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Indledning

ESG-rating omradet er et omrade i vaekst og under konstant udvikling i disse ar. Der er dog ogsa mange
aktarer pa ratingmarkedet, og der findes derfor ikke én enkelt "ratingsandhed’ for virksomheder, banker,
investeringsselskaber og landbrug. Alt tyder dog pa at ESG kommer til at spille en stadig starre rolle i
fremtiden, og kan have en indflydelse pa virksomheders adgang til kapital, og seerligt finansielle institu-
tioner har faet langt starre fokus pa omradet. Det har samtidigt faet @get betydning for investeringssel-
skaber sasom pensionsselskaber, nar de skal vurdere potentielle investeringer. ESG kan fungere som
et veerktgj, som landbrugene kan anvende til at forklarer om tiltag pa omradet og deres samfundsmaes-
sige ansvar, men ogsa som en metode il at fremlaegge planer for fremtiden, og deres ambitigse mal-
saetninger om at blive endnu bedre pa omradet. | dette notat preesenteres ESG bredt, og hvordan fokus
pa omradet har udviklet sig. Dernaest forklares kort forskellige aktarers syn pa omradet herunder finan-
sielle institutioner. Efterfglgende zoomes der ind pa ESG-ratings betydning for landbruget, hvilke fakto-
rer der kunne veere relevante at kigge pa i landbrugssammenhzaeng, og efterfglgende hvordan det kan

teenkes at kunne spille en positiv rolle for landbruget.

ESG-ratings

I hvilket omfang virksomheder bidrager til positiv eller negativ udvikling af samfundet bliver i stigende
grad et fokusomrade — det gaelder bade nationalt savel som internationalt. | 2018 var der eksempelvis
86 procent af amerikanske S&P 500 virksomheder, der udgav CSR rapporter kontra kun 20 procent i
2011 (Gillan et al. 2020). Det geelder ligeledes at den akademiske interesse og forskning i ESG og CSR
er vokset eksplosivt. Omradet er dog forholdsvis nyt. ESG opstod som forkortelse i en rapport fra 2004
udarbejdet af 20 finansielle institutioner, som et svar til en opfordring fra daveerende generalsekreteer
for FN, Kofi Anan (ibid.). ESG star for Environmental (miljg), Social (sociale forhold) og Governance
(god selskabsledelse). ESG er en malestok og redskab til at vise hvor ansvarligt et selskab er pa disse
tre omrader. Det kan fungere som en made hvorpa man kan danne sig et overblik over baeredygtighed
og ansvarlighed hos virksomhederne, og det er teet knyttet til baeredygtige investeringer (sydinvest.dk —
ESH og baeredygtige investeringer). Ved E’et er der fokus pa selskabernes pavirkning af klimaet, rama-
terialer, vand, energi og CO2-udledning. | S’et handler det om eksempelvis medarbejdere, forbrugere,
underleverandgrer, menneskerettigheder, arbejdstagerrettigheder, sikkerheds- og sundhedspolitik. G’et
handler om ting sdsom gennemsigtighed, sammensaetning af bestyrelsen, faktiske agereren korruption,
bestikkelse og tvivisomme skattestrukturer (ibid). ESG bliver ogsa beskrevet som "fremtidens krav til

baeredygtighed” (Nykredit, 2021). 2 ud af 3 virksomheder tror, der er gkonomisk gevinst ved
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baeredygtighed, og ca. 4 ud af 10 virksomheder tror, at de mest baeredygtige virksomheder vinder i
deres branche. Baeredygtighed fylder ogsa mere pa direktionsgangene end nogensinde (ibid.). Dette
kan ogsa haenge sammen med det faktum, at der i stigende grad eftersperges produkter og lgsninger,
som tager hensyn til bade klimaet og miljget (Reg lab, 2021). ESG’s populartiet gar kun én vej, og det
er opad. En made at vurdere en virksomheds ESG-tiltag og forhold er via ratings. Disse ratings spiller
en rolle ift. at informerer om og forbedre beslutningstagning i forbindelse med investeringer (nordea.com
— ESG ratings). Som det fremgar af nedenstaende figur, sa vokser forbruget omkring ESG-data eksplo-

sivt i disse ar;

Figur 1: Udgifter til ESG-data (ibid.).
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Pa nuveerende tidspunkt er ESG-ratings et tvetydigt koncept, og der findes divergerende tilgange til
emnet. At der ikke er en entydig tilgang kan gare det mindre transperent og at det er sveere at sammen-
ligne ratings udarbejdet af forskellige udbydere. Der er ogsa en risiko for at ESG ratings er pavirket af
bias fra forskellige makrokarekteristika. Det betyder at stgrrelsen, sektoren og den geografiske lokation
alle kan veere forhold, der har en indflydelse pa den endegyldige rating, samt at virksomheder kan vur-
deres pa en raekke forskellige forhold indenfor delelementerne af ESG. De potentielle effekter af diver-

gerende forhold fremgar af nedenstadende eksempel i figur 2.



Figur 2: ESG pavirkes af sektor, land og starrelse (ibid.).
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Sources: FTSE Russell, Beyond Ratings *Companies size is based on market-cap thresholds of the companies covered by the
FTSE Russell ESG database: large companies come from the 4™ quartile, while small from the 1% quartile.

Dette kan dog omgas, hvis der tages hgjde for en justering og faktorering af lokale reguleringer og
forhold. Det er vigtigt at heefte sig ved at ESG-ratings selvfglgelig ikke er det eneste, der tages hgjde
for ved investeringsbeslutninger, men at det kan vaere en vigtig komponent i forhold til beslutningstag-
ning. ESG-markedet er i konstant udvikling (ibid.). Det betyder ogsa at der er risiko for misforstaelser
angaende emnet, ogsa grundet at der er mange udbydere af ratings, med forskellige metodologier og
tilgange til deres ratingarbejde — dette geelder bade komercielle og nonprofit aktgrer. Det ger ogsa at
der kan veere potentielle interessekonflikter i disse ratings eller i udarbejdelsen heraf (Makower, 20222).

Herunder fremgar en raekke sterre akterer pad ESG-rating markedet, der har hver deres tilgang til rating:

Figur 3: En raekke aktgrer pad ESG-ratingmarkedet (prysmiangroup.dk — ESG indekser)
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ESG og ESG-ratings vurderes dog overordnet set som havende et potentiale for fordele bade til virk-
somheder og investorer (Makower, 2022"). ESG giver mulighed for at kaste lys over omrader, der for
ikke var fokus pa, og giver konkrete omrader, hvor der kan ggres en forskel.

Det ggede fokus pa ESG gar, at virksomheder fremover i hgjere grad kan blive madt af krav sdsom at

offentliggere mere information, have fokus pa intern og ekstern transparens, rykke pa nye standarder,



hjeelpe med at Igse stgrre udfordringer, vaere den positive forandring der tales om, indsaml data og et
sterre kendskab til zendringer i afskrivninger af immaterielle aktiver (forbes.com, 2021).

En af de stgrste finansielle spillere i Danmark, Danske Bank, tror pa, at en inddragelse af beaeredygtighed
i alle aspekter af virksomhedsdrift er fundamentalt for at skabe en vedvarende veerdi for alle stakehol-
ders. Seerligt i forhold til landbruget, da det spiller en ngglerolle i et system der kan skabe gkonomisk,
social og klima/miljigmaessig veerdi, samt er det af de omrader, hvor der kan rykkes ved udviklingen.
Som partner for sektoren gnsker Danske Bank at hjeelpe landbrugssektoren i retning af den grgnne
omstilling. Det handler bade om at indga i diskussioner omkring emnet, men ogsa at hjaelpe kunder med
at navigere i implikationerne for baeredygtighed. Banken er ogsa aben for dialog og potentielle tilgange
til at handtere risiko og muligheder, som landbrugssektoren star over for. Danske Banks syn pa sagen
er ikke geografisk afgreenset, og geelder alle kunder og investorer/virksomheder i kernen af landbrugs-
sektoren. Grundlaeggende ses klimaforandringerne som et af de stgrste risikofaktorer for samfundet, og

som den mest vaesentlige baeredygtighedsrisiko som sektoren star over for (Danske Bank, 2022).

For at landbruget kan tiltreekke ny beeredygtig kapital er det derfor ngdvendigt, at der ogsa arbejdes
med ESG i landbrugssektoren. Det geelder ligeledes, at landbruget star over for den stgrste omstilling,
siden Danmark kom ind i EU, i og med at der kommer lang sterre fokus pa klima (Lauridsen, 2022).

SEGES udlaegger to arsager til at landmanden skal lave en ESG-rapport. Disse to er;

1) At banken, realkreditinstituttet eller andre samarbejdspartnere bliver i disse ar madt af EU-krav
om rapportering pa ikke finansielle nggletal.
2) Fordidet er et veerdifuldt ledelsesvaerktgj til en baeredygtig udvikling af landbrugsvirksomheden,

og ger baeredygtighed mere konkret (landbrugsinfo.dk — spargsmal og svar om ESG).

Administrerende direktgr i @stdanmarks Landsforening udtaler; "Hvis landbruget skal have finansiering
til udvidelser, er en baeredygtigheds- og ESG-rapportering i deres regnskab helt afggrende parametre i
deres ansggninger til banker fremover” (ibid.). Administrerende direktgr i PensionDanmark, Torben
Maoger Pedersen har falgende syn pa ESG og ESG-nagletal; "som ansvarlig investor er det afgarende,
at man har adgang til ESG-nggletal, da de spiller en betydelig og stigende rolle i analysen af et selskab.
Derfor er der forventning om, at selskaber — bade bgrsnoterede og ikke-noterede — inkluderer de vae-
sentligste ESG-nggletal i arsrapporten, og at ESG-nggletallene underleegges samme revision som den
avrige arsrapport’ (Fsr, 2022). | samme omgang forteeller head of Danish equities i SEB, Daniel Patter-
son: “Hvis et selskab rapporterer om ESG, siger det noget om, hvorvidt ledelsen teenker lang- eller
kortsigtet” (ibid.). Hermed kan ESG og ratings herpa sta som et symbol pa, at der taenkes langsigtet i
virksomheden eller det givne landbrug. At ESG-ratings bliver implementering i landbruget ses dermed
som en afggrende faktor for, at det overhovedet bliver muligt at tiltraekke kapital til sektoren. | samme
dur betyder lovgivning fra EU i form af direktiver, at alle virksomheder af en vis stgrrelse vil veere for-
pligtet til at aflaegge rapport om ESG-forhold (Christiansen, 2021). ATP har ESG due dilligence for nu-

vaerende og potentielle investeringer for at sikre at der ikke sker brud pa ATPs politik og samfundsansvar



(ATP Koncernen, 2021). For ATP handler det saledes om at flytte selskaber i en bedre retning til gavn
for samfundet, og at sikre at virksomhederne tager medansvar for ESG-transformationen.

Jo bedre en virksomhed klare sig pa de 3 omrader, jo mere fremtidssikret og mindre risiko vurderes der.
Der kan dog veere en forventning om, at det miljgmaessige eksempelvis far sterst fokus for landbruget
og interessenter hertil, men der ber pa hver enkel bedrift ogsé arbejdes ud fra et vaesentlighedskriterie.
Udviklingen gar ikke kun ind og pavirker den enkelte landmand, men giver ligeledes plads og handlings-
rum til at landmeendene selv kan ga ind og pavirke denne udvikling via handlinger og kommunikation
(landbrugnord.dk — ESG). Lovkrav og fokus pa ESG kan betyde, at virksomheder og investeringer med
lavere miljgbelastning far adgang til at finansiere evt. pa bedre vilkar, end de der ikke i samme grad har
lav miljgbelastning (ibid.). ESG vil vaere en del af EU’'s ESRS-standarder, hvor der er tilhgrende beskri-
velser af strategi, mal og malopfalgning og der bliver herigennem faelles standarder for hele landbrugets
veerdikeede (Kjeldgaard, 2022)

Det kan dermed ses som en fremtidssikring af bedriften at vise de forskellige gode initiativer der arbejdes
med (landbrugnord.dk — arbejdet med ESG).

| og med at omradet stadig er i udvikling, er der her en raekke forslag til, hvad der for landbruget
mere konkret kunne vaere relevante af faktorer i en ESG-rating. Disse fremgar herunder (Kompe-

tencelaegning af fremtidige kompetencebehov i relation til gran omstilling, 2022).

- Environment: luftkvalitet, klima, biodiversitet, nedbringer miljgrisici, recirkulering, vand, markens
frugtbarhed, forbrug af ressourcer, lydforurening.

- Social: Husdyrenes sundhed og dyrevelfeerd, arbejdsforhold og arbejdsmiljg, omverden, socialt
ansvar.

- Governance: Compliance, virksomhedsledelse, lederskab, gkonomi, kommunikation, whist-

leblower ordning

Indenfor landbrugsradgivning maerkes denne ggede interesse for ESG ogsa. Flere banker eftersparger,
at dette bergres i forbindelse med budgetter og arsrapporter for landbrugene. Det handler bade om at
beskrive hvad man allerede gar pa bedriften, men ogsa at kommunikere hvad man har planer om at
gere i fremtiden. Det skal ses som investeringer i fremtiden, da det kommer til at fa betydning for ad-
gangen til kapital. Udviklingen gar dermed mod, at det ikke kun er gkonomisk robusthed der er i fokus,

men ogsa landbrugenes samfundsmaessige ansvar og pavirkning (sagro.dk — ESG).

Som udviklingen skrider frem, kommer der mere og mere data til, og mere data bliver tilgeengeligt i takt
med den teknologiske udvikling. Det ideelle er at vi har data for alle variable og at vi kan definere graen-
seveerdier for hver variabel. ESG-ledelsesrapporten bar veere baseret pa validerede data, saledes at
det er muligt at felge udviklingen mellem ar, og dette styrker samtidigt ESG som ledelsesveerktgj. De
veerdiskabende tiltag i ESG-sammenhaeng er forskellige fra bedrift til bedrift. Det er derfor vigtigt at se

pa de enkelte bedrifter, og vurdere, hvad der giver mening (landbrugsinfo.dk — spargsmal og svar om



ESG). Man skal sa at sige kunne stole pa ESG-oversigten i lige sa hgj grad, som man kan stole pa
traditionelle finansielle data. Det anbefales derfor at felge god rapporteringsskik pa ESG-omradet (Fsr,
2022). Kravene i ESG-rapportering er i rivende udvikling. Flere af DLBR-virksomhedernes radgivere er
blevet uddannet i at arbejde med ESG-rapportering af SEGES Innovation, saledes at dette anvendes
som et ledelsesveerktgj. Det gor at landbrugere kan hente rad og vejledning, og at radgiverne kan agere
sparringspartner for landmaendene og landbrugene i arbejdet med ESG-forhold. Her gaelder dog ogsa
en prioritering af indsatser og rapportering. Det gar hand i hand med udviklingen, hvor flere og flere
oplever en veerdi i at arbejde med klima, sociale forhold og virksomhedsledelse/selskabsledelse (land-
brugsinfo.dk, 2022 — radgivere klar til at hjeelpe dig med udvikling inden for ESG). Et eksempel pa et
redskab til beregning af klimabelastning pa landbrugsbedrifter er SEGES Innovations ESGreen Tool.

Denne kan udregne (vkst.dk — ESGreen Tool; seges.dk — landbrugets digitale klimavaerktgj);

- Udledning af CO2, ogsa fordelt pa metal, CO2 og lattergas
- Beregne effekten af valgte virkemidler

- Bruges som et veerktgj der hjaelper med at vaelge de virkemidler, med starst effekt.

| takt med at landbruget far gjnene op for ESG-ratings, sa giver det nye muligheder, og muligheder for
at forbedre sig pa allerede eksisterende markeder. ESG giver landbruget mulighed for at blive grgnnere,
reduktion af omkostninger og at forholde sig til reguleringsmaessige ricisi, hvis det implementeres korrekt
(esgenterprise.com — sustanability in food & agriculture).

Flere virksomheder har den holdning, at der ma ske noget indenfor landbruget, szerligt med gje for
miljgpavirkningerne. | 2019 gik en raekke starre amerikanske virksomheder sammen for at promovere
et mere baeredygtigt landbrug. Tiltaget omfattede virksomheder sdsom McDonald’s, Cargill og General
Mills, og udviklingen tyder pa, at flere virksomheder vil fa tilgangen, at der skal implementeres mindre

miljg- og klimamaessige skadelige praksisser for at fa succes i fremtiden (spglobal.com, 2020).

Sammenfatning

Som det fremgar at dette notat er ESG-ratings et omrade i vaekst, men ogsa et omrade hvorpa der er
konstant udvikling pt. ESG har i stigende grad betydning for, hvordan investeringsselskaber investere,
og hvordan banker veelger at give kapital, og der bliver brugt stadig flere penge pa omradet. Omradet
er en mulighed for landbrugene til at tiltraekke beeredygtig kapital, hvis der saettes klare méal, som ogsa
opfyldes. ESG-ratings er saledes en mulighed for landbrugene til at vise, hvilke tiltag de tager pa hen-
holdsvis miljgomradet (E), omkring sociale forhold (S) og god selskabsledelse (G). For landbruget vur-
deres det, at det seerligt bliver det miljgmaessige punkt, E’et, der kommer til at vaere essentielt, i og med
at landbruget har en betydelig miljgpavirkning, og seerligt her vil have en solid mulighed for at give sit
besyv med til store forandringer. Hermed ikke sagt at de andre to punkter ikke er vigtige. Produkter er
under udvikling, der kan hjaelpe landmaendene med at vurdere de forskellige parametre. Der findes ogsa
allerede eksempelvis redskaber sasom EGGreen Tool, som et redskab til beregning af klimabelastnin-

gen herunder udledning af CO2, lattergas med videre.
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