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Introduktion

Med nastan halva 2024 bakom oss ar det nu mojligt att blicka tillbaka pa arets forsta manader
med lite perspektiv. Framstegen inom hallbarhetsrelaterad lagstiftning ar langt ifran linjara, vilket
inte minst har visat sig i processen for att anta CSDDD. | slutet av 2023 trodde de flesta att direk-
tivet skulle antas i en mer omfattande form &n vad som blev slutresultatet. De politiska intriger
som lag bakom den reducerade versionen visar hur svart det ar att forutse, planera och leverera
pa en handlingsplan for hallbart foretagande. CSDDD &r dartill enbart en bit i det standigt vax-

ande lagstiftningspusslet.

INOM ESG-OMRADET FORTSATTER vi att se ett skifte
dir omraden som tidigare dominerats av internatio-
nella instrument och frivilliga ataganden nu bérjar
regleras av faktisk lagstiftning. Den hir utvecklingen
sitter press pd bolag att anpassa och férnya sina
arbetssitt inom primirt minskliga rittigheter och
klimatfragan.

Med det viktiga valet till Europaparlamentet som
nirmar sig i borjan av juni kommer flédet av lagstiftning
oundvikligen att avta nigot. Tillsammans med utnim-
ningen av en ny kommission kommer vaktombytet att
paverka bade innehallet i och tidpunkten f6r EU:s gréna
giv. Vi tror dock inte att det dr klokt att se detta som ett
tillfille att ta en paus i arbetet med att identifiera hur
nya lagar kommer piverka verksamheten (och hur ens

verksamhet paverkar minniskor och planeten) — men

det dr en chans att se skogen for alla triden. Den hir

typen av "andningspaus” kan vara en chans att landa

i dessa frigor och hitta det bista sittet att organisera

sig for att undvika stuprorsarbete. Tre enkla rad for

perioden som kommer ir att:

* Skapa en forstaelse for vilka lagar som ert féretag
omfattas av och frin nir.

* Identifiera hur lingt ni kommit och vad som éter-
stdr for att anpassa er till ny lagstiftning eller nya
malsittningar och ambitioner.

* Forsok att bygga 16sningar som kan svara upp mot
flera behov sa att olika delar av organisationen kan
dra nytta av dem. Dir det gir, forsok att inforliva
forbittringar i befintliga verksamhetsprocesser.
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Konceptet ESG (ett rérigt samlingsnamn f6r Miljo,
Sociala faktorer och Bolagsstyrning) och dess innebord
for foretag kommer dock inte utan kritik. Aven om man
anser att ESG-insatser bara ger en illusion av framsteg
utan verklig paverkan, eller om man inte ens tycker att
ESG-faktorer har nagon plats i affirsverksamheten, dr
vetenskapen tydlig med att de faktiska problemen som
driver fokus pd héllbarhetsrelaterad rittslig utveckling
ar synliga och hinder nu. Klimatférindringarna bryr
sig som bekant inte om vilka bokstdver som anvinds
for att beskriva dem.

Ivart ESG-nyhetsbrev anvinder vi oss av den sam-
lade expertisen hos véra experter inom héllbarhet och
ESG f{or att att beskriva uppdateringar och trender inom

vart och ett av viara sammanlinkade fokusomriden.

"Klimatforandring-
arna bryr sig som
bekant inte om
vilka bokstdver
som anvands for att
beskriva dem.”

JURIDISK RADGIVNING FOR ATT BIDRA | OMSTALLNINGEN TILL EN HALLBAR FRAMTID

Energi-
omstallning

Affarsjuridik och
manskliga rattigheter

Miljé och
klimatférandringar

Compliance
och styrning

Sustainable
finance

Hallbara
transaktioner

FORKORTNINGAR (MARKERADE | FET STIL DAR DE FOREKOMMER | AVSNITTEN)

CSDDD Corporate Sustainability Due Diligence Directive (Direktivet om tillborlig aktsamhet

for foretag i fraga om hallbarhet)

CSRD Corporate Sustainability Reporting Directive (Direktivet om hallbarhets-

rapportering)

ESG Environmental, Social and Governance (Miljo, Sociala faktorer och Bolagsstyrning)

ESMA European Securities and Markets Authority (Europeiska vardepappers- och

marknadsmyndigheten)

ESRS European Sustainability Reporting Standards (Europeiska standarder for

hallbarhetsrapportering)

SFDR Sustainable Finance Disclosure Regulation (Férordningen om hallbarhets-

relaterade upplysningar)

SFDRRTS Sustainable Finance Disclosure Regulation, Regulatory Technical Standards

(Delegerad férordning med tekniska standarder till Forordningen om hallbarhets-

relaterade upplysningar)
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Energiomstallning

Sverige ar en global ledare for den grona omstallningen. Mer &n hélften av landets energianvand-
ning harstammar fran fornyelsebara kallor och mal fér netto noll utslapp av vaxthusgaser har
antagits till &r 2045. Tillgangen till grén energi, olika statliga initiativ och inte minst teknikutveck-
lingen har katalyserat ett skifte i det svenska naringslivet och 6kat engagemanget for miljo- och

klimatfragor inom alla sektorer.

INNOVATION SPELAREN central roll i den gréna om-
stallningen och svenska foretag ligger i framkant vad
giller teknisk utveckling. Aven den svenska basindu-
strin stiller om i snabb takt, dels genom olika former
av energieffektivisering, dels genom implementering av
nya tekniker som koldioxidinfingning eller produktion
av e-metanol, alternativa drivmedel eller gédsel. Vi

ser stindigt exempel pa hur svenska foretag pd olika

sitt utnyttjar den senaste tekniken for att steg for steg
revolutionera sina branscher mot en gronare framtid.

UTMANINGAR...

Aven om den gréna omstillningen ir avgorande for att
na de hogt uppstillda klimatmélen, dr projekten inte
utan risker och utmaningar. Det kréver inte bara bety-

dande investeringar i resurser, tid och engagemang, utan
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dven noggranna 6verviganden och strategisk planering
for att navigera genom komplexiteten i Gvergingen
till en mer héllbar industri. De befintliga industriella
processerna och teknikerna ir vil beprévade under
manga drs drift, och implementering av ny och mer
oprovad teknik i existerande anliggningar dr férenat
med operationella risker, risk fér kostnadséverskri-
danden samt att tekniken inte fungerar som férvintat.
En annan utmaning inkluderar balansgangen som kan
uppstd ndr klimatomstillningen utmanas av andra
viktiga, men potentiellt motstiende, intressen som
minskliga rittigheter. En motsittning som fingas av
det engelska begreppet just transition och som sitter
ljuset pa hur vi tillvaratar bland annat arbetstagares
rittigheter och f6rsorjning, paverkade samhillen och
andra intressenter nir ekonomier gar over till hillbar
produktion.

Den regulatoriska miljon dr ett annat riskomrade.
Lagstiftningsinitiativen pa nationell och internationell
nivi avloser varandra, och det finns for vissa branscher
och ivissa avseenden omfattande osikerheter vad avser
skiftande politiska prioriteringar och virldslidget i

stort. For att kunna frigéra den fulla potentialen i en

férnybar och héllbar infrastrukturutveckling behévs
en lingsiktig helhetssyn som tar hinsyn till tekniska,
regulatoriska, finansiella och sociala dimensioner av
grona omstillningsprojekt samt ett vil fungerande

samarbete mellan néringslivet och regeringen.

...OCH MOJLIGHETER

Att ligga i framkant betrdffande klimatomstillningen
f6r dven med sig stora mojligheter. Fér minga bolag ir
omstillningen till netto noll en prioriterad friga och en
utmaning i omstéllningen ir utslippen inom Scope 3.
For bolag som erbjuder produkter och tjinster som
ar tillverkade med ligre koldioxidutslipp kan detta
innebira en konkurrensfordel. En fordel vi tror bara
kommer 6ka i takt med implementeringen av CSDDD:s
bestimmelser om klimatomstillningsplaner.

Som nirmare beskrivs i avsnittet om Sustainable
finance ser vi pa finansieringssidan dirtill att EU-lag-
stiftaren stiller hogre krav pa finansiella f6retag att
tydligare redovisa anpassning till Parisavtalets kli-
matmil. Ut6ver att vara mer attraktivt for kunden kan
alltsd projekt som bidrar till minskade koldioxidutsldpp

ocksd vara en f6rdel vid kapitalanskaffning.

TRE SNABBA

"Utover att vara mer
attraktivt for kunden
kan alltsa projekt som
bidrar till minskade
koldioxidutsldapp ocksa
vara en fordel vid
kapitalanskaftning.”

+ Hall dig informerad och uppdaterad om
olika lagstiftningsinitiativ for att sakerstalla
att projektet &r genomforbart.

- Forsta projektets natur for att inse omfatt-
ningen av investeringen och den komplex-
itet som den innebar. Prioritera strategisk
planering och ta hansyn till projektets unika

forutsattningar och risker samt tillgangliga
finansieringsalternativ.

+ Framja 6ppen kommunikation och sam-
arbete med intressenter for att bygga for-
troende i projektet. Det forbattrar projektets
hallbarhet och framgang.
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Miljo och klimat

RAPPORTERINGSKRAVEN EN MOTOR | KLIMAT-
OMSTALLNINGEN

Effekterna av miljo- och klimatférindringarna ar tydliga
for oss alla och ett av huvudsyftena med EU:s grona
giv dr att stilla om kapitalflodena mot mer héillbara
investeringar. Utvecklingen inom detta breda omride
ir stindigt pagiende och sker snabbt. Den drivs pa bade
genom opinionsbildning, lagstiftning och tvister. En
forutsittning for héllbara investeringar ir att investe-
rare har tillging till relevant, jimférbar och tillf6rlitlig
information som tydliggor vilka risker, méjligheter och
konsekvenser investeringen har betriffande hillbarhet.
Det dr mot den bakgrunden som CSRD antagits. Minga
bolag har redan pébérjat forberedelserna infér och
implementeringen av de nya ESG-rapporteringskraven.
Mot bakgrund av den motor som rapporteringskraven dr
for utvecklingen inom miljo- och klimat, och det stora
fokus arbetet utgor for manga bolag just nu, har vi valt

att fokusera nyhetsuppdateringen inom milj och klimat
pa de nya rapporteringskraven som féljer av CSRD.

DEN SVENSKA IMPLEMENTERINGEN AV CSRD

For svenskt vidkommande lade regeringen i bérjan av
april fram nya lagférslag om hallbarhetsredovisning i
propositionen 2023/24:124 Nya regler om héllbarhets-
rapportering. Lagindringarna implementerar CSRD
och foreslas trida i kraft den 1 juli 2024. Det innebir
ett senare ikrafttridande 4n vintat, men vi ser att de
flesta bolagen fortsitter sitt paborjade implemente-
ringsarbete som planerat och 6verviger om de ska
hallbarhetsrapportera pa frivillig basis enligt de nya
reglerna redan ar 2025.

I korthet innebir lagindringarna att fler féretag
kommer att omfattas av kravet pd hallbarhetsrapporte-
ring och att hallbarhetsrapporten i stérre utstrickning
ska granskas av en revisor. Vidare inf6rs mer detalje-



Sustainability & ESG Update

MAJ 2024

rade krav pa vad hillbarhetsrapporten ska innehilla
och att lagstiftningen hinvisar till bestimmelser i
Taxonomiférordningen.

Forslag till andringar i arsredovisningslagen omfattar
flera tillagda krav pé bolagens rapportering, diribland
att beskriva bolagets affirsmodell och strategi kring
hillbarhetsfrigor.

KLIMATFORANDRINGAR TROLIGTVIS EN VASENTLIG

HALLBARHETSFRAGA FOR DE FLESTA

ESRS:erna innehaller hillbarhetsfrigor som ror bade

milj6 och klimat, den egna arbetskraften, virdekedjan,

bolagsstyrning, korruption och mutor, m.m. Vilka
hillbarhetsfrigor som det ska rapporteras pa beror pa
vilka av dessa som ett bolag bedémt som visentliga.

Hallbarhetsfragor som rér miljé och klimat
inkluderar klimatforindringar, féroreningar, vatten-
resurser och marina resurser, biologisk mangfald
och ekosystem samt resursanvindning och cirkuldr
ekonomi. Av dessa antas klimatférindringar bedémas
som visentlig for de flesta bolagen (och om frigan
inte bedomts vara visentlig ska det foérklaras hur
den slutsatsen drogs).

Vad giller specifikt klimatférindringar ska hall-
barhetsrapporten innehélla en beskrivning av bolagets
planer, inbegripet genomférandeétgirder och till-
hoérande finansieringsplaner och investeringsplaner,
for att sikerstilla att dess affirsmodell och strategi
ir forenliga med omstillningen till en hallbar eko-
nomi, begransningen av den globala uppvirmningen
till 1,5 °C i enlighet med Parisavtalet, och malet att
uppni klimatneutralitet senast 2050 i enlighet med
EU:s klimatlag. I beskrivningen ska det dven ingd
uppgifter om bolagets exponering for kol-, olje- och
gasrelaterad verksamhet.

Hallbarhetsrapporten ska dven innehalla en beskriv-
ning av bland annat:

* De tidsbundna mal f6r hallbarhetsfragor som har
taststallts av bolaget, inbegripet absoluta mal f6r minsk-
ningen av vixthusgasutslidpp for dtminstone 2030 och
2050, de framsteg som bolaget har gjort f6r att uppna
malen och om milen kopplade till miljofaktorer dr
baserade pa entydiga vetenskapliga bevis.

* Den roll som bolagets ledning har nir det giller hall-
barhetsfrigor samt dess tillging till sidan sakkunskap
och kompetens som krivs for att fullgora denna roll.

* Bolagets policy for hallbarhetsfragor.

* Incitamentsystem kopplade till hillbarhetsfrigor
som giller f6r personer i bolagets ledning.

* Den huvudsakliga negativa inverkan pa hallbarhets-

frigor som bolagets verksamhet och dess virdekedja.

* De huvudsakliga riskerna for bolaget kopplade till
hallbarhetsfrdgor och hur bolaget hanterar dessa risker,
och hur héllbarhetsinformationen har identifierats.

Informationen i hallbarhetsrapporten ska limnas for

tidshorisonter om kort, medelling och lang sikt. Av

rapporten ska det framgd hur informationen har iden-
tifierats.

Rapporteringskraven kan uppfattas som diffusa och
svira att fa ett grepp om vad giller hur rapportering
och inhdmtande av information egentligen ska ske.
CSRD och rapporteringsstandarder ger inte alltid en
konkret vigledning kring det praktiska arbetet med
rapporteringen. Det blir mycket upp till bolagen sjilva
att implementera ett systematiskt arbete for att identi-
fiera risker och den information som ska rapporteras.
En nyckelfraga for att lyckas med implementeringen
tror vi kommer bli ett vil fungerande samarbete mellan
hallbarhets-, jurist- och complianceavdelningen samt

ovriga funktioner inom féretaget.

TRE SNABBA

+ Nya regler om hallbarhetsrapportering
stéller hoga krav pa att etablera en sys-
tematik for att identifiera och analysera
vilka mal och risker som ett bolag har
kopplat till bland annat klimatférandring-
ar, fororeningar och biologisk mangfald
samt att sakerstélla att strategier och
affarsmodeller &r férenliga med klimat-
malen.

+ Den férsenade implementeringen av
CSRD i Sverige har inte nédvandigtvis
lett till att svenska bolag pausat sina
férberedelser och implementering.

- For ett effektivt arbete med analys och
rapportering av ett bolags klimat- och
naturrelaterade beroenden och risker
behoéver styrelse och bolagsledning dels
ha god forstaelse for de nya rapporte-
ringskraven, dels involvera en bred grupp
av sakkunniga inom bolaget.
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Aftarsjuridik och
manskliga raittigheter

Pa senare tid har patryckningar fran investerare, kunder och det civila samhallet resulterat i att
manskliga rattigheter har fatt en framtradande plats pa manga foretags hallbarhetsagenda. Utveck-
lingen har lett till 6kad reglering, dar tidigare frivilliga ataganden nu integreras i bade nationell och

internationell lagstiftning.

EN ANNAN TREND som péverkar féretag och deras
arbete med minskliga rittigheter 4r det 6kade milj6-
fokuset. I juli 2022 erkdnde FN:s generalférsamling
ritten till en ren, hilsosam och hallbar milj6, vilket
ytterligare sammanflitar miljéfragor och minskliga
rittigheter. I en dom frin april 2024 frin Europa-
domstolen tydliggors dven att stater dr skyldiga under
Europakonventionen att vidta dtgirder for att motverka
effekterna frin klimatférindringarna, exempelvis ge-
nom att minska utslippen av vixthusgaser.

STORT FOKUS PA CSDDD OCH CSRD
Under resterande del av 2024 forvintar vi oss bland

annat f6ljande utveckling:

8

* Fokus pa obligatorisk human rights due diligence—under
dret kommer sivil CSDDD samt Férordningen
om férbud mot produkter som tillverkats genom
tvingsarbete trida ikraft och forvintas borja tillimpas
under 2027. Béda stiller upp obligatoriska krav pa
tillborlig aktsamhet f6r minskliga rittigheter, likt
EU:s Avskogningsférordning och Férordningen om
hallbara batterier som kommer att implementeras
successivt. Troskelvirdet f6r att omfattas av CSDDD:s
tillimpningsomréde dr numera 6ver 1 000 anstéllda
och EUR 450 miljoner i global nettoomsittning.

Fortsatt fokus p& CSRD med en integrerad forsta-
else for hur regelverket samspelar med CSDDD

i praktiken — vér erfarenhet dr att féretag just nu
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frimst fokuserar pd att uppfylla kraven som uppstills
i CSRD (lis mer om detta i avsnittet om Miljé och
klimaf). 1 takt med att CSDDD implementeras i
svensk lagstiftning kommer dessa regelverk behéva
forstds tillsammans och deras praktiska samspel att
tydliggoras.

UTMANINGAR OCH MOJLIGHETER
For foretag medfor det 6kade ansvaret f6r minskliga
rittigheter stérre utmaningar och legala risker, exem-
pelvis vid inkdp (dir civilrittsligt ansvar kan bli aktuellt
vid brister i leverantorskedjan), i M&A-transaktioner
samt vid intride pa och uttride ur vissa marknader.
Kraven innebir dock dven stora moéjligheter, sarskilt
f6r foretag som arbetar proaktivt. Dels finns det affdrs-
missigt rationella skil att arbeta med hallbarhetsfragor,
dels genererar ett aktivt arbete med méanskliga rittigheter
en bittre bild av féretaget i konsumenternas 6gon. Ett
exempel dr hallbarhetslinkade lin dir uppfyllandet av
ESG-relaterade nyckeltal medfér ligre rintekostnader.
Det ir viktigt att komma ihdg att ett foretags

"For foretag
medfor det
okade ansvaret
for manskliga
rattisheter storre
utmaningar och
legala risker.”

aktiviteter och affirsférbindelser styr omfattningen
av dess due diligence. Det finns alltsd inte nagon
universallésning. Genom due diligence ska en risk-
baserad bedomning goras av ett féretags negativa
péaverkan pa de minskliga rittigheterna och miljon.
Bolaget forvintas sedan att fokusera pa och prioritera
de risker som ir mest allvarliga f6r méinniskan och
planeten. Riskanalysen som tas fram ska reflekteras
i foretagets policyer.

For att hantera risken for att en leverantor inte tillser
att minskliga rittigheter respekteras bor inkopande
toretags mallavtal innehalla gedigna, kravstillande
klausuler kopplade till minskliga rittigheter, inklusive
limpliga kontraktsrittsliga pafoljder sisom étgirds-
planer, hdvningsritt, viten samt ritt att inspektera
leverantorens verksambhet.

Mot bakgrund av de omfattande riskerna som
uppkommer om ett foretag inte uppfyller CSDDD
(sanktionsavgifter, tvister, negativ publicitet m.m.)
rekommenderar vi att féretags juridiska avdelningar

intar en proaktiv roll i implementeringen av CSDDD.

TRE SNABBA

« Aven om den faktiska tillampningen av
CSDDD ligger nagra ar fram i tiden ar det
viktigt att redan nu pabdérja det omfatt-
ande due diligence-arbetet. Genomfor
en riskanalys och prioritera de risker som
har storts inverkan pa manniskan och
planeten. Lat detta vagleda er praktiska
implementering av regelverket. Det finns
synergier mellan CSRD-arbetet och
arbetet under CSDDD, &ven om regel-
verkens infallsvinklar skiljer sig at.

Sakerstall att era avtal innehaller rele-
vanta och uppdaterade klausuler som
tacker manskliga rattigheter och klimatet
for att minska potentiella skador pa
manniskor och planeten.

Identifiera och samverka med de grupper
som ar mest paverkade av foretagets
verksamhet.
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Sustainable finance

FORTSATT NY LAGSTIFTNING

Inom Sustainable finance-omridet pagir ett fortsatt
omfattande lagstiftningsarbete pd EU-niva, vilket pa-
verkar en rad finansiella foretag sisom forsikringsbolag,
virdepappersbolag, banker och fondférvaltare. Bland
annat genomfér EU en bred 6versyn av SFDR — med
malet att inféra SFDR II — samtidigt som ett forslag
om en uppdaterad delegerad férordning till SFDR
(SFDR RTS) har presenterats. Forslaget innebir att
innehillet i prekontraktuell, periodisk och webbaserad
SFDR-rapportering f6rindras, bland annat genom in-
forandet av nya obligatoriska PAI-indikatorer (Principal
Adverse Impact) och mer detaljerade upplysningar om
produkter som har minskning av koldioxidutslipp som
mal. Den slutliga utformningen och tidpunkten f6r
ikrafttridande f6r nya SFDR RTS ir inte faststilld,
men flera branschorganisationer har krivt att den skjuts
upp si att rapporteringskraven kan koordineras med
SFDRII. Vi rekommenderar berérda finansiella féretag
att redan nu bekanta sig med forslaget till nya SFDR
RTS (och diskussionen kring SFDR 1I), sirskilt for
att utvirdera behovet av insamling och rapportering

av ny data.

I Storbritannien har tillsynsmyndigheten FCA
publicerat sitt "svar pa SFDR” i form av Sustainability
Disclosure and Labelling Regime. Regelverket triffar
innu inte finansmarknadsaktorer baserade utanfor
Storbritannien, men kan i framtiden utvidgas och
exempelvis reglera sidana aktérers marknadsforing i
Storbritannien. Vidare s har tillsynsmyndigheten SEC
1 USA antagit regler som kriver att SEC-registrerade
foretag limnar hallbarhetsupplysningar i regelbundna
rapporter (ett lagforslag som dock just nu ligger pa paus
ivintan pa domstolsbeslut).

ANPASSNING TILL PARISAVTALET

Vad giller minskning av koldioxidutsldpp ser vi en
vixande trend som innebir att EU-lagstiftaren stil-
ler krav pa finansiella foretag att tydligare redovisa
anpassning till Parisavtalets klimatmal. Detta giller
dven nya SFDRRTS, som innehéller detaljerade upp-
lysningskrav avseende produkters eventuella mal for
koldioxidutslippsminskning. Var rekommendation ar
att noggrant utvirdera eventuellt arbete med och me-
toder for att na Parisavtalets mal. En sidan utvirdering

kan dven paverka fondf6rvaltares val av fondnamn. Den
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europeiska tillsynsmyndigheten ESMA:s forslag till
riktlinjer om ESG- och hallbarhetsrelaterade begrepp i
fondnamn vintas nimligen reglera fonders mojligheter
att anvinda sddana begrepp (exempelvis sustainable) i
namnet, och innebir bland annat att fonder kan be-
hova folja vissa investeringsrestriktioner enligt EU:s

Parisanpassade referensvirden.

CSDDD RELEVANT AVEN FOR FINANS-
MARKNADSOMRADET

Somdet gir att ldsa i avsnittet om Affdrsjuridik och mén-
skliga rittigheter pigar ett omfattande arbete inom EU
med CSDDD. Aven inom finansmarknadsomradet ir
vir rekommendation att dels pabérja analysen av huruvi-
da man omfattas av CSDDD, dels bevaka hur CSDDD
triffar stora foretag som ocksi ir reglerade finansiella

foretag, for vilka sirskilda regler kan komma att gilla.

UTVECKLINGEN PA KAPITALMARKNADEN
P kapitalmarknadens omréide har EU:s Green Bond
Regulation publicerats och kommer att trida ikraft den
21 december 2024, sannolikt tillsammans med komplet-
terande nationella bestimmelser. Férordningen intro-
ducerar en frivillig standard for att emittera obligationer
som klassificeras som "EU Green Bonds”, vilka kommer
vara féremal for visentligt striktare krav dn de som idag
tillimpas pé obligationer som marknadstérs som "grona”.
Vidare har EU under viren publicerat ett nytt férslag
om reglering av ESG rating, det vill siga betygsittning
av foretags och finansiella instruments héllbarhetspro-
filer. Forslaget dr ett led i att minska risker f6r gron-
mélning samt oka transparensen avseende hallbarhet,
for att pa sa vis rikta kapitalfléden mot mer héllbara
foretag. Forslaget dr utformat som en f6rordning som
just nu granskas av EU-radet och vintas borja gilla 18

manader efter dess ikrafttridande.

BEHOVET AV OKAD KOMPETENS INOM
HALLBARHETSFRAGOR

I Sverige betonas den finansiella sektorns roll i om-
stillningen till ett mer hillbart samhille. Finansin-
spektionen har exempelvis pidborjat ett arbete med att
identifiera och analysera potentiella omstillningsrisker
i bankernas lineportfoljer. Dirutéver dr ett av Finan-
sinspektionens prioriterade tillsynsomraden 2024 att
granska att konsumenter erbjuds ritt och bra tjinster,
inklusive risker f6r gronmélning och andra hallbar-
hetsrelaterade risker. Finansinspektionen har nyligen
publicerat en analys av hur virdepappersbolag, fond-
bolag och férvaltare av alternativa investeringsfonder

integrerar hillbarhet i sina verksamheter. En slutsats
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ir att det finns behov av fortsatt arbete for att foretag
ska kunna uppfylla kraven pi att bland annat identifiera
och bedoma hallbarhetsrisker. Finansinspektionen
understryker dven vikten av att foretag har den hall-
barhetskompetens som krivs. Vi rekommenderar att
fortlépande utbilda styrelse och interna funktioner i
hallbarhetsfragor, bade for att £6lja befintliga regler och

policys samt for att bevaka utvecklingen pa omradet.

TRE SNABBA

+ Inom Sustainable finance-omradet pagar
ett fortsatt omfattande lagstiftnings-
arbete pa EU-niva, bland annat en bred
oversyn av SFDR. Finansiella féretag
behoéver forbereda sig infor férandrade
rapporteringskrav enligt SFDR.

- EU-lagstiftaren stéller 6kade krav pa
finansiella féretag att tydligare redovisa
anpassning till Parisavtalets klimatmal.
Se till att ni har analyserat er anpassning
till malen.

Utbilda fortldpande styrelse och interna
funktioner i hallbarhetsfragor, bade for att
félja befintliga regler och policys samt for
att bevaka utvecklingen pa omradet.
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FRAN EN LAVIN AV LAGSTIFTNINGSATGARDER...
Som berérs i de Gvriga avsnitten har vi de senaste
dren sett en lavinartad mingd lagstiftning inom hela
ESG-omradet, primirt frin EU:s hall. Redan 2018
kom GDPR (allminna dataskyddsférordningen) vil-
ket har stirkt skyddet £6r den personliga integriteten.
Sedan dess har vi ocksa sett ett antal regelverk som
ska utoka kraven pa tillborlig aktsamhet i bolags
leverantorskedjor; CSDDD och Férordningen om
férbud mot produkter som tillverkats genom tvings-
arbete ir bland de senaste i raden, men vi har innan
dess sett diverse sektorspecifika due diligence-regelverk
som EU:s Avskogningsférordning och Forordningen
om hillbara batterier.

Dirtill forbereder EU, och har delvis redan beslutat
om, ytterligare konsumentrittigheter och marknads-
regleringar for att stirka konsumenters mojligheter
att fatta vilgrundade beslut f6r att minska miljo- och
klimatpéverkan frin konsumtionen samt for att for-
enkla for konsumenter att kunna géra miljomissigt
informerade val samtidigt som s kallad gréonmalning
motverkas. Detta genom Green Claims Directive,
Right to Repair Directive och Empowering Consumers
Directive.

Ytterligare, numera f6r de flesta vilkinda, regelverk
frin EU:s grona giv inkluderar krav pd rapportering
for bade finansmarknadsaktérer och vanliga bolag
genom rittsakter som Taxonomiférordningen, SFDR

och CSRD.

..TILLEN PERIOD MED FOKUS PA IMPLEMENTERING
OCH TILLSYN

Som nidmnts inledningsvis ir det troligt att vi kommer
se en lugnare period sd vitt avser ny lagstiftning under
2024. Detta till foljd av det kommande Europa-
parlamentsvalet och utnimnndet av en ny kommis-
sion. Franvaron av nya direktiv och férordningar
kommer dock inte gora tillvaron lugnare for svenska
bolagsjurister, compliance officers och héllbarhets-
ansvariga. Nér trycket pa ny lagstiftning minskar
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kommer fokus istdllet att skifta till implementering
och okad tillsyn frin myndigheterna. Som exempel
kan ndmnas att Europeiska tillsynsmyndigheten
ESMA under 2023 lanserade en tillsynsplan for att
tillsammans med de nationella myndigheterna utvir-
dera hur finansmarknadsaktérer uppfyller regelverk
som SFDR och Taxonomin. Finansinspektionen
publicerade i sin tur rapporten "Integrering av hill-
barhetsrisker i foretagsstyrningen” i mars 2024, dir
de bland annat konstaterade att de ser ett generellt
behov av fortsatt arbete hos foretag med integrering
av hallbarhet i styrdokument och identifiering av
hallbarhetsrisker f6r att uppfylla kraven i regelverken

(Iis mer i avsnittet om Sustainable finance).

Det 6kade fokuset pa implementering och tillsyn

kommer att stilla stora krav pd bolagens styrning och
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"Nar trycket pa ny
lagstittning minskar
kommer fokus
istdllet att skifta till
implementering och
okad tillsyn fran
myndigheterna.”

13

TRE SNABBA

- Lavinen av ny ESG-lagstiftning kom-
mer troligtvis minska, men tillsynen och
ansvarsutkravande fran intressenter
kommer sannolikt att ka. Det forutsatter
att ett robust system for att sakra regel-
efterlevnad finns pa plats.

- Till f6ljd av osé&kerheten i implemente-
ringen ar det viktigt att bolag analyserar
sitt hallbarhetsarbete med bade risk-
och complianceglaségon och noggrant
dokumenterar sina évervaganden. Har
kréavs ett 6kat samarbete mellan olika
avdelningar inom ett foretag.

- Styrelsens roll och kunskap inom hall-
barhetsfragor och risker ar centralt for
implementeringen av de nya hallbarhets-
regelverken.

processer for att sikerstilla regelefterlevnad. Eftersom
styrelsen dr ytterst ansvarig for innehéllet i hillbarhets-
rapporten, och rapporten dven ska innehélla information
om styrelsens roll och ansvar for hillbarhetsfrigor, dr det
ocksd centralt att hillbarhets- och riskfrigor kommer upp
pa ett mer 16pande sitt under ordinarie styrelseméten
och att styrelsen har adekvat kunskap inom dessa frégor.

Dirutdver ser vi ocksd nya rapporteringskrav komma
fran bide Storbritannien, USA och flera linder i Asien,
exempelvis genom amerikanska SEC:s lag om klimat-
relaterade rapporteringskrav. For globala bolag innebir
det inte bara att de behéver stirka upp sin organisation
f6r att mota svenska eller europeiska krav, utan dven att
de maste vara férberedda p4 att svarar upp mot andra

nationella regelverk.

VIKTEN AV COMPLIANCE- OCH RISKGLASOGON
En utmaning f6r manga bolag i detta framvixande
landskap av rapporteringskrav kommer att vara hur
regelefterlevnad sikerstills samtidigt som risker ska
hanteras som f6ljer med den 6kade exponeringen.
Det finns fortfarande en del osikerheter kopplat till
hur rapporteringsregelverken kommer att implemen-
teras och vilka héllbarhetsfrigor som bér bedomas
som visentliga och komma 6ver troskelvirdena for
rapportering. For lisaren av en héllbarhetsrapport
kommer dessa 6verviganden att vara féremal for
granskning och kritiska fragor. For vissa till och
med utgora grunder for att anklaga bolag f6r gron-
malning eller for att driva tvister mot dem. Sverige
har inte nidgon stark tradition av tvister baserat pi
utomobligatoriska skadestind. I takt med att lagar
som innehdller moéjligheter f6r enskilda att fram-
stilla klagomal eller rikta skadestdndsansprik okar,
exempelvis genom CSDDD och kommande regler
pa konsument- och marknadsforingsomradet, dr det
dock nagot som kan férvintas oka.

Mot bakgrund av det ir det viktigt att bolag sitter
pa sig bade sina compliance- och riskglaségon nir de
utvirderar sitt arbete med hallbarhetsrapportering och
noggrant dokumenterar sina 6verviganden och processer.
Implementeringen av dessa regelverk kommer dven
forutsitta att kunskaper och erfarenheter frin manga
olika avdelningar inom bolaget nyttjas, exempelvis
jurist-, compliance-, inképs- och héllbarhetsavdel-
ningen. Implementeringen kommer dven att forutsitta
ett ndrmare samarbete mellan dessa avdelningar. En
trend vi ser dr att bolagen i storre utstrickning utser en
"ESG Director”, ofta en juridiskt utbildad person som
sitter mellan relevanta funktioner och kan overblicka
det regulatoriska hallbarhetsarbetet.
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Hallbara transaktioner

Precis som for samhallet i stort far ESG-fragor en allt storre betydelse i M&A-transaktioner
och har kommit att bli centrala i investerares utvarderingar. Utéver att identifiera ESG-risker
hos méalbolaget behover investeringen ocksa utvarderas i férhallande till investerarens egna
ESG-mal. Genomfoérandet av ESG-due diligence har darfér blivit standard snarare &n undan-
tag, med ett allt stérre fokus pa fragor som tidigare setts som mindre betydelsefulla i traditio-

nella transaktionsprocesser.

OLIKA LAGKRAV FORMAR BEHOVET AV ESG-DUE
DILIGENCE

Ur ett legal perspektiv drivs det kade fokuset pi ESG
av den vixande mingd lagstiftning som péverkar savil
investerare som de potentiella méilbolagen (lids mer i
avsnittet om Compliance och styrning). Det dr avgérande
att forstd hur malbolaget hanterar sin regelefterlevnad
och vilka potentiella ansvarsfrigor som kan uppsti
kopplat till ESG. Bolag som omfattas av CSRD kom-
mer snart att beh6va rapportera enligt dessa nya krav,
vilket gér det viktigt att forstd malbolagets ESG-profil
i samband med férvirvet (Iis mer om CSRD i avsnittet

om M;iljo och klimar). Samma sak giller betriffande
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SFDR enligt vilken vissa finansmarkandsaktorer har
gjort vissa dtaganden avseende sin verksamhet och
sina finansiella produkter, som bor dterspeglas i de
investeringar som gérs (lis mer om SFDR i avsnittet
om Sustainable inance).

Regelverken kring ESG ir i en 6vergangsfas fran
“soft law” till "hard law”. Det innebir att det som ti-
digare varit riktlinjer och principer nu blir bindande
lagstiftning. Det frimsta exemplet pa sidan lagstift-
ning 4r CSDDD, som infér tvingande krav pi due
diligence avseende minskliga rittigheter och klimat i
ett bolags virdekedja (Iis mer om CSDDD i avsnittet

om Affirsjuridik och méanskliga rattigheter).
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ESG-FRAGORBLIR EN CENTRAL DEL AV DEN
LEGALA RADGIVARENS ROLL
I M&A-transaktioner ser vi ibland att ESG-frigor

hanteras utanfér de legala arbetsstrommarna. Utifran

den férindring som nu sker — savil f6r investerare
som for operationella bolag — ser vi en trend att
den legala radgivaren maste vara en central del av
hanteringen av ESG-fragor. Ett nira samarbete
mellan olika kompetenser hos investerare och deras
rddgivningsteam dr nodvindigt for att navigera i
denna férinderliga miljo.

I M&A-processen genomsyrar ESG alla steg,
fran de initiala strategiska overvigandena, genom
due diligence-processen, till hur frigorna hanteras
i aktieoverlitelseavtalet och eventuella M&A-
forsikringar, samt vid integration och uppféljning
efter forvirvet.

Aven i siljprocesser ir det av stor vikt att det finns
en genomtinkt ESG-strategi. En sidan strategi kan
inte bara leda till 6kat intresse f6r malbolaget utan
ockséd skapa fortroende hos potentiella investerare
genom att visa att siljaren och mélbolaget hanterar
ESG-fragor pi ett ansvarsfullt sitt.
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Séakerstall att ESG-fragorna aven far

en legal genomlysning och planera fér
post-closing-arbetet redan under trans-
aktioner. ESG-risker ar ofta komplexa

och mer pa riskniva — det ar efter
transaktionen det finns tid att ga pa djupet.

- Om M&A-forsakring ar aktuellt for trans-
aktionen ar det viktigt att sékerstalla att
ratt skydd ges for ESG-fragor.

- Om aktiedgaravtal ska ingas - se till
att du far ratt informationsrattigheter
och forstas aven mojlighet att paverka
bolaget i relevanta ESG-fragor.

Du kan lasa mer om vart arbete inom Sustainability
& ESG hér och hittar kontaktuppgifter har.


https://www.mannheimerswartling.se/expertis/branscher/sustainability-and-esg/
https://www.mannheimerswartling.se/medarbetare/?industry=%5B6958%5D
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