
god Selskabsledelses anbefaling om bestyrelsesevaluering. Har selskabet eksempelvis lav eller faldende
tilstedevearelse, kan dette vaere indikator pa manglende opmarksomhed pa bestyrelsesarbejdet. Dette
kan medfere en starre risiko i ledelseskulturen. Risikoen bestar i at virksomhedens direkter kan vaere
overbetalt og dermed indikere for hgj indflydelse eller for stor magt og evt. lede til besvigelser. Maltallet
er naturligvis udelukkende relevant for de selskaber hvor der er indsat en bestyrelse. Méltallet udregnes

ved folgende formel;

Tilstedeveerelse pa bestyrelsesmoder = ((Y.Antal bestyrelsesmoder, hvor man har
veeret tilstede) pr. bestyrelsesmedlem /(Antal bestyrelsesmoder * Antal bestyrel-

sesmedlemmer)) * 100.'°

Lenforskel mellem CEO og medarbejdere angives ligesom lgnforskel mellem kon, i antal gange med-
arbejderens medianlen kan daekkes af lennen til selskabets administrerende direktor. Herunder geelder
samme overvejelser som under lonforskel mellem ken vedrerende anvendelsen af median- eller gen-
nemsnitslen. Stigende lenforskel kan veere udtryk for selskabets stigende veardiansettelse af direkteren
og kan sammenholdes med de finansielle negletal. Er sidstnavnte faldende, mens lenforskellen mellem
CEO og medarbejderne er stigende, s kan dette vaere en indikator pa risici forbundet med aflenning af

direkteren eller en risikabel ledelseskultur. Det beregnes ud fra nedenstdende formel;

I (FSR, Finansforeningen, & Nasdaq, 2022, s. 14)
112 (FSR, Finansforeningen, & Nasdaq, 2022, s. 14)
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Lonforskel mellem CEO og medarbejdere = CEO kompensation/ Median medar-

bejderlon. '

Ligesom under S’et er maltallene under G’et let tilgeengelige for selskaberne. Dette kraever dog fortsat
effektiv opsetning af interne processer for at indhente og registrere data, for at kunne rapportere herpa.
For regnskabsklasse B-virksomheder uden en bestyrelse vil anbefalingerne til maltal fra publikationen
vaere af begraenset relevans, da der i1 sa fald kun er ét negletal anbefalet i form af lenforskel mellem
CEO og medarbejdere. Derfor ber disse virksomheder sgge inspiration i andre maltal, som eksempelvis

EFRAG’s udkast, som beskrevet i afsnit 8.3, for en mere komplet rapportering pa G’et.

Nogletallene pavirkes forholdsmassigt mere af sma andringer i regnskabsklasse B-virksomheder end
i virksomheder med sterre volumen, hvor der forekommer sma udsving. Dette skyldes f.eks. at opsigel-
sen af en medarbejder, ud af f.eks. en samlet medarbejdertotal pa 40, har en forholdsvis sterre indfly-
delse pa maltallene, end hvis virksomheden havde 250. Det samme er geldende for udsving i de miljo-
maessige maltal, hvor ogsa en andring i forbruget vil give relativt sterre udsving. Udfordringen i ESG-
rapportering for regnskabsklasse B-virksomheder bestar altsé i at understette de kvantitative maltal med
kvalitative forklaringer pa endringer fra ar til ar. Omvendt giver det ogséd muligheder i positiv retning
ved, at virksomhedens sma andringer efter forste rapportering medferer storre positivt udslag i udvik-

lingen i maltal.

8.3 Analyse af veesentlige punkter i CSRD

De kommende afsnit vil udpege vaesentlige nedfaldspunkter i CSRD-aftalen''* med henblik pa at belyse
de elementer, som SMV-segmentet serligt skal vaere opmarksom pa. Derudover vil afsnittene beskrive
de vaesentligste indholdspunkter af formalet med CSRD, som SMV-virksomheder kan tilveelge at rap-

portere efter.

Jaevnfor punkt 18 i aftalen er formalet om udvidet rapporteringspligt beskrevet med henblik pa at udvide
antal af virksomheder, der er omfattet. Dette skyldes den stigende opmarksomhed pé ogsé sterre ikke-
bersnoterede virksomheders, ansvarlighed og bidrag. Her laegges serlig veegt pa vaerdikaeden, hvilket
ogsé fremgar af EFRAG’s udkast, hvor netop vardikaden er i1 fokus, og dermed er CSRD af sarlig
relevans for de virksomheder, som ikke er omfattet, men indgar i vaerdikaeden hos de virksomheder, der
er omfattet. Desuden fremgar det af punkt 21, at sma- og mellemstore virksomheder der indgér i vaer-
dikeeden, kan anvende standarderne praesenteret i ESRS og indholdet af CSRD, nér de skal vurdere,
hvad deres kunder kan anmode om data pa. For de regnskabsklasse B-virksomheder, der indgar i veer-

dikaeden hos sterre virksomheder, kan de altsd med fordel proaktivt satte sig ind i CSRD og ESRS, for

113 (FSR, Finansforeningen, & Nasdaq, 2022, s. 14)
114 (Den Europaiske Unions Tidende, 2022)
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at forstd den data de forventes at skulle udlevere. Derudover kan det ogsé anvendes som inspiration til

at pabegynde egen ESG-rapportering.'"

Serligt punkt 22''° bliver vigtig ved implementeringen i dansk lovgivning eftersom formalet her be-
skrives som noget der ikke skal give ungdvendige administrative byrder for SMV’erne. Herunder ogsa
mader hvorpa frivilligt tilvalg af beeredygtighedsrapportering lempes, sa ikke de omfattes af de fulde
ESRS ved tilvalg af ESG-rapportering. Det er ogsa nzrmere beskrevet i punkt 43'"7, at ingen virksom-
heder omfattet af CSRD ber forpligtes til en unedvendig administrativ byrde. Dermed m& man ogsa
antage, at den administrative byrde ved at indhente data fra leveranderer, forsgges minimeret. Derud-
over beskriver punkt 43, at virksomheder, der allerede anvender baeredygtigheds rapporteringsstandar-
der, skal opleve faerrest mulige eendringer i forhold til de i ESRS fremforte punkter. Regnskabsklasse
B-virksomheder der allerede i dag har fokus pa ESG-rapportering, med godkendte frameworks, har
derfor relativt mindre tilpasningsarbejde end hvis man ferst nu pabegynder rapporteringen. Af punkt 46
tydeliggares endvidere formalet, da det her specifikt udpeges at virksomheder i veerdikeeden ikke enskes
ramt af uforholdsmaessige administrative eller omkostningsmaessige byrder som indirekte paferes ved

CSRD.

Punkt 30 beskriver rapporteringsomraderne og navner specifikt fem omrader: forretningsmodel, poli-
tikker, resultater af politikkerne, risici og risikostyring samt nggleresultatindikatorer med relevans for
forretningsaktiviteten. Dermed bliver rapporten individuel for hver virksomhed, da der forud for rap-
porteringen skal identificeres relevante risici ud fra det dobbelte vaesentlighedsprincip. Det dobbelte
vaesentlighedsprincip er nermere beskrevet i punkt 29, der definerer det som: “indvirkningen af virk-
somhedens aktiviteter pd mennesker og miljo og om, hvordan beeredygtighedssporgsmadl pavirker virk-
somheden”'"* Virksomheder skal dermed indga i en proces, hvor de tager hojde for begge perspektiver,
herunder ogsa som regnskabsklasse B-virksomhed, hvis man ensker at veere pa forkant med de krav,
der fremover sandsynligvis vil blive stillet, hvis man indgér i en vaerdikeede blandt omfattede virksom-

heder.'”

Det fremgér af punkt 33, at virksomhederne skal praesentere kvalitative og kvantitative data, savel som
at de skal opdele oplysningerne i kort-, mellem- og langsigtede tidshorisonter. Derudover skal de oplyse
om virksomhedens samlede vardikeade. Sidstnavnte fremhaeves endnu engang, hvilket tydeligger pro-

blemstillingen for regnskabsklasse B-virksomheder, der indgér i verdikader hos omfattede virksom-

115 (Den Europiske Unions Tidende, 2022, s. 20)
116 (Den Europiske Unions Tidende, 2022, s. 21)
17 (Den Europeiske Unions Tidende, 2022, s. 29)
118 (Den Europiske Unions Tidende, 2022, s. 24)
119 (Den Europiske Unions Tidende, 2022, s. 24)
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heder. Dog lempes kravene ved, at der i punkt 33 defineres en tilpasningsperiode pa tre ar efter vedta-
gelsen af foranstaltningerne. I denne periode er kravene til vaerdikeeden mindre. Selskaberne der er
rapporteringspligtige ma, i tilfelde af at data fra underleveranderer ikke kan fremskaffes, dog redegere
for de bestrabelser de har gjort sig for at fremskaffe data. Dette giver altsa regnskabsklasse B-virksom-

hederne tre &r til at oparbejde systemer til at tilfredsstille kundens behov indenfor ESG-data.'*

Frem til CSRD har virksomheder selv haft mulighed for at bestemme, hvordan de har opgivet oplys-
ninger i henhold til NFRD jf. punkt 37."*' Dette soges nu gjort til obligatoriske fzlles standarder for
baeredygtighedsrapportering for at gge sammenlignelighed og ege verdien af ikke-finansiel rapporte-
ring. Hertil skeles der til internationale rapporteringsrammer. Men vurderes af EU, at ingen af de alle-
rede udviklede rammer opfylder mélet fastsat i CSRD alene, hvorfor der udgives et set rammer for
CSRD i form af ESRS. Dette for at understette de gvrige feelles mal i EU om blandt andet klimaneutra-
litet i 2050, jf. punkt 38. ESRS skal udarbejdes af EFRAG som beskrevet i punkt 39.'*

EU har lagt op til, at CSRD ogsé skal understette malene fastsat i FN i form af SDG’erne, som anvendes
som referenceramme for ansvarlig virksomhedsadfaerd, socialt ansvar og baredygtig udvikling. Dette
fremgar af punkt 45. Her naevnes ogsa andre rammer, som kan virke som inspiration til den gode ESG-
rapport. Virksomheder kan altsa blandt andet bruge SDG’erne til at vurdere risici pa baggrund af det
dobbelte vaesentlighedsprincip. Denne slags referencerammer gger ogsé forstaelsen for virksomhedsle-

derne i regnskabsklasse B, da der er en konkret og udbredt referenceramme at tage stilling til. '**

SDG’erne og de sociale faktorer i ESG far ogsa i punkt 49 en hovedrolle. Her skal virksomheder i
regnskabsklasse B, som indgér i veerdikeeden hos CSRD-omfattede virksomheder, ogsa forvente at op-
lyse om menneskerettigheder til kunden. Dette forventes i kraft af, at de jf. punkt 49 ogsa skal berette
om risici 1 vaerdikaden vedrerende menneskerettigheder, herunder tvangsarbejde og bernearbejde. Der-

med tilfojes endnu en indirekte effekt af CSRD for de virksomheder som ikke er omfattet.'**

Dog fremgar det af punkt 53, at der forventes at vaere visse vanskeligheder ved dataindsamling fra
leveranderer til de omfattede virksomheder, her primart ved sma- og mellemstore virksomheder. Af
punkt 53 straebes der efter, at oplysningskrav skeler til omfang og kompleksitet samt kapacitet og ka-
rakteristika, sd at data, der indsamles, star i rimeligt forhold hertil. Derudover fremgar det, at oplys-

ningskravene ikke ma medfere, at der indhentes oplysninger, som ikke indgar i de standarder der udar-

120 (Den Europaiske Unions Tidende, 2022, s. 25)
121 (Den Europiske Unions Tidende, 2022, s. 26-27)
122 (Den Europiske Unions Tidende, 2022, s. 27-28)
123 (Den Europiske Unions Tidende, 2022, s. 29)
124 (Den Europiske Unions Tidende, 2022, s. 30-31)
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bejdes for SMV’erne. I den administrative byrde er dette en vigtig pointe for regnskabsklasse B-virk-
somhederne, da de dermed ma forventes at kunne afgrense den data der indhentes. Hvordan dette ud-

spiller sig i praksis, ligger ude i fremtiden og kan derfor ikke males palideligt endnu.'*

Tilveelger en regnskabsklasse B-virksomhed at rapportere efter CSRD, er der desuden i punkt 60 pa-
kravet krav om erklering med begranset sikkerhed. Dette anskes pa sigt at gges til krav om hgj grad
af sikkerhed, altsa revision af baredygtighedsrapporteringen. Dermed @ges omkostningerne gradvis,
men rammer mindre hardt ved ferste rapportering i forhold til, nar ESG-rapporterne er en mere integre-
reret del af arsrapporterne. Malet er, som tidligere navnt, og som angivet i punkt 60, at erklaeringssik-
kerheden og pélideligheden af den ikke-finansielle rapport skal opna samme sikkerhed og palidelighed

som den finansielle del.

Ved at udvide erklaeringsarbejdet risikerer det at udfordre uathangigheden mellem revisor og kunde.
Dette kan bade ske 1 kraft af risiko for selvrevision, ved revisors indgéende involvering, eller indirekte

ekonomiske interesse oges. Derfor praciseres det i punkt 61'%°

, at ogsa tredjeparts udbydere ma afgive
erkleering pé beeredygtighedsrapporteringen. Hvor dette pa den ene side kan sikre foranstaltninger mod
manglende uathengighed, kan dette blive en ekstra administrativ byrde for virksomheder, der frivilligt
tilveelger at rapportere efter CSRD, grundet starrelsen pa disse selskaber. Her vil man med fordel kunne
gore brug af revisor, da antallet af involverede i regnskabsafleeggelsesprocessen minimeres. Omvendt
kan revisors manglende kompetencer eller kapacitet til at hjeelpe kunden med en pélidelig rapportering
eller fyldestgorende radgivning til oparbejdelse af effektive kontroller og dataindsamling, medfere, at

virksomheden ikke kan tilfredsstille kundens informationsbehov eller afgive palidelig baeredygtigheds-

rapportering. Her vil man med fordel kunne anvende tredjepartsudbydere til at assistere pa dette omrade.

Ovenstaende effekt gennemfores i etaper, hvortil de virksomheder, der allerede nu er omfattet af NFRD,
skal rapportere for regnskabséret 2024. Sterre virksomheder, herunder primeart regnskabsklasse C, pa-
kreeves rapportering for regnskabsaret 2025, og bersnoterede SMV’er skal rapportere for regnskabséret
2026."%” Er man som regnskabsklasse B-virksomhed en del af vaerdikaden hos de ovenstiende virk-
somheder, skal man altsa forvente et eget fokus i virksomhedssamarbejdet med kunden efter de oven-

stdende frister.
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8.4 Analyse af EFRAG’s udkast til beeredygtighedsrapportering samt cost-benefit-
analyse af ESRS-standarderne

De kommende afsnit analyserer og fremhaver veasentlige punkter i EFRAG’s udkast, som er udgivet
indtil nu. Aftalen er dog endnu ikke fastlagt, og der er saledes kun tale om et udkast, mens endelige
versioner forventes senere i 2023. Disse afsnit giver séledes eksempler pa konkrete rapporteringsforhold
for virksomheder, der ensker at rapportere pd ESG. Hertil udgives der senere sektorspecifikke standar-

der samt standarder for frivilligt tilvalg.

ESRS 1 indeholder de grundleeggende forudsetninger for baredygtighedsrapportering og gaelder uanset
de identificerede risici der rapporteres pa, som beskrevet i CSRD-aftalen. Af ESRS 1 punkt 2 fremgar
det, at hvis en virksomhed er omfattet af CSRD, eller tilvaelger dette, skal man tage hgjde for alle ESRS-
standarderne baseret pa risici og indflydelse. Dette kan bade vaere af positiv og negativ art.'*® Derudover
er det kraevet i punkt 67'%°, at virksomheder skal tage hojde for pavirkning i hele vaerdikeeden. Bade
upstream og downstream aktiviteter. Dette resulterer i, at ikke kun regnskabsklasse B-virksomheder
som er leveranderer, men potentielt ogsa kunder, skal videregive data. Dog praciseres det i punkt 68'°,
at dette ikke nedvendigvis skal vere oplyst pa baggrund af samtlige akterer i vaerdikaden, men der ogsa
her skal tages hajde for relevansen eller risiciene fra den enkelte, jf. punkt 70"*'. Derfor vil nogle virk-
somheder opleve, at de vurderes som vearende ubetydelige, mélt pa risici og ud fra det dobbelte vaesent-

lighedsprincip.

Tilveelger en regnskabsklasse B-virksomhed at rapportere efter CSRD, skal rapporteringsperioden vere
for samme periode som de finansielle tal. Som navnt under afsnit 8.2 skal dette ligeledes opdeles i
kort-, mellem- og langsigtede data, som i1 punkt 82 defineres som; (a) kortsigtet er svarende til rappor-
teringsperioden, (b) medium sigte er fra afslutning af det kortsigtede og fem ar frem mens (¢) de lang-

sigtede data er mere end fem ar ude i fremtiden.'**

Af punkt 12 fremgar det, at ESRS udgives i sektorspecifikke og generelle standarder. Dette betyder at
de generelle standarder vurderes relevant for alle at tage stilling til i baeredygtighedsrapporteringen,
mens de sektorspecifikke standarder tilfajer yderligere standarder, der skal rapporteres pa, men kun hvis
virksomheden opererer indenfor den givne sektor.'*® Dette skal bidrage til eget sammenlignelighed for

investorer blandt virksomheder, der har samme risici. Det er samtidig en understettende forudsaetning,
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som ogsa er opstillet i punkt 18, hvortil virksomhederne ogsa skal tage hgjde for sammenligneligheden

til andre lignende virksomheder i udvalgelsen af relevante méaltal og rapporteringer.'**

ESRS 2 vedrerer de generelle punkter, der skal medtages i rapporteringen. Herunder beskrivelse af
virksomhedens markedsposition, strategi, forretningsmodel og vaerdikaeden.'** Dermed kan ESRS blive
et veerktej for virksomhedsejeren til at arbejde med egen forretningsforstaelse og udvikling, til at iden-
tificere relevante risici, samt til at forsta, hvor virksomhedens kunder ser risici i deres forretning. Sidst-
naevnte er saerligt relevant i de tilfaelde hvor regnskabsklasse B-virksomhederne ikke udarbejder ESG-
rapporter men skal levere data til kunden. Det skyldes at man herved fér et indblik i hvilken type data

der forventeligt skal indsamles.

ESRS-standarderne udgeres af 32 kategorier, hvor hver kategori preesenterer ét maltal eller mere. De
miljomessige faktorer gar pa klimaforandringer, forurening, vand- og havressourcer, biodiversitet og
gkosystemer samt ressource og cirkuler gkonomi. Der er her prasenteret 15 kategorier i de fem stan-
darder. Vedrerende sociale maltal er der fire standarder; egen arbejdsstyrke, medarbejdere i1 veerdikae-
den, samfund og forbrugere der sammenlagt har 16 kategorier. De ledelsesmaessige méltal praesenterer

én standard, Forretningsetik, som er fordelt pa tre kategorier.'*®

Flere af de praeesenterede negletal, som forventes rapporteret pa i ESRS, gér igen i de af FSR udarbe;j-
dede anbefalede negletal, som beskrevet i afsnit 8.4. Af de 15 maltal, som er praesenteret af FSR, er de
miljemeessige repraesenteret i ESRS E1 via Scope 1 og 2 pa udledning af CO2 som beskrevet i punkt
42. Energiforbrug og fordelingen af vedvarende energi som andel af det totale energiforbrug er beskre-

vet i punkt 35."*” Vandforbruget fremgér af punkt 27 i ESRS E4.'%*

Vedrerende de sociale méltal er fuldtidsarbejdsstyrken samt medarbejderomsaetningshastigheden prae-
senteret i punkt 51'%° i ESRS S1. Kensdiversitet for avrige ledelseslag er prasenteret i punkt 65'* i
ESRS S1. Dog forventes det ikke praesenteret generelt blandt medarbejdere. Lonforskel mellem kvinder
og mand fremgar af punkt 92 i ESRS S1."*! Sygefravaer indgér imidlertid ikke i ESRS standardernes
forste udkast. Det geelder ligeledes for fastholdelse af kunder.

134 (EFRAG, 2022, s. 7)

135 (EFRAG, 2022, s. 11)

136 (EFRAG, 2023)

137 (EFRAG, 2022, 5. 10-11)
133 (EFRAG, 2022, s. 7)

139 (EFRAG, 2022, s. 13)

140 (EFRAG, 2022, s. 15)

141 (EFRAG, 2022, s. 18)

37 af 74



Vedrerende ledelsesdata er hverken bestyrelsens kensdiversitet eller tilstedevaerelse pa bestyrelsesma-
der til stede i ESRS-standarderne. Dog er lenforskel mellem CEO og medarbejderne praesenteret, men
ikke klassificeret som ledelsesdata, men derimod som sociale data. Dette beskrives under punkt 92 b i
ESRS S1.'* Det, som ESRS-standarderne leegger vagt pa i den ledelsesmaessige del, er derimod kor-
ruption, lobbyisme, politisk indflydelse og betalingsbetingelser.'*

EFRAG’s udkast er med andre ord meget omfattende for en virksomhed af begranset storrelse. Dette
skyldes blandt andet kravet om fuld efterlevelse af de standarder, der matte vaere relevant pa baggrund
af risici vurderet i forretningsmodellen. Dette er udarbejdet med fokus pa, hvad de af CSRD omfattede
virksomheder vurderes rimeligt at kunne rapportere pa. Dog vil det vaere begranset hvor mange mindre
virksomheder, som ikke er omfattet af kravet, der vil have ressourcer til frivilligt at tilvaelge dette sat

standarder.

Derfor er det ogsé positivt, at et sakaldt "building block’ system er under udarbejdelse. Med ’building
block’ systemet skal virksomheder der opfylder visse storrelsesgranser og kriterier, rapportere pa bag-
grund af forskellige standarder. Herunder skal de virksomheder, der i forste omgang omfattes af CSRD,
rapportere pa den fulde pakke, mens det frivillige tilvalg om baredygtighedsrapportering kan efterfolge

kravene uden at skulle rapportere pa den fulde pakke.'*

EU ESRS FOR LARGE COMPANIES
REPORTING PRINCIPLES

CROSS CUTTING + TOPICAL

SECTOR AGNOSTICDRs

MANDATORY DRs (ESRS 2, Art. 29 ¢ + Climate)
SECTOR SPECIFIC DRs

U ESRS FOR LISTED SMEs

REPORTING PRINCIPLES (proportionality + )

CROSS CUTTING + TOPICAL (simplified, art. 19d 5)
SECTOR AGNOSTIC DRs (reduced number)
MANDATORY DRs (how much is art. 29¢ binding?)
SRCTOR SPECIFICDRs (following ESRS sector specific)

nArwNEmloswN e

EU VSRS FOR
A NON LISTED SMEs

REPORTING PRINCIPLE = (proportionality)

CROSS CUTTING + TOPICAL (very limited number of DRs)
SECTOR AGNOSTIC (only, sector specific layer in listed
SMEs ESRS)

Figur 2 - Udkast over building blocks til brug for beeredygtighedsrapportering
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Ovenstaende building blocks er fremkommet i EFRAG’s arbejde med standarder for frivillig rapporte-
ring pa beredygtighed for SMVer, der ikke omfattes af CSRD, jf. punkt 2.'** Her tilveelges VSRS frem
for ESRS, hvilket altsa lemper de krav der er til rapporteringen, og eger sandsynligheden for, at dette
kan anvendes af danske regnskabsklasse B-virksomheder. Dermed vil regnskabsklasse B-virksomhe-
derne opleve indirekte konsekvenser af CSRD gennem deres placering i veerdikeeden blandt omfattede
virksomheder, men samtidig opnar de muligheder ved at kunne anvende en ny begrebsramme, VSRS,
tilpasset storrelsen og de ressourcer der er til stede i virksomheden. Eftersom dette udelukkende er
arbejdspapirer, og dermed ikke vedtagne standarder, er der fortsat tale om vasentlig usikkerhed i im-

plementeringen af VSRS'*.

Ifalge VSRS-udkastet er det muligt at anvende falg eller forklar” princippet, hvortil alle de standarder,
som er pakreaevet, skal falges eller forklares, hvorfor netop disse kan udelukkes af virksomhedens ESG-
rapportering. Desuden giver manglende mulighed for indhentning af data ogsa en valid arsag til ikke at
rapportere pa enkelte omrader jf. punkt 14. Det dobbelte vaesentlighedsprincip er fortsat en del af risi-
kovurderingen for VSRS. Dette udkast pda VSRS afviger derfor ikke vaesentligt pa principper sammen-
holdt med ESRS, men sgges at vaere i forenelighed med ESRS-standarderne. Forskellen ligger i, hvad

der er pakravet, at der rapporteres pa.'*’

I udkastet for VSRS fremgéar en rackke principper som skal felges. Principperne er vaesentlig reduceret
i forhold til ESRS-principperne. Her forventes virksomheden forst og fremmest at give en reekke basale
oplysninger samt at beskrive en eventuel strategi for baredygtighed, fastsatte mél og en beskrivelse af
opfyldelsen af de fastsatte mal.'*® I alt praesenteres 9 kategorier men med vasentlig faerre méltal end i

ESRS.

Miljemeessigt er de vasentlige negletal fordelt pa to kategorier, hvortil der fremhaves maltal pa ener-
giforbrug, scope 1 og 2 og vandforbrug. Herunder leegges der ogsa vagt ogsa péa beskrivelser af disse
omrader samt strategiske tiltag indenfor forurening, CO2 udledning og affaldshéndtering. Dette fremgar
af princip 12 og 14."*° Alle maltal leegger tzt op ad FSR’s bud pa méltal. Méltallene er ikke p4 samme

made verdikaedebaseret, hvilket ogsa lemper den administrative byrde.

Sociale méltal praeesenteres ved princip 6-9. De maltal, som her kan fremhaves, er FTE’er, fordeling af

ken og alder, uheld registreret pa arbejdspladsen samt investering i udvikling af medarbejdere.'** Disse
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maltal er interne for virksomheden, og dermed kan der i de fleste tilfaelde dermed rapporteres herpa,

ved et effektivt HR-system.

Ledelsesdataene baseres primart pa beskrivelser af procedurer og forretningsbetingelser overfor leve-
randerer og kunder. De primaere kvantitative méltal er her andelen af leveranderer ud af den totale
mangde leverandearer, som anvender frivillig beeredygtighedsrapportering, samt andelen af leverande-
rer som indsamler eller deler ESG-data i veerdikeeden, som virksomheden indgér i. Dette fremgar af

princip 10, 11 og 13."!

Dermed er der forsggt at sikre palidelig baeredygtighedsrapportering for SMV’erne ved at sikre stan-
darder, som kan anvendes til at rapportere herpa, men ogséa ved at sikre, at omfanget ikke umuligger
arbejdet for virksomheder af en begranset starrelse og med begraenset kapacitet. Dermed mindskes den
omkostningen ogsd, finansielt savel som mht. den afsatte menneskelige kapacitet, som er nedvendig,

for at udarbejde ESG-rapporter. Dette dog som direkte konsekvens af tilvalget af VSRS.

EFRAG har ligeledes udarbejdet en cost-benefit-analyse af konsekvensen for SMV’erne ved gennem-
forslen af CSRD og ESRS-standarderne'*. Dette praesenterer de indirekte omkostninger forbundet her-

med og kaldes trickle-down” effekten.

For regnskabsklasse B-virksomheder er udgivelsen af rapporten serligt interessant, eftersom den giver
et bud pa hvilke dele af kategorierne de forventes at bidrage til, samt hvordan virksomhederne umid-
delbart forseger at indhente nedvendige data. Det forventes, at virksomheder i verdikaeden blandt
CSRD-omfattede virksomheder skal bidrage med data pa klima, medarbejdere i veerdikeden og forret-
ningsledelse, risikohdndtering samt interne kontroller. For forstnaevnte omrade forventes det, at der ind-
hentes data via spergeskemaer eller offentligt og privat data. De fleste af de omfattede virksomheder
forventer ikke at reagere pa dataindsamling pd medarbejdere 1 verdikaeden mens de pa sidstnaevnte
punkt forventer at anvende offentligt og privat data. Trods den forventede begreensede data der skal
udleveres som regnskabsklasse B virksomhed, sa kan antallet af virksomheder, der skal indsamle data,

fortsat medfore vaesentlige omkostninger for den enkelte virksomhed.'*?

Omkostningerne forbundet med CSRD, set fra de virksomheder som ikke er omfattet, opdeles i hen-
holdsvis engangsomkostninger og gentagende omkostninger. De indirekte omkostninger athanger
blandt andet af, hvor mange vaerdikaeder virksomheden indgér i, deres allerede igangsatte kontroller,

dataindsamlingsmetoder og databehandlingsmetoder pa serligt de miljomaessige faktorer, samt deres
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kapacitet til selv at behandle og levere data. Det vurderes at SMV’erne i gennemsnit far ekstra admini-
strationsomkostninger svarende til 0,03% af omsatningen, der omregnet svarer til 2.000 euro ekstra

arligt i gennemsnit.">*

Ovenstdende kan sammenholdes med undersggelsens bud pa inkrementelle omkostninger, som udger
de omkostninger der skyldes den @&ndrede lovgivning. Heraf vurderes det, at 50% af de administrative
omkostninger preesenteret i ovenstaende afsnit, kan forklares med @ndring af lovgivning, mens den
anden halvdel havde vearet omkostninger, som alligevel burde foretages som en del af god virksom-

hedsledelse. '’

Det konkluderes i rapporten, at omkostningsniveauet medfert af CSRD er pé et moderat niveau, men at
omkostningerne generelt vil vaere markbare ift. rentabiliteten.'*® Omkostningen er baseret pa antal for-
ventede SMV-virksomheder der skal levere data, og den interne tid, samt eksterne ekspertise, der skal
indhentes for at opfylde kravene. Omkostningsniveauet praesenterer séledes kun de indirekte ekstra om-

kostninger."’

8.5 Analyse af C25-virksomheders anvendelse af maltal

I afsnit 8.5 vil en analyse af C25-virksomhedernes rapportering for 2021 pa ESG blive gennemgaet og
sammenholdt med 2020 regnskaberne for at se udvikling i tendenser og maltal. Dette gores med det
formal at belyse det eventuelle behov for regnskabsklasse B-virksomheder, som indgar i kundeforhold
med C25-virksomhederne. Disse forventes at bidrage med ESG-data. Alternativt kan afsnittet virke som
inspiration til, hvilke maltal der kan anvendes samt hvad formalet kan vaere. Analysen vil i de felgende

afsnit der fokuserer pa E, S og G hver for sig.

Af C25-virksomheder er virksomheder som FLSmidth, Novo Nordisk, Vestas og DSV. Store virksom-
heder, som alle vil blive omfattet af lovkravet om ESG-rapportering ved implementeringen af CSRD.
Her har sterstedelen allerede valgt at udarbejde frivillige ESG-rapporter i forbindelse med regnskabs-
aflaeggelsen, og analysen afspejler derfor de negletal disse virksomheder anvender. Overordnet set er
der sterst sammenlignelighed pa E, mens S har sterst antal forskellige maltal, men med faerrest antal
virksomheder der rapporterer pa hvert maltal. G har bade det laveste antal maltal og laveste antal virk-

somheder der rapporterer pa det.'*® Selskaberne er endvidere begyndt at opdele maltallene i forskellige
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tidshorisonter, hvortil disse kan opdeles i kort-, mellem- og langsigtede mal. De kortsigtede mél vedre-
rer 2022, de mellemsigtede mal er geldende for 2023-2025 mens de langsigtede mal géar ud over
2026."

Fra 2020 til 2021 er der en stigende rapportering pa E’et. Serligt ber det fremhaves at der i stigende
grad rapporteres pa CO2-udledning for scope 3. Dette er steget med 8 procentpoint og er i 2021 rappor-
teringen saledes medtaget af 79% af C25-virskomhederne.'® Som det mest udviklede omrade at rap-
portere pa i ESG, er det heller ikke overraskende at 96% af C25-virksomhederne rapporterer pa mindst
ét miljomal. Herunder er de mest anvendte maltal vedrerende CO2 udledning, energi, vandforbrug,

transport/rejser og virksomhedens cirkulare ekonomi.'®!

Ud af C25-virksomhederne rapporterer 76% af selskaberne pa mal, der er fastsat som langsigtede mal,
og 45% af virksomhederne rapporterer pa korte eller mellemlange mal.'®* Samtidig udger maltal, rela-
teret til E’et 44% af de samlede maltal i rapporteringen. Kendetegnende for bade de kortsigtede og
mellemsigtede maél er, at de typisk er baseret pa reduktion af CO2 eller affaldshandtering, herunder
reduktion og genanvendelse. Tendensen er dog, at der primaert rapporteres i langsigtede mal, og de
opsatte mal sigter derfor langsigtet mod den globale samfundsmassige udvikling. Dette adskiller sig
dermed ogsé fra den made, der rapporteres pa S- og G’et, eftersom disse primart anvendes Kortsigtet,

operationelt og rettet mod virksomheden selv.'®

Afkonsekvenser for regnskabsklasse B-virksomhederne fremhaves serligt C25-virksomhedernes brug
af CO2-mal i scope 3, som altsd vedrarer hele vaerdikaden. Dette stiller altsd samtidig krav til eventuelle
leveranderer i forhold til udlevering af palidelige data. Dette vedrerer primart upstream-aktiviteterne
set 1 forhold til den méde der i dag rapporteres pa. Det mest anvendte datapunkt vedrerer indkebte varer
og tjenesteydelser, forretningsrejser samt transport og distribution. Downstream-aktiviteterne rapporte-
res i mindre grad, hvor det mest anvendte maltal er transport og distribution, samt behandling/bortskaf-
felse af solgte produkter. Der er altsa et tydeligt billede af, at selskaberne generelt har bedre kontrol
med verdikaeden fra leverandererne end for kunderne. Der eftersperges derfor ogsa mere data fra leve-
randererne, hvilket potentielt kan gé ud over regnskabsklasse B-virksomhederne, ved indgaelse af et

kunde-leveranderforhold.'®
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Stigningen i anvendelsen af scope 3 som maltal, indikerer ogsa at dette kan forventes at blive standard
i ESG-rapporteringen. Selvom dette maltal er under udvikling, gives der fortsat udtryk for, at dataind-
samlingen fortsat er usikker. Heraf giver 32% af virksomhederne udtryk for, at de er i proces med at
indhente bedre datapunkter for at give et mere retvisende billede. De selskaber i C25, der ikke udarbe;j-
der scope 3 maltal, angiver desuden, at dette er under udarbejdning og forventes rapporteret pa i naer-

meste fremtid.'®>

Derfor ma man forvente at regnskabsklasse B-virksomhederne, der indgar i kunde- eller leveranderfor-
hold med selskaber som fremadrettet har en lovpligtig ESG-rapportering, fremover vil blive mgdt med

krav om at kunne udarbejde og fremvise data vedrerende sarligt CO2 udledning.

S’et praeeges af kvalitativ rapportering og har bade fremgang i rapporteringen pa nogle parametre, mens
andre er i tilbagegang. Af negativ udvikling ses bade rapporteringen pa medarbejderudviklingen, stress,
fastholdelse af kunder og sygefraveer. Det er alle parametre, der hverken er szrlig udbredt blandt C25-
virksomhedernes ESG-rapporteringer, men hvor ogsé faerre vealger at rapportere pa netop disse omra-
der. Omvendt rapporterer flere pa fuldtidsarbejdsstyrke og medarbejderomsatningshastighed, hvor
begge bliver rapporteret i 79% af tilfeldene. Sammen med negletal for arbejdsulykker og kensdiversitet
er disse de fire mest etablerede maltal vedrerende S’et i ESG-rapportering blandt C25.'% Dermed er det
ogsa et oplagt sted for regnskabsklasse B-virksomheder at pdbegynde rapporteringen, da det gger sam-

menligneligheden og er et etableret nagletal, hvortil praksis let kan tilgas.

Cirka 92% af C25 virksomhederne prasenterer minimum ét maltal, relateret til S’et, hvoraf 46% af
malene vedrerer kort sigt, 58% vedrarer mellemlang sigt og kun 21% af malene vedrerer lang tidshori-
sont.'” Derudover udger S’et cirka 37% af alle ESG-mal i rapporterne fra C25 selskaberne. P4 kort sigt
rapporterer selskaberne hyppigst pa arbejdsulykker, méal om velgarenhed, kensdiversitet og medarbej-
dertilfredshed. Dette er ogsa de mest anvendte pa mellemlang sigt, men her vedrerer maltallene om
diversitet ikke kun ken men ogsa andre underreprasenterede grupper. Bade i teams og pa bestemte
positioner i selskabet. P& lang sigt praesenteres primaert mal om kensdiversitet og arbejdsulykker, men
det er ikke lige sd udbredt. Dette skyldes formentligt, at det er mere malrettet individet eller medarbe;j-
deren, som typisk vil forvente resultater pi den korte bane.'®® Siledes oplyser 71% et oget fokus pa
medarbejdertrivsel med dertilherende nye tiltag, initiativer og interne mekanismer, mens 67% af rap-

porterne arbejder mod diskrimination via politikker, treening og vurdering pa omradet.'®’
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Kun 71% af selskaberne rapporter pa G’et med minimum ét mal. Herunder kunne et mal veere kensdi-
versiteten i bestyrelsen, leveranderhandtering, virksomhedskultur eller CEO-lon ratio.'”® Mensteret i
tidshorisonten for G’et ligner S’et og har ogsé generelt kortere tidshorisonter end pa de miljgmassige

mal. Her er 38% af malene kortsigtede, 46% pa mellemlang sigt mens kun 21% er langsigtede mal.'”!

G’et er det mindst udviklede af alle og forklarer formentlig ogsa, hvorfor det er mindst udbredt. Ud af
alle de prasenterede maltal er kun 19% af de maltal i rapporterne blandt C25-virksomheder vedrarende
G’et. Af kortsigtede mal prasenteres typisk mal indenfor compliance og leveranderhandtering. Com-
pliance maler typisk pa virksomhedens interne kontroller samt behandling af etik, code of conduct og
andre relaterede emner. Herunder ogsa virksomhedens tilgang overfor leverandererne og de dertil ud-
stukne retningslinjer, krav til miljgmassig behandling eller krav af social karakter. P4 mellemlang sigt
fremgar indgaende samarbejder med leveranderer, sammen med bestyrelsens kensdiversitet og leve-
randerhandtering. Der er ogsé her eksempler pa maltal om baredygtig markedsfering hvor der afszttes

mal om at bruge en bestemt andel af virksomhedens markedsforing pa baredygtige produkter.'”

Pé lang sigt fylder primeert leveranderhandtering, hvorfor dette ogsad ma forventes i de kommende ar at
blive omsat til stigende krav til virksomheder i regnskabsklasse B. 96% af selskaberne forteller kvali-
tativt om leveranderhandtering, mens det kun er 33% der rapporterer pa emnet. 71% af selskaberne har
dog planlagt nye aktiviteter for leveranderhidndtering med start i 2022. Det kan blandt andet veere i
forbindelse med politikker om medarbejderne i vardikaeden, hvor virksomhederne dermed ensker at
sikre sig mod, at der ikke anvendes uetisk arbejdskraft i skabelsen af deres produkter. Hertil viser ten-
densen, at der i forste omgang dannes samarbejder mellem de rapporterende selskaber og leverande-
rerne, inden der senere bliver indfert kontroller til bevis. Derfor mé regnskabsklasse B-virksomheder,
som handler med selskaber omfattet af CSRD ogsa forvente at samarbejde i hejere grad med deres

kunder omkring data og informationer vedrerende G’et.'”

For C25-virksomhederne har omkring 17% valgt at integrere ESG-rapporteringen direkte i arsrappor-
ten, mens 25% udgiver en udvidet ESG-publikation. Derudover anvender 80% af selskaberne enten
navnet Sustainability rapport eller ESG-rapport. Gennemsnitssterrelsen pa en ESG-rapport er pa 54
sider i 2021 rapporteringen.'” Dette er naturligvis for virksomheder af en anden storrelse, og med en

storre tilslutning af interessenter der laser rapporten, hvorfor en regnskabsklasse B-virksomhed ikke
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nedvendigvis i deres forretningsforelse vil vurdere, at s4 omfattende en rapport skal udarbejdes. Alli-
gevel angiver sterrelsen pa rapporterne en indikation for virksomhedsejerne om det omfattende arbejde

ved at udarbejde ESG.

8.6 Analyse af data fra sporgeskema — ledelsens igangsatte handlinger

Som det fremgar af afsnit 6.3, er der indhentet data fra en undersggelse udarbejdet af Asnet i efteraret
2022. Datasettet indeholder 30 spergsmal og har 1.328 besvarelser. Dataene vil i afsnit 8.6 blive un-

dersagt og analyseret, for at bidrage til afdeekning af problemstillingen.

For at oge sammenligneligheden af faktorerne frasorterer jeg i forste omgang de spergsmal hvor re-
spondenten kan komme med en kvalitativ besvarelse. De spergsmal, der frasorteres, er blandt andet
”Har I gjort andet for at fremme de sociale forhold pa arbejdspladsen?” eller ”Hvad er jeres storste
motivation for at arbejde med ESG?”. Ligeledes frasorterer jeg de besvarelser, hvor der ikke er afgivet
fuld besvarelse, og som derfor er ufuldsteendige. Det medferer at der er 1.250 besvarelser med 26 data-

kolonner med svar pa 26 spergsmal tilbage i datasattet.

Eftersom besvarelserne ikke er kategoriseret pa forhand i regnskabsklasser, opstiller jeg kriterier pa
baggrund af deres besvarelse om antal medarbejdere og omsatningsniveau for at danne en klassifikation
af, om respondenten kommer fra en regnskabsklasse B-virksomhed eller ej. Klassifikationen sker ved
at antage, at de respondenter, der har en omsatning pa under 100 mio. kr. og under 50 medarbejdere er
regnskabsklasse B. Selvom omszatnings-kriteriet afviger fra det fastsatte i ARL, s antages det her til-
nermelsesvist, da alternativet er at udelukke de virksomheder der har mellem 50-100 millioner i om-

setning. Det medferer, at 719 af de 1.250 respondenter er regnskabsklasse B-virksomheder.

For at danne en Y-faktor, anvender jeg spergsmalet "Har I — inden for det seneste ar — arbejdet med
ESG?” hvortil de respondenter der svarer “’ja, i meget hej grad” eller ’ja, i hgj grad” klassificeres som
dem der aktivt arbejder med ESG maling. Af dem, der regnes som regnskabsklasse B-virksomheder, er
der 96 af de 719 der arbejder med ESG, mens 623 ikke gor. De to ovennavnte klassifikationer bibehol-
des i datasattet, mens de rackker der danner forudsatningen for at klassificere altsa udgar af dataseettet.
Herunder ogsa respondentens rolle i virksomheden. Alle besvarelser, der ikke er klassificeret som regn-
skabsklasse B fjernes fra datasattet hvorfor der nu er 719 besvarelser fordelt pa 23 datarsekker. Disse
fjernes eftersom der fokuseres pé regnskabsklasse B-virksomheder. Fordelingen af besvarelser pa hver

datarakke er fremvist i nedenstéende figur.
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Figur 3 - Overblik over data

Af ovenstéende dataoverblik fremgar det, at der ikke er nogle faktorer der har entydig besvarelse, hvor-
for alle kolonnerne antages at have relevans. Efterfolgende undersoges det hvilke brancher, der serligt
har arbejdet med ESG, blandt regnskabsklasse B-virksomheder indenfor det sidste ar. I figur 3 fremgér
det, at der er en meget lige fordeling med afvigelser pa 4 og 5, hvor 4 repraesenterer virksomheder der
er videns baseret, og 5 repreesenterer serviceydelser. Virksomheder indenfor viden har altsé generelt
oftere arbejdet med ESG end de ovrige brancher, mens selskaber, der yder serviceydelser, generelt har

arbejdet mindre med ESG.
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Figur 4 - Andel i hver branche der har arbejdet med ESG
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For at udarbejde en algoritme, der kan forudsige om en virksomhed udarbejder ESG eller ej, har data-
settets vaegt pad Y-faktoren, som tidligere beskrevet, en sarlig relevans. Fordelingen mellem de virk-
somheder, der udarbejder ESG eller ej, fremgar af figur 4. Fordelingen vurderes ikke anvendelig til

videre analyse. 0 betyder at der ikke arbejdes med ESG, mens 1 betyder der arbejdes med ESG.

Fordeling
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500 -
400 -
300 -
200 -
100 -
0 1

Arbejder med ESG eller g]

count

Figur 5 - Fordeling af besvarelser hvor der arbejdes med ESG

Eftersom der tilstreebes en lige fordeling for bedre at treene en algoritme, foretages der en upsampling
af de data hvor der arbejdes med ESG. Dermed bestar dataseettet nu af 1.246 besvarelser med en forde-
ling, der er lige jf. figur 5.
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Figur 6 - Fordeling efter upsampling

Der foretages en indledende PCA-analyse af datasettet, hvor datasattet opdeles i mindre enheder. Her
sigtes der efter at reducere mangden af data ved at undersoge antal dele, som dataene kan opdeles i,
uden at komme under 80% af den samlede data i undersogelsen. PCA-analysen skal ultimativt give et
indblik i korrelation mellem de vigtigste faktorers indflydelse pa, om der udarbejdes ESG eller ej. Som

det fremgér af nedenstdende figur 6, kan komponenterne inddeles i 22 enheder, der til sammen giver
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100% af dataene. Jo flere enheder der opdeles i, jo mindre er bidraget fra hver enkelt komponent. Der
sigtes efter at opna 80% forklaring af dataene ved at opdele dataene i PCA-komponenter. Dette afleses
til 10 komponenter. Der foretages kontrollerende beregninger som bekrefter afleesningen og giver et

resultat pa 80,23% af den samlede data, hvorfor 10 PCA-komponenter anvendes.

— evr
cumsum_evr

08

0.6

0.4

02

0.0

Figur 7 - PCA komponenternes akkumulerede og individuelle bidrag til den samlede data

De 10 komponenter praesenteres pa x-aksen, mens hver dataraekke fra spergsmalene reprasenteres pa
y-aksen. I nedenstaende figur 7 fremgar korrelationen ved, at jo lavere talveerdi og merkere boks, desto
mindre sandsynligt er det, at dette pavirker udfaldet pa, om der arbejdes med ESG eller ¢j. Dermed vil
man potentielt kunne se bort fra yderligere dataraekker. Der er dog ikke nogen dataraekker der udeluk-
kende har lav veerdi gennem alle PCA-komponenterne, hvorfor det ikke vurderes at yderligere raekker
kan udelukkes. Alle faktorerne vurderes altséa at have en relevans i forhold til, om der udarbejdes ESG

eller ej.
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Figur 8 - Korrelation i PCA-analyse

For at udarbejde en algoritme skaleres dataene, s& de bliver mere sammenlignelige, da en forskel i
middelveardi, som folge af forskellige typer besvarelser, vil pavirke med forskellig vaegt pa en uretmaes-
sig méade. Efterfolgende opdeles der i et treeningsset, som bestar af 80% af de data, der er i datasattet,
og et testsaet med 20% af de data, der er i datasettet. Der er sdledes 996 datarakker i treeningssattet, og
250 dataraekker 1 testsaettet, som algoritmen testes pa. Endvidere er der en fordeling pa 52,4% der ar-
bejder med ESG i testsettet, mens 47,6% ikke gor. Dette vurderes tilfredsstillende, eftersom der ikke

er en overvagt af hverken dem der arbejder med ESG, og dem der ikke gor.
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Figur 9 - Test af modeller

Figur 9 repraesenterer en forundersogelse af modellernes anvendelighed, til at udarbejde en algoritme,
som kan forudsige om en virksomhed udarbejder ESG eller ej. Denne viser, at i alle tre tilfeelde er der
gennemsnitligt en sikkerhed pa 87% eller derover, for at modellen kan forudsige med et korrekt udfald.
Der arbejdes derfor videre med modellerne. Der fokuseres primert pd RandomForestClassifier, som er

et maskinbaseret beslutningstree til at forudsige udfaldet.

Efter at have anvendt treeningsdatasaettet, og tilpasset dette pA RandomForestClassifier, kan der nu op-
nds 96% sandsynlighed for at forudsige korrekt. Efter at modellen er treenet med traeningsdataene, an-
vendes det pa testdatasattet, hvortil de, med optil 96% sandsynlighed for korrekt forudsigelse om ud-
fald, bevises i figur 9. Af x-aksen fremgar den klassifikation, hvor algoritmen forudsiger, mens y-aksen
preesenterer det oprindelige udfald. Ud af 250 situationer er der altsé kun 9 tilfelde hvor algoritmen

tager fejl.
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Figur 10 - Confusion matrix vedrorende udfald pa ESG

Ovenstaende analysepunkter betyder med andre ord, at man, baseret pa de svar en respondent giver, pa
alle de faktorer som er inkluderet i1 bilag 3, med baggrund heri, kan forudsige, om en virksomhed har
arbejdet med ESG eller ej, uden at vide dette pa forhand. Derudover er det bevist, at alle faktorerne

inkluderet i datasattet har en korrelation 1 hgjere eller mindre grad til denne konklusion.

Derfor undersgges det yderligere hvilke faktorer, der har sterst indflydelse pa algoritmens udfald. Der
tages igen udgangspunkt i RandomForestClassifier for at beregne de vigtigste faktorer i 1.000 tilfzeldige

besvarelser.

Resultatet af ovenstdende undersggelse er praesenteret 1 figur 10, hvor spergsmalenes indflydelse er
sorteret efter hgjeste veerdi forst. Dette viser, at den vigtigste faktor, for om virksomheden har arbejdet
med ESG eller ¢j, er besvarelsen af spergsmalet “Oplever du, at ESG bidrager til at styrke virksomhe-
dens konkurrenceevne?”. Dette er umiddelbart ikke s overraskende eftersom virksomheder typisk vil

foretage de handlinger de vurderer, har positiv indflydelse pa deres muligheder for at vakste.

En anden vigtig faktor for selskabets arbejde med ESG er efterspergslen fra bestyrelsen eller ejerkred-
sen. Denne scorer ogsa hgjt i undersegelsen og indikerer, at dette har sterre indflydelse end medarbej-
dernes, kundernes eller leveranderernes krav til ESG-rapportering. Dette kan skyldes ejerkredsens eller
bestyrelsens forventninger til fremtiden eller et enske om at positionere sig anderledes i markedet, mens
kravene fra leveranderer eller kunder endnu ikke er tradt i kraft, eftersom effekten af CSRD ikke er

gennemfort endnu.
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Figur 11 - Vigtigste faktorer for arbejdet med ESG
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De ovrige faktorer ligger tilnermelsesvis med samme indflydelse, hvorfor de to ferstnavnte faktorer
altsa scorer betydeligt hgjere malt pa faktorens indflydelse. Af de evrige faktorer har virksomhedernes
arbejde med produktets footprint og livscyklus sterst relevans for deres beslutning om at arbejde med
ESG. Det kan skyldes den store meengde information og debat om CO2, at virksomheden er startet her.
Faktoren for de virksomheder som bruger ESG i deres risikostyring, har i lige s& hgj grad en indflydelse
pa om de arbejder med ESG. Noget overraskende har virksomhedens anvendelse af ESG som risiko-
styringsverktoj altsé ikke den sterste indflydelse pa, om de arbejder med ESG, men vurderes fortsat

relevant grundet indflydelsen pavist i figur 11.

Respondenterne har ogséd haft mulighed for at sette egne ord pa deres motivation for at arbejde med
ESG. En stor del af besvarelserne vedrerer virksomhedens mulighed for gkonomisk gevinst, generel
ansvarlighed i samfund, ansvarlighed overfor medarbejderne samt krav fra kunder. Dette er kvalitative
beskrivelser der ligger i trad med hvad de kvantitative undersegelser viser i underseggelsen i de gvrige
afsnit. Af nye bidrag er virksomhedens krav fra banker eller kapitalfonde, der begge stiller krav til ESG.

Det er dog et fatal af respondenterne, der i undersggelsen tilkendegiver dette.

Analysen af spergeundersggelsen viser altsa, at man med basis i at indhente besvarelse pé en raeekke
speargsmal, med 96% sandsynlighed kan forudsige, om en virksomhed arbejder med ESG eller e;.
Samme undersggelse viser at den sterste motivation for selskaberne i regnskabsklasse B er deres opfat-
telse af ESG som en mulighed for at ege virksomhedens konkurrenceevne. Denne opfattelse vil typisk
veere delt med bestyrelsen eller ejerkredsen, hvorfor det ikke er overraskende, at begge faktorer scorer

hgjt pa indflydelse.

8.7 Analyse af interview med Kristian Koktvedgaard

De efterfolgende afsnit vil analysere interviewet med interviewperson Kristian Koktvedgaard'”*, med-
arbejder hos Dansk Industri og EFRAG. Analysen er foretaget pa baggrund af de metodeovervejelser,
der er beskrevet i afsnit 6.3, og vil bidrage til at verificere og nuancere problemstillingen. Effekten af
CSRD vurderes ud fra to perspektiver. Det ene perspektiv gar pa virksomhedens mulighed for selv at
udarbejde ESG rapporter, og det andet gar pa de indirekte konsekvenser, herunder nye krav fra kunder

og leverandarer, samt hvordan virksomheden skal forholde sig til dette.

Pé baggrund af gennemferslen af CSRD vurderer Kristian, at det vil berare en stor del af regnskabs-
klasse B-virksomhederne. Risikoen for at dette far indflydelse pa en virksomhed, baserer han primaert
pa baggrund af virksomhedens rolle, herunder om de indgér i en vardikede, samt kundesegmentet.
Indgér man i en verdikaede hos en sterre virksomhed er vurderingen, at man vil blive patvunget ESG-

data udlevering. Han vurderer ogsa, at sterrelsen pa virksomheden er afgerende for, hvorvidt man som

175 Herefter kaldt Kristian
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virksomhedsejer skal forvente at forholde sig til ESG-spergsmal. Undgér man den umiddelbare effekt
pa kort bane, vurderer Kristian dog at man pa lang sigt i et eller andet omfang, vil blive market af

CSRD og skulle forholde sig til det.

Overvejer man som virksomhed at udarbejde ESG-rapporter, vil de umiddelbare udfordringer byde pa
adgangen til viden, herunder de ressourcer og kompetencer virksomheden besidder internt, samt hvor
meget virksomheden kan og vil investere i det. Han rader dog til, at virksomheder ikke forventer en
komplet ESG-rapport fra dag et. Han opfordrer i stedet virksomhederne til at de lader det tage tid at
oparbejde ESG-rapporter og starter med deres storste aftryk. For at identificere de sterste indvirkninger
skal der tages udgangspunkt i virksomhedens forretningsmodel, samt hvor der geres den sterste forskel,
positivt savel som negativt. Hertil kan det vaere en fordel at laese sine kunders ESG-rapportering, hvis
disse er udarbejdet. Dermed kan man komme pa forkant med de krav, der ma forventes at blive stillet
til ens virksomhed som eventuel underleverander, ud fra vaesentlighedsbetragtninger. Kristian udtaler

blandt andet;

Sd udfordringen, er man ikke ved, hvordan man skal starte og starter med alt.
Man skal prove at finde ud af, hvad det er for en forretning, man har.
Hvor er det man har sine veesentlige aftryk. Hvor er det ens kunder ser risiciene.
Og sd simpelthen tage en dyb indanding og sd stille og roligt ga i gang. — Citat
Kristian Koktvedgaard

Ifelge Kristian sa vil ESG-rapportering efter de nuvarende ESRS-standarder ikke vaere muligt for en
regnskabsklasse B-virksomhed. Derfor udarbejdes de frivillige SMV-standarder, VSRS. Muligheden
for at aflegge ESG-rapportering athenger dog i vid grad af implementeringen i lovgivningen. Hertil

udtaler han;

Hvis vi far en implementering sa man kan veelge elementer til, og ikke det ajeblik
man begynder at skrive noget bliver anset for at tilveelge hele store C apparatet,
men man kan veelge nogle klumper eller andet, sd kan vi godt se det her flytter ind

i drsrapporten, ellers vil det her ligge udenfor. — Citat Kristian Koktvedgaard

Det er derfor Kristians vurdering, at storstedelen af regnskabsklasse B-virksomhederne vil blive ude-
lukket fra udarbejdelsen af ESG-rapportering hvis ikke den frivillige ESG-rapport sker uden at skulle
opfylde kravene i CSRD, som de er i dag.

Onsker en virksomhed at udarbejde ESG-rapportering, er det Kristians klare forventning, at der skal
afsaettes ressourcer svarende til de ressourcer, man afsatter til den finansielle rapportering. Fordelen for
en regnskabsklasse B-virksomhed ligger i, at forretningsmodellen typisk er mindre kompleks, og der-

med er dataene teettere pa. F.eks. vil produktionen lettere kunne danne overblik over affald. Omvendt
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kan andre dataomrader vare svarere at indhente, f.eks. pa leverandersiden, hvor det miljgmaessige af-
tryk fra leveranderer til regnskabsklasse B-virksomheder kan vere sverere at indhente. De forventede

afsatte ressourcer fremgar ogsé af nedenstaende citat.

For de store virksomheder, plejer vi at sige det samme, som de skal bruge til at
afleegge det finansielle regnskab... Afhcengig af ambitionsniveauet for en regn-

skabsklasse B er det jo plus minus det samme — Citat Kristian Koktvedgaard

Der findes dog ingen anbefalede metoder til dataindsamling fra EFRAG, men der henvises i stedet til
allerede eksisterende standarder og metodikker til dataindsamling pa omréadet. Her papeges blandt andet
forskellen pa dataindsamling pa CO2 og indflydelsen pa biodiversitet. Derfor atheenger dataindsam-
lingsmetoden ogsé af de omrader, hvor man vurderer, at man efterlader storst aftryk. Omrader indenfor

det sociale vil typisk vere tilgengeligt ved en HR-funktion, mens vandforbrug i forvejen maéles.

Jeg tror ikke, man kommer i mal i det her uden pd en eller anden mdde at ogsd fa
noget radgivning eller sparring med andre virksomheder. Det kan jo ogsad veere

gennem netveerk eller andet. — Citat Kristian Koktvedgaard

Ovenstéende citat viser ogsa de gkonomiske og ressourcemassige konsekvenser af CSRD. Det er ifolge
Kristians overbevisning nedvendigt at kebe sig til hjelp for at kunne udarbejde ESG-rapporter, ud over
det interne ressourcetrak. For at minimere omkostningerne hertil, anbefaler han derfor, at virksomhe-
derne setter sig ind i ESG, og de vaesentligste aftryk i deres forretningsmodel, der er, forud for sparring,
for at fi en mere effektiv proces. Arsagen til, at han vurderer, at der beheves ekstern radgivning, er
kompleksiteten i mélingen. Herunder vurderes det f.eks. nedvendigt at anvende forskellige radgivere til

eksempelvis CO2 og menneskerettigheder.

Uanset om det er til egen rapportering eller som levering af data til kunder eller leveranderer, vurderer
Kristian, at E og S vil vaere mest udfordrende. Hertil forventer han, at der er storst forstéelse for E’et
gennem blandt andet forstaelsen af CO2 som aftryk. Dog kan det fortsat vaere sveert at fremskaffe data
pé udledningen. Omvendt vurderer han, at S’et vil overraske 1 indhold. Et eksempel kan vare en regn-
skabsklasse B-virksomhed, der producerer solceller, hvori der indgéar litium. Eftersom litium typisk
fremskaffes i dele af verden, der har udfordringer med menneskerettigheder, kraever dette altsa, at det

behandles i ESG-rapporten.

Dog ser Kristian ikke de store udfordringer for B-virksomhedernes G-rapportering, eftersom deres po-
sition pa markedet typisk ikke kan endre eller pavirke eksempelvis betalingsbetingelser vasentligt.
Ligeledes vil politisk indflydelse sjeldent vare af relevans. Det handler derfor om, at der foretages en

ordentlig veesentlighedsvurdering, og at virksomheden derefter ter fastholde den vurdering.
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Det tror jeg er vigtigt at sige, at hele noglen til det her bliver en succes ogsa for
SMV'erne er at man laver en ordentlig veesentlighedsvurdering og tor ogsd at sta
fast pd, at noget af det her altsa ikke veesentligt for os. — Citat Kristian Koktved-

gaard

Som leverander til en ESG-rapporterende kunde, vurderer Kristian dog ikke, at det bliver et konkurren-
ceparameter om, hvorvidt, man kan levere den nedvendige ESG-data, men naermere om, hvorvidt man
har forholdt sig til ESG og kan dokumentere vurderingen af virksomhedens aftryk samt handlinger
herpa. Dette sker pa baggrund af, at standarderne ikke pakraever ESG data fra alle i veerdikeeden. Igen
er det dog en individuel vurdering, hvilke vasentligste aftryk som skal tages hejde for, uanset om det

er CO2 udledning eller udfordringer med menneskerettigheder.

Hvis man handler I B2B, hvis man har kunder der bliver omfattet af det her, sd er
man nedt til selv at forholde sig til, hvor man sidder henne i forhold til deres for-

retning — Citat Kristian Koktvedgaard

Ovenstaende citat er ogsa et vigtigt pejlemarke for, hvornar virksomhedslederen skal reagere pa ESG.
Det nuanceres yderligere af, at Kristian ved at precisere de to kriterier, der ifelge ham ber medfore at
man pébegynder arbejdet med ESG, indgér i en vaerdikede hos en virksomhed omfattet af CSRD, og
har man et vasentligt aftryk, ber man forholde sig til det. Dermed er store dele af regnskabsklasse B

alligevel omfattet af CSRD, selvom der ikke stilles lovkrav om ESG-rapportering.

En indirekte konsekvens af CSRD er pavirkningen pé fremskaffelse af kapital. Dog vil dette ikke fa den
storste indflydelse for regnskabsklasse B-virksomhederne. Pa sigt vil det dog antages at vere mere
markant end pa den korte bane. Her er det ensket, at SMV’erne, blandt andet males anderledes end
regnskabsklasse store C og D, der er omfattet af CSRD. Ifolge Kristian vil det dog ikke opné betydning
af at der ikke kan fremskaffes kapital, men manglende ESG-rapportering vil formentlig pavirke prisen

pa kapital.

Pa den korte bane vil det her nok ikke have den store betydning, men man skal
ikke langt ud pa den mellemlange eller lcengere tidshorisont for bankerne, enten i
form af kassekreditter, allerede nu omkring investeringen skal forholde sig til,

hvordan deres profil er. — Citat Kristian Koktvedgaard

For at undga trickle down effekter, anbefaler Kristian, at virksomheder pabegynder arbejdet med ESG,
for det eftersperges af kunder eller leveranderer. Herunder igen med en henvisning til, at forsta forret-
ningsmodellen. Hvor er der vasentlige aftryk og risici og hvad er virksomhedens position i vaerdikaeden.
Det er yderligere hans vurdering, at ved at veere proaktiv overfor den efterspergende part, der omfattes
af CSRD, minimerer man risikoen det for antal omrader, man bliver bedt om data pa. Dette ud fra

vaesentlighedsvurderingen og med reference til at turde st fast pa sin vurdering af vesentlige aftryk. I
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det, at man som virksomhed udtaler sig om vasentlige aftryk, ligger ogsa det andet aspekt at man ogsa
har taget stilling til, hvilke elementer der ikke har vesentligt aftryk og dermed, hvor det ikke er relevant
at levere data. Dette kan altsd minimere de indirekte omkostninger der tilfores virksomheder, der indgar

i veerdikaeder og forventes at levere ESG-data.

9.0 Diskussion og overvejelser vedrorende CSRD

9.1 Diskussion om anvendt metode

Delkonklusionerne preaesenteret i dette speciale afspejler sig 1 hgj grad af den anvendte metode. Derfor
er en diskussion om metodevalg, og konsekvenserne heraf, ogsa relevant for den endelige konklusion.
Rettes fokus pa den retsdogmatiske tilgang, kan dette bade anskues som en styrke og en svaghed. Netop
dette bidrager positivt, eftersom det retsdogmatiske tager sit udgangspunkt i geeldende ret, og derfor er
bedste bud pé, hvordan virksomhederne kan overholde CSRD og skal forholde sig til konsekvenserne
heraf. Dog er der en naturlig usikkerhed pa baggrund af, at der kun er tale om et direktiv. Det har som
tidligere naevnt den konsekvens, at malet for medlemslandene er vedtaget, men at det endnu ikke er
implementeret i dansk lovgivning. Det er derfor endnu usikkert, hvordan regnskabsklasse B-virksom-
hederne kan/vil tage CSRD-reglerne til sig i forhold til geeldende dansk ret. Men ogsa i forhold til at
ESRS-standarderne endnu mangler den endelige implementering. Ved at denne usikkerhed er til stede,
skabes en naturlig svaghed ved de prasenterede konklusioner, men metodevalget om at anvende gael-
dende ret, som rummer implementeringen af NFRD, vurderes dog alligevel som hensigtsmaessig i virk-

somhedernes forberedelse og eventuelle bidrag til, hvordan direktivet skal indfores.

Endvidere er dataindsamlingsmetoden pa spergeskemaet genstand for kritik. Samarbejdet med Asnet,
vedrerende spargeskemadata er indgaet efter at undersegelsen er udarbejdet, hvorfor dataindsamlings-
metoden ikke har veret mulig at tilpasse preecist til det undersegte emne. Det havde varet fordelagtigt
at inddrage egen undersggelse, som enten understgttende empiri eller som barende empiri, da der her
mere praecist kan opstilles et spergeskema, der svarer til det undersegte omrade, og dermed bade pavir-
ker reliabiliteten og validiteten positivt. Dog vurderes spergsmalene og metoden for dataindsamling af
hgj kvalitet og yderst anvendelig. Dette vurderes bade pa baggrund af mangden af datapunkter, som
gger anvendeligheden af supervised machine learning som metode, men ogsa pa baggrund af at under-
sogelsen henvender sig til den rigtige malgruppe. Adgangen til 1.300 besvarelser og den ra data der
medfelger her, er dog af serlig styrke. Ved at triangulering anvendes i specialet, far empirien fra sper-
geskemaet sin berettigelse da det fremstar med en rackke vigtige nuancer, set fra virksomhedernes syns-
punkt, og indgar derfor ogsé i en samlet vurdering af konsekvenserne for regnskabsklasse B-virksom-

hederne.
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Anvendelsen af ekspertinterview er ogsa genstand for kritik. Her kan der med fordel overvejes anven-
delsen af fokusgruppeinterview eller udarbejdelsen af flere ekspertinterview. Dette ville bidrage med
flere nuancer, afdeekning af flere strukturer og mekanismer, samt yderligere kvalificerede bud pa evt.
konsekvenser. Grundet gvrige metodeovervejelser samt spergeskemaets bidrag vurderes metodevalget
dog som varende tilstraekkeligt som bidrag til konklusionen. Dette vurderes igen pa baggrund af trian-
guleringen, hvor interview ikke er eneste made at anskue problemet pa, men udger et bidrag i kombi-
nation med de andre metodevalg. Der er foretaget valg om at interviewe Kristian Koktvedgaard, som
er medbestemmende i udarbejdelsen af ESRS, hvilket giver et positivt dybdegaende kendskab til reg-
lerne, men omvendt skaber manglende objektivitet i forhold til udtalelser om udarbejdelsen af standar-
derne. Til netop formalet om at undersage juridiske forventninger, samt et indblik i de overvejelser og
betragtninger der ligger i EFRAG’s udvalg, er metodevalget dog kvalificeret og bidrager positivt. Her-
under sarligt hvordan man som virksomhed skal forholde sig til CSRD, og hvordan det enskes imple-
menteret i dansk lovgivning. Udtalelserne 1 interviewet understetter derfor de evrige delkonklusioner

og bidrager med vigtige betragtninger.

Anvendelsen af triangulering som metodevalg har vist sig nyttig grundet de i afsnit 9.2 praesenterede
overvejelser om delkonklusionerne. Styrken bestér i, at problemstillingen underseges fra flere vinkler,
og dermed minimerer risikoen for, at mulige fejl far afgerende betydning for den endelige konklusion.
Den anvendte metode vurderes passende til besvarelse af problemstillingen og bidrager derfor til ny

viden om emnet.

9.2 Diskussion af delkonklusioner

Den historiske udvikling bidrager med en forforstaelse for de udarbejdede CSRD-standarder og viser
relevansen af alle tre faktorer over en laengere arreekke. Grundet omfanget af emnet er det naturligvis
ikke muligt eller hensigtsmaessigt at udarbejde et udtemmende dokumentstudie herpa. Afsnit 8.1 bidra-
ger dermed med veasentlige nedfaldspunkter for forstaelsen af ESG. Dette medferer dog ogsa en raekke
udfordringer, da andre vaesentlige punkter kan vaere udeladt, eller der kan vare nuancer af udviklingen,
som der er blevet set bort fra. Der er dog forsegt taget hejde for netop dette, og figur 1 er séledes
konklusionen pé de historiske ting, som en virksomhedsejer bar forholde sig til, i forhold til forstaelsen

af ESG og begrebets mangearige relevans og historik.

De anbefalede maltal fra FSR er i store traek i overensstemmelse med de ESRS-standarder, der er i
udkast. Maltallenes relevans afthenger dog af den endelige implementering, da disse er afgivet som et
bud pa inspiration til at komme i gang med ESG-rapportering. Maltallene gger forstaelsen af, hvordan
ESG-data kan sammensattes og giver derfor ogsé et kvalificeret bud for virksomheder, der matte sta
overfor at skulle indsamle ESG-data. Konklusionerne draget i afsnit 8.2 svaekkes dog i de tilfzlde, hvor
beregningsmetoden af méltallene ikke stemmer overens med de i EFRAG givne udkast, da disse ma

forventes at veere standarden for overholdelse af CSRD. Maltallene forventes derfor at skulle opdateres
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pa baggrund af EFRAG’s udkast, og svackker dermed denne del af konklusionen. Det er dog fortsat et
tvivlsspergsmal hvordan ESG-rapportering implementeres i lovgivningen hvorfor maltallene potentielt
fortsat vil have sin relevans. Dette har sin relevans i tilfaelde af at den frivillige rapportering kan aflaeg-
ges herefter, frem for de mere kreevende CSRD-regler. Det bidrager dog positivt med indblik i de data,
der ma forventes at blive efterspurgt fra de omfattede virksomheder og styrker sikkerheden for danske
virksomheder med brancheorganisationer der bidrager til udviklingen, og dermed bliver en essentiel

sparringspartner.

Resultaterne i afsnit 8.5 om C25-virksomhedernes ESG-rapportering indeholder en analyserende rap-
port pa emnet. Analysen er baseret pa ESG-rapporterne blandt C25-virksomheder, og disse er gennem-
géet 1 rapporten. Dog er der enkelte analysepunkter hvor selskabet bag rapporten har matte meningsfor-
tolke eller kategorisere for at sikre data. Dermed er der usikkerheder i forhold til korrekt kategorisering
ved anvendelsen heraf, men dette opvejes dog af en sammenlignelighed fra ar til ar fra selskabet selv.
Analysen kunne derfor med fordel vare foretaget som primeer i stedet for sekundaer empiri. Dog er der
valgt ogsa at anvende dokumentstudie som metode, og virksomhedens kompetencer indenfor ESG vur-

deres derfor som varende en styrke for analysen.

Anvendelsen af CSRD som empiri bidrager bade positivt og negativt til den samlede konklusion. Fordi
CSRD direkte omfatter en langt storre raekke virksomheder, sa vil en lang reekke indirekte konsekvenser
ogsé opstd. Analysen far derfor sin relevans ved at forsta indholdet af direktivet og ved at medvirke til
diskussionen om muligheder for tilpas lempelige eller hensigtsmassig implementering i lovgivning,
inden dette udarbejdes ferdigt. Virksomheder der ikke er direkte omfattet, ma derfor forventes at have
en vis interesse 1 ogsa at beskytte egne interesser ved at bidrage pa omradet, for at undgé for store
trickle-down effekter, eller manglende mulighed for frivilligt tilvalg af ESG-rapportering. Seerligt ved
sidstnavnte er netop forstaelsen af formélet med CSRD medvirkende til at inspirere og sikre den gode
ESG-rapportering for virksomheder, der matte velge frivilligt at udarbejde dette. Derudover vil forsté-
elsen af CSRD ogsa bidrage positivt til, at virksomheder i vaerdikeden hos omfattede virksomheder
bedre kan holde sig konkurrencedygtige, ved at kunne levere ESG-data men ogsa at kunne satte pas-

sende rammer, hvis forhandlingsstyrken tillader dette.

Analysen af EFRAG’s udkast viser tydeligt de omfattende krav, der er til at skulle afleegge ESG-rapport
efter CSRD, samt de indirekte konsekvenser for virksomheder som indgér i vaerdikaeden, hos de omfat-
tede virksomheder. Eftersom der er tale om et udkast, er analysen naturligt genstand for kritik, da det
endnu ikke vides, hvordan dette endeligt kommer til at se ud. Dermed er analysen et kvalificeret bud pa
konsekvenserne, men med en vis usikkerhed. ESRS-standarderne er dog mere udviklet end de VSRS-
standarder der ogsé prasenteres. De er derfor forventeligt er genstand for sterre usikkerhed. Ogsa in-
klusionen af EFRAG’s egen cost-benefit-analyse er genstand for kritik, da der her analyseres pa konse-

kvenser af deres egne udarbejdede standarder. Analysen har derfor risiko for at veere pavirket af et enske
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om at vise feerrest mulige konsekvenser trods deres egen beskrivelse. De virkelige skonomiske konse-
kvenser kan derfor formentlig blive sterre end de 1 afsnit 8.4 praesenterede tal. Dette afthenger dog af

virksomhedens organisation og interne kompetencer.

Resultaterne i afsnit 8.6 afspejler besvarelsen fra 1.300 respondenter. Antal respondenter vurderes som
vaerende en stor styrke i forhold til konklusionens validitet og reliabilitet. Dette skyldes blandt andet, at
resultaterne var meget entydige, hvoraf sarligt to faktorer havde hgj relevans samt den hgje grad af
sikkerhed, ved forudsigelse, nar man anvendte en algoritme. Alligevel er undersggelsens resultater gen-
stand for kritik, pa baggrund af, at den undersgger historisk adfzerd, mens CSRD fortsat er en fremtidig
problemstilling. Resultaterne indikerer dermed blot hvor mange, der er i gang med forarbejdet med
ESG-dataindsamling og rapportering. Endvidere er dataindsamlingsmetoden hensigtsmassig, eftersom
der her fremkommer en tilfaeldig udvalgt gruppe. Der er dog alligevel risiko for, at veegten af virksom-
heder der er i gang med ESG-tiltag, fremstar som for hgj i analysen, eftersom de virksomheder, der
allerede har taget stilling eller har kendskab til emnet, med al sandsynlighed vil vaere mere tilbgjelig til
at deltage 1 en underspgelse. Risikoen herfor vurderes dog ikke for at veere edelaeggende i1 forhold til

anvendelsen af analysen.

Interviewanalysen er bestdende af analyse pa baggrund af ét interview. Det medferer naturligt den kri-
tik, at dette ikke nedvendigvis er repraesentativt. Resultaterne i afsnit 8.7 mé derfor anses som varende
udtryk for meninger, holdninger og forventninger pa baggrund af denne ene ekspert. Der er dog tale om
en ekspert, der bade radgiver virksomheder, der omfattes af CSRD, og som ikke ger, men ogsa sidder
med i EFRAG’s udvalg for udarbejdelse af ESRS-standarder. Der er derfor tale om en kilde, der her
taler med en vis vagt pa baggrund af erfaring, bade rapporteringsmaessigt og med viden fra virksomhe-
der han samtaler med. Desuden er der ikke fundet store afvigelser i interviewets indhold sammenholdt
med de gvrige analysepunkter hvorfor resultaterne ikke vurderes s& kompromitterede af at det sker pa

baggrund af ét interview. Det vurderes derfor, at resultatet overvejende til fuldt er validt.

60 af 74



10.0 Konklusion

Som afslutning pa undersggelsen, preesenteret i de ovrige afsnit, preesenteres en samlet konklusion.
Dette skal bidrage med vasentlige konklusioner fra analysen til brug for erhvervsledere, virksomheds-
ejere og wgvrige interessenter, der har spergsmal til CSRD, og de forventede konsekvenser det matte
medfore. Eftersom det forseges besvaret hvilke veesentlige konsekvenser, der er ved implementering af
CSRD i Danmark for regnskabsklasse B-virksomheder, sa er rapporten af serlig relevans for netop

regnskabsklasse B-virksomheder.

Den historiske udvikling af ESG-begrebet er ikke ubetydelig for implementeringen af CSRD. De grund-
leeggende tanker om socialt ansvar blev i sarlig grad udviklet i 1950’erne, mens 1960’erne bad pé et
miljemessigt fokus pa virksomhederne. Dette er videreudviklet gennem arene og har resulteret i faelles
malsatninger allerede i 1987 gennem FN’s ”Our common future”. Senere hen er ogsé de 17 verdensmal
blevet en teet tilknyttet del af ESG-rapporteringen. Ogsa CSR har varet udbredt og har skubbet positivt
til udviklingen af baeredygtighedsrapportering.

Forud for vedtagelsen af CSRD udkom NFRD i 2014, der blev indarbejdet i dansk lovgivning i &rene
efter. NFRD anerkender gvrige rapporteringsstandarder, som for eksempel GRI, som fyldestgarende
for overholdelse af NFRD. Dette er dog ikke laengere fyldestgerende for overholdelse af CSRD, men
er 1 hgj grad kompatibelt med den nye lovgivning. CSRD er altsa udviklet pa baggrund af de seneste
mange artiers udvikling af baeredygtighedsrapportering, og de selskaber, der allerede anvender andre

rapporteringsstandarder end ESRS, er derfor godt forberedt pa implementeringen af CSRD.

Selvom CSRD’s fastsatte storrelsesgranser ikke omfatter regnskabsklasse B-virksomheder, er der sta-
dig vaesentlige punkter i indholdet af aftalen. Aftalen rummer blandt andet formalsbestemmelser om, at
der ikke ma patvinges ungdvendig administrativ byrde, og dermed kan regnskabsklasse B-virksomhe-
der drage fordel af at seette sig ind i hele aftalen, for at forsta og udarbejde et steerkt samarbejde i forhold
til nedvendige graenser for dataudveksling. Dette sker blandt andet pa baggrund af CSRD’s bestemmel-
ser om, at omfattede virksomheder skal rapportere pa baggrund af vaesentlige punkter, ogsa for deres
samlede veerdikeede. Dermed omfattes regnskabsklasse B-virksomheder som indgar i veerdikaeden, i de

af CSRD definerede virksomheder.

Det fremgar ogsa af CSRD, at der ved rapportering efter CSRD er krav om erklaring, som minimum
med begreanset sikkerhed, men det forventes pa sigt at kravet @ges til hgj sikkerhed. Dog er kunden ikke
atheengig af, at revisor kan udarbejde erklaering herpa, da erkleeringen ogsad ma udarbejdes af tredjepart.
Det skal dog ske pa baggrund af den godkendte rapporteringsstandard, som udgivet af EFRAG, nar
disse godkendes. Qvrige rapporteringsstandarder er derfor ikke fyldestgarende for at overholde CSRD
jf. aftalens indhold.
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For regnskabsklasse B-virksomheder som indgér i vaerdikeden hos CSRD-omfattede virksomheder,
forventes der en séakaldt trickle-down effekt. Denne forventes at ramme virksomhederne, uanset om de
selv udarbejder ESG-rapporter eller ¢j. Ovennavnte virksomheder skal derfor forvente at kunne levere
data pa klimaaftryk, politik for forretningsledelse og interne kontroller. Athaengigt af hvor mange veer-
dikeder virksomheden indgér i, dataindsamlingsmetoden og interne kompetencer forventes en merom-
kostning pa 15.000 DKK ekstra arligt i gennemsnit. Skulle man som virksomhed undgé at blive berert
af CSRD pa den korte bane, sé er forventningen dog, at det alligevel pa lang sigt vil f& en indvirkning

pa virksomhederne.

De ekstra omkostninger kommer blandt andet fra scope 3, som flere og flere starre virksomheder rap-
porterer pa, saledes rapporterer 79% af C25-virkosmhederne allerede herpa. Der er primart indhentet
data pa vaerdikaedens upstream-aktiviteter, hvorfor man som en del heraf altsd ma forvente at skulle
levere data. Potentielt vil man, som en del i downstream-aktiviteten, dog ogsa blive bedt om udlevering
af data, men dette méltal er endnu ikke s& udviklet. Derudover forventes ogsd dokumentation vedro-
rende medarbejderne. Her kontrolleres blandt andet for overholdelse af menneskerettigheder, og at der
ikke anvendes uetisk arbejdskraft. Ovenstaende data er med til at udgere en meromkostning for virk-

somheder, som ikke er omfattet af CSRD.

Det er dog ogséa denne viden der muligger, at virksomheder kan minimere trickle-down effekten, efter-
som man ved forstaelse eller gennemlasning af ESG-rapporter, bliver bedre klar over de forventninger,
der formentlig stilles i fremtiden. Flere regnskabsklasse B-virksomheder er allerede begyndt at eendre
strategi og forretningsmodel for at kunne inkorporere disse i brugen af ESG. Af de 719 respondenter
svarer 13,35%, at de allerede aktivt arbejder med ESG, hvilket bidrager positivt til minimering af
trickle-down effekt. Seerligt videns baserede virksomheder har sterre tendens til at arbejde med ESG

end evrige, hvor servicevirksomheder har arbejdet mindst med ESG.

Af de 23 spergsmal, som her analyseres, og som udsperger respondenterne indenfor bade handlinger
med E, S, G og motivation, er der ingen ubetydelige faktorer, hvis man ud fra virksomhedens motivation
eller igangsatte handlinger skulle forudsige, hvorvidt de udarbejder ESG-rapporter eller ej. Dette er
grundet en opnaet sikkerhed pa 96% ved forudsigelser i den treenede algoritme. Dog er der nogle fak-
torer, som har sterre indflydelse pa virksomhedens handlinger. Det er virksomhedens opfattelse af ESG
som styrkende for deres konkurrenceevne, og ligeledes efterspergslen fra bestyrelse eller ejer. Begge
disse parametre scorer vaesentligt hgjere. For at gge sandsynligheden for at virksomheder pabegynder
forberedelsen bedst muligt pa samarbejdet med virksomheder, skal virksomheden dermed opfatte det
som varende styrkende for deres konkurrenceevne eller ogsa skal der eftersperges ESG fra bestyrelsen

eller ejeren.

ESG-rapporteringen vil typisk mede udfordringer ved adgang til viden, ressourcer og kompetencer.

Faktorer som ogsa vil pavirke samarbejdet med virksomheder, der eftersperger ESG-data. Samarbejdet
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styrkes dog ved, at virksomheden forbereder sig pa det, for det eftersperges. Denne forberedelse kan
blandt andet besta i at leese sine kunders ESG-rapporter. Dette fremgar ogsa af CSRD-aftalens punkt
21, hvortil forstéelsen af indholdet af CSRD og ESRS kan udgere en rimelighedsvurdering pa data som
forventes efterspurgt. Derudover ber virksomhederne forberede sig pa samarbejdet ved grundigt at for-
sta egen forretningsmodel, og hvor de vasentligste aftryk er. Endvidere ber virksomheden proaktivt
opsege de omfattede virksomheder, som man forventer, man skal levere data til. Dermed er der mulig-
hed for at minimere antal omréader, der eftersperges data pa, da man hjelper med at identificere vaesent-
lige aftryk. Virksomheder, der lykkes med ovenstidende forberedelser til samarbejdet, kan ogsé forvente

at minimere trickle-down effekten.

Onsker en regnskabsklasse B-virksomhed at rapportere pd ESG, kan de hente inspiration fra FSR’s
foresldede méltal. Som redegjort er dette ikke fyldestgarende for en CSRD-rapportering, men er under
den nuvarende lovgivning, et godt sted efter de frivillige standarder at rapportere. Derudover angiver
de foreslaede maltal ogsa formler, som er med til at klarleegge indholdet af maltallet, og dermed ege
forstaelsen blandt virksomheder. Derudover kan virksomheder hente inspiration til den gode ESG-rap-
portering i C25-virksomhedernes ESG-rapporter, samt hvordan disse prasenteres bade kvalitativt og

kvantitativt.

Ved CSRD’s implementering er der dog tvivl om, hvordan virksomhederne fremadrettet kan afleegge
frivillig ESG-rapportering. Det vil alt andet lige veere for omfattende for en regnskabsklasse B-virk-
somhed at aflegge ESG-rapportering ud fra de udkast, der er udgivet af EFRAG i ESRS. Dog er der i
udkastet implementeret ’building blocks’, som vil lette den frivillige rapportering betydeligt. Dermed
vil regnskabsklasse B-virksomheder kunne anvende VSRS som standard. Og dermed styrke ESG-rap-
porteringen. Det athaenger dog af den endelige implementering i forhold til bade de godkendte udkast
fra EFRAG samt i den danske lovgivning. For at pabegynde ESG-rapportering skal virksomheden for-

vente at afsette samme maengde ressourcer, som ved den finansielle rapportering.

Ovenstaende afsnit afspejler de vaesentlige konsekvenser en regnskabsklasse B-virksomhed 1 Danmark
skal forholde sig til ved implementeringen af CSRD. Herunder bade de muligheder for ESG-rapporte-
ring, samarbejde med leveranderer og andre positive effekter der opstar. Men ogsa de negative konse-
kvenser. De negative konsekvenser bestar i hovedtraek af den administrative byrde, omfattende doku-
mentation og gkonomiske traek pé ressourcer. Hver regnskabsklasse B-virksomhed mé derfor forventes
at skulle tage individuel stilling til effekten, men kan anvende betragtningerne praesenteret i de tidligere

kapitler til inspiration for den korrekte risikovurdering og ESG-rapportering.
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12.0 Bilag

12.1 Interviewguide

Temaer Forskningsspergsmal Interviewsporgsmal
ESG-rapportering Hvordan ber regn- Hvilke muligheder for ESG-
for regnskabs- skabsklasse B-virksom- rapportering ser du for regn-
klasse B-virksom- hederne igangsette rap- skabsklasse B-segmentet?
heder portering pad ESG, ved

frivilligt tilvalg?

Hvis du var virksomhedsle-
der i en regnskabsklasse B-
virksomhed, hvordan ville du
sd pabegynde arbejdet med
ESG-rapportering?

Hvilke ressourcer skal der
forventes at afscettes for at
udarbejde ESG-rapporte-

ring?
Udfordringer ved Hvilke udfordringer er Hvilke udfordringer ople-
indfersel af ESG der ved ESG imple- ver/forventer du typisk en
for regnskabs- mentering 1 Danmark virksomhed i regnskabsklasse
klasse B-virksom- for regnskabsklasse B- B vil made i arbejdet med
heder virksomheder? ESG-rapportering?

Hvilke konsekvenser ser du
for regnskabsklasse B-virk-
somheder efter vedtagelsen
af CSRD?
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Forventninger til Hvilke forventninger Hvor mange regnskabsklasse

fremtidig dataind- har regnskabsklasse B B-virksomheder forventer du
samling og rappor- virksomhederne til vil pabegynde ESG-dataind-
tering i regnskabs- ESG-rapportering? samling og rapportering?
klasse B

Forventer du at det bliver et
konkurrenceparameter om en
regnskabsklasse B-virksom-
hed kan levere ESG-data til

kunderne?
ESG-rapportering Hvad er den gode ESG- Hvilke metoder til dataind-
generelt rapport? samling anbefaler du? (Kon-
sulent, egen data, revisors
samarbejde)

Hvilke forventninger har
virksomhedsledelsen til ESG-
rapportering?

Hvordan oplever du at virk-
somhedsledelsens forventnin-
ger adskiller sig fra investo-
rens?
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12.2 Eksempel pd ESG-hoved- og nogletalsoversigt fra FSR

176

ESG-hoved- og nggletalsoversigt

Enhed Mmal 2021 2020 2019 2018 2017
Environment - miljedata
CO,e, scope 1 Tons 4.200 4.389 4.479 4.658 4.751 4.870
CO,e, scope 2 Tons 2.500 2.679 2734 2.843 2.900 2973
Energiforbrug GJ 48.000 48.619 49.611 51.595 52.627 53.943
Vedvarende energiandel % 52 51 49 46 39 32
Vandforbrug m? 1.325 1.352 1.380 1.435 1.464 1.501

ial ial

Fuldtidsarbejdsstyrke FTE 4.450 4510 4.690 497 5.369
Kensdiversitet % 40 38 37 33 32
Kensdiversitet for gvrige ledelseslag % 33 31 24 22 17
Lonforskel mellem kan Gange 10 1,2 12 13 14
Medarbejderomszaetningshastighed % 10 n 12 12 13
Sygefraveer Dage/FTE 45 54 56 6,0 6,4
Fastholdelse af kunder % 88 87 83 81 79
G - ledel dat
Bestyrelsens kansdiversitet % 33 33 33 17 0 0
Tilstedeveerelse pa bestyrelsesmader % 98 95 92 92 90 92
Lenforskel mellem CEO og medarbejdere Gange 22 23 22 21 21 20

Mal og data i ESG-hoved- og nagletalsoversigten er eksempler for at illustrere, hvordan det kunne se ud for et givent selskabs arsrapport.
| forhold til mélsaetninger bar mél og tidshorisont konkretiseres i selskabets guidance om forventninger til fremtiden, nar sédanne gives.
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12.3 Datascet med sporgsmadl — 5 reekker

Har I — indenfor

Har I igangsat
indsatser, der skal
skabe storre

det seneste &r — | Har I onnemsigtighed omkring oplever du, 1 cver du,
Har I . igangsat N at Oplever du, Oplever du,
s igangsat virksomhedens produkter? at s s Oplever du, at der
igangsat konkrete Har ESG bestyrelsen . at jeres at jeres . N
. indsatser for at _ . . . Fx gennem medarbejderne bliver stillet
indsatser, . initiativer, Ce N indgdet som en og kunder leverandgrer N . .
fremme ansvarlige : certificeringer, . eftersporger . ! lovgivningsmessige
der skal . der har til del af ejerkredsen o stiller krav stiller krav 3
forhold i hele . forbedret . mere fokus pa . . krav til
forbedre det . hensigt at . virksomhedens efterspgrger til ESG- til ESG- .
. verdikeden?Det varedeklarationer, L . N ESG fra . . . . virksomhedens
fysiske fremme ; risikostyring? mere fokus pa indsatser i indsatser i N
. L kunne fx vare s N oplysning om . ledelsens . . héndtering af ESG?
arbejdsmiljs? diversiteten . N ESG i X vi ? virksomheden?
forhold hos i ledelsen? reklamationsrettigheder, virksomheden? side?
underleverandgrer : kontraktforhold eller :
lignende der informerer
forbrugeren/kunden.
4 5 5 6 6 7 6 2 4 5
3 3 4 3 3 4 4 4 4 5
3 5 5 3 5 3 3 4 4 3
5 5 3 4 2 3 3 3 5 2
4 3 2 3 5 4 6 6 6 6
Har I reduceret mnvMWMm“
den indirekte IS
Har I — inden Co2-udledning, noe.nn«nm
for det seneste Har I skarpet der kommer fra Har I arbejdet vmoon rint Har I Har I — inden Har I
oplever du, at  AF — reduceret  Co2-kraveme virksomhed med at P . forbedret for det seneste igangsat
. P ' %7 den direkte Co2- til eksterne aktiviteter virksomhedens ., 9 vy ar — i indsat for
Hvilken type ESG bidrager til A livscyklus? .
. udledning fra leverandgrer (Scope 3)?Det ressourceforbrug? waste- indsatser, der at fremme
virksomhed/branche at styrke . 3 Det kunne 2 N N
N s virksomhedens i kunne fx vare Det kunne fx vare handtering? skal fremme ligelgn for
du? virk P . . . fx vere ved . . N .
egne faciliteter virksomhedens udledningen fra det interne Det kunne fx lige muligheder lige arbejde
konkurrenceevne? . : 1ol . brug af LCA : N o N
og verdikzden rejseaktiviteter, energi- og 8 % 1o VvEre spild i for alle pa i
transportforhold (Scope 2)? kgbte produkter vandforbrug. Anal Mpmv produktionen. arbejdspladsen? virksomheden?
(Scope 1)? og services, M.Cmn
waste-héndtering ;
lignende
etc. N
varktgjer.
0 8 2 6 3 4 3 3 6 6 6
1 5 4 3 3 4 3 4 5 3 1
4 1 2 2 6 4 3 1 3 4 5
5 8 2 4 3 3 4 5 3 3 3
7 5 4 4 5 4 3 5 2 3 5

5 rows x 22 columns
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