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Sammandrag:

Klimatforandring ar ett av ménsklighetens storsta aktuella hot. EU har tagit fram
mycket atgirder i syftet att bli en kolneutral region senast 2050. Klimatférindring
utgdr nya risk for foretagen i form av 6vergingsrisker forknippade med dvergéng
till en klimatneutral ekonomi, och fysiska risker. Klimatférandring kan ocksa
medfora nya mojligheter for foretag, exempelvis i form av nya produkter. TCFD
(Task Force on Climate-related Financial Disclosures) dr ett initiativ som hjilper
foretag med att identifiera sina klimatrelaterade finansiella risker och mojligheter.
Forskning inom &mnet dr dnnu begrinsad, eftersom TCFD publicerades forst &r
2017, samt ar det forsta ramverket som fokuserar pa foretags klimatrelaterade risker
och mojligheter.

Avhandlingen undersékte TCFD-rapportering i Finland. Vid studiens tidpunkt var
det 26 finldndska foretag som offentligt uttryckt sitt stod for TCFD. Syftet var att
undersoka hur dessa finldndska foretag har tagit ramverket i bruk samt vidare om
det har skett en institutionalisering av TCFD-rapportering inom forskningens
foretag. Avhandlingen upplyser hur ramverket har uppfyllts 1 fallféretagens
rapportering, samt foretags insyn och upplevelser om anvindning av ramverket.
Undersokningen genomfordes med hjélp av innehallsanalys och expertintervjuer.

Resultatet visar att finlindska foretag stéller sig positivt till TCFD-rapporteringen,
och generellt uppfyller ramverkets krav mycket vél. Ur intervjuerna och
innehallsanalysen kom det fram att det &nnu finns vissa svarigheter med bland annat
scenarioanalys, vilket gor att rapporteringen inte kan uppfyllas utforligt.
Rapporteringen ansdgs och forvintades att dnnu utvecklas och harmoniseras.
Innehallsanalysen visade att foretags sétt att rapportera TCFD-informationen kunde
vara mycket varierande. Detta forstirktes i intervjuerna som betonade ramverkets
stora flexibilitet. Ur empirin gick det att dra paralleller till neoinstitutionell teori och
tidigare forskning.
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1 Inledning

Klimatfoérandring och miljoforstoring utgor ett stindigt vixande existentiellt hot mot
vérlden. Utdver dess effekter pd omgivningen orsakar klimatfordndring ett hot mot den
globala ekonomin inom olika branscher. Foljderna av klimatuppvérmningen kommer 1i
framtiden att leda till 6kade risker for infrastruktur och fOretags tillgdngar, samt
formodligen orsaka oforvantade forluster. De orsakade riskerna dr fysiska risker och
overgingsrisker forknippade med Overgangen till en klimatneutral ekonomi.
Klimatforandringen leder dock inte endast till nya risker for foretag utan kan ocksa
medfora nya mojligheter, till exempel i1 form av nya teknologier, foretagsmodeller och
véirdekedjor. For att bekdmpa klimathotet har stater och olika aktdrer pa privata sektorer
tagit dtgérder i1 syfte att minska utsldppen och forhindra klimatforandring. Sédana atgirder
ar bland annat lagar, regelverk, strategier och andra verktyg. Dessa verktyg kan medfora
betydande fordndringar i ekonomin, bade globalt och inom mindre regioner, vilket ocksé

medfor nya risker for foretag. (TCFD, 2017)

Hallbarhetsrapportering har vanligtvis inte fokuserat pa klimatforédndringens paverkan pa
foretaget, utan mer pa foretagets paverkan pa omgivningen (O’Dwyer & Unerman, 2020).
Ar 2017 lanserades TCFD-ramverket, vilket star for Task Force on Climate-related
Financial Disclosures, det vill sdga arbetsgruppen for klimatrelaterade finansiella
informationskrav (Europeiska kommissionen, 2019). Syftet med TCFD-ramverket dr att
vigleda foretag med att identifiera sina risker och mdjligheter relaterade till

klimatforidndringen, genom olika rekommendationer (TCFD, 2017).

Intressenterna  kréver information om fOretags héllbarhetsfragor i en véxande
utstrackning. Hallbarhetsrapporter har blivit en allt vanligare del av foretags rapportering,
delvis pé grund av fornyad lagstiftning, men ocksa pé grund av andra faktorer sdsom tryck
frn foretagens intressenter. Klimatférandringens paverkan pa foretag utdkar behovet hos
foretags intressenter att ha tillgang till information om foretagets klimatrelaterade risker.
Utan palitlig information om klimatférandringens risker och mojligheter fOrsvéras
intressenternas bedomning av foretagets virde. Detta forsvarar vidare ocksa dvergéngen
till en kolneutral ekonomi. (TCFD, 2021) Foretag beaktar klimathotet for sin

affirsverksamhet i drsredovisning i en vixande utstrickning. Ar 2020 beaktade 56 % av



250 vérldens storsta foretag klimatriskerna i sin finansiella rapportering, vilket dr en

okning pé 8 procentenheter fran 3 ar tidigare 1 2017 (KPMG, 2020).

1.1 Problemomrade

Kvantiteten, det vill sdga méangden tillgédnglig information, och informationens kvalitet,
det vill sdga jidmforbarhet och reliabilitet i hallbarhetsrapportering har studerats en del.
Efter inforing av obligatorisk hallbarhetsrapportering for vissa foretag genom EU:s NFR-
direktiv (Non-Financial Reporting Directive) dndrades forskningsfiltet. Omfattande
forskning i konsekvenserna av rapportering har inte gjorts pa grund av avsaknaden av

tidigare reglering av héllbarhetsrapportering. (Ottenstein et al., 2021)

Haéllbarhetsrapporteringen har inte fokuserat pa upplysning av de potentiella riskerna och
mojligheterna som foretag stills infor pid grund av klimatforindringen. Ar 2017
presenterades rapporteringsramverket TCFD som gor just detta. Ett rapporteringsramverk
som upplyser om de finansiella konsekvenserna av klimatrelaterade risker medfér manga
utmaningar i samband med rapporteringsarbete, men ocksa pé effektiv anviandning av
informationen. TCFD-ramverket befinner sig fortfarande i ett tidigt utvecklingsstadium
men sdgs ha banbrytande potential inom omradet hallbarhetsredovisning och

héllbarhetsrapportering. (O’Dwyer & Unerman, 2020)

Rapportering av icke-finansiell information utvecklas kontinuerligt, inte minst nir det
giller reglering och vigledning inom EU. Ar 2018 paborjades EU-kommissionens
handlingsplan for finansiering av héllbar utveckling som innehéller 10 huvudpunkter.
Handlingsplanen innebér bland annat att direktivet for rapportering av icke-finansiell
information (NFRD) uppdateras, vilket innebdr att allt flera bolag inkluderas i
regleringen. Tredjepartsgranskning for héllbarhetsrapportering blir obligatorisk, och
direktivet ska forbdttra jdmfOrbarheten genom gemensamma standarder. EU-
kommissionens riktlinjer for rapportering av klimatrelaterad information omfattar dven
TCFD:s rekommendationer néstan i sin helhet. Riktlinjernas syfte dr att hjélpa foretag
med rapportering av deras klimatpaverkan och rapportering av vilken inverkan
klimatforandring har pa foretagets verksamhet. (EU, 2019) Handlingsplanen innehéller

dven en ny klimattaxonomiforordning. Taxonomin &r ett ramverk som ska frimja hallbara



investeringar genom att bedoma hur investeringsforemalet bidrar till EU:s miljomal.

(Europeiska kommissionen, 2021)

Hallbarhetsrapportering har studerats i en 6kande takt de senaste artiondena. Det finns en
ansenlig mingd akademisk forskning kring forhdllandet mellan & ena sidan
foretagsansvar och 16nsamhet (t. ex. Hassel et al., 2005; Friede et al., 2015; Manzhynski
et al., 2015; Osten et al., 2017) och a andra sidan tillimpning av frivilliga ramverk for
héllbarhetsrapportering, saisom GRI (Hedberg & von Malmborg, 2003; Safari & Areeb,
2020; Yang, 2021). TCFD-ramverket skiljer sig frd&n den tidigare
héllbarhetsrapporteringen genom att fokusera pa de finansiella riskerna som foretaget
stélls infor pa grund av klimatférandringen 1 stéllet for foretagets miljopaverkan. TCFD
rekommenderar dven att rapportera informationen i den finansiella rapporteringen, vilket
skiljer sig fran den vanliga hallbarhetsrapporteringen. P4 grund av den korta tiden efter
publiceringen ar 2017, har TCFD-rekommendationer fortfarande studerats i mycket liten
omfattning (O’Dwyer & Unerman, 2020). Darfor behovs det mer forskning om
foretagens rapportering av de klimatrelaterade finansiella riskerna och mojligheterna.
Under tidsramen for den hir avhandlingen har ndrmare 30 foretag 1 Finland offentligt
uttryckt sitt stod for TCFD-rekommendationerna (TCFD, 2022), men forskningen inom
amnet med fokus pa finska foretag dr obefintlig. I och med den vidxande anvindningen
och regleringen av hallbarhetsrapporter, och det stindigt fordndrande klimatet, dr det

motiverat att undersdka foretags rapportering om sina klimatrisker.

1.2 Syfte och forskningsfragorna

Avhandlingen studerar rapporteringen av klimatrelaterade risker och mojligheter 1
finldndska bolags &rsredovisning. Foretagen som undersoks foljer TCFD-ramverket 1 sin
rapportering och har uttryckt sitt stod for TCFD. Det huvudsakliga syftet &r att undersoka
hur dessa foretag tagit ramverket i bruk och efterlevnaden av ramverket 1 rapporteringen.
Ytterligare undersoks om det skett en institutionalisering av TCFD-rapportering inom

forskningens foretag.

Studien ar tvadelad. Den forsta delen bestdr av en innehéllsanalys diar TCFD-

rapporteringen av de utvalda foretagen analyseras gentemot TCFD-rekommendationerna.



Genom innehéllsanalysen undersoks efterlevnaden hos rapporterade data. Andra delen av
studien baserar sig pa intervjuer med finska foretag som rapporterar enligt TCFD-
rekommendationerna. Institutionell teori ska tillimpas for att analysera resultaten.

Studiens forskningsfragor ar foljande:

e Hur har TCFD-rapporteringen tagits 1 bruk i de utvalda finldndska foretagen?

e Har det skett en institutionalisering av TCFD-rapportering i samplets foretag?

1.3 Avgransning

Studien avgrinsas att omfatta finldndska foretag som offentligt stoder TCFD-
rekommendationerna, och saledes finns med péd listan pd TCFD:s hemsida under
’supporters”. Foretagen avgrénsas till de som ocksa har publicerat en allmént tillgdnglig
arsredovisning vid analysens tidpunkt. Detta avgridnsar samplet till 17 stycken finska
foretag. En innehéllsanalys gors med stod av dessa foretags rapporter. I intervjudelen
inkluderas foretag som har den faststillda avgransningen och som varit villiga att delta 1

en intervju.



2 Rapportering av klimatrelaterad information

Det vanligaste séttet for foretag att dela med sig av klimatrelaterad information é&r
héllbarhetsrapporten, vilken &r skild frdn den finansiella rapporteringen. TCFD-
rapportering handlar om rapportering av de riskerna och mdjligheterna som
klimatforidndringen utgor for foretaget. Rapportering av miljo-relaterad information, och

saledes dven klimatrelaterad information hor till gruppen for hallbarhetsrapportering.

I detta kapitel presenteras forst klimatfordndring generellt, vilket utgdr motivationen for
behovet av ett ramverk som TCFD. Dérefter redogors hallbarhetsrapportering samt nagra
av rapporteringsramverk mest relevanta for denna studie. Vidare diskuteras redovisning

av klimatrisker, och 1 slutet av kapitlet presenteras relevant EU-reglering.

2.1 Klimatforiandring

Klimatforandringen dr en av ménsklighetens storsta utmaningar (Hoegh-Guldberg, et al.,
2019). IPCC, The Intergovernmental Panel on Climate Change, dr FN:s mellanstatliga
klimatpanel som regelbundet publicerar rapporter om klimatfordandringen. Rapporterna
samlar information om den rddande vetenskapliga, tekniska och socio-ekonomiska
kunskapen om klimatfordndringen. Rapporterna inkluderar den nyaste kunskapen om
klimatfordndringens konsekvenser och riskerna som den utgdr i framtiden, samt
tillvagagangssatt for att forhindra klimatuppvarmningen. Den senaste rapporten dr den
sjatte 1 ordningen och fullbordas senast i borjan av 2023, men delar av den finns
tillgdngliga redan tidigare. (IPCC, 2022) Enligt den nyaste rapporten estimeras
klimatuppvirmningen nérma sig medeltalet pd 1,5 °C pa kort sikt (2021-2040). Det
aktuella medeltalet ligger pa 1,1 °C 1 2022. Uppvarmningen réknas frdn forindustriella
tiden (1850—-1900). Att begrinsa klimatuppvarmningen till 1,5 °C kommer inte lyckas
med de nuvarande faststidllda atgdrderna. Den radande vetenskapen bevisar att de
huvudsakliga orsakerna for den aktuella klimatfordndringen dr ménniskans beteende.
Detta inkluderar vixthusgaser slidppta 1 atmosfdren samt aerosoler orsakade av
anvindning av fossila branslen, markanviandning och andra kéllor. Midngden koldioxid 1
atmosfaren dr hogre dn nigonsin pa 2 miljoner ar. (Gulev, et al., 2021; IPCC, Sixth

Assesment Report, 2022)



Extrema vaderforhallanden &r en av klimatuppvarmningens konsekvenser. Detta betyder
att mingden béade extremt kalla, och extremt varma viderforhdllanden har oOkat i
jamforelse till forindustriella tiden. Frekvensen och lingden av vdrmebdljor har okat i
Europa, Nordamerika och Australia. Likadant har méingden kraftig nederbord okat
speciellt 1 den norra hemisfiren. Varmebdljor 1 haven har 6kat, vilket paverkar havets
ekosystem pa olika sitt. Havs istdckning pa Arktis har minskad med 3,5-4,1% arligen
mellan aren 1979 och 2012. Havs istickningsnivan dr ldgsta sedan atminstone 1850.
Foljaktligen hojer vattenytan allt snabbare. Vidare paverkas olika ekosystem bade pa land
och under vattnet. For att begrinsa klimatuppvarmningen till 1,5 °C fran forindustriella
tiden krdvs stora investeringar. Enligt ett estimat av en IPCC expertgrupp behdvs
investering pa 1,46-3.51 biljon (trillion) USD 1 energikéllor, och 0,64—0,91 biljon USD
pa efterfrdgesidan av energianvandning. Dessa investeringar skulle mojliggdra netto noll
vaxthusgasutsldpp innan aret 2050. Enligt estimatet skulle denna begrdansning leda till
besparingar pa median nettonuvédrde median 496 biljon USD till ret 2200. Besparingarna
kommer ifrdn de undvikta skadorna som klimatuppvirmningen leder till. (Hoegh-

Guldberg, et al., 2019; Gulev, et al., 2021)

For att forhindra klimatuppvirmningen behdver ekonomin forvandlas till en
lagkoldioxidekonomi. Hittills har cirka 24 lander lyckats med att minska sitt vaxthusgas-
och koldioxidutslipp for éver 10 &r i strick (Gulev, et al., 2021). Overgangen till en
lagkoldioxidekonomi kriver minga forindringar i det ekonomiska systemet. Overgingen
beror pa olika drivkrafter och som ofta 4r ldnkade till varandra, till exempel regleringar,
policyer och teknologier. Under senaste dren har kostnaden for renare teknologier minskat
betydligt. Flera ldnder har atagit policyer for utsldppsminskning och effektivare
anvindning av energi och markomréden, med mera. Hittills har den globala insatsen &nda
varit vildigt liten. Overgangen till en ldgkoldioxid och hallbar virld kriver samarbete i
form av planering och beslutsfattande pé olika nivéer, sdsom global- och nationell niva.

(Ara Begum, et al., 2022)

Klimatforindring handlar om linga tidsperioder. Aven om minskligheten idag tar
kraftiga klimatatgérder, dr det forst efter ndgra decennier av kontinuerlig minskning av
utsldpp som man kunde uppmirksamma en stabilisering i1 klimatet. Ett exempel pa
kortvarig minskning pa utslépp ér covid-19 pandemin. Trots att utslippen minskade under

pandemin, gar det inte att uppmarksammas pa klimatet eller pa koldioxidkoncentrationen



1 atmosfdaren. Minga klimatstrategier strévar efter kolneutralitet, men det kommer inte att
nas globalt under de f6ljande 20 aren. I alla realistiska scenarier kommer koncentrationen
av vixthusgaser fortsétta stiga 1 atmosfiaren under de nésta tvd decennierna. Klimatet
fortsétter att virma upp, havsisen i Arktis fortsétter att smilta och vattenytorna fortsétter
den hojande trenden. P4 en kort tidsperiod, som 20 ar, kan klimatet dock péverkas lokalt
av naturlig variation. Sddana &r vulkanutbrott och spontana variationer i atmosféren och
haven, som sker naturligt utan extern paverkan. Ett vulkanutbrott skulle kunna sdanka den
globala temperaturen med nagra decimaler Celsius for flera &r. Det anses vara sannolikt
att ett sadant vulkanutbrott kommer att ske under 2000-talet. Oavsett fortsétter den langre
trenden av den globala klimatuppvirmningen och havsissmiltningen, men magnituden

kan vara svartydd pa grund av de naturliga variationerna av klimatet. (Lee, et al., 2021)

2.2 Hallbarhetsrapportering

Héllbarhetsrapportering dr det viktigaste sdttet for foretag att bemota intressenternas
behov av icke-finansiell information. Hallbarhetsrapportering innebdr information om
foretagets ansvar for ekonomin, miljon och samhéllet. CSR-rapportering (Corporate
Social Responsibility) forhaller sig till lika ansvarsaspekter och anvénds ofta synonymt
till hallbarhetsrapportering. ESG-rapportering dr ett begrepp som ocksd anvénds
synonymt till hallbarhetsrapportering och betyder beaktandet av miljon (Environment),
socialt ansvar (Social) och god férvaltningssed (Governance) (Europeiska kommissionen,
2021). Genom att ge ut en hallbarhetsrapport kan foretag bland annat hdja sin transparens,
oka varumirkesvirdet, forbattra sitt rykte och sin legitimitet, samt forbéttra

jamforbarheten mellan konkurrenterna, med mera. (Hahn & Kiihnen, 2013)

Under de senaste aren har hallbarhetsrapportering blivit en allt vanligare del av foretags
rapportering. Efterfragan pa héllbarhetsinformation har 6kat pa grund av véxande
medvetenhet om ansvarsfull foretagsverksamhet och héllbar utveckling (Ottenstein,
Erben, Jost, Weuster & Ziilch, 2021). KPMG har f6ljt antalet héllbarhetsrapporterande
foretag arligen sedan &r 1993. D4, for nistan 30 ar sedan, 1ag hallbarhetsrapportering pa
12 % medan den motsvarande kvoten var 80 % &r 2020. Ar 2020 publicerade 90 % av
viarldens storsta foretag en hallbarhetsrapport. (KMPG, 2020) Det stora antalet foretag

som publicerar en hallbarhetsrapport tyder pé att icke-finansiella data skapar vérde for



intressenterna (Yang, Orzes & Chen, 2021). Trots den stindigt 6kande anvdndningen
finns det ingen wuniversell standard f{or hallbarhetsrapportering (Europeiska
kommissionen, 2021). Héllbarhetsredovisningen bor vara anvdndbar som verktyg i
foretagets riskhantering. Diarmed borde héllbarhetsredovisningen konstrueras pa ett
sadant sitt som synliggor riskerna. Riskhantering betyder systematisk granskning, analys
och forebyggande av olika risker i foretagsverksamhet. Ifall det uppstar problem till
exempel med den sociala- eller miljomaéssiga hallbarhetsaspekten, signalerar detta ett hot

mot foretags fortsatta verksamhet (going concern). (Fagerstrom och Hartwig, 2016)

Syftet med héllbarhetsrapportering &r att ge ut information till foretagets intressenter om
foretagets bidrag till héllbar utveckling péd ett ldmpligt sétt. Informationen ska vara
omfattande, relevant, jimforbar, korrekt, aktuell, tydlig och pélitlig. Dock misslyckas
hallbarhetsrapportering ofta med att uppfylla de ovanstiende kraven och dérfor uteblir
forbéttringar inom omradet. (Zsoka & Vajkai, 2018) Hallbarhetsrapportering har linge
varit oreglerad och av frivillig karaktér, utan gemensamma kriterier. Enligt Buhr et al.
(2014) bidrar de olika namnen och ramverken till ytterlig forvirring och de anvinds
mojligen bara som en ny stimpel pad samma innehdll. Hallbarhetsrapportering har
kritiserats bland annat for avsaknaden av relevans och reliabilitet (Michelon, Pilonato &
Ricceri, 2015). Avsaknaden av en lagstadgad harmoniserad rapportering forsvérar
rapporternas jaimforbarhet. Kritik har ocksd riktats mot rapporteringens misslyckande
med att bidra till hallbar utveckling (Gray, 2010). Gray (2010) stéller sig kritisk till
redovisning av héllbarhet pd en organisatorisk niva. Han poédngterar att beddmningen av
forhallandet mellan en enskild organisation och den planetdra héllbarheten &r néstintill
omdjligt. Buhr, Gray & Milne (2014, 52) anser att trots att manga foretag forsoker
forbéttra sin héllbara utveckling och publicera en hallbarhetsrapport, har det ingenting att
gora med faktisk hallbar utveckling. Trots att malet med héllbarhetsrapportering &r att
oka bland annat fOretagets transparens i forhdllande till intressenterna, anvinds
hallbarhetsrapportering ofta som verktyg for social legitimering eller for att forbattra
organisationens rykte. Tidigare forskning visar att ramverken ocksa anvénds pé olika sitt,

vilket forsvarar jaimforbarheten. (Safari & Areeb, 2020)

Det finns en del olika initiativ som erbjuder ramverk for hallbarhetsrapportering. De fem
ledande 4r GRI (Global Reporting Initiative), SASB (Sustainability Accounting
Standards Board), IIRC (International Integrated Reporting Council), CDP (tidigare



Carbon Disclosure Project) och CDSB (Climate Disclosure Standards Board).
Harmonisering av hallbarhetsrapporteringen ar en prioritet for organisationerna. Dessa
fem organisationer har tillsammans borjat ett initiativ for att ge ut anvisningar for
anknytning av hallbarhetsrapporteringen narmare till finansiell rapportering. (Gamsjiger
& Ray, 2021)

Nedan presenteras ndgra av de mest relevanta rapporteringsinitiativen for denna studie.

GRI - Global Reporting Initiative

GRI ar det frivilliga ramverk som anvidnds mest inom héllbarhetsrapportering globalt
(KPMG, 2020). GRI erbjuder organisationer med hjidlp av ett globalt ramverk for
hallbarhetsrapportering och kan ses som en standardséttare inom omradet. Avsikten &r att
erbjuda en harmoniserad modell for hallbarhetsrapportering som ger en tickande bild av
organisationens paverkan pa omgivningen. GRI grundades 1997 och dr en pionjir inom
héllbarhetsrapportering. Den forsta GRI-riktlinjen publicerades ar 2000 och ar 2016
faststdllde GRI de forsta globala standarderna for hallbarhetsrapportering (GRI, 2021).

GRI ér anpassad globalt for olika branscher och upplyser foretags paverkan pa
omgivningen till en stor utstrickning. Ramverket upplyser foretagets pdverkan pa miljon,
ekonomin och samhéllet. GRI samarbetar med SASB (presenteras nedan) for att
harmonisera hallbarhetsrapporteringen. De tvd ramverken kompletterar varandra, da

SASB fokuserar mer pa de finansiella aspekterna av ESG. (Gamsjager & Ray, 2021)

SASB — Sustainability Accounting Standards Board & ISSB - International
Sustainability Standards Board

SASB grundades i 2011 och erbjuder standarder for rapportering av ekonomiskt visentlig
ESG-information. Standarderna ar specificerade branschvis, och for tillfdllet finns det
sarskilda standarder for 77 olika branscher. De bransch-specifika standarderna dr riktade
mot investerare och langivare. (Gamsjidger & Ray, 2021) I augusti 2022 konsoliderades
SASB till ISSB, the International Sustainability Standards Board. ISSB bygger p4 SASB-
standarderna (SASB, 2022). 1 2021 gav ut SASB och GRI har anvisningar for att kunna
harmonisera de bdda ramverken till foretagsrapportering. Anvisningarna betonar GRI:s
roll som en generell bas for héllbarhetsrapporten, medan SASB kompletterar

rapporteringen med information styrd av data, som speciellt betjdnar investerare och



langivare. Att rapportera enligt bada ramverken utgdér en effektiv grund for

kommunicering av héllbarhetsfragor till foretags intressenter. (Gamsjiger & Ray, 2021)

CDP- The Carbon Disclosure Project

CDP standardiserar foretags rapportering och transparens om sitt koldioxidutslipp. Syftet
ar for organisationer att méta och uppmirksamma sitt kolavtryck. Genom detta kan
organisationer sedan vidta atgdrder for att minska sin miljopaverkan. CDP-rapporten
bygger pa frageformulér av klimatfrdgor. Fokusomrédena ar klimatet, avskogning och
vattensdkerhet. Utdver foretag CDP rekommenderar stdder, stater och regioner samt
offentliga institut att rapportera sitt klimatdata och har sérskilda formuléren for dessa.
(CDP, 2022) I syftet att harmonisera CDP tillsammans med TCFD i foretagsrapportering,
har en del av frageformuldren anpassats till TCFD-rekommendationerna (Gamsjiger &

Ray, 2021).
2.3 Rapportering om klimatrelaterade risker

Enligt europeiska centralbankens analys kan risker som grundar sig pé
klimatfordandringen bli systematiska inom euro-omradet. Det &r viktigt att dessa risker
prissitts rtt av marknaden och 1 foretags tillgdngar. (Europeiska kommissionen, 2021)
Det finns en vixande efterfraga for klimatinformation som &r anvéndbar 1 beslutsfattning.
Den stora mingden olika rapporteringsramverk ar ett klart bevis pé detta. (TCFD, 2017)
I dagens ldage dr hanteringen av hallbarhetsaspekter en av de mest aktuella och akuta
utmaningar for manga organisationer globalt. Redovisning och rapportering utgdr en
16sning till problemet i1 form av verktyg for identifiering och hantering av riskerna och
mdjligheterna relaterade till héllbarhet. (Bebbington et al., 2014) Verktygen grundar sig
pa att redovisning synliggdr foretags klimatinformation som ocksé kan ha finansiell
relevans for foretaget. Klimatfaktorer tas med i foretags beslutsfattande 1 6kande takt,
vilket lyfter klimatfragorna till en strategisk niva inom foretagen. Genom att inkludera
klimatforidndringen 1 foretags strategi och beslutsfattande kan man 1 bésta fallet utveckla
kreativa nya 16sningar till klimatforandringens utmaningar. (Unerman & Hopwood,

2010)

Otillracklig information om ett foretags risker generellt kan leda till felaktig

kapitalallokering och vilseleda vérdering av tillgangar. Det kan ocksa fororsaka misstro
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for foretagets finansiella stabilitet pd grund av marknadens reaktion till snabba
justeringar. Foretag ska rapportera om sina risker som har finansiellt betydelse, vilket
ocksé innebar de klimatrelaterade riskerna. Rapporteringen av dem har dock tidigare varit
svart eftersom de klimatrelaterade riskerna inte har inkluderats i olika
rapporteringsramverk, eller for att rapporteringen inte har varit jimforbart. (TCFD, 2017)
Utveckling och forbéttring av den egna rapporteringen om klimatrelaterad information &r
till nytta for det rapporterande foretaget. Att rapportera om klimatrelaterad information
okar medvetenheten och kunskapen om klimatforandringens risker och mdjligheterna
inom foretaget. Foretag forbattrar riskhanteringen, beslutsfattningen och strategiska
planeringen genom att identifiera och synliggéra de klimatrelaterade riskerna.
(Europeiska kommissionen, 2019) Riskhantering forbittras genom identifiering och
analys av klimatrelaterade risker och mdjligheter, och genom respons till dem (Unerman
& Hopwood, 2010). Rapportering av klimatrisker kan ocksa medféra en bredare
investerarbas, samt potentiellt minska kapitalkostnaderna, till exempel genom forbattrad
kreditbedomning for banklan. Att ge ut information om klimatpaverkan kan ocksd
forbattra dialogen mellan foretaget och aktiedgare, samt andra intressenter. Foretagets
rykte pédverkas ocksd positivt, och legitimitet upprétthalls for fortsatt existens.

(Europeiska kommissionen, 2019)

2.4 EU-reglering och andra atgéirder

I syftet att bekdmpa klimatforandringens hot har Europeiska unionen tagit fram en
tillvaxtstrategi som heter EU:s grona giv (eng. The European Green Deal). Till strategin
hor bland annat ett mal om att EU ska bli en totalt klimatneutral region senast ar 2050.
Senast 2030 ska nettoutsldppen av viaxthusgaser ha minskat med 55 % inom unionen 1
jamforelse till nivan &r 1990. Den grona given innebdr en malséttning om att ha en modern
och konkurrenskraftig ekonomi diar ekonomisk tillvixt &r oberoende av
resursforbrukningen. Alla 27 medlemsstater har atagit sig dessa mél. EU:s dtgirdspaket
innehéller ocksa en punkt for hallbarhetsrapportering. Som en del av EU:s grona giv
uppdateras direktivet for icke-finansiell rapportering NFRD till CSRD (Corporate

Sustainability Reporting Directive). (Europeiska kommissionen, 2022).
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NFRD (2014/95/EU) & CSRD

Innan &r 2017 fanns det endast ett fital ldnder som hade reglering av
hallbarhetsrapportering, som till exempel Tyskland, Frankrike och Kina. Fran och med
2017 tradde EU-direktivet 2014/95/EU 1 kraft, det vill siga NFR-direktivet. Genom
direktivet blev héllbarhetsrapportering obligatorisk for foretag inom direktivets
tillampningsomrade och sédledes har direktivet en betydande inverkan pa
hallbarhetsrapportering inom unionen. Direktivets tillimpningsomrade inkluderar vissa
stora foretag och koncern med minst 500 anstéllda. Direktivet syftar till att forbéttra

transparensen, konsekvensen och jimforbarheten av foretags hallbarhetsinformation.

(Ottenstein et al., 2022; 2014/95/EU)

Enligt direktivet ska foretag rapportera information om bland annat sina affarsmodeller,
verksamhetsprinciper och riskerna relaterade till de olika hallbarhetskategorierna. De
olika kategorierna som ska rapporteras om dr miljon, sociala aspekterna inklusive de
anstdllda, ménskliga réttigheter och bekdmpning mot korruption. Rapporten ska ocksa
innehalla information om hur méngfald av styrelsen tas i beaktandet. Informationen
rapporteras 1 foretags Aarsberdttelse. Direktivet rekommenderar att anvdnda en

internationell standard som ram f6r rapporteringen, till exempel GRI. (2014/95/EU)

Ar 2017 gav Europeiska kommissionen ut en anvisning for icke-finansiell rapporteringen.
Anvisningarna har sedan uppdaterats 1 2019. Syftet med anvisningarna dr rapporteringen
av icke-finansiell information skulle bli mer konsistent och jamforbart. Uppdateringen
inkluderade 4ven TCFD-rekommendationerna. (Europeiska kommissionen, 2019)

Anvisningarna och NFRD i relation till TCFD diskuteras vidare i nésta kapitel.

CSRD ér en uppdatering till NFRD. Direktivet dr inte fardigstélld i sin helhet under tiden
for denna studie, men 2021 har Europeiska kommissionen gett ut ett forslag pd direktivet.
Tidigast trdder direktivet i kraft &r 2024. CSRD utbreder tillimpningsomradet att omfatta
alla borsnoterade foretag och kréver revision av rapporterad information. Forslaget
introducerar ocksa mer detaljerade krav for rapporteringen och ett krav for rapportering
enligt EU:s obligatoriska héllbarhetsstandarder. Informationen ska ocksa hénvisas digitalt

till kéllan sé att informationen blir maskinlasbart. (Europeiska kommissionen, 2022)
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3 TCFD-rekommendationerna

Detta kapitel presenterar TCFD-rekommendationerna, bakgrund till TCFD-
arbetsgruppen och uppdelningen av de olika klimatrelaterade riskerna och mdjligheterna.
Diérefter presenteras rekommendationernas struktur och de fyra huvudsakliga
kategorierna for rapporteringen. I slutet av kapitlet presenteras scenarioanalys, och

TCFD-rekommendationerna i relation till andra rapporteringsramverk.

3.1 Bakgrund

Arbetsgruppen for redovisning av klimatrelaterade finansiella risker (eng. the Task Force
on Climate-Related Financial Disclosures, TCFD) grundades 2015 av radet for finansiell
stabilitet (eng. the Financial Stability Board, FSB) for att utveckla en uppséittning
rekommendationer om hur organisationer kunde rapportera om deras klimatrelaterade
finansiella risker. FSB dr en internationell ndmnd som bestar av G20-ldnderna och olika
centralbanker. FSB:s huvudsakliga uppgift dr att forstirka den globala finansiella
stabiliteten (FSB, 2022).

Begiran om verktyg som skulle hjdlpa finansmarknadens aktorer med att identifiera och
véirdera klimatrelaterade risker kom frdn ECB och G20-finansministrar. TCFD bestér
numera av 32 ledamoéter fran olika G20-medlemsstater. Efter ett utkast publicerades de
slutgiltiga rekommendationerna for upplysning av klimatrelaterad finansiell information
ar 2017. Huvudmaélet med TCFD-rekommendationerna &r att forbattra rapporteringen av
de finansiella konsekvenserna av klimatrelaterade risker och mdjligheter. Genom
identifiering av riskerna och mdjligheterna kan bland annat investerare, langivare och
forsdakringsbolag béttre vérdera foretaget och fatta underrittade finansiella beslut.
Ramverket bestir av rekommendationer och kan anvéindas av flera olika sorters

organisationer. (TCFD, 2022)
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3.2 Foretags klimatrelaterade risker och mojligheter

Klimatforandringens ekonomiska foljder synliggdrs i organisationers klimatrelaterade
risker och mojligheter. TCFD delar upp de klimatrelaterade riskerna 1 tva
huvudkategorier: dvergangsrisker och fysiska risker. De klimatrelaterade mdjligheterna
handlar om resursanviandning, energikéllor, produkter och tjénster, marknader och

organisationens elasticitet. (TCFD, 2017

Overgangsrisker syftar pd risker som kan uppstd vid Overging till en
lagkoldioxidekonomi i syftet att anpassa foretagsverksamheten till klimatfordndringen.

Overgangsrisker innefattar:

e Policy och juridiska risker. Policyrisker for organisationer uppstir dé nya
atgdrder vidtas for att antingen begridnsa aktiviteter som bidrar till
klimatfordndring, eller for att frdmja anpassning till klimatfordndringar.
Exempelvis kan dessa policyer handla om &vergang till mindre energikrdvande
16sningar eller energikdllor med mindre fororeningar. Detta kan utgdra en
finansiell risk. Juridiska risker handlar om den véxande méangden tvistemal direkt
eller indirekt orsakade av klimatfordndring. I sadana fall har organisationer
misslyckats med att anpassa sig till, eller mildra effekterna av klimatforandringar
eller gett otillriacklig information om de materiella finansiella riskerna. Detta leder
till skador och forluster. Tvistemélen vickts av till exempel fastighetsigare,

forsakringsbolag och kommuner med flera.

e Teknologiska risker. Teknologiska framgéangar inom hallbar utveckling handlar
bland annat om utveckling av teknologier med fornybar energi och mer energi
effektiva teknologier. Nya teknologier kan paverka produktions- och
distributionskostnaderna och dven efterfragan hos konsumenterna, och séledes
konkurrensen.

e Marknadsrisk. En viktig risk for marknaderna orsakad av klimatfordndring ar
forandringar i utbud och efterfragan. Denna risk beror pa att intressenterna beaktar

de klimatrelaterade riskerna 1 6kande takt.
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Ryktesrelaterade risker uppstar till f6ljd av intressenternas uppfattning av
organisationens positiva eller negativa bidrag till klimatférandringen. (TCFD,

2017)

De fysiska riskerna klimatfordndringen ger upphov till delas in 1 akuta héndelser och

langsamma fordndringar under en langre tidsperiod. Konsekvenserna leder till finansiella

forluster for organisationer exempelvis 1 form av skadade tillgdngar eller avbrott i

produktionen. Akuta risker handlar om fysiska risker orsakade av 6kningen av extrema

vaderforhadllanden sdsom oversvimningar. Kroniska risker ar fysiska risker som uppstér

under en langre tidsperiod, sdsom hojning av vattenytan till foljd av klimatférdndringen.

(TCFD, 2017)

Klimatfordndringen kan ocksd leda till nya mojligheter for organisationer. TCFD

grupperar dem enligt foljande:

Effektivisering av resursanvindning. Syftet att minska foretagets fororeningar
kan minska utgifterna pa lang sikt, som till exempel i produktion och distribution,
samt for byggnader och maskiner i form av effektivare anvidndning av
energikillor och rdmaterial. Utvecklade teknologier frimjar denna mdjlighet.
Energikillor. Overging till fornybara energikillor i syfte att minska
fororeningar och klimatforandring kan leda till minskade kostnader 1
organisationer.

Produkter och tjinster. Att utveckla miljovénliga produkter eller tjanster kan
visa sig vara en konkurrensfordel for foretag nér kundernas preferenser dndrar till
miljovénligare alternativ.

Marknader. Foretag kan uppnd nya marknader till exempel genom samarbete
med olika aktorer 1 utvecklingsldnder samt redan utvecklade ldnder som vill
astadkomma en koldioxidsnal ekonomi.

Flexibilitet handlar om organisationers utveckling av formagor att reagera pa
riskerna och mdjligheterna som uppstar till foljd av klimatfordndring.
Mojligheterna handlar om att forbéttra eftektivitet, fornya interna processer och
utveckling av nya produkter. Detta dr av speciell betydelse for foretag med
materiella tillgingar med langt ekonomiskt liv, eller foretag som dr beroende av

vissa infrastrukturer eller naturresurser i sin verksamhet. (TCFD, 2017)
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Den finansiella inverkan klimatfordndring kan ha pa foretag ar inte alltid direkt eller
tydlig. Darfor kan det vara utmanande for foretag att identifiera den potentiella inverkan
och aterspegla de materiella riskerna i foretagets finansiella rapporter. (TCFD, 2017) Den
ekonomiska inverkan klimatrelaterade risker och mdjligheter kan ha paverkar foretagets
finansiella rapporter. Dessa visas ocksa i1 Figur 1 nedan. TCFD (2017) delar in den

potentiella ekonomiska inverkan av klimatrelaterade risker och mdjligheter i fyra

kategorier:
1. inkomster (resultatrikning)
2. utgifter (resultatrikning)
3. tillgangar och skulder (balansrdkning)
4. kapitalstruktur (balansrikning)

Overgangsrisker Mbjligheter

Policy & juridik Resursanvéandning

Teknologi Energikillor

Produkter/Tjanster
Marknader

Strategisk planering Elasticitet

Riskhantering

Ekonomisk inverkan

Resultatrikning PR Kassaflodesanalys EB4 Balansrikning ’~'

Tillgdngar & Skulder

Kapital & Finansiering

Figur 1: De klimatrelaterade riskernas och majligheternas inverkan pd foretagets rapporter.

Killa: TCFD (2017)

16



3.3 Rekommendationernas struktur och innehall

TCFD-rekommendationerna bygger pa fyra tematiska kategorier: bolagsstyrning,

strategi, riskhantering, samt metrik och mal (se Figur 2).

Figur 2: De fyra centrala kategorierna i TCFD-rapporten.
Killa: TCFD (2017)

Bolagsstyrning omfattar rapportering om hur klimatrelaterade risker och mojligheter
beaktas i foretagets styrning. Detta betyder styrelsens aktiviteter géllande klimatfragorna.
Information om hur och hur ofta klimatrelaterade fragor behandlas av styrelsen, samt
information om hur klimatfragorna beaktas i1 beslutsfattandet. TCFD rekommenderar
ocksa att rapportera om styrelsens 6vervakning av framsteg i foretagets klimatmal. Ocksa
ledningens roll och aktiviteter for hantering av klimatriskerna och -mdjligheterna ska
rapporteras, samt om klimatrelaterat ansvar har tilldelats personer pa ledningsnivan.

(TCFD, 2017)

Strategi. TCFD rekommenderar att riskerna och mojligheterna rapporteras separat for ett
kort, medelldngt och langt tidsperspektiv. Rapporteringen ska ocksd innehélla en
beskrivning av identifieringsprocessen. Inverkan av klimatrelaterade risker -och
mojligheter pa foretagets verksamhet, strategi och finansiella planering ska inkluderas i

rapporten. Dértill rekommenderas rapporten forklara hur klimatfrdgorna beaktas 1 den
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finansiella planeringsprocessen, liksom valet av tidsperspektiv, och hur klimatriskerna -
och mojligheterna prioriteras. Strategins flexibilitet rapporteras for olika klimatscenarion,
sasom 2 °C eller ldgre-scenariot och hur de kunde péverka foretagets ekonomiska

tillstand.

Riskhantering innebir rapportering av foretagets processer for identifiering av
klimatrisker -och mojligheter samt processen for hantering av riskerna. Av rapporten ska

ocksé framgé hur dessa processer integreras i den allménna riskhanteringsprocessen.

Metrik och mal handlar om métvarden som anvinds i organisationen for att evaluera och
hantera klimatrelaterade risker -och mdgjligheter. Detta innebdr mitviarden for
klimatrelaterade risker forknippade med bland annat utsldpp av vixthusgaser, vatten- och
energianvindning samt landanvindning.

Rapporten rekommenderas innehélla upplysning for vixthusgaser och riskerna relaterade
till dem. Véxthusgaserna delas in 1 Scope 1, Scope 2 och Scope 3, dédr Scope 1 innebir
foretagets direkta utsldpp av vixthusgaser. Scope 2 anger de indirekta utsldpp av
vixthusgaser vilket innebar bland annat utsldppen frén kopt el och uppvarmning. Scope
3 innebdr de andra indirekta utsldpp av vixthusgaser lings vdrdekedjan, exempelvis
produktion av kdpta material eller varor. De klimatrelaterade malen, géllande exempelvis
véixthusgasutsldppen eller resursanviandning, inkluderas ocksa i rekommendationerna.

(TCFD, 2021c)
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Governance Strategy Risk Management Metrics and
Targets
Deseription of the Description of the Description of the Disclosure of the
Board's oversight of climate change related processes to identify metrics used to assess

climate change related

risks and opportunities

and assess climate-

climate change related

risks and opportunities | over short, medium and related risks risks and opportunities
long term
Description of Description of impacts Description of the Disclosure of Scope 1,2,

management

responsibility in

that the elimate-related

risks and opportunities

process to manage

climate change related

and, if appropriate,

Scope 3 emissions, and

assessing and have on business, risks risks associated to them
managing climate- strategy and financial
related risks and planning
opportunities
Description of the Description of how Description of the
elasticity of the identification, targets used to manage
corporate strategy assessment and climate-related risks

using scenario analysis

management of risks
are integrated into
overall risk

management

and opportunities

Tabell 1: En enkel version av TCFD-rekommendationerna.

Kdlla: TCFD (2017)

3.4 Kompletterande rekommendationer och scenarioanalys

TCFD-rekommendationerna for rapportering av klimatrelaterade risker -och mojligheter
som helhet bygger pd de fyra ovan-presenterade kategorierna. Dirtill inkluderas
ytterligare rekommendationer skilt for alla organisationer, samt kompletterande
rekommendationer for vissa specifika branscher. Sérskilda kompletterande
rekommendationer finns for finanssektorn, och organisationer utanfor finanssektorn som
anses vara under ett storre hot av klimatfordndringen. Exempelvis finns sdrskilda
rekommendationer for banker och forsiakringsbolag angdende 6vergangsrisker. Specifika
kompletterande rekommendationer utdver finansbranschen finns ocksa bland annat {or
transport- Dessa rekommendationer handlar om fysiska

riskscenario. (TCFD, 2017)

och energibranschen.
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Scenarioanalys

En scenarioanalys for klimatforandringens paverkan pa olika organisationer &r till nytta
eftersom organisationer paverkas av klimatférdndringen pé betydligt olika sitt. For de
flesta foretag realiseras effekterna av klimatfordndring mycket senare i framtiden, pa
medelléngt- till ldngt tidsperspektiv. Denna osdkerhet om riskens storlek och tidsram
utgdr utmaningar for foretag att uppskatta de potentiella effekterna till foretagets
verksamhet. Scenarioanalys dr ett sdtt att inkludera de potentiella effekterna av
klimatfordndringen i foretagets planeringsprocesser, och uppskatta hur foretagets risker

och mojligheter kan fordndras i olika klimatforhallanden. (TCFD, 2017)

Scenarioanalysen rekommenderas att inkludera bland annat vilken temperatur som
scenariot riknas med, ett antagande om utveckling av teknologin och variationen mellan
regioner. Dartill ska scenario med specifika tidshorisonter inkluderas, och information
om elasticiteten av organisationens strategi i olika scenario. Uppskattad inverkan pa bland
annat organisationens virdekedja, kapital allokering, forskning och utveckling

rekommenderas ocksé att ingd 1 scenarioanalysen. (TCFD, 2017)

TCFD anser scenarioanalysen ha en central roll i rekommenderade rapporteringen,
eftersom analysen maéter foretags flexibilitet i olika klimatscenarion. Information om hur
foretags strategi fordandras enligt olika klimatforhallanden &r centralt for béttre forstdelse
for hur foretaget paverkas av klimatforandringen. Informationen anses vara viktigt for
rapportering av klimatrelaterad finansiell information, som fungerar som underlag for
beslutsfattning. Dock pépekar TCFD att scenarioanalyserna ar i startliget och kommer

dnnu att etableras framéver. (TCFD, 2017)
3.5 TCFD i relation till andra ramverk och regelverk

Viktigt for rapportering av klimatrisker och efterlevnad av TCFD-ramverket &r
anpassning till andra ramverk. Ndrmaste finns TCFD-rekommendationerna i CDP- och
PRI-ramverken. FN:s Principer for ansvarsfulla placeringar (PRI) inkluderade TCFD-
anpassande indikatorer 1 sitt ramverk och gjorde de obligatoriska for deras (frivilliga)
undertecknare 1 2020. CDP (Carbon Disclosure Project) :s enkédt for
strategikommunikation ndrmar sig ocksd en TCFD-rapport, det vill sdga anvdndaren av

CDP har néra att ocksd rapporterat enligt TCFD-rekommendationerna. TCFD har en
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aning mer strategiskt tillvigagingssitt och inkluderar risker och strategiska frdgor mer
tickande 4n CDP-ramverket. Antalet indikatorer som motsvarar TCFD-
rekommendationerna integreras in 1 olika hallbarhetsrapporteringsramverk i stigande takt.

(Achenbach, 2021)

Det ytterligare arbetet som ett till rapporteringsramverk kréver i form av tid, kostnad och
insats kan speciellt pdverka organisationer med mindre resurser. Déarfor beaktades andra
existerande klimatrelaterade ramverken i utvecklingen av TCFD-rekommendationerna.
TCFD har anvisningar for hur ramverket kan anpassas till andra ramverk sdsom CDP,
Climate Disclosure Standards Board (CDSB), GRI, IIRC och SASB. Tanken é&r att
anvindare av andra ramverk ska kunna fortsitta anvinda sina nuvarande
rapporteringsprocesser medan de utvecklar sin rapportering att innehalla TCFD-

rekommendationerna. (TCFD, 2017)

Europeiska kommissionen har 2019 publicerat en uppdaterad anvisning for rapportering
av klimatrelaterad information. Anvisningarna dr naturligtvis uppbyggda i enlighet med
NFRD-direktivet. De uppdaterade anvisningarna inkluderar ocksa TCFD-
rekommendationerna och demonstrerar hur rekommendationerna kan allokeras till olika
delar av NFRD. NFRD integrerar TCFD-rekommendationerna i sin helhet, dock anvénder
sig av olika begrepp och koncept. Det som skiljer sig mellan NFRD och TCFD é&r var
informationen borde rapporteras. TCFD foreslar att rekommendationerna inkluderas i
organisationens finansiella rapportering. NFRD tillater foretag att publicera icke-
finansiell information i en separat rapport, vilket ofta dr en separat hallbarhets- eller

foretagsansvarsrapport. (Europeiska kommissionen, 2019)
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4 Centrala teorier och tidigare forskning

Detta kapitel gir genom de centrala teorierna som ofta anvinds inom
héllbarhetsrapportering, och som fungerar som referensram i denna studie. I kapitlet
presenteras ocksé tidigare studier om hallbarhetsrapportering samt TCFD-rapportering.
Foretagsansvar och hallbarhetsrapportering har tidigare varit frivilligt och fortfarande ar
det for en stor del foretag. Darfor har foretags motivering for frivillig
héllbarhetsrapportering forklarats med hjdlp av bland annat institutionell teori och
legitimitetsteori. Dessa presenteras 1 forsta delen av kapitlet tillsammans med
intressentteori. Institutionell teori har valts som den huvudsakliga teorin for analysen, och
presenteras darfor mer djupgdende. Tidigare studier om determinanter for ibruktagande
av ramverk samt rapportering presenteras i senare hilften av kapitlet. Eftersom
implementeringen av TCFD-rapportering har forskats vildigt lite, presenteras ocksa

studier om implementering av GRI-riktlinjerna.

4.1 Intressentteorin och legitimitetsteorin

Intressentteorin grundar sig pa tanken att ett foretag har en grupp (eller enstaka) aktdrer
som paverkar foretagets ageranden. Tillika anses foretaget paverka dessa intressenter.
Intressenterna bestdr av olika sorters individer och organisationer, sdsom foretagets
anstillda, aktiedgare, banker, kunder med mera. (Rimmel och Jonill, 2020) Teorin
presenterades ar 1984 av Edward Freeman som definierar en intressent som “’vilken grupp
eller individ som helst som kan paverka eller paverkas av prestation av en organisationens
verksamhet” (Freeman, 1984). Enligt intressentteorin kan rapportering av viss
information vara ett strategisk, d&ven manipulativt val for att uppratthdlla stodet fran
intressenterna. Likt legitimitetsteorin (se nedan i1 4.3), ses organisationen genom
intressentteorin som en aktor inom en storre helhet av samhéllet. Inom denna avgrinsad
konstruktion samspelar organisationen med andra aktdrerna, och paverkas sinsemellan.
Intressentteorin fokuserar pa intressentens makt och hur makten anvédnds for att

organisationen ska uppfylla intressentens forvantningar. (Deegan, 2014)

Legitimitet spelar stor roll i foretags val vid héllbarhetsrapportering (Alsayegh, 2021;
Safari och Areeb, 2020; Braam et al., 2016; Hedberg & von Malmborg 2003). Centralt i
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forklaring av en organisations legitimitet dr det sociala kontraktet, vilket betyder en
teoretisk konstruktion av hur samhéllet upplever organisationen ska agera. Om en
organisation bryter mot det sociala kontraktet, hotas hela organisationens fortsatta
existens. Legitimitet dr alltid beroende av tiden och platsen och det sociala systemet som
aktoren fungerar i. Organisationer skapar legitimitet i relation till samhéllet och
legitimitet kan anses som en resurs for organisationen. Organisationer kan pdverka sin
legitimitet genom strategier gillande information som publiceras till allménheten. Ur
legitimitets perspektiv &r alltsd inte fOretagets verkliga aktioner viktigast utan
allménhetens uppfattning om det. Déarfor skapas legitimitet forst och frimst genom rétt

information, inte ndodvéndigtvis genom rétt verksamhet. (Deegan, 2014)

Likt med intressentteorin, betraktas ocksa legitimitetsteorin som en systemteori, dir en
aktor bade péverkar och paverkas sjilv av systemet den fungerar inom. Studier som
forskar héllbarhetsrapportering ur legitimitetsperspektiv har fokuset pa det strategiska
perspektivet av teorin. Ur det strategiska perspektivet forklaras organisationers agerande
med viljan att uppréatthdlla eller skapa legitimitet inom ett socialt system, sdsom
branschen som organisationen ar verksam 1. Dédrav kan man dra likheter med
intressentteorin. Teorierna kan inte helt skiljas fran varandra, utan har en del

overlappningar i vissa omraden. (Deegan, 2014)

4.2 Neo-institutionell teori

Eftersom héllbarhetsrapportering lange har varit av frivillig karaktér, har spridning av den
forklarats bland annat med institutionell teori. Det dr vanligt forekommen att nér foretag
forsoker fordandra sig sjdlva, blir de 1 stillet for differentiering mer lika varandra, 1
synnerhet inom samma bransch (Powell & DiMaggio, 1983). Institutionell teori hjdlper
med att analysera struktureringar och forklarar likheter i egenskaper och agerande hos
aktorer inom samma miljo, som till exempel foretag inom en bransch. Miljon 1 detta
neoinstitutionella teorins sammanhang kan, utdver verksamhetsbransch, innefatta
verksamhetsomrdden med gemensamma teknologier eller reglering pé ett visst
geografiskt omrdde (Higgins & Larrinaga, 2014). De organisatoriska likheterna beror pa
krafter sdsom regler, normer, antaganden och kulturella forklaringar. (Fuenfschilling &

Truffer, 2014)
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Den nuvarande neo-institutionella teorin kan delas in 1 tre huvudsakliga perspektiv enligt
de olika forskare som utvecklat teorier om institutionella processer. Dessa dr Meyer &
Scott (1977), Zucker (1977), och Powell & DiMaggio (1983) -perspektiven (Miner,
2015). 1 denna avhandling fokuseras p& Powell & DiMaggios perspektiv pa
neoinstitutionell teori.

Powell & DiMaggio (1983) forklarar med hjdlp av institutionella isomorfismer varfor
foretag blir sa lika varandra med tiden. Fokuset pa teorin ligger i mekanismerna bakom
institutionella fordndringar. Likformigheten i organisationers beslut forklaras med att
organisationer paverkas av institutionella patryckningar, som ocksé kallas isomorfismer.
Med isomorfi beskriver man processen dir aktdrerna borjar visa homogena karaktiarsdrag
mellan varandra. Enligt teorin uppstir dessa isomorfiska processerna till foljd av
institutionella forvantningar som f6ljd av att forsoka oka mojligheterna for att dverleva
och nd framgang (Higgins & Larrinaga, 2014). Med olika institutionella patryckningar
kan man dven forklara frivillig hallbarhetsrapportering. Karaktirsdrag som antyder for
sannolika isomorfismer 1 Powell & DiMaggios (1983) perspektiv kan identifieras pa en
organisatorisk nivd och pa en verksamhetsmilj6/omgivnings-nivan. P& den
organisatoriska nivdn paverkar bland annat organisationens beroende av andra
organisationer hur benégenhet for isomorfisk forandring. Andra sddana organisatoriska
indikationer som verkar leda till isomorfism dr bland annat organisationens ostabila
ekonomiska situation, oklara malsdttningar, stor betoning av akademisk utbildning vid
anstéllning, med mera. P4 omgivningsnivéan indikerar variabler sdsom graden av handel
eller samarbete med statliga aktorer, mindre antalet alternativa organisationsmodeller pé
branschen och professionalisering inom branschen, till vilken grad en organisation

kénnetecknas av institutionella patryckningar. (Miner, 2015)

Powell & DiMaggio (1983) delar isomorfier i tre olika typer av institutionella
mekanismer som orsakar organisatorisk isomorfism; den tvingande isomorfin, den
mimetiska isomorfin och den normativa isomorfin. Dessa tre former av institutionella

patryckningar presenteras nedan.

Den tvingande isomorfismen
Den tvingande isomorfismen har sin grund pd reglering och politiska beslut.
Organisationer péaverkas av bade formella och informella pétryckningar av

organisationens miljo, vilken innebér andra organisationer och samhillets forvantningar
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(Powell & DiMaggio, 1983). Som tvingande isomorfi anses till exempel lagstiftningen,
statligt mandat eller andra krav som reglerar foretagen. Nér organisationer foljer reglerna
eller uppfyller mandaten for att skapa eller uppfylla sin legitimitet, bérjar dom visa lika
karaktirsdrag i sitt agerande med konkurrenterna. Organisatorisk isomorfi &r ett direkt
resultat av att foretag foljer lagstiftning eller mandat. Till exempel agerar foretag likadant
for att uppfylla de nyaste utsldappsregleringarna. Den tvingande isomorfin kan forklara
ocksa den frivilliga rapporteringen av hallbarhetsinformation om det dr rekommenderat
av en maktfull aktor som till exempel europeiska kommissionen. (Higgins & Larrinaga,

2014)

Den normativa isomorfismen

De normativa patryckningarna som paverkar foretags beslut menar virderingar och
normer som identifieras av vissa individer eller en grupp individer inom en
verksamhetsmiljo. Den normativa isomorfismen hérstammar frén professionalisering.
Individerna eller grupperna paverkas av normerna genom utbildning, professionalisering
och nétverk. Det vill sdga att de normativa pétryckningarna drivs av yrken och
yrkesgrupper, och de gemensamma normerna kommer in 1 organisationer genom dessa
individer. Normer inom en viss expertisgrupp leder till att individer i gruppen har samma
uppfattning om hur man ska agera. En betydande mekanism bakom normativ isomorfi dr
anstéllning av personell. Normativ isomorfi frimjas av anstéllningspraxis ddr experterna
anstélls med tranga krav. Sédana krav ar till exempel en viss utbildningslinje, erfarenhet
frdn samma bransch och en viss kunskapsnivd. Detta leder till experternas isomorfism
och dérav dven organisatorisk isomorfism, da experterna inom ett omrade upprétthaller

de gemensamma homogena normerna. (Powell & DiMaggio, 1983)

Héllbarhetsrapportering kan exempelvis forklaras med att det ses som en norm inom
organisationens verksamhetsomrade. Att folja normen om hallbarhetsrapportering skapar
legitimitet for organisationen 1 forhallande till konkurrenterna. En organisations
beaktande av CSR-aspekter kan forklaras med att CSR har blivit en gemensam vérdering
och norm inom fOretags ndrmaste omgivning, samt aktérer inom dessa foretag. Dessa
gemensamma vérderingar och normer tillimpas av aktorerna for att uppstéd som legitim.
Att foretag underskriver frivilliga hallbarhetsinitiativ kan, atminstone delvis, bero pa att
vissa initiativ blivit en norm inom visst omrade. Normen har spridits genom

professionalisering eller professionella narverk. Underteckning av frivilliga initiativ som
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Forenta Nationens principer for ansvarsfull investering, eller rapportering enligt GRI. Att
beskriva organisationers val att stoda dessa initiativ frivilligt 6verser de normativa

patryckningarna som organisationerna stélls infor. (Higgins & Larrinaga, 2014)

Den mimetiska isomorfismen

Den mimetiska mekanismen handlar om imitation och dr Powell och Dimaggios (1983;
1991) syn av en kognitiv aspekt av institutionalisering. Mimetiska processer baserar sig
pa osédkerhet. Nar det finns osdkerhet 1 en organisation om olika forfaringssétt, kan man
véljer att imitera de andra i branschen. Trots att organisationer spenderar betydande
resurser for att fa konkurrensfordelar genom differentiering, dr mojligheterna till unik
utveckling vildigt avgransade. Organisationer brukar f0lja efter tidigare
organisationsmodeller, eller liknande organisationer i branschen som upplevs vara
framgangsrika och legitima. Detta leder till att foretag inom en bransch liknar varandra i

sin karaktir. (Powell & DiMaggio, 1983)

Identifiering av mimetiska processer kan vara svart. Man kan observera indirekt vissa
mimetiska processer till exempel pa att en stor del av vérldens storsta foretag publicerar
en héllbarhetsrapport. I dagens ldge skulle det vara konstigt och mirkbart att ett stort
foretag inte publicerade en hallbarhetsrapport. Rapportering enligt GRI kan ocksé anses
som en mimetisk process. Institutionalisering av GRI har gjort anvindning av den en
legitimitetsfraga, eftersom GRI anses som en legitim héllbarhetsrapporteringsstandard.

(Higgins & Larrinaga, 2014)

De tre olika isomorfiska processerna kan inte alltid &tskiljas utan dom kan ha samverkan
inom samma fenomen. Som ett exempel kan man urskilja de tre perspektiven i
institutionalisering av GRI. Institutionaliseringen kénnetecknas av normativa och
mimetiska mekanismer. Aven regulativa patryckningar gér att identifieras i processen.
Ramverket utvecklades som en normativ rapporteringsstandard, som snart kénnetecknas
av mimetiska patryckningar. Den regulativa aspekten av institutionaliseringen av GRI-
ramverket hanvisar till ramverkets tidpunkt dir det fanns intresse for harmonisering av
internationella redovisningsstandarder och inkluderade en del internationella

redovisnings organisationer. (Higgins och Larrinaga, 2014)
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Det finns mycket likheter och 6verlappning mellan institutionell teori, intressentteori och
legitimitetsteori. Institutionell teori ger ytterligare perspektiv for bade legitimitetsteorin
och intressentteorin pd hur organisationer reagerar pa fordndrande sociala- och
institutionella patryckningar. Institutionell teori sammandrar organisationens ageranden
till samhillets varderingar och till behovet av legitimitet. Foretag som avviker frén
“normer” pé till exempel hallbarhetsrapportering kan mdjligtvis stéllas infor problem med

sin legitimitet. (Deegan, 2014)

Legitimitets- och intressentteorin tyder rent teoretiskt pa att hallbarhetsrapportering ér ett
resultat av foretagsledningens forsiktiga planering i syftet att uppfylla de viktigaste
intressenternas eller samhéllets forvantningar. Institutionell teori lagger ddremot mindre
vikt pé rationalitet eller strategisk planering i besluten av ledningen. I stéllet forklaras
beslutsfattande genom att foretag foljer sina konkurrenter pa branschen, och agerar likt

dem. (Higgins och Larrinaga, 2014)

4.3 Tidigare forskning

Implementering av TCFD-rekommendationerna

ODwyer & Unerman (2020) undersokte TCFD-rekommendationerna 1 fOretags
héllbarhetsrapportering. Forfattare problematiserade ramverket i syfte att demonstrera
dess behov for utveckling i form av akademisk forskning. Ramverk som bygger p4 samma
underliggande tillvigagangssitt som TCFD-rekommendationerna dr under utveckling.
Dessa ramverk fokuserar pa andra miljoaspekter dn klimatfordndring. Exempelvis finns
TNFD-ramverk (Task Force on Nature-related Financial Disclosures) under utveckling,

som fokuserar pé naturrelaterade riskerna (TNFD, 2022).

O'Dwyer & Unerman (2020) anser flera utmaningar med TCFD-ramverket. Kanske den
storsta dr scenarioplaneringen i syftet att rapportera om klimatrelaterade risker och
mdjligheter. Dessa ska modelleras i olika klimatscenarion for olika Celsiusgrader av
global uppvarmning, bland annat scenario for 2 Celsius grader. Utmaningen é&r att detta
kréver en helt ny sortens kunskap av det rapporterande foretaget. Att till exempel kunna
estimera risker som klimatférandring har pé olika delar av foretagets vardekedja kraver

komplex akademisk kunskap och forstdelse Over manga olika variabler. Sadana
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samspelande variabler &r exempelvis olika rdmaterial, infrastruktur och geografi. Ett
annat problem é&r informationens visentlighet, som beror pd beddmning av vilken
klimatpaverkan anses ha finansiella foljder for foretaget. En bristfillig kunskap om hur
ledningen ska beddma informationens virde for investerare, samt for stor tillit pa

kvantitativa tester forsdmrar informationens visentlighet. (O’Dwyer & Unerman, 2020)

Demaria och Rigot (2021) undersokte implementering av TCFD-rekommendationerna pa
franska foretag. Studien fokuserade pa nivén av informationen som TCFD-rapporterande
foretag publicerade i deras rapportering. De ville ocksa forska ifall foretag gav ut
information om klimatriskerna enligt TCFD:s kategorierna mellan 2015 och 2018, det vill
sdga redan innan ramverket publicerades. Information om klimatriskerna undersoktes 1
rapporteringen for TCFD-rekommendationernas med hjdlp av innehallsanalys. Forskarna
fann att foretag publicerar information om klimatriskerna i stigande takt, speciellt foretag
pa branscher med storre fororeningar. Dessa rapporterade betydligt mer dvergéngsrisker
dn den jdmforande finansbranschen. De fann ocksd att vissa delar av TCFD-
rekommendationer uppfylls béttre &n de andra. En stor brist som hittades var virderingen
av de finansiella implikationerna verksamhetens flexibilitet i 2 °C scenariot. Andra
begridnsningar som fanns var att information om klimat och miljo finns spridda pa olika
delar av rapporter, sdisom CSR-avsnitt, under riskhantering, bolagsstyrning med mera.
Detta leder till att harmonisering av rapportering forhindras eftersom rapporten ar svarlast

och ser olika ut fran ett foretag till ett annat.

Achenbach (2021) undersokte faktorer bakom valet att implementera TCFD-ramverket
inom borsnoterade nordiska foretag. Undersokningen gjordes i form av enkéter och
expertintervjuer. Forskningen kom fram till 10 stycken interna och externa faktorer, samt
specifika egenskaper av foretagen. De vanligaste faktorerna visade sig vara reform av
policyer eller lagstiftningen, viljan att inkludera klimatriskerna i strategin, tillgdanglighet
av data och att TCFD-rekommendationerna inkluderas i andra ramverk. En stor
motiverande intern faktor bakom implementeringen av TCFD-ramverket i1 Achenbachs
(2021) forskning é&r identifiering av de klimatrelaterade mojligheterna. Dessa kan
exempelvis vara konkurrensfordelar i form av nya produkter nér efterfrigan och
standarder pa varor fordndras. En annan aspekt inom mdojligheterna dr okad tillgéng till
kapital och okade aktiepriser. Till exempel kan klimatrisker paverka hur kunder pé

finansbranschen investerar, och framgang inom hallbarhetsarbete leder till bredare utbud
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av kapital for foretaget. De andra vanligaste interna motiverande faktorerna var
engagemang med intressenterna samt styrelsen, och anpassning av organisationens

strategi.

Alla de andra kategorier i TCFD-ramverket kan anses ha péverkan pd strategin. Till
exempel tydliga data i kategorin "Metrik & Mal” hjilper med att etablera en strategi som
stravar efter de uppsdtta mélen. Detta dr ocksd en av de identifierade motiverande
faktorerna bakom implementering av TCFD-rekommendationerna. Intern motivation
innebdr ocksa engagemanget av intressenterna och styrelsen i klimatrelaterade fragor. I
expertintervjuerna kom det fram att intressenterna forstar alltmer om att foretag bemoter
klimatrisker och inte klarar av alla héllbarhetsmal, samt att de inte lingre kommer att tro
pa foretag som endast rapporterar om det positiva. Styrelsens motivation f{or
implementering av ett nytt ramverk kan bero pa att det har blivit tillrackligt populdrt och
kan sdledes Overtyga styrelsen att vilja implementera det i egna foretaget. (Achenbach,

2021)

Externa faktorer bakom nivén av klimatrelaterad rapportering Achenbach (2021)
identifierade vara tillgang till data, policyerna géllande investeringsbeslut, reformer 1
lagstiftningen samt risk fOr réttstvister. Att samla relevant data for TCFD-rapportering
visade sig upplevas svért av expertintervjuer. Speciellt data for scenarioanalys upplevdes
som svart att samla. Ocksa kvantifiering av klimatrelaterade risker upplevdes utmanande.
Institutionella investerare har varierande medvetenhet om klimatrisker och hallbarhet
over lag i deras beslutsfattande. En stor del av oljebranschens aktorer hade inte hort om
TCFD enligt forskningen, trots att rekommendationerna ar véldigt relevanta for
branschen. Storsta delen av deltagare i forskningen ansag reform av policyerna och

lagstiftningen ha en stor betydelse i framtidens TCFD-rapportering. (Achenbach, 2021)

Organisationens egenskaper som pdverkade valet att implementera TCFD-ramverket
identifierades vara komplexiteten och ldngden av {Orsorjningskedjan samt
tillgédngligheten av finansiella och ménskliga resurser. Klimatrelaterade risker anségs vara
mer relevanta i branscher med ldnga och komplexa forsérjningskedjor. Implementering
av TCFD-rekommendationer inom en organisation kriaver resurser som ofta bara de storre
borsnoterade foretag har tillgéng till. De intervjuade investerare var eniga om att foretag

maste 1 0kande takt bevisa sin flexibilitet och beakta de klimatrelaterade aspekterna i sin
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strategi. Foretag som inte fordndrar sina tillvdgagdngssatt kommer forr eller senare dndé
bli tvingade att rapportera om foretagets klimatrelaterade risker. Denna antigen genom

efterfrdgan fran intressenterna, eller genom regleringen. (Achenbach, 2021)

Varfor rapporterar foretag frivilligt om héllbarhet?

Utover den dkande transparensen till foretagets intressenter finns det andra motiveringar
bakom frivillig rapportering av hallbarhetsaspekter. Rapportering av klimatrelaterad
information paverkas av nationalekonomiska, politiska samt institutionella faktorer
(Achenbach, 2021). Institutionell teori tillimpas ofta i att forklara fenomenet. Tidigare
forskning tyder pa att den mimetiska och den normativa isomorfismen spelar stor roll i
beslutet om att inféra hallbarhetsrapportering 1 organisationens redovisning (Bhimani et
al., 2016). Bhimani et al. (2016) fann att bland organisationer som adopterar
hallbarhetsrapportering 1 ett tidigt skede var samspelet av den normativa och den
tvingande isomorfismen bakom beslutsfattandet. Studien fann att organisationer som var
sena till att implementera héllbarhetrapportering 1 sin praxis var marknadstrycket en

forklarande faktor for motiveringen.

Braam et al., (2016) fann att foretag med stora utslépp och stor vattenkonsumtion var mer
sannolika att ge ut en frivillig héllbarhetsrapport. Forskningen kom fram till att legitimitet
spelar stor roll i foretags val géllande hallbarhetsrapportering. Forskningen fann ocksa att
genom rapportering ger foretag systematiskt en felaktig bild av sin miljopaverkan.
Alsayegh (2021) fann ocksa att legitimitet var storsta faktorn bakom
héllbarhetsrapportering i asiatiska borsnoterade bolag. Forskningen fann att foretags
l6nsamhet, prestanda, storlek och beléningsgrad var determinanter som hade en positiv
korrelation till publicering av en hallbarhetsrapport. Slutsatsen var att foretag ger ut en

frivillig hallbarhetsrapport for att legitimera och motivera sin fortsatta existens.

Safari och Areeb (2020) undersokte anvindning av GRI-ramverket ur rapporterarens
perspektiv. Studien riktar sig pa upplevelser inom foretaget om kvalitet och svarigheterna
som mottes av under rapporteringsprocessen. Kvaliteten méttes med hjilp av GRI:s
principer for definiering av rapportens kvalitet, som grundas bland annat pa
informationens tydlighet, jamforbarhet, tillforlitlighet och aktualitet. Intressentteori
anvindes som ett hjdlpmedel for att forklara det rapporterande foretagets perspektiv pa

GRI-principerna. Safari och Areeb (2020) fann att de stOrsta incitamenten for
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héllbarhetsrapportering var att kunna spdra egna prestationer, dela information med

intressenterna samt legitimering.

Hedberg & von Malmborg (2003) undersokte implementering av det frivilliga GRI-
ramverket pd svenska foretag. Forskarna fann att storsta orsaken for foretag att publicera
en hallbarhetsrapport over lag var syftet att oka foretagets legitimitet. Storsta orsaken
bakom implementering av GRI ramverket visade sig vara att vilja 6ka trovardigheten av
héllbarhetsrapporten, samt att GRI riktlinjerna hjdlper med sjélva utformning av en
hallbarhetsrapport. Forskningen fann ocksa att arbetet med hallbarhetsrapporten och GRI-
riktlinjerna upplevdes vara mer till hjilp internt i foretaget &n externt. Detta var dock bara

ett par ar efter att GRI riktlinjerna hade forst publicerats.
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5 Forskningsmetod

I detta kapitel presenteras forsknings- och datainsamlingsmetoderna i studien. I kapitlet
diskuteras vetenskapliga forskningsmetoder forst pd en allmidn nivd, och sedan
presenteras de specifika metoderna valda for denna avhandling. Som
datainsamlingsmetoder ~ presenteras  innehéllsanalys  samt  semistrukturerade
expertintervjuer. I slutet av kapitlet presenteras de intervjuade foretagen och

respondenterna frén respektive foretag.

5.1 Vetenskapliga forskningsmetoder

Vetenskapliga forskningsmetoder kan delas in i1 tvd huvudsakliga metoder; den
kvantitativa- och den kvalitativa metoden. Den kvantitativa metoden kénnetecknas av
systematisk kvantifiering av data in i kategorier. En kvantitativ forskning bearbetar stor
mingd data med hjilp av statistik. Data testas mot forutbestimda hypoteser, vilka med
bearbetning av data visas antingen stimma eller inte stimma. Denna metod kallas
deduktiv. Den vanligaste forekommande skillnaden mellan metoderna &r att kvantitativa
metoder kinnetecknas av siffror medan en kvalitativ metod betonar ord. Alternativt talas
om “harda data” (kvantitativ) och “mjuka data”(kvalitativ) (Ahrne & Svensson, 2016).
De tva olika metoderna skiljer sig i ontologin och epistemologin. Ontologin handlar om
att forestélla sig vad det betyder att nagonting finns och existerar. Det handlar om
teoretisering av realiteten och hurdan den &r. Ontologi handlar om antagande av
verklighet, vilket pédverkar vara tillvigagéngssitt. Epistemologi betyder teori om
kunskap. Epistemologi och ontologi sammanfogas i att epistemologin paverkas av
ontologi; en viss syn pa verkligheten. Detta implicerar en viss syn pa hur man skapar
kunskap on denna verklighet. Epistemologin ar centralt 1 foretagsstudier eftersom den

antyder hur studien ska utforas. (Bell, Bryman & Harley, 2019)

Bell et al. (2019) specificerar fyra ytterligare attribut som skiljer den kvalitativa
forskningsmetoden fran den kvantitativa. I en kvalitativ studie utgdr forskning grunden
for teori, det vill sdga det finns ett induktivt forhdllande mellan teori och forskning.
Induktiv forskningsansats innebér bland annat forskning av bakgrund eller samband inom

fenomen. Den epistemologiska stdllningen i kvalitativ forskning kan beskrivas som
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tolkande. Tyngdpunkten ligger i att undersoka hur deltagare av ett fenomen uppfattar
fenomenet. Den ontologiska stillningen i en kvalitativ forskning anser ett fenomen uppsta
som ett resultat av interaktion mellan individer. Kvalitativ forskning kénnetecknas av
naturalistiskt tillvigagangssitt. [ syftet att forsta ett socialt fenomen beskrivs interaktion
av individer. Utgdngspunkten &r att mdnniskor som aktiva deltagare skapar mening for

ett visst beteende 1 ett fenomen. (Bell, et al., 2019)

5.2 Val av forskningsmetod

Forskningsfragorna lagger grunden for valet av forskningsmetoden. De huvudsakliga

forskningsfrdgorna i denna studie &r:

e Hur har TCFD-rapporteringen tagits 1 bruk i de utvalda finlandska foretagen?

e Har det skett en institutionalisering av TCFD-rapportering i samplets foretag?

Forskningsfragorna besvaras med hjilp av innehéllsanalys och semistrukturerade
expertintervjuer. Innehéllsanalys bygger pd den kvantitativa forskningsmetoden, dar
syftet ar systematisk kvantifiering av data in i kategorier. Innehéllsanalys &r en flexibel
metod och kan anvédndas pa mycket olika sorts ostrukturerad information. De vanligaste
foremalen for innehallsanalys &r media publikationer, artiklar och organisationers
publikationer, s& som arsredovisningar. Innehallsanalys ska utgoéras systematiskt. Regler
for kategorisering av data ska vara specifika. Innehallsanalys kréver ocksa objektivitet.
Kategorisering av data ska goéras med transparens eftersom analytikerns personliga
preferenser ska paverka processen sé lite som mojligt. Innehallsanalys grundar sig pa den
kvantitativa forskningsmetoden. Metoden é&r flexibel och kan anvdndas pa méanga olika
sorters information. (Bell, et al., 2019) I denna studie gors en innehallsanalys pé finska
foretags TCFD-rapporter. Syftet med denna analys ér att forsoka identifiera svarigheter
och brister i rapporteringen, och 4 andra sidan vilka delar féretagen har lyckats med. Detta
gors med hjilp av kodning, vilket enligt Bell et al. (2019) ar kritiskt for innehallsanalys.

Information frén innehdllsanalysen anvdnds som basis for andra delen av forskningen.

Denna avhandling soker svar pd TCFD-ramverket har tagits i bruk i samplets foretagen,

samt hurdana erfarenheter det finns om rapporteringen. En mgjlig institutionalisering av
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rapporteringen ska ocksd undersokas. Dessa fragor besvaras bidst med en kvalitativ

undersokningsmetod, dér syftet dr att forstd tolkningar om ett fenomen.

Eftersom TCFD-rapportering &r ett vildigt nytt fenomen med presentation forst &r 2017
kan innehallsanalysen av rapporterna betraktas védgledande, d4 mycket data inte dnnu
finns tillgédngliga. Manga av foretagen har anvént ramverket under en vildigt kort tid och
rapporteringen kan forvantas att utvecklas 1 framtiden. Betoningen av studien ligger
déarfor pd intervjuerna och siledes kan forskningen for mestadels karaktériseras som
kvalitativ. Innehallsanalysen gors pa foretagens héllbarhetsrapporter och innehaller ocksa
en jamforelse mellan dem. Samplet bestdr av finldndska foretag som offentligt
understoder TCFD-rekommendationerna vid studiens tidpunkt. Dessa foretag finns
listade pd TCFD:s hemsida. Intervjuerna utfors med utvalda hallbarhetsexperter frén de
analyserade foretagen. Studien bygger pa tva olika metoder i syfte att na en heltickande
bild av TCFD-rapporteringen hos finska bolag. Detta ger ocksd mer trovirdighet och

validitet till studiens resultat.

5.2.1 Intervjumetod

Intervjuer dr en central metod for mycket samhillsvetenskaplig forskning. Genom
intervjuer kan man skapa forstdelse for sociala fenomen och forhdllandena inom
fenomenet. Begrepp for olika sorter av kvalitativa intervjuer &r inte strikt avgransade. Vid
kvalitativa intervjuer kan man variera och anpassa frigorna samt ordningen enligt
situationen. Pa detta sdtt kan man fi svar pd andra frdgor och djupare kunskap om
fenomenet. Detta dr vad skiljer kvantitativ forskning frdn den kvalitativa; den dr mycket
mindre strukturerad. En kvalitativ intervju behdver inte vara bunden till ett strikt

kvantitativt standardiserat fraigeformulér. (Eriksson-Zetterquist & Ahrne, 2016)

Intervjumetoder kan bland annat delas in i ostrukturerade, semistrukturerade och
strukturerade intervjuer. Som namnen anger, ir den ostrukturerad form den mest flexibla
diar bade intervjuaren och den intervjuade personen har mycket frihet. Genom
ostrukturerade intervjuer kan man nd mycket djup ny information. P4 andra dndan av

skalan ar strukturerad intervju, som liknar en enkét. I motsats till den ostrukturerade
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metoden kommer inte expertis s mycket fram i strukturerade intervjuer. Intervjudata blir

oftast kvantitativa och objektiva. (Walle, 2015)

Semistrukturerade intervjuer ger ocksd mycket frihet till respondenten, likt med den
ostrukturerade metoden. Daremot styrs intervjun pa en mer strukturerad sitt genom
intervjuaren, som avgransar intervjun att handla mer om forutbestdmda dmnen. Detta gors
genom att stélla specifika forutbestimda intervjufragor. Semistrukturerad intervju ar en
lamplig metod ndr man undersoker specifik information. Analysen av empirin vid
semistrukturerade intervjuer tenderar att behandla de forutbestimda teman och fragorna.

(Walle, 2015)

Som en intervjumetod for denna studie ldmpar sig bést den semistrukturerade metoden.
Studien handlar om ett specifikt &mne dér intervjuerna gors med experter inom &mnet.
Studiens intervjufragor formas pa basis av tidigare studier, teorier som presenterats i

teoridelen samt innehdllsanalysen av sampelforetags TCFD-rapportering.

5.3 Forskningens praktiska utférande

Undersokningens fokus ligger pé finlindska foretag som offentligt uttryckt sitt stod for
TCFD-rekommendationerna och saledes finns med pé listan pa TCFD:s hemsida under
”supporters”. Dessa var 26 stycken borsnoterade och icke-bdrsnoterade foretag under
forskningens tidpunkt. Foretagen i1 forskningen skulle ocksa ha en offentlig och allmént
tillgénglig arsredovisning, som innehéller TCFD-ramverket. En del av foretagen hade
antagit ramverket sd nyligen att det inte &nnu fanns en rapport som innehaller
rekommendationerna. For vissa icke-bOrsnoterade foretag fanns inte rapporteringen
allmént tillgidnglig. P4 grund av dessa avgransningar bestod det slutliga samplet av 17

stycken foretag.

Forskningen bygger pa en innehdllsanalys och dérefter intervjuer med
hallbarhetsexperter. Innehéllsanalysen gors pd sampel-foretagens arsredovisning for
TCFD-rapporteringens del. Med hjilp av innehallsanalysen skapas en bild av hur TCFD-
rapportering ser ut i finldndska foretags rapportering. Resultaten kan sedan jamfoéras med

tidigare studier. Innehéllsanalysen gjordes med hjidlp av Microsoft Excel -programmet.
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Varje huvudkategori (styrning, strategi, riskhantering samt metrik & maél) lades pé sin
egen flik. Rekommendationerna (2-3 stycken beroende pa kategori) stilldes pa varsin
kolumn, och mer specifika instruktioner pa raden dir under. Under rekommendationerna

listades alla analyserade foretag.

Analysprocessen bestod av genomgang av sampelforetagens finansiella- och
hallbarhetsrapporter. Trots att TCFD rekommenderar att ha ramverket med i den
finansiella rapporteringen fanns det oftast som en del av hallbarhetsrapporteringen. Varje
rekommendation analyserades gentemot TCFD-ramverket. Efterlevnaden podngsattes i
Excel fran 0 till 1 ddr 1 uppfyllde rekommendationen helt och 0 betydde att informationen
inte rapporterats alls. Efter att alla rapporter hade analyserats farg-kodades poéngerna.
Detta gjordes for att ytterligare tydliggdra vilka rekommendationerna eller kategorierna
hade mirkbara skillnader mellan varandra. Detta gjorde det léttare att kunna hitta mojliga

monster 1 analysen.

5.3.1 Intervjuernas praktiska utférande och presentation av fallféretag

Foretagen 1 samplet kontaktades via e-post. Av de 17 kontaktade foretag stéllde sju
stycken upp pa en intervju. Tvé av foretagen meddelade att de pd grund av tidsbrist och
brattom med rapporteringsarbete inte kunde delta. Inom ett av foretagen hade det bestdmts
att de inte alls deltar i slutarbete-intervjuer i r, medan resten av de kontaktade foretagen
inte alls svarade pd forfragan. En kort presentation om undersokningen skickades till
foretagen, och senare dven intervjufrdgorna. Ifall den kontaktade personen inte var
lamplig att svara pa intervjufragorna, valde foretag sjidlv personen som limpade sig bast
till intervjun. Med syftet att locka foretag for att stilla upp till intervjun, lovades
intervjurapporterna goras anonymt s att respondentens och foretagets namn inte kommer
att nimnas i avhandlingen. En sammanfattande tabell om samtliga intervjuernas datum,

metod och ldngd finns som bilaga 3.

Respondenterna for studien &r insatta 1 fOretagets hallbarhetsrapportering och
foretagsansvar, samt har erfarenhet av TCFD-rapportering. Séledes dr de bekanta med det
forskade dmnet och kan bidra med kunskap och information som svarar pa avhandlingens
forskningsfragor. Intervjufrdgorna grundar sig pa avhandlingens teoridel samt bygger pa

innehallsanalysen gjord pa 17 stycken foretag. Intervjuerna genomfordes februari-juni
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2022. P4 grund av den rddande Covid-19 pandemin utférdes intervjuerna pd distans

genom videosamtal. Nagra av respondenterna ville svara per e-post pa grund av tidsbrist.

Presentation av de intervjuade foretagen och respondenterna

Foretag | Verksamhetsomrade Respondent

Alpha Arbetspensionsbolag Alpha. Expert inom hallbara investeringar
Beta Skogsindustri Beta. Férman inom rapportering och standarder
Gamma | Arbetspensionsbolag Gamma. Férman inom hallbara investeringar
Delta Konsumentvaror och -tjédnster | Delta. Miljo- och hallbarhetschef

Epsilon Bank Epsilon. Foretagsansvarschef

Zeta Arbetspensionsbolag Zeta. Analytiker, investeringar

Eta Media Eta. Hallbarhetschef

Tabell 2: Overblick av de intervjuade foretagen

Foretag Alpha

Foretag Alpha dr ett arbetspensionsforsakringsbolag och dr séledes en institutionell
investerare. Foretaget dr ett av de storsta arbetspensionsbolagen i1 Finland och saledes en
stor aktdr pd finansmarknaden. Foretagets investeringsportfolj ligger i 50-60 md €
klassen 1 viarde. Omsittningen pa ca. 8 md€ bestar mestadels av arbetspensionsavgifter
samt investeringsinkomster. P& grund av branschen regleras verksamheten med specifika

regler.

Respondent Alpha &dr en expert inom hallbara investeringar och jobbar i fOretagets
héllbarhets-team. Arbetsuppgifterna bestar av att stoda kapitalforvaltare med praktiska
verktyg och riktlinjer pd basis av regelverk och ramverk som fOretaget foljer.
Respondenten har koll pd att foretagets principer for ansvarsfulla placeringar f6ljs och att
processerna hélls aktuella. Rapporteringsarbete hor ocksa till respondentens
arbetsuppgifter. Till arbetsuppgifterna hor ocksa uppfoljning med de olika ramverken och
standarder, samt aktiv dgarskap. Detta innebédr diskussioner med olika foretag och
anvindning av rostritten i bolagsstimmor. Respondentens team ansvarar ocksa for att

styra upp TCFD-rapporten.
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Foretag Beta

Foretag Beta dr verksam inom skogsindustrin och en stor aktor pa branschen. Foretaget
har verksamhet i flera ldnder runtom vérlden. Foretaget satsar mycket péd utveckling av
fornybara 16sningar som ska ersitta de fossila alternativen. Foretaget strivar efter att vara
banbrytare i hallbarhetsfragor inom branschen. P& grund av branschen skiljer sig foretaget
frén de andra i samplet bland annat med tanke pa krav pa resurser och saledes risker som

verksamheten mots av.

Respondent Beta har arbetat med fOretagsansvar och hallbarhet i Over tio Aér.
Respondenten jobbar med é&rsrapportering under koncernens hallbarhets-team. Till
arbetsuppgifterna hor bland annat att ha kontakt med investerare, att folja med
lagstiftningen for rapporteringens del samt att f61ja nyheterna inom hallbarhetsarbete over
lag. Koordinering av hallbarhetsrapporten samt TCFD-rapportering hor till respondentens

ansvarsomrade.

Foretag Gamma

Foretag Gamma é&r ett stort finlandskt arbetspensionsforsidkringsbolag. Viardet pé det
forvaltade formogenheten gar upp till mngmiljardbelopp. Séledes ér foretaget en viktig
aktor inom finska marknaden. Med tanke pa branschen ligger de storsta klimatriskerna i
investerade fOretagen och andra investerings foremal. Storsta delen av foretagets
investeringsportfolj bestar av rintor, aktier, fastigheter och hedgefonder. Likt med foretag

Alpha, regleras verksamheten av foretag Gamma med specifika regler.

Respondent Gamma jobbar med hdllbara investeringar. Arbetsuppgifterna bestér av
utvecklingen av hallbara investeringar, hallbarhetsrapportering samt koordinering av
hallbarhetsarbete. Nar det kommer till TCFD jobbar respondenten med arlig rapportering
av investeringsverksamhet. Dartill uppfoljer respondenten investeringsforetagens TCFD-

rapportering.

Foretag Delta
Foretag Delta dr en stor koncern, som tillverkar konsumentvaror. Foretaget dr verksam i
flera 1ander och har fabriker i Finland, Ryssland och USA. Foretagets storsta kunder finns

i Norden och Ryssland. Foretagets marknadsandelar véxer ocksd i Mellan-Europa och
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Nordamerika. Rysslands betydelse kan ha dndrats pa grund av det aktuella Ukraina-

kriget. Foretagets verksamhet dr resurskrdvande och konjunkturkénslig.

Respondent Delta arbetar som miljo- och hallbarhetschef. Arbetsuppgifterna bestar av
uppgifter med koncernens miljo- och kemikaliesékerhet, samt hallbarhetsutveckling.
Inom TCFD-rapportering arbetar respondenten med at bearbeta data samt koordinering
av bland annat klimatrisk-workshoppar. Foretagets kommunikationsavdelning styr upp

sjdlva rapporten.

Foretag Epsilon

Foretag Epsilon hor till en av de storsta bankerna i Finland. Foretaget erbjuder bland annat
kapitalforvaltning, banktjanster och personforsékring. Centralt 1 fOretagets
hallbarhetsarbete handlar om investeringsfonder som foretaget erbjuder. Foretaget har en
kvarts miljon individuella kunder. I nyckeltalen pa hemsidorna lyfter foretaget upp
aktiefondernas kolavtryck som sdgs vara 6ver 50% mindre dn andra pad marknaden. Det

forvaltade kapitalbeloppet gar upp till 15 md €.

Respondent Epsilon arbetar som foretagsansvarschef och ansvarar séledes for foretagets
héllbarhet. Respondenten ansvarar for héllbarhetsrapporteringen, inklusive TCFD-
rapporten. Andra ansvarsomraden dr bland annat initiativ och certifikat som foretaget

sOker, samt utveckling av foretagsansvarsprogrammet.

Foretag Zeta

Foretag Zeta &r ett mindre/medelstort pensionsforsékringsbolag. Det forvaltade
investeringskapitalet gar upp till ca. 2 md € i vdrde. Foretagsverksamheten bestar av
finansiering av arbetspension av en viss stor arbetsgivare, samt forstds investering av det
forvaltade kapitalet. Foretaget, lik de andra presenterade pensionsbolagen, dr engagerad
1 ett ansvarsfullt placeringssétt. Under de senaste dren har foretaget valt att fokusera pé

klimatfragor i sin strategi.

Respondent Zeta arbetar som portfoljforvaltare och ansvarar for hallbara investeringar.
Investerings-teamet bestar av 5 personer dédr varje anstdlld ansvarar for sin egen
formogenhetskategori. Respondent Zeta ansvarar for aktieportféljen. Med tanke pa

avkastningen &r den viktigaste uppgiften som pensionsinvesterare beslut kring
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allokeringen av kapitalet. Respondentens arbetsuppgifter innebér strategisk allokering
och utveckling av hallbara investeringar. Ocksa uppdatering av foretagets klimatstrategi
hor till respondentens ansvarsomrdde samt hallbarhetsrapportering. Respondenten har
skapat foretagets TCFD-rapporteringsmodellen och ansvarar for TCFD-rapporteringen.

Detta innebér samling av data och formulering av sjilva rapporten.

Foretag Eta

Foretag Eta dr verksam inom media och inldrning. Cirka hélften av foretagets omsittning
utgors av inldrning-omradet, vilket innebar bade digitalt och tryckt inldrningsmaterial for
skolor, gymnasier och yrkesskolor. Inldrning-avdelning ar verksam i 11 lander. Media-
omradet ar fokuserad pd finska publikationer och innehéller tidningar, tidskrifter, TV,

radio med mera.

Respondent Eta arbetar som hallbarhetschef. Detta innebér bland annat utveckling av
foretagets hallbarhetsstrategi, metrik och mél. Respondenten ansvarar for foretagets

klimatarbete och foretagsansvar, jobbar ocksa med TCFD-analys och -rapportering.

Tabellen nedan (Tabell 3) presenterar ndgra av de intervjuade foretagens nyckeltal.

Siffrorna &r riktgivande och inte exakta for anonymitetens skull.

Foretag Alpha Beta Gamma | Delta Epsilon Zeta Eta
Nyckeltal

Omsiittning 50 md € I0md€ | 5 md€ 2md€ 250 mn € 300 mn € 1.5md€
Resultat 10 mn € 1,5md€ | 5000€ | 200 mn. € 50 mn € 60 mn € 140 mn. €
Balansomslutning | 50 md€ | 15md€ | 25md€ |2.5md€ 10 md € 1.5md€ 2md€
Antal anstillda 650 17 000 550 5000 850 under 10 4800
Noterad/Onoterad | O N (0] N N O N

ROE % 5% 13 % 5% 13 % 13 % 4% 15 %

Tabell 3: De intervjuade foretagens nyckeltal for 2021

5.4 Reliabilitet och validitet

Begreppen reliabilitet och validitet anvdnds ofta vid bedomning av en studies kvalité.
Med reliabilitet av en kvalitativ studie 6vervdgs om man skulle na det samma resultatet

om man upprepade studien med samma metoder. En studie bedoms vara reliabel om
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resultaten frdn en upprepad studie blir likadant, bortsett frdn nigra sma variationer.
Reliabilitet betyder att resultatet inte har paverkats av till exempel intervjuares inflytande.
I en kvalitativ forskning vill forskaren ofta komma mycket nira det forskade fenomenet
som en forskningsteknik, i motsats till de kvantitativa forskningsmetoderna. For att
forsékra forskningens reliabilitet, behdver forskningsproceduren folja forskningsplanerna
nér forskningen forverkligas. Till skillnad fran kvantitativ studiemetod, vid kvalitativ
forskning jobbar man med okontrollerat och oforvantat material. I detta fall experternas
intervjusvar i form av personliga erfarenheter. Validitet syftar pd studiens giltighet, det
vill sdga om studien verkligen undersoker det som den dr avsedd att undersoka (Walle,

2015)

Reliabilitet och validitet har en stark anknytning till kvantitativa forskningsmetoder. I
kvalitativ forskning har man ofta anvént andra termer, eftersom termerna inte
nddvindigtvis ldmpar sig lika bra till kvalitativa forskningsmetoder. I stdllet har
exempelvis Agar (1986, 1 Walle, 2015) foreslagit att anvidnda trovardighet (eng.

credibility) och ékthet av representation och auktoritet av forfattaren.

I syftet att 6ka reliabiliteten i denna studie, &r de intervjuade personer experter inom
hallbarhetsrapportering och jobbar med respektive foretags TCFD-rapportering. De har
mycket erfarenhet och kunskap inom foretagsansvar och héllbarhetsarbete. Darfor kan
intervjusvaren anses ge trovardig information om det undersokta d@mnet. For att dka
reliabiliteten av studien anvdnds tvd olika datainsamlingsmetoder. Utdver
expertintervjuer anvinds innehdallsanalys av 19 stycken TCFD-rapporter. Analys av

resultaten innehaller jamforelse till tidigare forskningsresultat.
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6 Empiri

Detta kapitel presenterar studiens empiri. Kapitlet borjar med presentation av
innehallsanalysen, som gjorts pa de 19 finska foretag valt efter avgriansningen. Dérefter
presenteras empirin fran intervjuerna. Forst presenteras allmédnna resultat fran
intervjuerna och frdgan om intressenternas stédllning till klimatinformation. Dérefter
presenteras svaren for foretags egna risker och mojligheter. I slutet av kapitlet presenteras
intervjusvar for motivation bakom ibruktagande av ramverket samt erfarenheter fran

rapporteringsarbete.

Motivering och determinanter bakom frivillig hallbarhetsrapportering har forskats i stor
utstrdckning. Daremot dr rapportering av klimatriskerna och sjdlva TCFD-ramverket sa
nytt fenomen att det inte finns mycket tidigare forskning pd motivationen for
implementering av ramverket. Generellt stiller sig respondenterna positivt till TCFD-
rapportering och dr motiverade att bade fortsitta och utveckla rapporteringen i framtiden.
Respondenterna nimner att det dnnu behdvs utveckling av data for att kunna rapportera

fullstandigt enligt ramverket.

6.1 Innehéllsanalys

Som namnts tidigare i avhandlingen, fungerar innehallsanalysen av TCFD-rapporterna
som en vigledande bas for intervjuerna pd denna studie. Resultaten fran
innehéllsanalysen dr generella anméarkningar pa foretagens rapporter och monster som
kunde urskiljas med hjilp av farg-kodningen. Generellt kan observeras att foretagen har
implementerat TCFD-rekommendationerna pa nagra olika sdtt. TCFD har ldmnat
struktureringen av rapporteringen Oppet, s foretagen har valt sjdlv hur de uppfyller
rapporteringen av rekommendationerna. En del av foretagen har gjort ett skilt TCFD-
kapitel, diar rekommenderad information beskrivs under de olika kategorierna pa ett
samma stdlle 1 rapporteringen. Vissa foretag har valt att gora en sammanfattande tabell
for TCFD-informationen. I tabellerna finns kategorierna och rekommendationerna, och
sedan sidnumret dér informationen av den specifika rekommendationen finns. Detta kan
vara flera olika stéllen pa rapporten for information om en enskild kategori eller d&ven

enskild rekommendation. Detta sdtt kan orsaka forvirring da 1 vissa fall finns
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informationen pé en helt annan rapport. Det vill sdga att TCFD-informationen &r 1 sdidana
fall spridd 6ver olika delar av rapporten, och dven dver tva olika rapporter. En del foretag
anvinder inte rubrikerna frdn TCFD-ramverket. P4 grund av dessa olikheter kan det
konstateras att jamforelse av informationen pa de studerade TCFD-rapporteringarna ar
mycket svart. TCFD rekommenderar att informationen tas med i foretags finansiell
rapportering. Trots detta viljer manga foretag att ha TCFD-informationen i den separata

hallbarhetsrapporten.

6.2 Intressenternas stédllning till klimatinformation

Att betrakta klimatfordndring som finansiell risk synliggérs i intressenternas behov for
information om organisationens klimatrisker. Respondenterna i denna forskning é&r
ndstintill eniga om att intressenterna har varit mer intresserade i informationen om

foretagets klimatrisker under de senaste aren.

Respondenten fran Eta sédger att vikten av ESG-ratings har vuxit under senaste aren och
transparensen av ESG-faktorer har blivit ett storre krav. Investerares intresse for
héllbarhetsinformation har betydligt vuxit och kommer dven att védxa i framtiden enligt
respondenten. Detta beror delvis ocksd pé regleringen och fordndringar i den; till exempel
forutsitter SFRD (Sustainable Finance Regulation Directive, EU:s nya direktiv for
hallbar finansiering) att vissa foretag maste ha specifik klimatinformation 1
rapporteringen. Respondent G fortsitter, att TCFD-ramverket verkar delvis ligga som ett
underlag for héllbarhetsmétten i EU:s nya reglering. TCFD:s roll blir allt viktigare i

rapporteringen i framtiden

Respondenterna  funderade kring vilka av fOretagets intressenter vill ha
klimatinformation. Svaren varierar lite enligt branschen, men de viktigaste uppskattas

vara foretagets kunder och investerare.

Viktigaste intressenterna dr kunderna. Dock paverkar hallbarhetsfaktorer sannerligen
inte véra kunders val att anvidnda vart foretag. Media och medborgarorganisationer
har mest blivit mer intresserade (av héllbarhetsaspektet och krévt information om
detta) under de senaste niagra dren. Ramverk for rapportering har ocksé borjat etablera
sig; tidigare fanns det manga olika men pa sistone har flera forenats till mer
standardiserade former. — Respondent Alpha
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Respondenten frdn det noterade tillverkande foretag Delta ndmner aktiedgarna som
storsta intressentgrupp som borjat fraga efter information om foretagets klimatrisker.
Respondenten fran bank Epsilon misstinker att kunderna och investerarna skulle vilja ha
information om klimatriskerna. Respondenten fran det mindre pensionsbolag Zeta har
ddremot inte mirkt ndgon speciell 6kning av intressenternas efterfrdga for information
om klimatrisker. Respondenten fran Beta ndmner ocksd analytikernas dkade intresse och

kunskap om klimat- och héllbarhetsfragorna dver lag.

Majoriteten av de intervjuade foretagen uppfoljer konkurrenternas rapportering
regelbundet. Foretag Beta har stora ambitioner med héllbarhetsarbetet och foljer
rapportering av de bdsta och sddana organisationer som fatt speciellt erkédnnande for
héllbarhetsrapporteringen. Dessa behdver inte nddvéndigtvis vara fOretagets
konkurrenter. Foretaget uppfoljer bland annat hur organisationer presterar i Dow Jones

hallbarhets indexet.

Foretag Epsilon har uppdaterat sin hdllbarhetsstrategi vilket ocksa inkluderar att hélla sig
uppdaterad om konkurrenternas rapportering. Respondenten frén Epsilon ndmner ocksa

foljdverkan av examinering av andras rapporter:

Vi har borjat med konkurrent-analys. Jag misstdnker att pa var bransch, nér ndgon
konkurrent upptar nya handlingar [inom héllbarhetsarbete], utgdér det tryck for
konkurrenterna [att f6lja efter]. —respondent Epsilon

Foretag Alpha jamfor vissa saker till konkurrenternas rapportering och drar idéer darifran.

Konkurrenternas rapportering uppfoljs noggrant. Dock har vi inte tid och resurser for
att gé igenom exakt allt, men atminstone pa en rubrik-nivd. Man mérker sina egna
brister genom att jamfora sig till konkurrenterna. Jag upplever detta inte som tévling
utan som ett gemensamt problem som man tillsammans forhoppningsvis kan hitta
16sningar till. Finland och de nordiska ldnderna &r banbrytare inom
héllbarhetsrapportering och uppfoljs av resten av virlden. Jag hoppas vi kunde
samarbeta titare med konkurrenterna men lagstiftningen forbjuder detta.
-Respondent Alpha

Foretag Zeta uppfoljer konkurrenternas rapportering, men inte arligen eftersom det inte
finns tid for det. Det som skiljer sig frdn de andra respondenterna dr foretagets mindre
resurser for rapporteringen. Foretaget tar idéer fran de storre konkurrenterna, och fungerar

ocksé sjilv som exempel till mindre aktorer i branschen:
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Nér vi vill fornya och etablera vér rapportering, borjar vi ifran att titta pa
konkurrenternas arbete. Vi vet ocksd att manga mindre investerare tittar pa var
rapportering som ett exempel pa rapportering med mindre resurser [i jamforelse till
de storsta finska pensionsbolag]. Vid utveckling av var egen rapportering ar de storsta
pensionsbolag en bra utgangspunkt. De har de storsta och bésta resurserna i Finland.
Den storsta skillnaden till de storre pensionsbolag vi har &r att hos oss dr det en person
som ansvarar for hela aktieinvesteringarna, jamfort med stora institutioner med
investerings-team pa hundratals personer. -Respondent fran Zeta

Respondenten fran Eta anser det vara solklart att jimfora rapportering med
konkurrenterna. Detta sker genom olika forum och ocksé direkt. Till exempel deltar
Foretag Eta pa tillstdllningar dir olika foretag ofta presenterar sina rapporter. Detta
eftersom héllbarhetsrapportering utvecklas konstant och har fordndrats mycket inom de
nirmaste aren. Den senaste heta potatisen vid sddana tillstdllningar har varit EU:s nya
taxonomi och hur olika foretag har tolkat den. Respondenten lyfter upp faktumet att

taxonomin ska vara med i finansiell rapportering, likt som TCFD rekommenderar att ha

informationen i den finansiella rapporteringen.

6.3 Foretags syn pd klimatrisker -och mdjligheter

TCFD-ramverket kategoriserar klimatriskerna i 6vergangsrisker; risker gillande policyer
& lagstiftningen, teknologi, marknad och rykte samt fysiska risker; akuta och kroniska.
De intervjuade foretagen ar verksamma pa flera olika branscher och paverkas av ganska
varierande  klimatrisker. Generellt  uppskattar ~ samtliga  respondenterna
klimatforandringen som en verklig risk for foretagsverksamheten. Foretag Alpha anser
de storsta klimatriskerna for verksamheten vara sddana som péverkar
investeringsportfoljen. Dessa uppskattas vara marknadsrisker, Overgangsrisker samt
fysiska risker. Respondenten frdn Alpha tycker att vissa sektorer kan drabbas hért av
overgdngs- och marknadsriskerna. Exempelvis energisektorn, som har mycket kapital
bundet i fossila energikéllor. Detta utgor en overgangsrisk till Foretag Alpha. Problemet
ar att modellering av dessa olika riskscenarion baserar sig pa hypoteser och antaganden.

Darfor dr det omojligt att veta de verkliga monetira forlusterna ifall risken forverkligas.

De nuvarande modellerna &r inte tillrackligt etablerade. Riskerna beaktas vid vara
fastighetsinvesteringar genom att till exempel bygga fastigheter sa att de tal vissa
vaderforhéllanden och séledes minskar den fysiska risken. Ryktesrelatede riskerna
missténker jag inte &r stora for oss. Visst kan man som aktiedgare stillas till svars av
media ifall det visas ndgot som inte anses ansvarsfullt i investeringsobjektets
verksamhet. Jag tror inte vi har forlorat kunder av den anledningen. Vi minskar
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ryktesrelaterade risken genom att kontrollera investeringsobjektens processer. Att de
ar 1 skick och foljer lagstiftningen. -Respondent Alpha

Den juridiska risken anses ocksd vara liten i Foretag Alpha. Lagstiftningen och
regleringen fordndras snabbt och foretagets juridiska avdelning har begriansade resurser.
Men eftersom den juridiska avdelningen uppfoljer fordndringarna i regleringen anses
regleringen inte vara en stor risk for foretaget. Respondent Alpha betonar att
klimatfordndring kan paverka hela forsorjningskedjan; ett problem négonstans ldngs
forsorjningskedjan péverkar produktionen i slutindan. Darfor dr klimatférindring en

riktig finansiell risk som man inte kan ignorera.

Respondent Beta anser 6vergéngsriskerna vara en viktig risk i ldngden for det tillverkande
Foretag Beta. Respondenten uppskattar fordndring av aktiedgarnas och kundernas krav
som en klimatrisk. Just nu anses reglering och lagstiftning ha den storsta piverkan pa
foretaget och séledes vara den storsta klimatrisken. Trots verksamheten inom
skogsbranschen upplever respondenten inte fysiska risker som betydande eftersom
riskerna realiseras forst efter ”jorden gar under” pa grund av klimatforandringen. Det
andra tillverkande foretaget i1 intervju-samplet, Foretag Delta, uppskattar dven fysiska
riskerna vara en stor klimatrisk for foretaget. Enligt Respondent Delta har foretaget
uppskattat de kroniska fysiska riskerna vara mérkvérda for foretaget. Dartill har dven
Foretag Delta uppskattat regleringen som en klimatrisk for verksamheten. Respondenten

frén foretag Epsilon tidnker pd liknande spar:

De viktigaste riskerna uppskattas vara regleringen, marknadsriskerna och
teknologiriskerna. Regleringen dndras och koncentreras bade pa nationella- och pa
EU-nivan. Energipolitik-relaterade  saker och reglering, prisékning pa
koldioksidutslapp utgor risken. Reglering ocksa genom att det paverkar inkdpskedjor
och fonder som investerar i teknologi. Marknadsrisken utgdrs av kundernas
preferenser, efterfragan pa hallbara produkter med mindre kolavtryck. -Respondent
Epsilon
Respondent Zeta anser det svart att uppskatta enskilda klimatrisker som institutionell
investerare, jamfort till exempel med skogs- eller flygbolag vars verksamhet bemoter
klimatrisker pa ett helt annat sétt. Respondenten anser alla klimatriskerna i TCFD-
ramverket vara visentliga. Respondenten lyfter ocksa upp problemet med att méta olika
risker; det &r léttare att utvardera sadana risker och faktorer som ocksa ar littare att méta.

Som ett exempel uppskattas ryktet och ryktesrelaterade risker vara svéra att utvardera.
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Respondenten podngterar dock att under de senaste aren har det introducerats nya verktyg

for att méta och utvéirdera risker.

Respondent Eta beréttar om riskevalueringen som gjordes niar man ville férnya foretagets
klimatmal. Alla riskerna bedomdes noggrant med hjélp av TCFD-ramverket.

Respondenten lyfter upp ryktesrisken och marknadsrisken:

Med tanke pa Foretag Eta, och alla andra foretag egentligen, finns det en verklig

ryktesrisk. Om man inte agerar for att forhindra klimatforandringen, &r det i dagens

lige en marknadsrisk. A andra sidan marknadsrisk; kostnaden for finansieringen ar

en risk, om man inte agerar miljovénligt. Nufortiden dr en del EU-lan ldnkade till

klimatmatt och utveckling som foretag kan bevisa och rapportera i sina scope 1, 2 och

3 utslépp.
Respondent Eta ndmner beskattning av koldioxid och speciellt tullarna vid EU-granserna
som en risk. Enligt respondenten forutspas priset for kolutslépp bli cirka 100 euro per ton
innan ar 2030. Eftersom Foretag Eta har print som en del av sin verksambhet, &r prishdjning
pa materialet och energi ocksé en dvergangsrisk. En fysisk risk uppskattas vid 2 Celsius
graders scenario dar havsnivan hdjs med 0,5 meter. Foretag Eta har fysiska lokaler i 11
lander vilket har identifierats som en fysisk risk, men som inte uppskattas vara en stor
risk for tillféllet. Respondent Eta lyfter ockséd upp den finansiella vésentligheten, det vill

sdga hur stor en risk verkligen dr. For tillfallet uppnar inte foretagets klimatrisker

finansiell vésentlighet i jamforelse till foretagets andra risker.

Maojligheter

Respondent Zeta lyfter fram klimatrelaterade mojligheterna som foretag Zeta har
utvirderat vara mojliga. Eftersom foretagets verksamhet i forsta hand &r investering av
kapital, handlar mojligheterna om klimat-temainvesteringar, det vill sdga investeringar i
l16sningar och teknologier som motverkar klimatférandringen. Respondent Epsilon
betonar mojligheterna som klimatfordndring kan ge organisationer. I foretag Epsilon
liggs det mycket tanke pad mdjligheterna, vilket betyder investering i
lagkoldioxidintensiva branscher och foretag som fordndrar sin verksamhet mot mindre

kolavtryck.

Séklart ar det viktigt att se till de klimatrelaterade riskerna, man kan forbéttra sin
verksamhet och minska utsldppen. Men jag anser att [de klimatrelaterade]
mojligheterna &r likvél vérda att uppmérksammas. Foretag kan genom mojligheterna
forbattra sin verksamhet och minska sitt utslapp. Det kan ge fordelar for foretaget och
leda till vinst. -Respondent Epsilon

47



6.4 Motivation for ibruktagandet och anvdndning av ramverket

Respondent Alpha berittar att TCFD-ramverket ansags vara vildigt fulltickande som
inkluderar 1 princip fOretagets hela virdekedjan. Ramverket tycktes inkludera
klimatfaktorerna péd ett vélfungerande sitt. Innan anvindning av TCFD-ramverket
rapporterade foretaget om klimatfaktorer, men med efter anvdandning av ramverket kunde
man borja utnyttja analysen i den egna verksamheten. Respondent Alpha uppskattar att
man kan sjdlv ldra om verksamhetens klimatrisker och hur de ska bearbetas. En
motivering var ocksd att de hade markt att stodet for TCFD var stigande inom branschen.
Vidare berittar respondenten att de pa foretag Alpha anvidnder de vanligaste och mest

anvinda rapporteringsramverken.

Respondenten frdn Beta berittar att det var sjélvklart att forr eller senare borja rapportera
enligt TCFD pé grund av verksamhetsomradet i skogsbranschen. En stor del av foretagets
investerare profilerar sig som ansvarsfulla investerare, vilket for sin del ger tryck for att
borja rapportera dven enligt TCFD-ramverket. NFRD-direktivet hade ocksa sin paverkan,
dock borjade foretag Beta rapporteringen redan innan det skulle vara en del av
regleringen.

Tvé av respondenterna ndmner vésentlighetsprincipen, det vill sidga att TCFD-rapporten
handlar om information som dr vésentligt for intressenterna. Respondent Gamma ndmner
generella rekommendationer och strdvan efter transparens som motivering bakom
ibruktagandet av ramverket. Respondent Eta nimner ocksé transparensen. Foretag Delta
vill vara en banbrytare inom hallbarhet och hallbarhetsrapportering. Aven viixande antal
forfragningar frén intressenterna (mest investerare) paverkade valet att rapportera enligt

TCFD. Respondent Epsilon nimner ocksa investerar-synpunkten:

Det har ansetts och upplevts vara dndamalsenlig med tanke pa investerarna. Ocksa
”practice what you preach”, det vill sdga att vi forvéntar att foretag som vi investerar
i rapporterar enligt TCFD, och vi vill sjdlva uppfylla vara egna krav. — Vi har
rekommenderat ramverket till foretagen vi sjélva investerar i och dven varit med pa
kampanjer ddr man uppmanar TCFD-rapportering. -Respondent Epsilon
Foretag Zeta ansag likt med Foretag Alpha att ramverket ger nytta till den egna
verksamheten med att upplysa de olika riskerna och mdjligheterna. Respondent Zeta
ansag ocksa att TCFD hade blivit en bransch best practice vid det skedet de borjade

anvindningen av ramverket.
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Respondent Eta ansag ocksd ramverket som ett bra verktyg. P& grund av resurser borjade
Foretag Eta med TCFD-rapportering lite senare. Man ansdg att investerare vill fa
informationen som ramverket innehaller, samt hade man redan gjort en del av analyserna
som inkluderas ocksd i1 andra ramverk som CDP. Detta betyder att mycket av
informationen fanns redan tillgénglig, men den hade inte samlats in i TCFD-ramverket.
Man hade ocksa sett att TCFD hade blivit obligatorisk i vissa ldnder, samt skulle
inkluderas i1 andra rapporteringsramverk. Detta 6kade motivationen att borja med TCFD

rapportering.

6.5 Anviandning av ramverket

Generellt stiller sig respondenterna positivt till anvindning av TCFD-ramverket. Positiva
egenskaper som lyftes upp péd intervjuerna dr bland annat ramverkets flexibilitet.
Flexibiliteten underlittar anvindningen av ramverket i borjan enligt Respondent Alpha.
Respondent Gamma anser ocksa flexibilitet 1 att ramverket uppdateras 1 enlighet med
utvecklingen pa omrédet. Rapporteringen uppskattas vara vésentligt ur investerarnas
synvinkel. Respondent Beta och Respondent Delta uppskattar att man lyfter fram
klimatfaktorer in i den finansiella rapporteringen, vilket rekommenderas av TCFD.
Tidigare har klimatfaktorer beskrivits endast i hallbarhetsrapportering, trots att de pa
grund av riskerna har stark anknytning till det finansiella. De anser ocksa, att
rapporteringen har gett nytta till féretagsverksamheten genom att upplysa riskerna pa ett
nytt sdtt. Det gor att riskerna och mojligheterna ocksé tas i beaktande. Respondent Epsilon
tycker att ramverkets anvisningar &r tydliga och rapporteringen &r inte kranglig.

Respondenten beskriver ramverket som konkret och simpel.

En utmaning med ramverket &r jdmfOrbarheten, vilket 4r en utmaning med all
héllbarhetsrapportering enligt Respondent Beta. Respondent Zeta anser att ramverket har
delvis lamnats for flexibel, vilket ger utrymme for egna tolkningar. Respondent Zeta
menar att ramverket dr brett eftersom det dt designat for alla, trots de ytterligare sarskilda
anvisningarna for vissa branscher. Detta har ocksa implikationer for jamforbarheten.
Respondent Alpha ndmner ramverkets brist pa krav, eftersom det byggs péa
rekommendationer. Det betyder att man kan officiellt rapportera enligt TCFD men i

verkligheten fylla i ramverket pa en mycket allmén eller rubrik-nivd. Respondent Zeta
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nidmner att ndr man borjade med TCFD-rapporteringen négra ar tillbaka hade de inte all
data som skulle ha behovts for ramverket. Efter nagra ar av rapporteringsarbete och efter
att ha hittat det egna sittet for rapporteringen gar det véldigt smidigt och néstan av sig

sjalvt.

Foretag Alpha har fatt mycket positiv feedback for sin TCFD-rapportering. Respondenten
frdn Alpha misstianker att TCFD-rapporteringen &r en anledning till att klimatdrenden har
tagits upp till hogsta styrelse-nivan inom foretaget. Detta eftersom ramverket inkluderar
bolagsstyrningen, samt att detta hant ungefar samtidigt med ibruktagandet av TCFD. I
foretag Zeta har TCFD péverkat foretagets fornyade klimatstrategi bade direkt och
indirekt. Klimatstrategin paverkar darefter Foretag F:s investeringsverksambhet.

Respondent Eta upplever att ramverket & mycket litt att anvdnda nidr man forstatt
ramverket. Respondenten tycker att egentligen handlar TCFD om bra styrning, eftersom

den lagger grunden for de andra kategorierna:

Jag tycker att viktigaste kategorierna dr strategi och bolagsstyrning. Vill man styra
nagonting, maste man ha en strategi i foretaget och TCFD fragar ju efter beskrivning
om fOretagets strategi. Darefter kommer bolagsstyrningen. Om man ténker att man
vill styra ndgonting och ha det som en stor prioritet i foretaget, maste man ha avsedda
ansvarspersoner pa bolagsstyrningsnivan. Med tanke pé bra strategi 4r det viktigt att
man har bra matt och mél. Input = output. Utan dem vet man inte vad man har uppnétt
och vad man borde utveckla. -Respondent Eta

P4 frdgan om konkreta fordndringar 1 foretagsverksamheten anser de flesta av intervjuade
foretagen att anvandning av TCFD-ramverket har hjalpt med att bdttre upplysa de egna
klimatriskerna. Foretagen tycker att forstdelse 6ver klimatriskerna har blivit béttre, dock
ar det omojligt att sdga att det bara skulle vara tack vare anvindning av TCFD-ramverket.
Flera av respondenterna missténker att TCFD tagits 1 bruk pa grund av att man forst blivit
mer medveten om fOretagens klimatrisker, och direfter valt att inkludera TCFD i
rapporteringen. Det handlar om fragan vilken var forst, TCFD-rapportering i foretaget
eller 6kad medvetenhet om klimatriskerna och mdjligheterna. Klart &r att uppfattning om
klimatfordndringens paverkan pa foretagsverksamhet har blivit allt tydligare under de
senaste aren for intervjuforetagen. Flera av respondenterna ndmner scenarioanalysen som
nagot som har etablerats tack vare TCFD-ramverket. Ramverket har hjélpt med att ta
scenarioverktyg 1 bruk 1 riskanalysen, samt med strukturering av scenarioarbetet.

Respondenterna anser inga andra konkreta fordndringar i foretagsverksamheten.
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Respondent Zeta anser inte att ramverket skulle ha lett till konkreta avseenden om
foretagets klimathot, men att det har paverkat foretagets klimatstrategi. Respondenten
misstdnker att ramverkets scenarioanalys kommer att ha inverkan pa
investeringsverksamheten 1 framtiden, nédr kvaliteten pa data forbéttras. Respondenten
anser att det finns dnnu for ménga grundantagen i scenarioanalyserna som paverkar
resultatet av analysen. Respondent Epsilon beréttar tillika att ramverket haft inverkan 1
utformning av foretagets klimatstrategi. Respondent Eta berittar ocksé, att TCFD har haft
inverkan pa foretagets klimatstrategi. Externa leverantorer anvénds for utsldppsdata for
utrdckning av scope 1, 2 och 3. De fungerar som grund for mélséttningen och sédledes

ocksa strategin.

6.6 Rapportering av de olika komponenterna

I frdgan om rapportering om de olika komponenterna varierar svaren lite at. Daremot &r
svaren om den léttaste komponenten att rapportera véldigt enigt enligt respondenterna
metrik- och malkategorin. Kategorin beskrivs av respondenterna som tydlig och konkret.
Respondent Zeta fortydligar att det finns mycket data tillgdngligt som behdvs for
rapportering om metrik & mal. Om datainsamling rapporterar majoriteten av fallféretagen
att de anvinder en extern leverantdr som samlar data som anvénds i rapporteringen.

Dérefter ansvarar foretagen sjilva for konstruktion av sjdlva rapporten.

Rapporteringens utmaningar

Respondent Alpha lyfter ocksd upp likt med Respondent Zeta problemet med data och
grundantagen i scenarioanalyserna. Respondent Alpha beréttar att analysen baserar sig pa
ekonomiska grundantaganden som inte nodvéndigtvis alls realiseras, vilket leder till
forenklingar 1 analysen. Detta paverkar rapportering s att det blir bara pa en allmén niva.
Respondenten antar att alla andra upplever detta svért. For vissa av fOretagets
investeringsobjekt eller komplexa investeringsinstrument finns det inga tillgdngliga
klimatdata att anvinda i den egna analysen. Dér forverkligas ansvarsfullhet genom aktiv
dgarskap, det vill sdga diskussioner med foretagen om klimatfaktorerna. Respondenten
hoppas att det i framtiden vore ldttare att rdkna fram ett numeriskt resultat for

investeringsportfoljen  for olika klimatscenarier. Respondent FEta upplever
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scenarioanalysen som utmanande. Enligt respondenten &r den vildigt komplex och alltfor
kvalitativ, och borde pa nagot sitt bearbetas at det kvantitativa hallet. Detta d4r utmanande
nér riskerna 1 scenarion dr komplicerade. Respondent Eta anser foretag méste Gva sin
analys eftersom analysen fungerar olika for alla, beroende pa olika tyngdpunkter,
strategier och s vidare.

Respondent Zeta namner Strategi-delen som mest utmanande att rapportera. Speciellt hur
man beaktar klimatfrdgorna i praktiken och hur det syns i strategin egentligen.
Respondent Zeta betonar att de har inget intresse for att rapportera om upphdjande
historier utan berétta hur verkligheten ser ut och ocksd gora saker “ritt”. Respondent

Epsilon ndmner ocksé frdgan om rapporteringen vs verkligheten:

Egentligen &r inte sjdlva rapporteringen den svaraste biten, utan implementeringen.
Att policyerna som rapporteras ar verkligen i anvéndning i den dagliga praktiken. Vi
maste dnnu jobba med Strategi- och Bolagsstyrnings komponenterna sé att de skulle
bli en del av praktiken. Rapporteringen &r alltid lattare dn verkligheten i
verksamheten. -Respondent Epsilon

Respondent Alpha siger att riskhantering-kategorin dr utmanande med att hur man skulle
kunna uppskatta klimathotet for hela balansrikningen och inte bara delar av den.
Respondent Delta tycker ocksa att riskhantering-kategorin &r svarast, speciellt 1 borjan.
Man hade ingen erfarenhet om analys av klimatrisker frén forut. Respondenten nimner
ocksa fragan om hur mycket man vill rapportera utat. Eftersom hallbarhet kan ocksa anses
som konkurrensfordel vill man inte nddvandigtvis dela med sig av de nyaste eller mest

kritiska saker utét, &ven om transparens dr en rapporteringsprincip.

Respondent Eta ndmner riskhanteringen som mest utmanande del av TCFD, men
fortydligar att sjélva riskhanteringen 1 sig dr ofta valdigt bra skott i stora foretag med
etablerade processer, policyer, tidtabeller, rapportering och uppf6ljning. Problematiskt dr
att fA med klimatriskerna in i processerna. Med hjélp av TCFD kan man bevisa en
estimerad prislapp for en risk som utgors av klimatférandringen, exempelvis ett estimat

pa carbon tax-6vergéngsrisken.
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6.7 Stillning till reglering av rapportering om klimatrelaterad finansiell

information

Respondenterna anser det vara for det mesta positivt, att innehéllet av TCFD-ramverket
inkluderas nédstan 1 sin helhet i1 EU:s nuvarande och framtida regleringen. Rapportering
fungerar mangsidigt pd grund av ramverkets flexibilitet. Respondent Alpha och Delta
lyfter upp resursproblemet med mindre foretag. Respondenterna funderar ifall mindre
foretag lyckas skota allt sjélv som rapporteringen innebdr. Daremot tror inte respondenten
att de storre foretag kommer att ha nagra storre utmaningar med att kunna rapportera

klimatinformation géllande hoten och mojligheterna.

Respondent Gamma anser reglering av TCFD-rapportering som positivt, eftersom
ramverket innehaller visentlig information for investerare. Respondent Beta tycker ocksa
ett standardiserat rapporteringskrav som ger nytta till bAde rapporteraren och rapportens
anvéndare dr positivt och dkar transparensen. Dock kan innehéllet av rapporterna vara en
svarare fraga enligt respondenten. Respondent Epsilon tycker ocksa det 4r mycket positivt
att regleringen i1 framtiden kommer att tdcka flera organisationer och att flera

organisationer kommer ocksa att rapportera om sina klimatrisker:

Jag har alltid tyckt att man ska ha likadana regleringar och krav pé foretag for att ha

jamforbar rapportering genom regleringen. Nér rapportering blir lagstadgad betyder

det att det blir léttare att {4 data frén foretagen vi investerar i. Vi kan léttare utvirdera

investeringsobjekt sa att vi nar vara egna utslippsmal och malen for kolneutralitet.

Det &r lattare att nirma de egna malen niar man far data latt. Klimatfaktorerna ar

viktiga och det &r jattebra att de inkluderas i regleringen. -Respondent Epsilon
TCFD inkluderas for det mesta redan i NFRD, men inkluderar inte obligatoriska métt som
CSRD gor. Respondent Eta betonar vikten av precisa matt och bestimda
rapporteringssitt. Den nuvarande regleringen (NFRD) dr vildigt slapp och foretag far
folja efter visentlighetsprincipen om vad de rapporterar tycker respondenten. Detta
synliggors 1 rapporterna, det dr ndmligen mycket varierande mellan foretagen och
rapporterna ar inte pa nigot sitt jamforbara enligt respondenten. CSRD lér bli mycket
strangare ndr det giller matt som inkluderas ocksa i TCFD-rapporteringen, vilket

respondenten tycker &r en bra reform.

I slutet av intervjun frdgades respondenterna om de ville tilldgga nagot allmént om TCFD-

ramverket. Respondent Beta lyfte upp problemet med jimforbarhet i rapportering om
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klimathot och mdjligheter. Med tanke pa klimatforandring “allt paverkar allt” och saledes
ar det inte mojligt att ha en global standard som en 16sning. Att forsoka optimera
rapporteringen enligt ett enskilt métt dr ocksa problematiskt, och respondenten betonar
vikten av visentlighet i rapporteringen. Respondenten betonar ocksé en viss ldskunnighet
nidr man ldser hillbarhetsrapporter, rapporterna kan fokusera pa mycket olika saker

beroende pa foretaget.

Respondent Epsilon tycker att foretag borde rapportera mera information om milj6- och
klimataspekter och menar att rapportering om klimatrisker ar definitivt gynnsamt. Foretag
Epsilon fokuserar ocksd mycket pa klimatfordndringens mojligheter genom till exempel
att investera i mindre kolintensiva branscher, eller 1 foretag som tar atgirder for att minska
sitt kolavtryck. Respondenten anser att det &r viktigt att beakta klimatriskerna, men
mojligheterna dr lika viktiga att observera, eftersom foretag kan genom mojligheterna
forbattra sin verksamhet och minska sitt miljéavtryck. Det kan vara mycket gynnsamt for

foretaget och leda till 6kade vinster.

Respondent Eta lyfte upp utmaningen med att prissitta riskerna. Riskerna &r alltid ett
estimat, men estimera klimatriskerna dr dnda bittre 4n att inte beakta dem alls.
Respondenten menar att TCFD-rapportering kommer att utvecklas mycket 1 framtiden,
de har ju sjilva just borjat med de forsta riskanalyserna. Respondenten tror att ndr man
borjar forsta klimatriskerna bittre kommer rapportering av dem att utvecklas med bland

annat att kunna identifiera de mest vésentliga riskerna for just sitt foretag.
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7 Analys av det empiriska resultatet

I detta kapitel analyseras det empiriska resultatet fran intervjuerna. Utgdngspunkten for
analysen dr tidigare forskning och teorierna som presenterades i kapitel 5. Dartill fungerar
TCFD-rekommendationerna som en utgangspunkt for analysen. All analys och tolkning
av det kvalitativa materialet fran intervjuerna gors med avseende pa olika sitt att tolka
svaren. Avsikten dr inte att ange definitiva monster och slutsatser om verkligheten 1
enlighet med Alvesson & Skoldbergs (2008) anvisningar. Med presentation av empiriskt
material, som intervjusvar, kvantifieras inte materialet utan konstateras att det finns, hur
det fungerar och forekommer. Analys av empiriskt material bygger pd samspelet av de
konkreta intervjusvaren och de mer abstrakta teorierna. (Ahrne & Svensson, 2016)
Teorierna 1 den hir avhandlingen wvar institutionell teori, intressentteori och

legitimitetsteori, varav fokuset ligger pa institutionell teorin.

De intervjuade foretagen dr verksamma inom olika branscher, vilket ocksa framkommer
som variation pa svaren och anvéndningen av TCFD-ramverket. Foretag Alpha, Gamma,
Epsilon och Zeta fungerar inom finansbranschen. Deras huvudsakliga produkter som
paverkar klimatet dr investeringsportfoljerna, vilka foljaktligen &r foretages storsta
foremal for klimatrelaterade risker och mojligheter. De resterande foretagen, foretag
Beta, Delta och Eta fungerar pa olika branscher och stills infor varierande klimatrisker
pa sina omraden. Beta pd skogsbranschen och Eta pd mediabranschen har trd som

anknytning, da Eta anvédnder papper i print-verksamheten.

Alla finlédndska foretag som har offentligt uttryckt sitt stod for TCFD-rapportering finns
pa listan “supporters” pd TCFD:s hemsida. Vid tidpunkten for denna studie var dver
hilften av foretagen verksamma inom finansbranschen. Alla de intervjuade foretagen
klassas som stora fOretag enligt bokfOringslagens (1336/1997) 1 kap. 4 c §.
Klassificeringen sker pé basis av informationen som presenterades i tabell 3. Forskning
pa frivillig hallbarhetsrapportering visar att bland annat foretags storlek och 1onsamhet &r

determinanter som korrelerar med den frivilliga rapporteringen (Braam et al., 2016).
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7.1 Innehéllsanalys

Innehéllsanalysen visade att de analyserade 17 stycken finska TCFD-rapporter ar
varierande 1 sin struktur. Variationen beror pa olika sétt att presentera informationen. En
del hade byggt upp en referensram som refererade till olika delar av rapporteringen dir
information for en specifik rekommendation finns. Andra hade fyllt rubrikerna som en
del av en storre rapport. De olika sdtt att rapportera informationen forsvérar
jamforbarheten. Variation i rapporteringsmetoderna kan bero pd den oreglerade och
frivilliga naturen av TCFD-rapportering, men ocksd pa olika virldsbilden och
institutionella normer (Mahmood & Uddin, 2020). Innehéllsanalysens resultat motsvarar
det av Demaria och Rigot (2021), som fann att franska foretags TCFD-rapportering ocksa

har problem med att informationen ar spridda 6ver olika delar av rapporteringen.

Bolagsstyrnings kategorin var den som innehdll minst brister 6ver lag i de 17 stycken
analyserade TCFD-rapporter. De flesta rapporterade enligt varje rekommendation om
bolagsstyrningens beaktande av klimatrisker. Endast tre rapporter innehall sma brister
jamfort med rekommendationerna. Detta stimmer Overens med intervjusvaren,
rapportering om bolagsstyrning ansags inte som en utmaning. Strategi-kategorin inneh6ll
mycket variation 1 podngséttningen. Cirka en tredje del av foretagen rapporterade utforligt
om strategi-frdgorna. Mest brister fanns i scenarioanalys-delen av kategorin, dér man ska
beskriva strategins flexibilitet 1 de olika klimatscenarierna. Det vill sdga scenario-
analysen var mycket bristféllig for ménga foretagen. Riskhanterings-kategorin daremot
uppfylls generellt mycket bra. Inga upprepande brister gick inte att atskiljas, mest svéart
var att hitta informationen da den kunde finnas p4 olika delar av rapporter utan bendmning
av TCFD. Metrik och mél -kategorin var ocksa utforligt rapporterade generellt satt. Nagra
enstaka foretag hade inte rapporterad om C-delen av rekommendationerna som handlar
om foretags olika klimatmal, och hur de uppfyllts. Malen som ska inkluderas handlar

bland annat om koldioxidutslapp och vatten- och energikonsumtion.

7.2 Implementering av TCFD-ramverket

Tidigare forskning av O’Dwyer & Unerman (2020) samt Demaria & Rigot (2021) visar
att storsta utmaningen med TCFD-rapportering dr scenarioanalysen, vilket stimmer

overens flera av intervjusvaren och innehéllsanalysen. Utmaningarna kommer stills av
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komplexa produktionskedjor och deras paverkande faktorer. Respondenterna Alpha, Zeta
och Eta nimner scenarioanalys som en utmaning. Utmaningarna enligt respondenterna
handlar om tillgdnglighet av data frdn investeringsforetagen, stora beroendet av
grundantaganden, samt komplexiteten och den allt for kvalitativa naturen. Achenbach
(2021) fann ocksé att datainsamling for TCFD-rapportering upplevdes svart av foretagen,
speciellt for scenarioanalysens del. Respondent Zeta berittar likadant: i borjan hade de
inte allt behovda data for rapporteringen tillgdngligt. Detta kan dock tolkas positivt ur
TCFD:s synvinkel, eftersom foretaget och dess intressenter d& har nitt mer data tack vare
rapporteringen. Innehallsanalysen visade liknande resultat med brister i scenarioanalys-
delar av rapporteringen. TCFD papekar att scenarioanalysen &r dnnu i utvecklingsstadiet

och kommer dnnu att etableras framover (TCFD, 2017).

En annan utmaning som tas upp i forskningen av O’Dwyer & Unerman (2020) ar
informationens vésentlighet. Detta handlar om foretagets egen beddmning av vilken
klimatinformation &r vésentligt att rapportera. Visentligheten togs upp av flera
respondenter. Respondent Zeta anser att ramverket dr sa flexibel att vdsentligheten och
jamforbarheten blir en utmaning. I Eta ansdgs inte de nuvarande klimatriskerna uppfylla
ekonomisk vésentlighet. Ramverket ar flexibel for att passa for olika sorters
organisationer, men baksidan &r rapporteringens jamforbarhet och vésentlighet av
informationen. Tv4 av respondenterna podngterade att svarast ér sjédlva implementeringen
1 verkligheten av det som har rapporterats. Strategi- och riskhantering kategorierna

ndmndes oftast som svaraste kategorierna.

7.3 Motivation bakom ibruktagande av TCFD-ramverket

Att kunna spéra egna prestationer och identifiering av de klimatrelaterade riskerna och
mojligheterna dr en stor motiverande faktor for TCFD-rapportering (Safari & Areeb,
2020; Achenbach, 2021). Intervjusvaren i denna studie visar ocksé liknande indikationer
for vissa foretag. Respondent Alpha ndmner intern identifiering och hantering av de egna
klimatriskerna som en anledning for ibruktagandet av ramverket. Respondenterna Beta,

Delta och Zeta lyfter ockséd upp denna faktor som en stor férdel med ramverket.
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Tidigare forskning visar engagemang med intressenterna (Achenbach, 2021) och viljan
att dela med sig av informationen till intressenterna (Safari och Areeb, 2020) som nagra
av externa motivationerna for foretag att borja rapportera enligt TCFD. Alla férutom en
av respondenterna upplever att efterfrigan for foretagets klimatinformation har stigit
under de senaste aren. Respondenterna Beta, Epsilon och Eta ndmnde investerares behov
for TCFD-information som motiverande faktor. Respondent Delta nidmner ocksa
intressenternas okande kontakt om TCFD som en motivation. Detta har sin anknytning

till intressentteorin och legitimitetsteorin, vilka diskuteras senare.

Achenbach (2021) fann i sin forskning om TCFD-rapportering att fordndring av
regleringen, strategianknytning (kategorierna har anknytning till strategi), tillgdnglighet
av data samt inkludering i andra ramverk som bakomliggande faktorer for TCFD-
rapportering. Om lagstiftningen namner respondent Beta specifikt att de ville rapportera
enligt TCFD redan innan klimatriskerna skulle inkluderas i regleringen. Trots att NFRD
kraver av intervjuforetagen en viss mangd klimatinformation som ocksé dr med 1 TCFD,
ndmner endast respondent Eta detta som en motivation bakom TCFD-rapportering.
Respondent Eta lyfter upp tillgédnglighet av data och kompatibilitet med andra ramverk.
Man hade varit medveten om att TCFD blivit obligatorisk i vissa ldnder och skulle
integreras/hade redan integrerats 1 andra ramverk. Daértill fanns en del data tillgdngligt: 1
Foretag Eta hade man redan gjort mycket av TCFD-analys genom CDP-rapportering,
vilket gjorde det lattare att borja rapportera enligt TCFD ocksa.

Respondenterna ndmner i enlighet med Achenbach (2021) utvecklingen av strategi som
en delfaktor for TCFD-rapporteringen. Respondent Eta konstaterar att allt borjar med en
bra strategi och i likt med Achenbach (2021) att TCFD-kategorierna knyts ihop genom
att forma foretagets strategi. Utover Foretag Eta har ocksa strategin av foretag Epsilon

och Zeta fornyat sin klimatstrategi med hjilp av TCFD-ramverket.

7.4 Legitimitetsteori & intressentteori 1 TCFD-rapporteringen

En stor motivation for hallbarhetsrapportering &r legitimering (Hedberg & von
Malmborg, 2003; Hahn och Kiihnen; 2013, Safari och Areeb; 2020). Enligt

legitimitetsteorin behover fOretag agera legitimt for att uppritthdlla “det sociala
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kontraktet”, det vill sdga legitimera sin fortsatta existens. Enligt legitimitetsteorin dr ett
foretags legitimitet beroende av samhéllets omdome om foretaget. Legitimitet spelar stor
roll 1 foretags val géllande hallbarhetsrapportering (Braam et al., 2016; Alsayegh, 2021).
Foretag ger ut en frivillig hallbarhetsrapport for att legitimera och motivera sin fortsatta
existens (Alsayegh, 2021; Buhr et al., 2014). Ur intervjusvaren gar det inte att identifiera
direkta svar som kunde forklaras med legitimitetsteorin. For vissa foretag var det
”solklart™ att borja med TCFD-rapportering, men anledningar fanns manga. Storsta av
dem var betoning av strdvan efter transparens. Med tanke pa den dkande efterfragan pa
klimatinformation fran foretagen, samt strangare krav pa rapportering av klimat data, kan
man ténka sig att TCFD-rapportering skulle stoda foretagets legitimitet. Som respondent
Alpha konstaterade, sitts foretag till svars om media marker brister 1 uppfyllelse av dess

ESG-principer.

Intressentteori kan forklara en del av intervjusvaren. Som konstaterats tidigare i kapitlet,
ndmns intressenterna i manga intervjusvaren om informationskrav och anledning till
TCFD-rapportering. Enligt intressentteorin vill foretag uppfylla intressenternas krav for
att fortsitta vara engagerade 1 foretaget. Trots att rapporteringen ocksé berittades hjilpa
med det interna arbetet, fanns olika intressentgrupper sdsom kunderna och investerarna i
en del intervjusvar. I Achenbachs (2021) forskning kom det fram att intressenterna forstar
alltmer om foretags klimatrisker, samt att de inte langre kommer att tro pd foretag som
endast rapporterar om det positiva. Detta verkar stimma Overens dven med denna studie.
Sex stycken av de sju intervjuade respondenter berittade att de markt en Okning pa
intressenternas efterfrigan om klimatinformation under de senaste nagra aren.
Respondent Beta ndmner Paris klimatavtalet 2015 som en av vdandpunkterna efter vilken
intressenternas efterfrigan och kunskapen om klimatinformation har Okat stadigt.
Respondent Eta betonade intressenternas Okande krav for transparens samt
lagstiftningens inverkan pa de 6kande kraven. Speciellt investerarna och kunderna togs
upp av respondenterna som intressentgrupper med okande krav for klimatinformation.
Som beskrevs tidigare i kapitlet, betonar flera av respondenterna intressenterna i
diskussion om ibruktagande av = TCFD-ramverket. Respondentforetagen i
arbetspensionsbranschen betonar alla ett ansvarsfullt investeringssétt och dess 16nsamhet
1 ldngden i sin rapportering. Detta stimmer 6verens med Friede et al. (2015). Att uppfylla
intressenternas krav kan vara ett sitt for foretag att skapa eller uppritthélla sin legitimitet.

Detta kan ocksd spéras till intressentteorin. Intressentteorin betonar samspelet mellan
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foretaget och intressenterna, och foretags behov for att uppfylla intressenternas

forvantningar (Deegan, 2014).

7.5 Institutionell teori och TCFD-rapportering

Institutionell teori handlar om fOretagens tendens att likformas med konkurrenterna.
Denna likformning kallas ocksé isomorfi, och delas enligt de orsakande mekanismerna i
den tvingande isomorfin, den mimetiska isomorfin och den normativa isomorfin. (Powell
& DiMaggio, 1991) Tidigare forskning tyder pd att den mimetiska och den normativa
isomorfismen spelar stor roll i beslutet om att inféra héallbarhetsrapportering i
organisationens redovisning. I organisationer som adopterar den frivilliga rapporteringen
i ett tidigt skede kan diremot samspelet av den normativa och den tvingande
isomorfismen vara bakom beslutsfattandet. (Bhimani et al., 2016) Fran det institutionella
perspektivet kan man spara ndgra tecken fran den tvingande, mimetiska och normativa
isomorfin i intervjusvaren. Med tanke pé institutionell teori dr det mérkvért att tre av de

sju intervjuade foretagen dr arbetspensionsbolag.

7.5.1 Tecken pa den tvingande isomorfismen

Lagstiftning och andra krav som reglerar foretag dr exempel pa tvingande isomorfi, som
gOr att foretag borjar likna varandra. Mycket av TCFD-rekommendationerna finns med
pa EU:s NFRD, som reglerar de intervjuade foretagen. Det betyder att foretagen &r
lagstadgade att rapportera om viss lika information om foretags klimatrisker, vilket kan
tankas gora det lattare att Aven officiellt borja rapportera enligt TCFD. Trots att alla de
intervjuade foretagen regleras av NFRD, &r det bara en av respondenterna som ndamner

direktivets paverkan pa beslutet att understoda TCFD.

Respondent Eta anser att TCFD:s roll kommer att vara storre i klimatrapporteringen i
framtiden. Respondenten forklarar att redan nu ligger TCFD-rekommendationerna som
underlag i EU:s NFRD-direktiv och har en mycket storre betoning i det preliminéra
CSRD-direktivet. Achenbach (2021) fann ocksd genom expertintervjuer att reform av
policyerna och lagstiftningen ha en stor betydelse i framtidens TCFD-rapportering. I Eta
var det latt att borja med TCFD-rapportering eftersom en del information rapporterades

redan, delvis pa grund av NFRD:s krav.
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Utover NFRD kan man se PRI som en tvingande patryckning att rapportera enligt TCFD.
Manga av samplets foretag har underskrivit FN:s principer for ansvarsfulla placeringar
(PRI). Principerna har uppdaterats att krdva dven TCFD-rapportering, vilket gér TCFD-
rapporteringen obligatoriskt for underskrivande foretaget. PRI ar dock ett frivilligt
initiativ, men har man underskrivit principerna blir TCFD-rapportering en aktuell fraga.
De intervjuade investerare var eniga om att foretag maste i okande takt bevisa sin
flexibilitet och beakta de klimatrelaterade aspekterna i sin strategi. Foretag som inte
forédndrar sina tillvigagéngssitt kommer forr eller senare dnda bli tvingade att rapportera
om foretagets klimatrelaterade risker. Denna antigen genom efterfrdgan fran

intressenterna, eller genom regleringen. (Achenbach, 2021)

7.5.2 Tecken pa den normativa isomorfismen

De normativa isomorfismerna grundar sig pa normer och vérderingar av en grupp
individer, exempelvis en viss specifik expertisgrupp sasom hallbarhetsexperter. Dessa
normer uppritthdlls och sprids genom utbildning, professionalisering och nétverk.
(Powell & DiMaggio, 1983) Normativa patryckningar kan tolkas fran intervjusvaren.
Professionalisering syns i att respondenterna har liknande arbetsuppgifter, titlar och
arbetserfarenhet. En av respondenterna ndmner deltagande 1 evenemang dér
hallbarhetsexperter presenterar sin rapportering och lar fran varandra, vilket formodligen
skapar eller uppritthéller normativa pétryckningar. Flera respondenter berdttade att de
vardesatter hallbarhetsrapporteringen hogt och vill vara kunnigaste inom omradet. Detta
sker genom att ha koll pd konkurrenternas rapportering, deltagande pa evenemang, samt
uppfoljning av prisbelonade héllbarhetsrapporter, &ven globalt. Dock, enligt Higgins &
Larrinaga (2014) sker institutionalisering Overvidgande inom ett lokalt omrade, och
valdigt sdllan pa en global nivd. Orsaken bakom underteckning av frivilliga initiativ som
PRI eller rapportering enligt GRI anses ofta ske, utdver andra faktorer, pa grund av
normativa patryckningar (Higgins & Larrinaga, 2014). Séledes ir det naturligt att
normativa patryckningar kan ha varit bakom av att foretag valt att offentligt uttrycka sitt

stod for TCFD.

7.5.3 Tecken pa den mimetiska isomorfismen
Mimetiska isomorfismer grundar sig pa osékerhet. Foretag imiterar de andra nér det finns

osdkerhet om hur man ska agera. Som helhet anger inte respondenterna att de borjat med
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TCFD-rapportering pa grund av konkurrenterna. Dédremot beridttar alla att de foljer
konkurrenternas rapportering, och vissa dven annan klimatrapportering. Foretag Zeta,
som dr en mindre aktor pa arbetspensionsbranschen, beréttar dock att vid planering av
hallbarhetsrapportering anvinds de storre aktorerna pa branschen som utgangpunkt. Detta
kan tolkas som ett tecken pd mimetisk pétryckning. Vidare anvédnds Zetas rapportering
som utgangspunkt av dven mindre aktdrer inom samma bransch enligt respondenten.
Detta ger ocksé indikationer for mimetisk isomorfi inom arbetspensionsbranschen.

Alla de andra intervjuade foretagen foljer med konkurrenternas rapportering. Utover
normativa patryckning, ger det utrymme ocksa for mimetisk pétryckning. Darfor kunde
TCFD-rapportering kdnnetecknas ocksa av mimetisk isomorfism. Detta speciellt péd

arbetspensionsbranschen.
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8 Avslutande diskussion

Det finns ingen tvekan i1 den vetenskapliga vérlden om att klimatférédndringen &r en av
ménsklighetens storsta aktuella utmaningar. Utdver naturlig variation, beror klimatets
uppvarmning pa minniskans beteende, vilket har ©kat méngden véxthusgaser i
atmosfiren. Atgirder for att bekiimpa klimathotet ir manga. EU har for sin del atagit en
strategi som heter EU:s grona giv. Den grona given innehaller bland annat méal om att bli
en kolneutral region senast 2050. Som en del av strategin, har EU uppsatt ett dtgirdspaket
for hallbar finans, som ska leda till en lagkoldioxid-ekonomi. Som en del av
atgardspaketet ska direktivet om héllbarhetsrapportering uppdateras med stringare krav
och storre tillimpningsomrade. Trots att héllbarhetsrapportering linge har varit av
frivillig karaktdr, har foretagen borjat beakta ESG-faktorerna i védxande utstrackning.
Ocksé nagra av de frivilliga initiativen och hallbarhetsrapportsramverken har tagits in i

EU:s reglering.

Klimatforandringen utgor risker for ekonomin och foretag, men ger ocksa utrymme for
nya mdjligheter. Riskerna handlar om forandringar i syftet att 6vergé till en lagkoldioxid-
ekonomi, samt om fysiska risker till foretags tillgangar. Mojligheterna handlar bland
annat om nya produkter och teknologier. TCFD ér ett ramverk som upplyser foretagets
klimatrelaterade risker och mojligheter och ar ett av initiativen som intagits av EU:s
regelverk. TCFD ér det forsta ramverket som beaktar klimatforédndringens risker pa
foretag. De tidigare ramverken har fokuserat pa foretagets paverkan pa omgivningen.
TCFD-ramverket innehéller fyra huvudsakliga kategorier for bolagsstyrning, strategi,
riskhantering samt metrik & mal. Ramverket bygger pd rekommendationer for
rapportering och upplyser hur klimatriskerna och -mdjligheterna beaktas 1 respektive

kategorierna.

Det framgér tydligt av undersokningens intervjusvar att foretagen anser ESG-arbetet
viktigt och att klimatfordndring &r en prioritet inom foretagens strategi. Respondenterna
stiller sig ocksa positivt till TCFD-rapportering. Trots att ménga av respondenterna anser
rapporteringen dnnu vara bristféllig, finns det mycket motivation for att utveckla
rapporteringen. Bristerna enligt intervjusvaren beror pa att data inte finns tillgdngligt,
samt behov for scenarioanalysens utveckling. Positivt enligt respondenterna &r bland

annat ramverkets flexibilitet, och fOrbéttrad intern identifiering av de egna
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klimatrelaterade riskerna och mdjligheterna. Négra av respondentforetagen har
uppdaterat sin strategi med hjélp av TCFD-ramverket. Detta har lyft klimatférandringen

till en strategisk niva inom foretagen.

Undersokningens empiri gav indikationer for de oftast forekomna teorierna for foretags
héllbarhetsrapportering. Dessa dr intressentteori, legitimitetsteori och institutionell teori.
Intressentteori betonar foretags beroende av dess intressenter och motivationen att
uppfylla intressenternas krav. Vidare handlar legitimitetsteori om att foretags beslut
paverkas av strdvan efter att upprétthélla och skaffa legitimitet. Respondenterna upplever
en Okad efterfragan fran intressenterna for foretagets klimataspekter. Kunderna och
investerarna anses som viktigaste intressentgrupper som vill ha foretags TCFD-
information. Empirin gav ocksd indikationer for vissa institutionella patryckningar for
TCFD-rapportering. Indikationer for tvingad isomorfi gav bland annat reglering av EU:s
NFRD-direktiv och inkludering av TCFD-ramverket i andra initiativen. Dessa ér bland
annat Europeiska kommissionens anvisningar for rapportering av klimatrelaterad
finansiell information, FN:s PRI, och olika héllbarhetsrapporteringsramverk sésom CDP
och GRI. Underlag f6r normativa pétryckningar kan anses i respondenternas bakgrund,
samarbete med konkurrenterna 1 héllbarhetsrapportering och uppfdljning av
konkurrenternas rapportering. Mimetiska patryckningar tolkas fran ett av
arbetspensionsbolagen som anger sig anvinda de storre konkurrenternas rapportering

som underlag for planering av egen rapportering.

I 6vrigt anser respondenterna rapporteringen om foretagets klimatrelaterade risker och
mdjligheter som viktigt. Respondenterna anser att TCFD-rapporteringen kommer att ha
annu storre vikt i framtiden. Respondent-foretagens storsta klimatrisker anses vara de
riskerna som anknyter sig till vergéngen till en kolneutral ekonomi. Oftast forekommen
overgingsrisk 1 intervjusvaren dr juridiska risken, som handlar om #andring av
lagstiftningen och regleringen. Andra &vergangsrisker som ndmns flera ganger ar
marknadsrisken och ryktesrelaterade riskerna. Likheter i svaren om riskerna gér inte att
urskiljas enligt branschen. Respondenterna verkar uppskatta ménga olika risker, men

anser inte de fysiska riskerna speciellt relevanta.
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8.1 Avhandlingens bidrag

Avhandlingens syfte var att undersoka finlédndska foretags TCFD-rapportering och hur
ramverket tagits 1 bruk. Vid studiens tidpunkt fanns det 17 foretag som uppfyllde studiens
avgransning. Foretagen skulle finnas pa TCFD:s hemsida under “’supporters”, samt ha en
allméant tillgdnglig &rsredovisning som innehaller TCFD-rapportering. Forskning inom
dmnet ir dnnu begrinsad, eftersom ramverket presenterades forst ar 2017. Detta betyder
att den finansiella rapporteringen for ar 2018 var forsta som kunde innehalla ramverket.
TCFD ér det forsta ramverket for identifiering av organisationers klimatrelaterade risker
och mojligheter. TCFD-rapportering dr &nnu under utveckling, men intresse for den finns
hos foretag och deras intressenter. Ramverk i liknande stil &r ocksa pé vég att presenteras,
exempelvis TNFD, som handlar om naturrelaterade risker och mojligheter (TNFD, 2022).
Eftersom rapportering om klimatrelaterade risker och mdgjligheter ar ett véldigt nytt
fenomen, var syftet med denna undersdkning att upplysa den finlindska TCFD-
rapporteringen genom innehéllsanalys och expertintervjuer. Syftet var ocksa att se pa
forskningens empiri mot en neoinstitutionell teoretisk bakgrund. Fallféretagen och de
intervjuade experterna har mycket kunskap och vérdefull information om TCFD-

rapportering.
8.2 Avhandlingens begransningar

Avhandlingen undersokte TCFD-rapportering av sadana finldndska foretag som uttryckt
sitt stod for TCFD. Syftet var att undersoka hur ramverket har tagits i bruk av finldndska
foretag. Ytterligare undersoktes ifall det skett en institutionalisering av rapporteringen
inom de undersokta foretagen. Intervju-delen innefattar sju stycken expertintervjuer, med
foretag fran varierande branscher. Urvalet av intervjuobjekt har var ganska litet, vilket
gor att svaren inte kan generaliseras och tillimpas pd andra foretag eller branscher.
Déremot har innehéallsanalysen gjorts pa 17 stycken rapporter, vilket var antalet offentligt

tillgéngliga TCFD-rapporter vid studiens tidpunkt.
8.3 Forslag pa fortsatt forskning

TCFD-rapportering ir ett relativt nytt fenomen. Med klimatets fortsatta uppvarmning ar
det relevant for foretagen att beakta och rapportera om de klimatrelaterade riskerna och

mojligheterna. TCFD har ocksd harmoniserats till olika hillbarhetsrapporteringsramverk,
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samt beaktats 1 EU:s reglering, vilket gor det synnerligen viktigt att fortsétta forska i.
TCFD kunde forskas ndrmare inom finska arbetspensionsbolag ur institutionaliserings
teoretiska synvinkel. Forskning om TCFD-rapportering enligt olika branscher kan ocksa
anses vardefullt, speciellt med tanke pd ramverkets flexibilitet. Vidare ndr EU har
publicerat det nya CSRD-direktivet, blir det intressant att undersdka hur/om det paverkar
TCFD-rapporteringen.

Under studiens ging kom det fram att vissa finlandska foretag anvinder TCFD-ramverket
1 sin rapportering, men har inte offentligt uttryckt sitt stod for TCFD. Séledes finns inte
dessa foretag pa TCFD:s ”supporters”-listan. Anledningar till varfor foretagen inte anmélt
sig till TCFD vore intressant att undersoka. Senare, nir det finns mer data och till exempel
overgangsriskerna blivit mer aktuella, kunde det vara virdefullt att gora en kvantitativ

studie om TCFD-rapporterande foretag.
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BILAGOR
Bilaga 1: Intervjuguide pé svenska

Intervjuobjektets rattigheter:
e Riitten att vara anonym

e Riitten att avsluta intervjun nir som helst

Kort om avhandlingen:

Avhandlingens syfte dr att undersoka finldndska foretags anvindning av TCFD
rekommendationerna i héllbarhetsrapporteringen. I undersdkningens kvantitativa del
underséks TCFD rekommendationernas efterlevnad i offentliga héllbarhetsrapporter
publicerade av finldndska foretag. I andra delen undersoks foretags val att implementera
rekommendationerna i héllbarhetsrapporteringen, samt hurdan dr anviandarupplevelsen

av rekommendationerna hos foretagen.

Intervjufriagorna

1. Respondentens bakgrund
a. Vad ar din roll inom foretaget X?
b. Vad har du for arbetsuppgifter?
Hurdan roll har du 1 arbetet med TCFD-rekommendationerna 1

héllbarhetsrapporteringen?

2. Implementering
a. Tycker du att efterfrigan frdn intressenterna om information géllande
klimatriskerna har 6kat de senaste aren?
b. Foljer ni titt pa konkurrenternas rapportering?
c. Upplever du ndgon av de klimatrelaterade riskerna speciellt vésentlig for ert
foretag? (Overgangsrisker, policy & juridiska risker, teknologiska risker,

marknadsrisk, ryktesrelaterade risker)
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Vilka mojligheter anser du klimatforandring medfor till ert foretag?
Upplever du att ni rapporterar tillrdckligt om klimatférdndringens paverkan?
Vilka faktorer ledde wursprungligen till att ni valde att beakta TCFD

rekommendationerna?

3. Anvindning av rekommendationerna

-

=

Hur upplever du rapporteringen generellt? Vad &r positivt/negativt med
ramverket?

Upplever du att implementering av TCFD-ramverket har gett nytta till foretaget?
Har implementering av TCFD-ramverket upplyst konkreta hot som
klimatfordndringen har pa foretaget? Har detta lett pd dndringar i1 fOretagets
handlingar pa nagot sitt.

Ar det ndgon av komponenterna som kiinns specifikt svér att rapportera?
(Bolagsstryrning, riskhantering, strategi eller metrik & mal)

Hurdana utmaningar upplever du med de olika komponenterna?

Anviénder ni externa leverantorer med rapporteringen?

Hur upplever ni scenarioanalysen? Vilka utmaningar forknippas med den?
TCFD rapportering inkluderas delvis i EU:s NFRD och senare pé ett bredare sitt
1 CSRD vilket leder till att det blir obligatoriskt for flera foretag. Vad &r din asikt

om detta?

Bilaga 2: Intervjuguide pé finska

Lyhyesti tutkimuksesta

Pro Gradu-tutkimuksen tarkoituksena on selvittdd suomalaisten yrityksen TCFD-

raportoinnin kdyttod vastuuraportoinnissa. Tutkimus sisdltdd kvantitatiivisen osion, jossa

tutkitaan yritysten julkaisemia vastuullisuusraportteja sisiltien TCFD-suositukset, joiden

laatua verrataan alkuperdisiin suosituksiin. Tutkimuksen toisessa osiossa selvitetdin

laadullisesti yritysten syitd vapaaehtoisesti raportoida TCFD-suositusten mukaisesti, seka

suositusten kéyttokokemuksia.
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Vastaajan oikeudet

Oikeus anonymiteettiin

Oikeus keskeyttdéd haastattelu milloin tahansa

Haastattelukysymykset

1. Vastaajan tausta

a. Mikd on tydroolisi yrityksessd X? Miten pitkdén olet tydskennellyt nykyisissé

tehtavissasi?

b. Miti tyotehtivasi sisdltavit?

Minkélainen rooli sinulla on TCFD-raportoinnin kanssa tydskentelyssa?

2. TCFD suositusten kdyttdonottaminen

a.

Koetko, ettd yrityksen sidosryhmit vaativat enemmin tietoa yrityksen
ilmastoriskeistd aiempiin vuosiin verraten?

Seuraatteko tarkasti kilpailijoidenne vastuuraportointia?

Koetko ilmastonmuutoksen riskeistd jonkin erityisen konkreettisena riskind
yrityksellenne: Transitioriskit; Polititkka & lainsdadantd, Teknologia, Markkinat
ja Maineriskit.

Fyysiset riskit: akuutit, krooniset.

Mitd mahdollisuuksia ndet ilmastonmuutoksesta yrityksellenne?

Koetko, ettd yrityksenne raportoi riittdvésti ilmastonmuutoksen taloudellisista
vaikutuksista télld hetkella?

Mitka tekijat johtivat paatokseen siséllyttdd TCFD suositukset raportointiinne?

3. Suositusten raportoiminen

a.

Miten koet TCFD-suositusten kdyton yleiselld tasolla? Mikd kehikossa on
paallimmaisend positiivista/negatiivista?
Koetko, ettd TCFD suositusten sisdllyttdminen yrityksen raportointiin on tuonut

yritykselle konkreettista hyotya tdhdn mennessi?
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Onko TCFD suositusten mukainen raportointi johtanut konkreettisiin huomioihin
ilmastonmuutoksen aiheuttamasta uhasta yritykselle? Onko tdméd johtanut
muutoksiin yrityksen toiminnassa?

Onko jokin komponenteista erityisen vaikea raportoitava? Milld tavoin?
(Governance, Strategy, Risk Management tai Metrics and Targets)

Mitd haasteita eri komponentteihin liittyy?

Kaytitteko ulkoisia yhteistyokumppaneita raportoinnin apuna? Miltd osin?
Miten koette skenaarioanalyysien tekemisen? Mitd erityisid haasteita sithen
liittyy?

TCFD-suositukset sisdltyvit jo osittain EU:n NFR- sekd laajemmin tulevaan
CSR-direktiiviin, miké tarkoittaa, ettd TCFD-suositusten raportointi on pakollista

direktiivin soveltamisalan yrityksille. Mik4 on mielipiteesi tasta?

Bilaga 3: Foljebrev pd svenska

Hej,

Jag studerar redovisning och finansiering vid Abo Akademi. Jag ir i slutskedet av mina

studier och skriver pd min Pro gradu-avhandling om héllbarhetsrapportering med fokus

pa TCFD-rapportering. Syftet med min avhandling dr att undersoka foretags erfarenheter

med TCFD-ramverket och motivationer bakom ibruktagande av ramverket.

Empiriska materialitet ska jag samla frn finldndska foretag som uttryckt sitt stod for

TCFD-rapportering. Ert foretag skulle passa in 1 min studie och jag undrar om jag kunde

intervjua en person som dr insatt i TCFD-rapporteringen. Om ni r intresserade att delta

1 min intervju, kan jag aterkomma med intervjufrdgorna. Intervjun kan goras per mejl

eller som videosamtal pd Teams.

Om du inte &r rétt person att svara pa detta mejl, ber jag dig vinligen vidarebefordra

mejlet.

Med vénliga hdlsningar,

Katriina Syrjala
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Bilaga 4: Foljebrev pa finska

Hei,

Opiskelen laskentatoimea ja rahoitusta Abo Akademilla. Olen loppuvaiheessa opintojani
ja kirjoitan Pro Gradu -tutkimustani yritysten vastuullisuusraportoinnista keskittyen
TCFD-raportointiin. Tarkoitus on selvittda yritysten kokemuksia TCFD-raportoinnista ja

sithen johtaneita syita.

Empiirisen aineistoni kohteena on suomalaisia yhtigita, jotka tukevat TCFD-raportointia.
Yrityksenne sopisi tutkimukseeni, ja haluaisin haastatella henkildd, joka on perehtynyt
vastuullisuusraportointiinne, ja erityisesti TCFD-raportointiin. Kysyn alustavasti, jos
olette kiinnostuneita osallistumaan tutkimukseen. Mikali olette kiinnostuneita, 1dhetan
haastattelukysymykset teille ennen haastattelua. Haastattelu voidaan jérjestid

sdahkdpostitse tai Teamsissa.

Mikdli et ole oikea henkil6 vastaamaan tdhédn sdhkopostiviestiin, voisitteko ystavéllisesti

toimittaa viestini eteenpéin.

Ystavallisin terveisin,

Katriina Syrjéla

Bilaga 5: Intervjuernas datum, metod och langd

Foretag Datum Metod Liangd
Alpha 4.2.2022 Videosamtal 55 min
Beta 7.2.2022 Videosamtal 55 min
Gamma 3.3.2022 Mejl -

Delta 28.3.2022 Mejl -
Epsilon 29.3.2022 Videosamtal 35 min
Zeta 12.4.2022 Videosamtal lh
Eta 17.6.2022 Videosamtal 35 min
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