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Fra CSR til ESG:
Forretningsmaessige
krav eller nye

muligheder?

Velkommen til denne udgave af Ind8igt, hvor vi udforsker

en af de mest transformative tendenser i erhvervslivet i dag:
ESG, Environmental, Social and Governance. Siden jeg som
ph.d.-studerende i 00'erne var med til at etablere Center

for Corporate Values and Social Responsibility pa CBS, har
jeg fulgt med i udviklingen inden for virksomheders sociale
ansvar. Dengang var fokus pa CSR, Corporate Social Respon-
sibility. | dag har vi skiftet gear til det bredere ESG-begreb

- en udvikling, der bade styrker viksomhedernes ansvar og
abner nye forretningsmaessige muligheder.

Bade CSR og ESG markerer et skifte mod en mere ansvarlig
praksis i erhvervslivet, men der er tydelig forskel i deres grad
af integration i virksomhedernes forretningsstrategi. Hvor CSR
tager udgangspunkt i filantropiske og baeredygtige tiltag,
repraesenterer ESG en mere integreret og strategisk tilgang.
Dermed ser vi et skifte fra at betragte sociale og miljgmaes-
sige initiativer som frivillige og perifere til at se dem som
fundamentale for virksomhedens langsigtede succes og
stabilitet.

Med ESG er virksomheders sociale, miljgmaessige og
ledelsesmeessige praksisser rykket ind som en central del af
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forretningsstrategien, hvor ESG-mal ofte defineres, males og
rapporteres med stor grundighed og preecision. Det skaber
ikke kun stgrre gennemsigtighed, men ogsa @get ans-
varlighed over for investorer og andre interessenter.

Overgangen fra CSR til ESG er et vigtigt skridt i udviklingen

af erhvervslivets rolle i samfundet. ESG er ikke kun en ramme
for ansvarlig viksomhedsfgrelse, men ogsa en katalysator for
fremskridt og innovation. Det stiller krav til vicksomheder om
at reducere deres miljpmeaessige fodaftryk, fremme diversitet
og social ansvarlighed samt sikre en steerk og etisk ledelses-
struktur. Samtidig abner det dere til nye muligheder for inno-
vation, markedsadgang, vaekst og forbedring af omdgmme
og medarbejdernes engagement.

ESG-bglgen ruller, og med dette magasin gnsker vi at inspir-
ere dig til at navigere i ESG-landskabet. Velkommen til en
rejse, der begynder med ansvar og samtidig abner deren til
nye og store muligheder.

God leeselyst!
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ESG-rapportering -
naste skridt mod en
mere baredygtig

virksomhedspraksis

De nye krav til rapportering af baeredygtighed er et stort skridt frem mod at
integrere ESG i danske virksomheders drift og strategi. Selvom kravene farst
er fuldt implementeret om flere ar, kan det blive afggrende for mange virk-
somheder at komme i gang allerede nu.

Af: Torsten Hylleberg
Partner, advokat

Efter indferelsen af GDPR og den nye bogfgringslov er
ESG-rapportering blevet det naeste skridt mod starre
gennemsigtighed og ansvarlighed i viksomheder. Med
ESG bliver der stillet nye krav til vicksomhederne om, at

de abent rapporterer om deres miljigmaeessige, sociale og
ledelsesmaessige praksis og giver en dybere indsigt i, hvor-
dan de pavirker verden omkring dem - og omvendt.

Ny lovgivning g¢ger ESG-krav

| Danmark bliver reglerne for ESG-rapportering over de kom-
mende ar implementeret gennem arsregnskabslovens § 99a
og et starre europeeisk regelkompleks, der blandt andet inde-
holder CSRD-direktivet og European Sustainability Reporting
Standards (ESRS), taksonomiforordningen samt disclosure-
fordningen. Det indebaerer, at baeredygtighed fremover

skal rapporteres af de stgrre viksomheder med detaljerede
oplysninger om strategi, risici, muligheder og ledelsens rolle.

Hvorfor skal vi tage ESG alvorligt nu?

ESG-rapportering er en vigtig del af fremtidens virksomheds-
praksis, der kreever en systematisk tilgang, klar kommu-
nikation og steerkt lederskab. Ved at tage ESG alvorligt kan
virksomheder opnd mange fordele, som fx @get investor-
interesse, bedre kunderelationer, stgrre medarbejdertilfreds-
hed og bedre adgang til kapital. Det er derfor afggrende for
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alle virksomheder — store som sma - at begynde arbejdet
med ESG nu og sikre, at de er klar og far det bedste ud af
fremtidens krav.

Sterre gennemsigtighed og ansvarlighed

Malet med reglerne for ESG-rapportering er at fa erhvervs-
livet til at bevaege sig mod sterre gennemsigtighed og mere
beeredygtig virksomhedspraksis. Gennem en klar og dben
ESG-rapportering kan virksomheder dokumentere, at de
handler zerligt og skaber vaerdi for bade sig selv og sam-
fundet. Her kan ESG-standarderne hjaelpe dem med at op-
bygge tillid og undgéa greenwashing — og vise omverdenen,
at de er klar til at tackle fremtidens udfordringer i forhold til
baeredygtighed.

Gor det nemmere at veelge baeredygtigt

Efter indfgrelsen af de nye ESG-krav vil investorer og kunder
i hgjere grad kunne stille viksomhederne til ansvar for deres
miljgmaessige og sociale indvirkning. De far ogsa bedre
mulighed for at sammenligne virksomheder pa tveers af
sektorer og pa den made vurdere, hvem der er mest beere-
dygtige og ansvarlige. En steerk ESG-profil vil i stigende grad
blive afggrende for viksomhedens omdgmme blandt deres
kunder, samarbejdspartnere og interessenter, herunder ogsa
deres evne til at tiltreekke og fastholde medarbejdere.
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Dobbelt vaesentlighedsvurdering

Arbejdet med ESG-reglerne bygger pa en dobbelt veesent-
lighedsvurdering. Det vil sige, at viksomhederne bade skal
vurdere, hvordan deres aktiviteter pavirker omverdenen, og
hvordan spgrgsmal om beeredygtighed pavirker dem. Pa den
ene side skal de se p4, hvilken indvirkning deres aktiviteter
har pa miljget, samfundet og skonomien. P4 den anden

side skal de forstd, hvordan beeredygtighedsfaktorer som
klimagendringer, ressourceknaphed eller sociale forandringer
kan pavirke deres drift, resultater og langsigtede overlevelse.

Ledelsens rolle i ESG
Det bliver derfor en vigtig opgave for ledelsen at fastleegge,
hvilken retning virksomheden skal beveege sig i og be-

stemme virksomhedens ambitionsniveau for baeredygtighed.
At ga forrest kraever mod og indebeerer en risiko. Omvendt
kan virksomheder, der ikke er klar til at handle hurtigt pa
baeredygtighed, ende med at blive efterladt i stgvet af
konkurrenterne.

Nar mal og ambitionsniveau er fastsat, er naeste skridt at
kommunikere det klart og tydeligt internt. Det er vigtigt, at alle
i virksomheden har en feelles forstaelse for, hvad fremtidens
mal for baeredygtighed er, og hvordan virksomheden vil
navigere mod dem. Det gar det nemmere for medarbejderne
at se, hvordan de kan bidrage til at nd malene og sikrer, at alle
i virksomheden traekker i samme retning.
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socialt og miljgmassigt engagement.

ESG er ogsa relevant for SMV'er

Selvom de nye ESG-krav primeert retter sig mod starre virk-
somheder, bgr sma og mellemstore virksomheder, SMV'er,
ogsa tage ESG alvorligt. Arsagen er simpel: Mange SMV'er er
vaesentlige led i de starre virksomheders forsyningskaeder.
Og nar de store virksomheder skal indregne baeredyg-
tigheden i alle forsyningsled i deres ESG-rapportering, kan
det pavirke deres resultat, om en leverandgr er mere eller
mindre baeredygtig. Derfor stiller de i stigende grad krav til,
at deres leverandgrer ogsa har en dokumenteret ansvarlig
baeredygtighedspraksis.

Alle forsyningsled teeller i ESG-regnskabet

For de SMV'er, der arbejder serigst og systematisk med
beeredygtighed, kan ESG-rapportering dbne nye muligheder.
Ved at leve op til de store virksomheders ESG-kriterier og
levere data om baeredygtighed, kan de sikre deres plads i
forsyningskeeden og undga at blive skiftet ud til fordel for
mere baeredygtige konkurrenter.

Vi ser ogs3, at der er voksende fokus pa ESG i offentlige
udbud. Offentlige myndigheder laegger stadig sterre vaegt pa
grgnne initiativer og beeredygtige praksisser, nar de vaelger
leverandgrer. Det betyder, at SMV'er med en staerk ESG-profil
har en konkurrencefordel i forhold til at vinde disse kontrakter.

Iszer blandt de yngre generationer gnsker flere at arbejde for virksomheder, der har et steerkt

Bankerne er ligeledes blevet mere opmaerksomme pa ESG
i deres kreditvurderinger. Virksomheder, der kan vise, at de
tager ESG alvorligt, kan typisk fa bedre lanevilkar og bedre

adgang til finansiering, som understegtter baeredygtig vaekst
og langsigtet overlevelse.

Baeredygtighed tiltreekker medarbejdere og kunder
Endelig er en god ESG-profil vigtig for virksomhedens
omdgmme og dermed for dens mulighed for at tiltraekke
medarbejdere og kunder. Isger blandt de yngre generationer
onsker flere at arbejde for virksomheder, der har et staerkt
socialt og miljpmaessigt engagement. For SMV'er kan en
tydelig ESG-strategi derfor veere en afggrende faktor i at
tiltreekke og fastholde talent.

Samtidig er kunder i stigende grad tilbgjelige til at veelge
virksomheder, der viser ansvarlighed. Ved at fokusere pa
ESG kan SMV'er ikke alene forbedre deres omdgmme, men
ogsa udvide deres kundebase og abne for nye markeds-
muligheder. At begynde arbejdet med ESG nu er derfor en
klog investering for alle viksomheder — ogsa de sma og
mellemstore.

Hvornar treeder de nye ESG-krav i kraft?

Den nye arsregnskabslov § 99a stiller skeerpede krav til virk-
somhedernes ESG-rapportering og bliver implementeret over
de kommende ar.

2024: Bgrsnoterede virksomheder og statslige aktieselskaber
(regnskabsklasse D), som er store virksomheder efter
starrelsesgraenserne for regnskabsklasse C (stor) og som har
over 500 ansatte.
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2025: @vrige store virksomheder (sével bgrsnoterede som
ikke-bgrsnoterede) malt efter storrelsesgreenserne for
regnskabsklasse C (stor).

2026: Sma og mellemstore bgrsnoterede virksomheder
(regnskabsklasse D) malt efter starrelsesgraenserne for
regnskabsklasse B og C (mellem).

De vigtigste punkter i nye krav til ESG-rapportering

1. Beskrivelse af forretningsmodel og strategi

Et centralt krav i den nye lovgivning er, at virksomheder skal
beskrive deres forretningsmodel og strategi med fokus pa
beeredygtighed. Beskrivelsen skal blandt andet svare pa
spgrgsmal som disse:

« Modstandsdygtighed over for risici: Hvordan handterer
| risici forbundet med baeredygtighed? Det kan fx veere
klimarisici og forsyningskaederisici.

« Muligheder knyttet til baeredygtighed: Hvilke mulighed-
er skaber baeredygtighed for jer? Det kan fx veere nye

markeder, effektiviseringer eller relationer til interessenter.

» Investerings- og finansieringsplaner: Hvad er jeres planer
for investeringer og finansiering i relation til baeredyg-
tighed?

« Eksponering for kul, olie og gas: Hvordan er | eksponeret
for fossile braendstoffer og tilh@rende aktiviteter?

* Hensyn til interessenter: Hvordan tager | hensyn til jeres
interessenter, og hvordan pavirker | baeredygtigheds-
forhold?

2. Fastseettelse af baeredygtighedsmal og ledelsens rolle
Virksomheder skal saette klare, tidsbestemte mal for beere-
dygtighedsindsatsen og rapportere om dem.

« Tidsbestemte beeredygtighedsmal: Hvilke mal har | sat jer

for beeredygtighed, og hvordan vil | n4 dem?

« Ledelsens og bestyrelsens rolle: Hvordan er ledelsen og
bestyrelsen involveret i baeredygtighedsspargsmal? Og
hvad er deres kompetencer pa omradet?

« Beeredygtighedspolitikker: Hvad er jeres politikker for
beeredygtighed, herunder strategi for implementering?

3. Incitamenter og due diligence
Den nye lovgivning stiller ogsa krav til beskrivelser af en raek-
ke andre praksisser.

» Incitamentsordninger: Hvilke incitamenter for ledelse og
bestyrelse er knyttet til jeres beeredygtighedsmal og due
diligence-processer?

» Negative pavirkninger: Hvad er de veesentligste negative
pavirkninger, jeres aktiviteter kan have pa baeredygtighed,
herunder drift og veerdikeede?

* Beeredygtighedsrisici: Hvordan identificerer og vurderer |
de vigtigste beeredygtighedsrisici?

4. Verifikation og revisorerkleeringer
For at sikre troveerdighed i ESG-rapporteringen skal proces-
ser beskrives og rapporteringen revideres.

» Indikatorer og verifikationsprocesser: Rapporten skal
indeholde oplysninger om relevante indikatorer og de
processer, der er udfert for at verificere baeredygtigheds-
oplysninger.

« Revisorerklaeringer: Revisorer skal afgive en erklaering om
virksomhedens baeredygtighedsregnskab. Samme revisor
kan afgive erkleering om bade den finansielle del og
baeredygtighedsdelen af regnskabet.

7 gode rad om ESG til SMV’er
1. Kom i gang nu, og start, hvor indsatsen gar starst forskel.

2. Lav en gap-/modenhedsanalyse, hvor | kortleegger, hvor
langt | er med ESG-kravene.

3. Vurder jeres pavirkning af samfundet og miljget — og
finansielle risici og muligheder.

Lund Elmer Sandager

4. Lav en oversigt over de vigtigste baeredygtighedsemner
og en plan for at rapportere dem.

5. ldentificer og engager jeres interessenter.
6. Indga partnerskaber med ligesindede og NGO'er.

7. Veer eerlig og tydelig — og undgé greenwashing.
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S’et1 ESG - hvad kan du
gore 1din virksomhed?

ESG er et begreb, som alle virksomheder fremadrettet skal handtere. Men hvad
er helt konkret den sociale dimension, S'et, og hvorfor er den vigtig for virksom-

heder? Hvordan kan virksomheder ved brug af ansaesttelsesretten og konkrete

initiativer opfylde ESG-standarder?

Af: Michael Mgller Nielsen
Partner, advokat (H)

Forventninger til S'et

En vigtig del af det sociale ansvar i ESG er at sikre, at virk-
somheder overholder ansaettelseslovgivningen og fremmer
en inkluderende arbejdspladskultur, der respekterer arbejds-
tagernes rettigheder og ikke kun sikrer, men ogséa fremmer
diversitet og inklusion.

Arbejdspladser med fokus pa diversitet og inklusion blandt
medarbejderne har en bedre bundlinje. Der er mange interes-
sante fakta, som ledere med fordel kan arbejde mere med i
hverdagen.

Mange interessenter forventer, at arbejdsgivere ikke kun
anerkender vigtigheden af social ansvarlighed, men ogséa
implementerer konkrete og strategiske initiativer pd omradet.

Iseer inden for arbejds- og anseettelsesretten er der adskillige
aspekter, som virksomheder, som led i den sociale dimen-
sion, bar fokusere pé for at integrere ESG-principperne.

S’et og det juridiske landskab

S'et i ESG handler blandt andet om virksomhedens integre-
ring af sociale faktorer i strategi og drift for at skabe veerdi
bade for virksomheden og samfundet som helhed.

Der er ikke nogen specifikke love, der direkte kraever, at
virksomheder skal fglge bestemte ESG-kriterier, men fra 1.
januar 2024 har en raekke virksomheder pligt til at rapportere
om deres arbejde med ESG som led i arsrapporten. Dette be-
tyder, at virksomheder skal vaere mere transparente omkring
deres ESG-initiativer og -resultater, hvilket kan @ge presset for
at forbedre deres sociale preestationer.
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Det kan klare politikker og prioriteringer af samarbejds-
partnere medvirke til. Ved at etablere klare politikker for
sociale faktorer og ngje veelge samarbejdspartnere, der deler
samme veerdier og standarder, kan virksomheder sikre, at
deres ESG-mal integreres effektivt i alle aspekter af deres drift.

Ansaettelsesrettens rolle i S'et

Ansaettelsesretten spiller en central rolle i ESG, da den under-
stptter den sociale dimension ved at sikre, at virksomheder
behandler deres medarbejdere retfeerdigt, respektfuldt og i
overensstemmelse med lovgivning og ESG-standarder.

For at leve op til ESG-standarderne anbefaler vi, at virksom-
heden implementerer proaktive politikker, der fremmer en
positiv arbejdskultur. Dette indebeerer blandt andet en raekke
politikker, som kan fremme ESG-tiltag i ansaettelsesforholdet,
som fx:

» Etablering af whistleblowerordninger

» Implementering af diversitets- og inklusionsprogrammer

» Fleksible arbejdstidsordninger eller en remote work-politik

» Skarp stillingtagen til standarder hos og krav til leverandgr-
keeden

Hvorfor skal du fremme arbejdet med S’et?

Fordi det er fremtiden. Social ansvarlighed og bevidsthed om
standarderne vil fylde i ledelseslokalerne i arene fremover.
Samfundet ikke bare forventer, men forlanger, at virksomhed-
erne proaktivt tager stilling til og arbejder for at fremme social
ansvarlighed.

Du ggr det muligvis allerede, men er maske ikke bevidst om,
hvor din virksomhed gar en forskel i compliancekseden.
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Det vanskelige med arbejdet er, at der ikke er nationale
standarder, men at udviklingen ud fra de relativt brede ESG-
definitioner skal ske pa virksomhedsniveau.

Det er ude i virksomhederne, | bestemmer, hvordan arbejdet
med blandt andet social ansvarlighed skal integreres i hver-

dagen. Det er mangeartet, men et aktuelt emne er inklusion

pa arbejdspladsen.

Handicapinklusion - en ofte overset tilgang til S'et

Op mod hver fijerde europeeer er vurderet til at have et handi-
cap i en eller anden form. 80% af disse er ikke synlige, som
derfor er sdkaldte neuro-diverse medarbejdere.

Inklusionspolitikker for handicappede er for sjeeldent priorit-

eret pad arbejdspladsen. Da flere og flere pa arbejdsmarkedet
far eller har en diagnose, vil der veere krav til stillingtagen - og
handtering. Det bliver et rekrutteringsparameter. Arbejdsplad-

ser bliver fravalgt af kandidater, hvis de ikke aktivt tager stilling
til inklusion og viser, at de arbejder med det.

Med henblik pa at fremme inklusion og derved styrke virk-
somhedens ESG-profil kan din virksomhed implementere
specifikke initiativer. Initiativerne kan besta af politikker, men
kan ogsa suppleres med interne ambassadagrer, diversitets-
korps, treening af ledere og medarbejdere i handtering af
diversitet i det daglige - for det er kun ved forstaelsen og
stillingtagen, at arbejdet bliver fremmet tilstraekkeligt.

Det bevidste og malrettede arbejde med inklusion af fx
handikappede ger ogsa, at organisationer er bedre udrustet
til at undga kedelige sager om chikane, forskelsbehandling
og lignende. Sagerne i udlandet inden for dette omrade
tager til i omfang og offentlig eksponering, og det er med al
sandsynlighed pa vej til Danmark.

Michaels tips til dine naeste S-skridt

« Udarbejd og implementer passende politikker, fx Code
of Conduct.

« Uddannelse og treening af medarbejdere og ledelse fx i
anti-diskriminationsworkshops eller diversitetstraening.

Lund Elmer Sandager

» Udpeg interne ambassadgrer, som kan fremme initiativer,
veere rollemodeller og kontaktpersoner for medarbejdere.

« Samarbejd med lokale organisationer og initiativer, der
stptter samfundet og fremmer sociale formal.
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Ikano Bolig skaber succes
med social baeredygtighed

Ind8§igt har m@dt René Brandt, som er direktar i Ikano Bolig i Danmark. Han
har en passion for at skabe boliger, der ikke blot er bygninger, men hjem fyldt
med livskvalitet og feellesskab. Tag med pa lkano Boligs rejse, der startede |
2017 med et opkald fra Sverige.
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Fra IKEA til dansk boligudvikler

Ikano Bolig er en del af Ikano Group, som IKEA-grundleeg-
geren Ingvar Kamprads tre sgnner star i spidsen for. 1 2017
besluttede Ikano i Sverige at udvide deres geografiske raek-
kevidde, og Danmark blev valgt som det farste land i denne
ekspansion.

Denne beslutning farte til, at telefonen en dag i 2017 ringede
hos René Brandt, som oprindeligt er uddannet bygnings-
ingenigr og har veeret i eiendomsudviklingsbranchen siden
1999. René blev tilbudt at lede opbygningen af Ikano Bolig

i Danmark og besluttede sig med lige dele spaending og
eerefrygt at tage imod udfordringen.

“Jeg startede med at arbejde hjemme fra kekkenet og
byggede virksomheden op fra bunden. Det var lidt en
udfordring at skulle klare alt i virksomheden selv - lige fra
regnskaber til PowerPoint. Tidligere havde jeg altid nogen,
der hjalp mig. Nu skulle jeg selv finde ud af det hele,”
forteeller han.

Strategien var at starte med det basale og sa opbygge kom-
pleksiteten over tid: “Vi begyndte med reekkehuse, som jeg
havde erfaring med fra tidligere, sa vi hurtigt kunne komme
ind pa markedet,” forklarer René. Det viste sig at veere en
succesfuld tilgang, og Ikano Bolig har siden kunnet levere
kvalitetsbyggeri hurtigt og effektivt. | dag har Ikano Bolig 15
fuldtidsansatte og en betydelig portefglje af bade ejer- og
lejeboliger i Danmark.

/)

Jeg startede med at arbejde hjemme fra kekkenet og byggede virksomheden op fra bund-
en. Det var lidt en udfordring at skulle klare alt i virksomheden selv - lige fra regnskaber til
PowerPoint. Tidligere havde jeg altid nogen, der hjalp mig. Nu skulle jeg selv finde ud af det

hele.

“Vi er en traditionel boligudvikler, der k@ber jord eller ejen-
domme og udvikler boliger. Men til forskel for andre, @nsker
vi at seelge halvdelen af boligerne og beholde den anden
halvdel til udlejning,” siger René og uddyber, at folk vil kebe
boliger, nar det gar godt i samfundet, og leje, nar der er
lavkonjunktur. Ikano Boligs forretningsmodel er derfor ikke sa
konjunkturf@lsom, nar tendenserne i boligmarkedet aendrer
sig. Det medvirker blandt andet til, at Ikano Bolig har et godt
og stabilt cashflow.

Ikke bare bygninger, men fallesskaber og diversitet

En anden arsag til, at Ikano Bolig bade udvikler boliger til
privat salg og udlejning, er ensket om at fremme den sociale
diversitet i boligomraderne.

Denne tilgang er ikke kun en strategisk beslutning, men en
grundleeggende filosofi hos Ikano Bolig: “Ligesom sa mange
andre steder i samfundet som fx virksomheder og sportshold,
tror vi pa, at diversitet er gavnligt. Det geelder bade i ejer-
former og boligtyper,” siger René. Dette skaber robuste og
dynamiske boligomrader, hvor folk i forskellige livssituationer
kan finde en plads.

“Vi arbejder konstant pa at skabe feellesskaber, hvor bebo-
erne kan leve mere beeredygtigt. Vi opfarer blandt andet
deleskure i vores projekter, hvor beboerne kan opbevare og
dele haveredskaber, veerktgj, klapstole og lignende,” forteeller
René. Deleskurkonceptet har vist sig at skabe nogle gode
dynamikker i nyetablerede boligomrader, hvor beboerne far
noget at veere feelles om.

1/
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Vi arbejder konstant pa at skabe fellesskaber, hvor beboerne kan leve mere baredygtigt.
Vi opferer blandt andet deleskure i vores projekter, hvor beboerne kan opbevare og dele

haveredskaber, vaerktgj, klapstole og lignende.

Lund Elmer Sandager
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Vi har et stort ansvar, fordi vi bygger nogle
rammer for menneskers livde naste mange
ar. Sa vi skal veere med til at skabe faciliteter-
ne for det gode og baeredygtige liv - ogsa om
100 ar.

Til sp@rgsmalet om, hvad fremtiden bringer for Ikano Bolig,
lzegger René hverken vaegt pa at tjene flere penge, skabe
vaekst eller udspille konkurrenterne. Han er mere optaget af
mennesket i boligen:

“Branchen som helhed er ikke saerlig dygtig til at se menne-
sket i boligen. Sa det er én af de ting, vi kommer til at fokusere
pa. Vi har et stort ansvar, fordi vi bygger nogle rammer for
menneskers liv de naeste mange ar. Sa vi skal vaere med til

at skabe faciliteterne for det gode og baeredygtige liv — ogsa
om 100 ar. Og med det fokus er jeg overbevist om, at vi nok
ogsa kan skabe en god forretning,” forteeller René.

Ikano Bolig og Lund Elmer Sandager

Ikano Boligs faste kontaktperson hos Lund Elmer Sandager
er partner Henrik Stamp, der er specialist i radgivning om
projektudvikling.

"Henrik har veeret med fra starten og hjulpet os med alt fra
juridisk struktur til etiske overvejelser. Hans radgivning gar
altsa ud over det juridiske og omfatter ogsa forretningsetik.
Sa hvis jeg bliver lidt for kreativ, holder Henrik den etiske
fane hgjt og ggr mig opmaerksom pa det. Det er én af de
egenskaber, jeg saetter mest pris pa ved Henrik,” slutter René.
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ESMA strammer kravene
til baeredygtige
investeringsprodukter

De finansielle tilsynsmyndigheder har skruet op for kravene til kapital-
forvaltere for at sikre, at de kommunikerer retvisende om baeredygtighed i
deres investeringsprodukter. Fa overblik over den seneste udvikling inden for

reguleringen af omradet.

Af: Jakub Zakrzewski
Associeret partner, advokat

Undersggelse fra Finanstilsynet peger pa risiko for vild-
ledning

Finanstilsynet har for nylig gennemfert en undersggelse, der
afslgrer betydelige mangler hos kapitalforvaltere i forhold til
integration og rapportering af baeredygtighedsrisici. Selvom
forvalterne generelt opfylder de formelle krav, mangler der
ofte klarhed i kommunikationen om beaeredygtighed ved
investeringsprodukterne. Det kan medfare risiko for vild-
ledning af iseer detailinvestorer og understreger behovet for
mere robuste, interne processer og styringssystemer.

Behov for bedre processer og kommunikation
Resultaterne understreger vigtigheden af, at kapitalforvaltere
genbesgger og eventuelt tilpasser deres interne processer

i forhold til baeredygtighedsrisici. | den forbindelse er det
afg@rende for forvalterne, at der er implementeret robuste
systemer til dataindsamling og analyse, der kan understgtte
integration af baeredygtighedsaspekter i alle faser af inves-
teringsprocessen. Samtidig skal mange kapitalforvaltere
forbedre deres eksterne kommunikation for at sikre, at alle
oplysninger til investorerne er bade preecise og stettet af klar
dokumentation.

Nye krav fra ESMA til forvaltere, der vil kalde fonde beere-
dygtige

Behovet for starre klarhed omkring baeredygtige fonde er
for nylig blevet imgdekommet gennem nye retningslinjer fra
Den Europeeiske Veerdipapir- og Markedstilsynsmyndighed,
ESMA.
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De kreever nu, at hvis en fond har et navn, der inkluderer
termer relateret til transition, baeredygtighed eller ESG, skal
mindst 80 % af dens investeringer understgtte relevante
beeredygtige mal eller karakteristika.

De nye retningslinjer er en del af en bredere indsats for at
forebygge greenwashing, og de skal sikre, at fondenes navne
afspejler deres investeringsstrategier. Ved at indfgre et kvan-
titativt krav til de reelle investeringer vil ESMA skabe st@rre
gennemsigtighed og hindre fonde i at bruge termer omkring
baeredygtighed, uden at der er substantiel stgtte i deres
investeringspolitikker.

Retningslinjerne praeciserer ogsa, hvilke benchmarks og
eksklusionskriterier kapitalforvalterne skal bruge i forbindelse
med specifikke termer for baeredygtighed i fondenes navne.
Eksempelvis skal fonde med fokus pa miljpmaessige
aspekter overholde eksklusionskriterierne for EU’s Paris
Aligned Benchmark, PAB, mens fonde med socialt eller
ledelsesmaessigt fokus skal leve op til kriterierne i EU’s
Climate Transition Benchmark, CTB.

Hvornar gzelder de nye krav?

ESMA giver eksisterende fonde en overgangsperiode pa seks
maneder til at tilpasse deres navne og investeringsstrategier,
sa de overholder de nye retningslinjer. For nye fonde geelder
retningslinjerne gjeblikkeligt, hvilket skeerper kravene til
nyetablerede fonde og deres compliance fra starten.

Hvad betyder det for kapitalforvaltere?
Andringerne i retningslinjerne giver anledning til flere vigtige
overvejelser for kapitalforvaltere.

For det fgrste skal de nu gennemgé og muligvis revidere
deres fondes navne og markedsfgringsmateriale for at sikre,
at de lever op til de nye, strammere regler. Det kreever en
dybdegéende forstaelse af bade den faktiske sammen-
seetning af fondens portefglje og de anvendte investerings-
strategier. P& den made kan de nye retningslinjer ogsa skabe
en stgrre klarhed pa omradet og gge trygheden for kapital-
forvaltere, der tidligere har veeret tilbbageholdende med at
tilbyde beaeredygtige produkter.

For det andet betyder det sgede fokus pa gennemsigtighed
og ngjagtighed i markedsfgringen, at kapitalforvalterne skal
veere meget opmaerksomme p4a, hvordan de kommunikerer
om fondenes mal og resultater til investorer. Fejlinformation
eller overdreven markedsfgring kan fere til retlige konsekven-
ser og skade fondens omdgmme.

Lund Elmer Sandager

Endelig kan kravene veere en hjeelp for investorer, som gnsker
at placere deres kapital i overensstemmelse med specifikke,
beeredygtige mal. Med klarere retningslinjer og krav kan de
fole sig mere sikre p3, at deres investeringer faktisk bidrager
til beeredygtige formal. P4 den made kan retningslinjerne
forbedre tilliden og @ge villigheden til at investere i de
baeredygtige fonde.

Hurtig implementering giver kapitalforvaltere fordel

Det er afggrende for kapitalforvaltere, at de er opdateret pa
de nye retningslinjer og sikrer, at deres produkter, investor-
materiale og kommunikationsstrategier er i fuld overens-
stemmelse med de nye standarder for baeredygtighed. |
en tid, hvor bade det regulatoriske fokus og investorernes
interesse i beeredygtighed intensiveres, vil forvaltere, der
er dygtige og hurtige til at tilpasse sig og omfavner disse
gendringer, sta steerkere i markedet.

Vi anbefaler, at alle interessenter i finanssektoren holder
sig informeret om de Igbende sendringer og s@ger juridisk
radgivning for at navigere effektivt i de nye, regulative
landskaber.
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Den nye ejendoms-
vurderingslov: Sadan
pavirker endringerne
feellesarealer

Det er neeppe gaet nogens naese forbi, at den nye ejendomsvurderingslov er
tradt i kraft, hvilket har medfart flere eendringer i vurderingen af eiendomme.
En af de mest markante aendringer vedrgrer vurderingen og beskatningen af
udvendige feellesarealer. Fa overblik over de vigtigste punkter, og hvad det
betyder for grundejerforeninger, ejendomsudviklere og investorer.

Af: Denise Gosch
Advokat

Nye regler for feellesarealer

Indtil nu er grundejerforeningers feellesarealer som udgangs-
punkt blevet vurderet til kr. 0, men det a&endres med den nye
ejendomsvurderingslov, hvorefter udvendige feellesarealer,
der ikke kan bebygges, nu kategoriseres som et areal til
rekreative formal. Det betyder, at et udvendigt feellesareal nu
skal vurderes som et erhvervsareal, hvilket far betydning for
grundskylden.

Beregning af grundskyld for faellesarealer

Ifelge den nye ejendomsvurderingslov bliver et feellesareal,
som ejes af en grundejerforening, ansat til en grundvaerdi,
der svarer til 1/10 af grundvaerdien pr. kvadratmeter for et
standardiseret enfamiliehus med samme beliggenhed og
med en grund af standardsterrelse. Det betyder, at starrelsen
pa grundejerforeningens feellesarealer samt grundpriserne i
omradet vil pavirke den endelige grundskyld.

@gede omkostninger som konsekvens

En af konsekvenserne af den nye lov er, at grundejerforening-
ernes udgifter vil stige. Det vil pavirke hvert enkelt medlem

af grundejerforeningen, da det er medlemmerne, der baerer
udgifterne via deres kontingent til grundejerforeningen.
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En vedvarende udgift til grundskyld for feellesarealerne i en
grundejerforening kan potentielt ogsa have indvirkning pa
veerdianseettelsen af de enkelte ejendomme, der er medlem-
mer af grundejerforeningen. Dette geelder isaer, hvis grund-
ejerforeningen har store feellesarealer.

Hvornar treeder aendringerne i kraft?

Den fgrste opkraevning af grundskyld af feellesarealer kommer
i 2025. Skatten vil dog blive indfaset gradvist over 21 ar.
Selvom aendringerne ikke vil have en stor gkonomisk effekt
fra begyndelsen, er det stadig vigtigt, at bade grundejer-
foreninger, udviklere og investorer er opmaerksomme pa
dem.

Hvem skal saerligt vaere opmaerksom péa sendringerne?

GRUNDEJERFORENINGER

Det er forst og fremmest relevant for alle grundejerforeninger
med udvendige feellesarealer, der nu skal veere opmaerksom-
me p4, at der kommer en ny udgiftspost i foreningens budget.
Det vil pavirke medlemmernes kontingent, og der kan opsta
spgrgsmal om, hvorvidt udgiften vil have indvirkning pa
veerdiansaettelsen af de enkelte ejendomme i foreningen.

EJENDOMSUDVIKLERE

Derudover er det relevant for ejendomsudviklere, der udvikler
ejendomme og som indgar i en grundejerforening med ud-
vendige feellesarealer. Dette skyldes, at det vil pavirke gkono-
mien i en udlejningscase, og fordi man ved salg til forbruger
har pligt til at oplyse om forventede fremtidige udgifter. Det
kan veere sveert at spad om, hvor stor udgiften bliver pa sigt,
men man skal som minimum orientere keber om, at der kom-
mer en udgift til grundskyld i grundejerforeningen, som kegber
og fremtidige ejere af en ejendom i grundejerforeningen skal
bidrage til.

INVESTORER

Investorer, der ejer mange eller alle grunde i en grund-
ejerforening med udvendige feellesarealer, bar veere ekstra
opmeerksomme p3, at der i fremtiden skal betales grund-
skyld af feellesarealer, da det kan have en stor betydning for
investeringen og det fremtidige afkast.

Aktuelle overvejelser for investorer og udviklere

Som investor eller ejendomsudvikler er der nu et nyt punkt,
der skal tages seerskilt stilling til i forbindelse med investe-
ringen i eller udviklingen af ejendomme, nemlig hvordan man
begraenser udgifterne mest muligt.

Efter den nye ejendomsvurderingslov vil eiendomme ikke
blive vurderet ud fra deres faktiske anvendelse, men der-
imod ud fra deres potentielle anvendelse. Det vil sige, at hvis
lokalplanen lsegger op til en anden anvendelse af arealet, der
udlgser en hgjere grundskyld end den faktiske anvendelse,
sa vil eiendomme blive vurderet pa baggrund af den anven-
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delse, lokalplanen laegger op til. Det skyldes, at lokalplanens
anvendelse vurderes som den bedst mulige gkonomiske
anvendelse af arealet. Det er derfor vigtigt at gennemgé
eksisterende planer for omradet grundigt og veere seerligt
opmaerksom ved eventuel udarbejdelse af ny lokalplan.

Hvad er dit naeste skridt?

Den nye ejendomsvurderingslov bringer betydelige aendring-
er med sig, som vil pavirke grundejerforeninger, investorer
og ejendomsudbviklere. Ved at vaere opmaerksom pa de nye
regler og konsekvenserne heraf og sgge radgivning herom
tidligt i processen, kan man bedre forberede sig pa frem-
tidige udgifter og undga uventede pkonomiske overraskelser.
Det er vigtigt at tage de ngdvendige skridt nu for at sikre en
smidig overgang til det nye system og samtidig beskytte sine
investeringer.

Tidslinje for indfasning
e Den 1. marts 2021: Farste vurdering af feellesarealer.

e 2022-2024: Grundskylden stiger med en procentdel af
den tidligere betalte grundskyld, og da den i de fleste
tilfeelde er kr. 0, bliver regningen for disse ar det samme.

e 2025: Grundskylden beregnes pa baggrund af vurderingen
pr. 1. marts 2023 og stiger med et belgb beregnet som
4,75 % af denne.
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Nye krav og forventninger

til ESG 1 M&A-processer

Nar to virksomheder beslutter sig for at forenes, bliver de i stigende grad
me@dt af krav og forventninger til baeredygtighed fra forskellige interessenter.
Det slar nu igennem i M&A-processen, hvor der er kommet skarpt fokus

pa virksomheders adfeerd i forhold ansvarlighed, sociale forhold og baere-

dygtighed.

Af: Sebastian Rungby Jonas Tofte Bendergaard

Partner, advokat Advokat

Ny EU-lovgivning skruer op for ESG

| vores arbejde med virksomhedsoverdragelse og M&A
oplever vi tydeligt, at danske virksomheder skal forholde sig
til stadig flere krav og forventninger til beeredygtighed og ESG
fra forskellige stakeholders.

Udviklingen er i hgj grad drevet af EU-lovgivningen - iseer det
nye Corporate Sustainability Reporting Directive, CSRD, som
gradvist bliver indfgrt over de kommende ar. CSRD erstatter
det tidligere Non-Financial Reporting Directive, NFRD, og
kommer til at gaelde for et bredere udsnit af danske virksom-
heder.

CSRD udvider kravene til virksomheders rapportering af
beeredygtighedsaspekter markant, herunder deres milja-
maessige pavirkninger, sociale forhold og governance-
strukturer. Virksomhederne skal blandt andet dokumentere
deres praksis, mal og resultater inden for beeredygtighed
og vise, hvordan de integrerer disse i deres overordnede
forretningsstrategi. Det @ger gennemsigtigheden og giver
interessenter bedre mulighed for at vurdere en virksomheds
baeredygtighedsprofil.

Central rolle i due diligence og veerdiansaettelse

| M&A-processer betyder indfgrelsen af CSRD, at der stilles
specifikke krav til ESG i forbindelse med due diligence og
veaerdiansaettelse. Flere og flere virksomheder bliver dermed
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pavirket af baeredygtighedskriterier, og det er vigtigt for dem
at fa identificeret de betydelige skonomiske fordele, der er
drevet af ESG-transformationen. Vi ser derfor en tendens til,
at ESG-due diligence bliver udfert tidligere i transaktions-
processen.

Seelgere skal kunne fremvise detaljeret og verificerbar
dokumentation for deres ESG-indsatser, som kan pavirke
bade forhandlinger og endelige aftaler. En virksomhed, der
kan demonstrere en staerk ESG-profil og ambitigse baere-
dygtighedsmal, vil ofte kunne opna sterre interesse fra poten-
tielle kgbere og en hgjere salgspris.

Udfordringer og tiltag for szelgere

Nar vi radgiver virksomheder i en salgsproces, bistar vi
bestyrelsen og direktionen med at navigere i de juridiske og
forretningsmeessige udfordringer. Det giver dem mulighed
for at fokusere pa de mest relevante initiativer inden for
ESG-rapportering, herunder arsrapporter og andre centrale
dokumenter.

| denne proces hjeelper vi blandt andet med at identificere,
beskrive og dokumentere de tiltag og omrader, der er kritiske
fra et ESG-perspektiv i den pageeldende branche. Pa den
made kan vi vaere med til at synligg@re virksomhedens veerdi
for mulige kagbere. Ved at fremhaeve og synliggere virksom-
hedens ESG-indsatser kan vi g@re virksomheden mere
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" ESG kan spille en afgerende rolle for interessenter og pavirke bade investorernes interesse
og veerdien af targetselskabet, og det er derfor vigtigt at rette opmaerksomheden mod
ESG-indsatser allerede i forberedelsesfasen.
attraktiv for potentielle kgbere. Det bidrager ikke alene til en Tidligt fokus skaber stor veerdi
mere preecis veerdiansaettelse, men ogsa til en grundigere og Samlet set er ESG ikke leengere blot et supplement i
mere trovaerdig udformning af transaktionsdokumentationen. M&A-processer, men en central del af transaktionsstrategien.
Integrationen af ESG i salgsprocessen kan saledes skabe ESG kan spille en afg@rende rolle for interessenter og pavirke
en vaesentlig konkurrencefordel og styrke virksomhedens bade investorernes interesse og veerdien af targetselskabet,
position pa markedet. og det er derfor vigtigt at rette opmaerksomheden mod
ESG-indsatser allerede i forberedelsesfasen.
Fokusomrader og risici for kebere
Nar vi hjeelper virksomheder i en ke@bsproces, radgiver vi ofte Ved at integrere ESG-krav og ESG-mal tidligt i processen kan
om planleegning og gennemfgrelse af ESG-due diligence- virksomheder skabe betydelig veerdi og differentiere sig pa
processer. Her kortlaegger vi relevante ESG-omrader i teet markedet. Det kraever en fokuseret og struktureret tilgang,
dialog med keber og eventuelle andre radgivere for at kunne hvor vi som radgivere treekker pé alle vores specialister inden
vurdere relaterede risici hos targetselskabet. Vi kommer ogsé for relevante omrader for at sikre, at bade saelgere og kgbere
med anbefalinger til, hvordan disse risici kan begraenses, eller  er bedst muligt rustet til at navigere i det komplekse ESG-
hvordan de bar pavirke veerdiansaettelsen. landskab.
> Vigtige ESG-omrader i salgsprocessen
1. Fokusomrader: Identificere de ESG-omrader, der er mest 3. Radgivning: Sparring om ESG-tiltag, der kan veere rele-
relevante for den specifikke virksomhed og branche. vante for at @ge veerdiansaettelsen af viksomheden.
2. Dokumentation: Indhente og organisere dokumentation 4. Kontrakter: Udarbejde kontrakter med klausuler, der
for at synliggere virksomhedens ESG-profil. adresserer og regulerer specifikke ESG-forhold, der er
ngdvendige for virksomheden.
> Vigtige ESG-omrader i kebsprocessen
1. ESG-due diligence: Grundig due diligence med fokus 3. Kontrakt: Udarbejde kontrakter med klausuler, der handter-
pa ESG-forhold for at afdaekke risici og skjulte ESG- er og regulerer ngdvendige ESG-forhold for virksomheden.
potentialer.
2. Dokumentationssystemer: Opbygge et system til doku-
mentation af ESG-forhold i targetselskabet.
21 Lund Elmer Sandager
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“Det er alfa og omega at
levere en god service til
klienterne”

Mad Jakub Zakrzewski, der indtradte i partnerkredsen i starten af 2024 som
associeret partner. Jakub er specialist i finansiel regulering i bred forstand og
elsker at ngrde detaljerne i juraen.
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Hvad motiverede dig til at specialisere dig inden for bank
og finans?

Interessen for denne gren af juraen har jeg haft siden studie-
tiden. Jeg startede med at leese pa CBS og fik et studiejob

i Nykredit, hvor jeg skulle hjeelpe jurister med reguleringen
inden for det finansielle marked. Det komplekse samspil
mellem markedsdynamikker og juridisk regulering fangede
min interesse, og jeg besluttede, at det var dette krydsfelt, jeg
ville arbejde indenfor. Interessen har siden da holdt ved, og
jeg kunne ikke forestille mig at lave andet i dag. Det inkluder-
er selvfglgelig ogsa alt det relaterede jura som fx selskabsret,
men min interesse ligger klart hos bank- og finansieringsret-
ten, hvor jeg elsker at ngrde detaljer.

Hvem er dine typiske klienter?

Der er typisk tre typer kunder, som vi radgiver: Der er k@berne,
som er dem, der investerer, og sa er der selskaberne, som
udbyder noget, og sa er der hele infrastrukturen, som er dem,
der faciliterer handlen. Det kan fx veere nogen, der tidligere
har siddet i en bank og nu vil starte noget selv, og sé hjeelp-
ervi dem med at fa alle de forskellige tilladelsesformer og
sikrer, at de kommer i gang og lever op til de mange regler og
compliance-krav.

Hvordan balancerer du den juridiske preecision med
kommercielle realiteter i din radgivning?

Balancen mellem juridisk ngjagtighed og kommerciel indsigt
er hjgrnestenen i min radgivning. Jeg tror pa, at en god
juridisk radgiver ikke kun skal forsta loven, men ogsé hvor-
dan den anvendes i den virkelige verden. Det betyder, at jeg
investerer meget tid i at forstd mine klienters forretning dybt-
gaende, sa jeg kan forudse potentielle juridiske spgrgsmal og
adressere dem, fgr de bliver problematiske. Min tilgang er at
veere bade juridisk rddgiver og en strategisk partner for mine
klienter.

Hvad laegger du veegt pa i din radgivning?

At levere en god service. Det indebeerer fx at overholde de
aftalte deadlines, ikke lade nogen haenge, have fingeren pa
pulsen og serge for at felge op. Jeg forsgger hele tiden at
vaere proaktiv i forhold til de opgaver, som vi har foran os, sa

Jakub Zakrzewski
Associeret partner og advokat

Indtradte i partnerkredsen pr. 1. januar 2024
Specialist i finansiel regulering

Forfatter til det danske kapitel i “The Financial
Technology Law Review”

Lund Elmer Sandager

bolde ikke bliver tabt. Det er selvfglgelig vigtigt at henvise til
de rigtige paragraffer, men nar klienten fgler, at de har faet en
god behandling, s& er det alfa og omega.

Hvad driver dig i dit virke?

Det, der driver mig, er anerkendelse fra vores kunder. Det kan
veere, at de papeger, at det var en rigtig god besvarelse eller
vigtigt, at jeg fik forhandlet noget pa plads med en vanskelig
modpart. Det betyder alverden for mig, at jeg har veeret med
til at facilitere noget, som kunden havde behov for, og jeg har
opfyldt de gnsker, som kunden havde i den radgivning, de
har segt. Det driver mig.

Hvordan har du oplevet overgangen fra advokat til asso-
cieret partneri LES?

Det er stadig ret nyt, men det har veeret utrolig speendende at
komme med ind i maskinrummet at overveere partnermegder
og store forretningsmaessige beslutninger. Selvom min
dagligdag ikke har eendret sig drastisk, maerker jeg et tungere
ansvar pa mine skuldre. Nu er der forventninger, som jeg skal
indfri, og jeg skal selv ud at skabe min egen forretning. Men
jeg har fglt mig klar til opgaven laenge, sa det kribler kun i
fingrene for at komme rigtig i gang med partnerkarrieren.

Hvad laver du i din fritid?

Lige nu er jeg i gang med at bygge en carport. Der er altid
mange projekter i bade hus og have, sa jeg keder mig be-
stemt ikke. Derudover dyrker jeg en del styrketraening, spiller
guitar og sgrger for at komme meget ud i weekenden med
min forlovede, Caroline. Men jeg elsker ogsa at ngrde detaljer
i fritiden, hvor én af mine hobbyer er ure. Jeg kan godt lide at
undersgge, hvordan det mekaniske i et ur virker, sa det kan
jeg bruge mange timer pa.

Redder i Polen og taler flydende polsk
Bestyrelsesmedlem i en raekke fonde/selskaber

Medunderviser pa JUC i Investment & Asset Manage-
ment Structuring
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