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12 OKONOMI OG RADGIVNING

Forskningen viser, at investorer generelt responderer positivt
pa en virksomheds forsgg pa at bekempe klimaaendringer.

Klima.

Dit eller mit aftryk?

Jochen Theis, lektor, Institut for
Virksomhedsledelse, SDU Kolding

limaforandringerne er en

global udfordring, som fuld-

stendig ignorerer nationale

grenser. Derfor indgik ver-
dens ledere den historiske Parisafta-
le pa FNs Klimakonference i 2015.

Et af de langsigtede mal, som man
blev enige om her, var at reducere
den globale udledning af drivhus-
gasser betragteligt med henblik pa
at begrense temperaturstigningen i
dette arhundrede til 2 grader - og
endda forsgge at begrense den til
kun 1,5 grader.

Hermed blev klimakampen ikke
udelukkende afhangig af regeringer,
men ogsd af borgerne og ikke
mindst den private sektor.

OKONOMISKE AKTIVITETER (FOR eksem-
pel industriel produktion) er en ho-
vedkilde til udledningen af drivhus-
gas verden over. Derfor er det vigtigt,
at virksomhederne udvikler strategi-
er for at reducere deres aktiviteters
klimaaftryk. Og der har da ogsa ve-
ret betydelig aktivitet blandt norm-
settere i hele verden omkring rap-
portering i forhold til miljg, sociale
forhold og styring (ESG — Environ-
ment, Social, Governance) med ser-
ligt fokus pa at rapportere udlednin-
gen af drivhusgasser.

En virksomheds udledning af
drivhusgas klassificeres generelt i tre
kategorier eller 'scopes’: Scope 1 er
direkte udledninger fra egne eller
kontrollerede kilder. Scope 2 er indi-
rekte udledninger fra kebt energi.
Scope 3 er indirekte udledninger
(som ikke er indeholdt i scope 2),
der forekommer i hele den rappor-
terende virksomheds vardikaede.

Maling og rapportering af de sam-
lede scope 1-3 udledninger udggr et
vigtigt fundament for udviklingen af
reduktionsstrategier, fordi det gor
virksomheden i stand til at identifi-
cere hvilke aktiviteter i verdikaden,
der genererer de stgrste udlednin-
ger. Denne viden betyder, at virk-
somhederne kan fokusere pa at op-
na de mest meningsfulde reduktio-
ner, ikke kun i deres egne operatio-
ner, men i hele den globale veer-
dikaede.

MANGE VIRKSOMHEDER N@JES ikke med
at rapportere deres (aktuelle og tidli-

gere) udledninger indenfor de for-
skellige scopes, men tiltreder ogsa
feelles malsetninger om at styre
fremtidige aktiviteter med henblik
pa at reducere udledningerne. Sa-
danne malsetninger tegner virk-
somhedernes ambition om at redu-
cere deres udledninger med en be-
stemt procent over en bestemt peri-
ode sammenlignet med et udvalgt
basisar.

UDLEDNINGSMALENE KAN IGANGS/ETTES i
hele sektoren af en forening, settes
arbitrert af virksomheden selv eller
udvikles med reference til en stan-
dardseetter eller et klimainitiativ.

For de fleste virksomheder er mal-
setningen udtryk for en indsats i
forhold til at reducere det negative
miljgaftryk, og tidligere forskning vi-
ser da ogsa, at malsetningerne for-
bedrer reduktionen af udledninger.
Men for nogle virksomheder er det
at opsatte mal — der ofte er relateret
til en fiern fremtid — kun et overfla-
disk forseg pa at handtere sine inter-
essenters holdninger.

For at sikre trovaerdige malsaetnin-
ger arbejder mere end 4000 virk-
somheder verden over derfor med
Science Based Targets initiativet (SB-
Ti). At sette videnskabeligt baserede
mal giver virksomhederne en klart
defineret sti til at reducere deres ud-
ledning af drivhusgas. Malene be-
tragtes som 'videnskabeligt basere-
de’, hvis de flugter med det, som den
nyeste klimavidenskab mener, er
nedvendigt for at begreense den glo-
bale udledning til de niveauer, der
blev skitseret i Parisaftalen.

SBTi websiden oplister p.t. 79 dan-
ske virksomheder, som har sat sa-
danne forskningsbaserede mal, og
58 som erigang med det.

Forskningen viser, at investorer
generelt responderer positivt pd en
virksomheds forsgg pa at bekempe
klimazndringer. I et nyligt publice-
ret studie har jeg og mine kolleger
undersggt, om det betyder noget for
investorerne, hvilket scope virksom-
hederne fokuserer pa. Og det gor det
tilsyneladende, iser for ikke-profes-
sionelle investorer. Vi har undersogt
investorernes respons pa aktiviteter,
som reducerer virksomhedens di-
rekte (scope 1) versus indirekte
(scope 2 og 3) udledninger, og om
denne respons afth@nger af virksom-
hedens tidligere ESG-performance i
relation til udledninger samt af dens
tiltreedelse til et feelles udlednings-
mal for hele sektoren.

| EN SPORGESKEMAUNDERS@GELSE pree-
senterede vi deltagerne for et inve-
steringsscenario og bad dem agere
som potentielle, ikke-professionelle
investorer. I scenariet vurderede del-
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tagerne et hypotetisk firmas egen
ESG-performance og dets tilslutning
til et feelles mal for sektoren. Deref-
ter vurderede de virksomhedens
bersverdi for og efter at have under-
sogt dens rapportering omkring be-
straebelserne pa at reducere sin ud-
ledning af drivhusgasser.

Vi fandt, at hvis virksomheden
havde darlig ESG-performance og ik-
ke havde et udledningsmal, sa steg
deltagernes lyst til at investere mere,
hvis den fokuserede pa reduktion af
direkte udledninger end pa indirek-
te.

Vores empiriske resultater indike-
rer saledes, at hvis virksomheden ik-
ke praesterer serlig godt i forhold til
udledninger, sa bifalder ikke-profes-
sionelle investorer ikke, at de inve-
sterer i reduktion af udledninger an-
dre steder i vaerdikaeden, for de har
styr pa deres egen primere udled-
ning.

Desuden ser vi ogsa en interessant
konsekvens af tilslutningen til et
feelles udledningsmal for hele sekto-
ren.

Vi finder nemlig, at den senker
villigheden til at investere, hvis fokus
er pa at reducere de indirekte udled-
ninger, men ikke hvis virksomheden
vil reducere de direkte udledninger.
Vores undersegelse indikerer sale-
des, at ikke-professionelle investorer
stiller spgrgsmalstegn ved en virk-
somheds motivation, hvis den ikke
fokuserer pa at reducere udlednin-

ger fra de kilder, som den selv ejer
eller kontrollerer. Dette tyder p4, at
de betragter virksomhedens hand-
linger som et overfladisk forseg pa
bare at mgde de mal, der gelder for
sektoren generelt.

VORES BIDRAG HAR praktisk betydning,
fordi virksomheder ofte synes at of-
fentliggore deres strategi for reduk-
tion af drivhusgas i beeredygtigheds-
rapporter uden at have den fulde
indsigt i implikationerne for virk-
somhedens verdi. Vores forsknings-
resultater kan hjelpe dem til at tage
nogle mere solidt underbyggede be-
slutninger omKkring rapportering og
allokering af kapital til forskellige
strategier for udledningsreduktio-
ner.

Resultaterne understreger samti-
dig, hvor vigtigt det er at fa formidlet
virksomhedens integritet og troveer-
dighed i forhold til malsetningen af
udledninger, fx ved at forpligte sig til
SBTi eller andre eksterne valide-
ringsprocesser.

Forskningsresultaterne, som praesen-
teres i denne kronik, stammer fra ar-
tiklen “Your emissions or mine? Exa-
mining how emissions management
strategies, ESG performance, and tar-
getsimpact investor perceptions” i
tidsskriftet Journal of Sustainable Fi-
nance & Investment af’J. Johnson, J.
Theis, A. Vitalis og D. Young.




