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Executive Summary

En ambitigs klimadagsorden er vigtig for bade investo-
rer, ansatte og kunder, og samfundet stiller krav til, at
erhvervslivet bliver en del af lgsningen. Virksomhederne
kommer forventningerne i mgde og seetter ambitiose Kli-
mamal, investerer i strategier for at reducere udledninger-
ne af drivhusgasser og rapporterer om deres indsats.

Men hvor langt er de storste danske borsnoterede selska-
ber i dag?

De fleste danske selskaber i C25-indekset er allerede
langt i deres klimarapportering. Séledes opger 92 % af
selskaberne de direkte udledninger og udledninger rela-
teret til el- og varmeforbrug mv. — de sdkaldte scope 1
og 2-udledninger. Samtidig opger 79 % af selskaberne
udledninger, der sker andre steder i vaerdikeeden, blandt
leverandarer og kunders brug af produkter — de sékaldte
scope 3-udledninger.

Hovedparten har opstillet klimamal. Séledes har 71 % af
selskaberne mal om at reducere deres samlede udlednin-
ger, og yderligere 12 % har reduktionsmal, der relaterer sig
til udledningerne per produceret produkt. Kun 17 % af sel-
skaberne har endnu ikke opstillet klimamal.

De fleste selskaber har klimamal, der skal nas inden for
relativt fa ar. Saledes har 59 % af selskaberne klimamal,
der skal indfries inden 2025. Til sammenligning har kun
36 % af selskaberne mal, der skal indfries mellem 2026
og 2030, og kun 24 % af selskaberne har mal, der skal
indfries efter 2030. Dog har 18 % af selskaberne bade kli-
mamal, der skal indfries for 2025 og fra 2026 til 2030.

Incitamenter til at opna klimamalene er ogsa ved at vin-
de indpas. Séledes har 65 % af C25-selskaberne allerede
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implementeret aflanningsmodeller for ledelsen, der afhaen-
ger af, om selskaberne opnar de konkrete klimamalsast-
ninger.

Leverer C25-selskaberne pa deres klimamalsaetninger,
vil det veere et paent bidrag til at reducere udledningerne.
Specifikt skennes det, at C25-selskaberne vil reducere
deres éarlige globale udledninger med ca. 14 mio. ton CO,-
aekvivalenter (CO.e) i 2030 i forhold til 2020. Til sammenlig-
ning mangler regeringen ifelge Klimaraddet at redegere for
vejen til en reduktion af ca. 13 ud af i alt 20 mio. ton CO.e
i opndelsen af Danmarks 2030-malsaetning. Det betyder
naturligvis ikke, at C25-selskabernes klimabidrag vil realise-
re den danske 70 %-malsaetning, da langt hovedparten af
udledningerne ligger uden for Danmark, herunder en bety-
delig del p& verdenshavene, der ikke indgar i de nationale
klimamal.

Udfordringen er imidlertid, at en stor del af malsastnin-
gerne potentielt ikke opnas ved at eliminere selskaber-
nes egne udledninger. Konkret kan selskaberne vaelge at
minimere deres klimaaftryk gennem fx stotte til at plan-
te treeer i udviklingslande, sékaldt offsetting, eller kab af
grenne elektricitetscertifikater. Dermed bliver det reelle
klimabidrag potentielt mindre pa grund af fx manglende
realisering af traeplantningsprojekter eller en hgj CO,-
leekagerate.

Yderligere er der betydelige udfordringer med gennem-
sigtigheden af klimarapporteringen. Selskaberne benytter
bl.a. forskellige protokoller i deres opgerelser, og kun et
fatal har sakaldte Science Based Targets initiative (SBTi)
godkendte klimamal.

Axcelfuture og PwC anbefaler derfor:

Invester i indfrielse af klimamal — klima-
aftryk bliver en konkurrenceparameter med
henblik pa at tiltreekke arbejdskraft og kapital
og far pa sigt stor indflydelse pa de generelle
rammevilkar, herunder afgiftsbetalinger mv.

Opstil bade delmal og mere lang-
sigtede klimamal, og fa knyttet dem til
ledelsens incitamenter til at opna dem

Fa SBTi-godkendte klimamal, og skab
sammenlignelighed og gennemsigtighed

Minimer eller eliminer egne udled-
ninger. Offsetting, granne certifikater eller
lignende ma ikke blive en sovepude.

Tag del i klimadebatten. Involver jer i
klimadebatten og veer med til at pavirke
de politiske rammer for feelles og gode
lesninger og standarder for erhvervslivet.



C25 selskaberne er

allerede langt | deres
klimarapportering

Den forste forudseetning for, at selskaber kan Andre Et selskabs udledninger fordeler sig pa
bidrage positivt til den grenne omstilling, er at klimagasser, henholdsvis direkte udledninger (scope 1),
danne sig overblik over, hvilke af (og i hvilket CO, Feks.: CH,, indirekte udledninger fra el- og fijernvarme-
omfang) virksomhedens aktiviteter der pavirker N.O forbrug mv. (scope 2) og indirekte udled-

ninger fra andre steder i veerdikeeden
(scope 3). Se illustrationen i figur 1 for kon-
krete eksempler.

klimaet. Alene det faktum, at udledninger opge-

res, kan have en betydelig effekt. Direkte

B
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C25 virksomhedernes klimarapportering



De fleste C25 selskaber
opger i dag deres SCOPE

1, 2 og 3 udledninger

| dag rapporterer de fleste danske selskaber i C25-
indekset pa deres scope 1, 2 og 3-udledninger, se figur 2.
Konkret opger 92 % af selskaberne deres direkte udled-
ninger og udledninger relateret til el- og varmeforbrug mv.
- de sdkaldte scope 1 og 2-udledninger. Samtidig opger
79 % af selskaberne udledninger, der sker andre steder
i veerdikaeden, navnlig blandt leverandgrer — de sakaldte
scope 3-udledninger.

Figuren viser andelen af selskaberne, der opger deres fulde scope 3-udledninger i CDP
databasen.

Kilde: CDP-databasen, CSR-rapporter og Axcelfutures beregninger
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71 % af Selskaberne har Fig. 3 Andel af C25 selskaber med klimamal
absolutte reduktionsmal

Med praecise opgerelser af udledningerne er det muligt
at opstille konkrete klimamal. Mélene kan bade vedrore
en reduktion af virksomhedens samlede udledninger,
sakaldte absolutte mal, eller udledningsintensiteten i
konkrete produkter, sakaldte intensitetsmal.

De fleste af C25-selskaberne har allerede opstillet kli-
mamal, se figur 3. Sdledes har 71 % af selskaberne mal
om at reducere deres samlede udledninger, og yderligere
12 % har reduktionsmal, der relaterer sig til udledningerne
per produceret produkt. Kun 17 % af selskaberne har ikke
opstillet klimamal endnu.

. Virksomheder med absolutte mal
[ virksomheder med intensitetsmal, men uden absolutte mal

. Virksomheder uden klimamal

Kilde: CDP-databasen, CSR-rapporter og Axcelfutures beregninger
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De fleste har relativt
kortsigtede klimamal

De fleste C25-selskaber har relativt kortsigtede klima-
mal, se ogsa figur 4. Séledes har 59 % af selskaberne
klimamal, der skal indfries inden 2025. Til sammenligning
har kun 36 % af selskaberne mal, der skal indfries mel-
lem 2026 og 2030, og det er kun 24 % af selskaberne,
der har mal efter 2030. Dog har 18 % af selskaberne
bade klimamal, der skal indfries for 2025 og i perioden
2026 til og med 2030.

59%

B Kun ét mal
[ Andel af virksomheder med mal for 2025 og 2030

Nogle selskaber har en langsigtet mélsastning, som inkluderer et
delmal. | disse tilfeelde er bade den langsigtede malsastning og delmal
talt med.

36%

Kilde: CDP-databasen, CSR-rapporter
og Axcelfutures beregninger Indfries senest 2025
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Indfries senest 2030

24%

Overblik over, hvornar C25-selskabernes klimamal indfries

Indfries efter 2030



C25-selskabernes incitamenter til at na klimamal

Incitamenter til opna IEZE

klimamal er ved at
vinde indpas

Samtidig er incitamenter til at opnd klimamalene ved

at vinde indpas. Saledes har 65 % af C25-selskaberne 3 5 %

allerede implementeret aflenningsmodeller for ledel-
sen, der afhaenger af, om virksomheden nar de
konkrete klimamalsaetninger, se figur 5. Yderligere har
10 % af selskaberne ikke-moneteere tilskyndelser til at
opna klimamalene.

Kilde: CDP-databasen, CSR-rapporter og Axcelfutures beregninger
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Leverer C25-selskaberne pa deres klimamalsastninger, vil ) . oy -
det bidrage signifikant til at reducere de globale udlednin- Flg- 6 C25-selskabernes reduktionsmal i 2030

ger. Specifikt skennes det, at C25-selskaberne vil redu-
cere deres arlige globale udledninger med ca. 14 mio. Mio. ton CO,e globalt
ton CO, aekvivalenter (CO.e) i 2030 i forhold til 2020, se
figur 6. Denne beregning bygger naturligvis pa en raskke
forudseetninger og antagelser, se boks 1. Men blot for
at seette det i perspektiv s& mangler regeringen ifolge
Klimaradet at redegere for vejen til en reduktion af ca.
13 ud af i alt 20 mio. ton CO.e i opnaelsen af Danmarks
2030-malseetning. Det betyder naturligvis ikke, at C25
selskabernes klimabidrag vil realisere den danske 70 %
malseetning, da langt hovedparten af udledningerne ligger
uden for Danmark, herunder en betydelig del pa verdens-
havene, der ikke indgar i de nationale klimamal.

g
-11%
L

55

B scope 1+2
[ Scope 3

Anm.: Forudsestninger og antagelser er beskrevet i boks 1.

49

Kilde: CDP-databasen, CSR-rapporter og
Axcelfutures beregninger

Udledning i 2019
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-14 mio. ton CO.e
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Udledning i 2020

Udledning i 2030



Boks 1

AR
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C25-selskabernes reduktioner i 2030

Den samlede udledning for C25-selskaberne tager udgangspunkt i de selskaber, der har absolutte klimamal. Med andre ord medtages selskaber uden absolutte klimamal
ikke i beregningen. Den samlede udledning for 2020 og 2019 er beregnet som summen af den del af udledningerne, som de respektive selskabers klimamalsaetning ved-
rarer, og afspejler derfor ikke ngdvendigvis de samlede scope 1, 2 og 3-udledninger for alle selskaberne. Fx hvis et selskab har et mal om at reducere udledningerne fra
flyrejser med 50% i 2025, og de samlede udledninger fra flyrejser er 500 ton CO.e i 2019, sa er det udelukkende de 500 ton CO.e, der indgér i opgerelsen af scope 3
udledningerne fra det pageeldende selskab. Yderligere skelnes der ikke imellem, om scope 2 udledningerne er opgjort pa baggrund af det gennemsnitlige CO, indhold
i fx elnettet (den sakaldt location-based metode), eller om udledningerne er opgjort pa baggrund af konkrete kontrakter, herunder fx keb af vedvarende elektricitet (den
sakaldte market-based metode).

| tilfeelde af, at selskaberne ikke har udgivet tal for 2020, antages udledningen i 2020 at vaere den samme som i 2019. Omvendt, hvis virksomheden ikke har tal for 2019,
sa antages udledningen i 2019 at vaere den samme som for 2020. Dette giver anledning til en vis usikkerhed.

Udledningen i 2030 beregnes som den udledning, der ville vaere, hvis selskaberne nér deres absolutte klimamal. Ligger malene inden 2030, sa antages der ikke yderligere
reduktioner. Opgerelsen giver saledes kun et billede af de aktuelle klimamals indflydelse pa udledningerne i 2030. Hvis selskaberne har et klimamal der reekker lzengere
end til 2030, antages reduktionen fra baseline-aret at veere linezer frem mod 2030. Det giver anledning til betydelig usikkerhed.

Virksomhedsspecifikke anmaerkninger:

Meersk har en mélsaetning om en 100 % reduktion af scope 1-udledningerne i 2050 ift. 2008. Malet deekker kun over Meaersks’ flade. Tal for udledningen fra fladen i
scope 1 for baseline aret (2008) og for 2019 er fra CDP-databasen. For 2019 udger fladen 95 % af den samlede scope 1-udledning, og den antages ogsa at udgare
95 % i 2020. Da Meersk har oplevet en stigning i udledningerne fra 2008 til 2020, opgeres reduktionspotentialet frem mod 2030 beregningsteknisk ud fra udledninger-
ne i 2020.

. Novo Nordisk har samlet set 4 malseetninger. Et vedrerende scope 1+2, to vedrerende scope 3 og ét vedrerende scope 1+2+3. Da de to malsaetninger vedrarende
scope 1+2 og 1+2+3 delvist overlapper, vil inklusion af begge mal betyde dobbeltregning. Derfor udelades scope 1+2+3 malet i beregningen.

. Tryg har en mélszetning om at reducere scope 3, men kun relateret til affald og rejseaktiviteter. Da fly- og togrejser udger 87 % af samlet scope 3, antages de resterende
13% at veere affald. Dette gares for at kunne beregne reduktionen i scope 3 udledningerne.
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Udfordringen er
imidlertid manglende

transparens og sammen-

lignelighed pa tveers af
selskaber

Selvom mange selskaber folger specifikke protokoller
mv., varierer opgerelserne betydeligt pa tveers af sel-
skaber. Derudover er det udfordrende at udlede fra CSR-
rapporter mv., i hvilket omfang selskaberne forventer at
opna reduktionerne gennem eliminering af egne udlednin-
ger, og i hvilket omfang man vil tage grenne certifikater
eller offsetting i brug.

Generelt bruger hovedparten af selskaberne GHG-
protokollen, en global standard for opgerelser af udled-
ninger, i deres klimarapportering. Konkret bruger 46 %
udelukkende GHG-protokollen, og yderligere 38 % benytter
GHG-protokollen og andre metoder, se figur 7. Derudover
har 63 % af selskaberne klimamal der deekker alle virksom-
hedens aktiviteter (company wide’), hvilket ogsa er med til
at sikre sammenligneligheden.

Fig. 7 Forskelle i C25-selskabernes klimarapportering

63%

Company wide
maldaekning

46%

Anvender GHG
protokollen

38%

Anvender (@)
GHG 33%
protokollen SBTi

samt andre godkendte
metoder

For de klimamal, der er taget fra CSR-rapporterne, antages det at malet geelder hele selskabet, i de tilfeelde hvor klimamalet daskker over hovedparten af virksomhedens udledninger. Hvis
CSR-rapporten ikke angiver, hvor stor en andel af virksomhedens samlede udledninger kimamalet omfatter, antages klimamalene ikke for at geelde for hele selskabet. | de tilfeelde, hvor data
om SBTi-godkendelse er indhentet fra CSR-rapporten, antages klimamaélene for ikke at veere SBTi-godkendte, medmindre dette eksplicit nsevnes i CSR-rapporten.

Kilde: CDP-databasen, CSR-rapporter og Axcelfutures beregninger
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Kun ca. en tredjedel af selskaberne har sékaldte 'Science . .
Based Target initiative’ (SBTi) godkendte klimamal. Det Fig. 8 SBTi-proces

ambitigs klimadagsorden, at malene opfylder kravene i
Paris-aftalen, se eventuelt ogsé figur 8.

Udfordringen er ogsa, at en stor del af malsaetningerne
potentielt ikke opnas ved at eliminere selskabernes egne

udledninger. Konkret kan selskaberne veelge at minime-
re deres klimaaftryk gennem fx stotte til at plante tree-
er i udviklingslande, sakaldt offsetting, eller ved keb af

er seerligt problematisk, da netop dette initiativ sikrer, at
Forpligtigelse
Indsend et breuv til
SBTi, der fastleeg-
ger virksomhedens
hensigt om at etablere
en science based

selskaberne ikke blot opstiller klimamal, men har en sa
klimaméalsaetning

gronne certifikater, hvormed det reelle klimabidrag poten-
tielt er mindre pa grund af fx manglende realisering af
treeplantningsprojekter eller en hgj CO,-leekagerate ved
keb af grenne certifikater.

Udvikling &3
Udvikling af en mélsestning @

i overensstemmelse med
SBTi kriterier

Rapportering

Rapportering af Company-Wide
udledninger og tracking af
klimamalets arlige fremskridt

— Validerin
Kommunikation S ) _
g klimamalsaet

Kildg: Axcelfuture. og PwC pé baggrund af Annoncering af klimamal og ningen for SBTi for officiel
How it works - Science Based Targets informere interessenter validering
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Pa baggrund af ovenstdende har Axcelfuture og PwC felgende fire anbefalinger til selskabers prioriteringer i forbindelse med klimaindsatsen:

Invester i indfrielse af klimamal — klimaaftryk er en konkurrenceparameter i forhold til at tiltreekke arbejdskraft og kapital og far pa sigt
stor indflydelse pa de generelle rammevilkér, herunder afgiftsbetalinger mv. Seerligt de yngre generationer kraever et hejt ambitionsniveau
fra deres arbejdsgiver, og der er en klar tendens til, at flere ensker, at fx deres pensionsopsparing skal investeres mere baeredygtigt

Opstil bade delmal og mere langsigtede klimamal, og fa knyttet dem til ledelsens incitamenter til at opna dem. De kortsigtede
klimamal vil veere med til at holde den aktuelle ledelse ansvarlig for at realisere malsastningerne. De langsigtede planer sikrer samtidig, at de
nedvendige investeringer i nye lasninger, der forst kan realiseres pa sigt, bliver foretaget. Samtidig skal ledelsens incitamentsprogrammer
knyttes til kimamaélene, da det vil vaere med til at @ge fokus pa problemstillinger i hele organisationen.

Fa SBTi-godkendt klimamal og skab sammenlignelighed og dermed gennemsigtighed. Det er ikke nok at opstille mal. Mélene
skal bidrage til, at vi nér Paris-aftalen, og derfor ber selskaber f& deres klimamal SBTi-godkendt. Samtidig er det vigtigt at benytte sam-
menlignelige globale standarder i sine opgerelser, s alle relevante interessenter har adgang til en gennemsigtig klimarapportering, der let
kan sammenlignes pa tveers af selskaber. Malene ber desuden verificeres og daekke alle virksomhedens aktiviteter.

Minimer eller eliminer egne udledninger. Offsetting, grenne certifikater eller lignende ma ikke blive en sovepude. Den gron-
ne omstilling kreever nye lasninger, og med et seerligt fokus pa at eliminere egne udledninger bidrager man automatisk til udviklingen og
kommercialisering af disse lasninger, uanset om de udvikles internt eller tilkabes. En baeredygtig klimastrategi ber derfor ikke alene base-
res pa at klimakompensere for sine udledninger, navnlig fordi potentialet ved disse tiltag pa sigt er begreenset.

Tag del i klimadebatten. Involver jer i klimadebatten og veer med til at pavirke de politiske rammer for feelles og gode lasninger og
standarder for erhvervslivet.
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Kontakt

Rapporten er udarbejdet af seniorgkonom Palle Serensen fra Axcelfuture i samarbejde med leder af Sustainability og partner i PwC Susanne Stormer.
Har du spergsmal til rapporten, er du velkommen til at kontakte os.

PwC Axcelfuture

Susanne Stormer
Partner,
Leder af Sustainability

Palle Sgrensen
Seniorgkonom
Ph.d. @konomi

T: 2334 6283
M: susanne.stormer@pwc.com

M: pas@axcelfuture.dk
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