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EU-kommissionens oversyn av SFDR
— Fondbolagens férenings position

1. Fondbolagens foérening anser att

SFDR (Sustainable Finance Disclosure Regulation)! dr ett transparensregelverk vars syfte ar att ge
fondsparare information om finansiella produkters héllbarhetsegenskaper och 6ka spararnas
mojlighet att beakta sina hallbarhetspreferenser nér de viljer fonder. Tanken ar att kapitalet ska styras
mot mer héllbara verksamheter. For att detta ska lyckas méste informationen om finansiella
produkters hallbarhetsegenskaper vara tillgidnglig, jamforbar och enkel att forsta.

Informationskraven i SFDR-regelverket dr omfattande och alldeles for komplexa och oklara.
Informationen till fondspararna behover dels fokuseras, dels forenklas sa att fondsparare kan
tillgodogora sig den. Dessutom méste centrala begrepp definieras for att 6ka forstaelsen och
jamforbarheten. Informationen méste ldmnas, inte bara av fondbolagen, utan &dven av de
distributorer som spararna moter nir de sparar i fonder.

Ett kategoriserings- eller markningssystem kan vara ett lampligt nésta steg for att underlatta
for fondspararna. Kategorierna i systemet bor vara tydligt definierade och begransade till
antalet. Systemet ska vara frivilligt och inte kriva en auktorisations- eller godkdnnande-
process. Daremot kan en tillsynsmyndighet ha till uppgift att kontrollera att kraven i
kategoriseringssystemet f6ljs. Om ett sddant system infors som det priméra verktyget for
fondspararna nar de ska vilja hallbarhetsegenskaper, bor informationskraven i SFDR ses 6ver
for att minska fondférvaltarnas rapporteringsborda.

Fondsparare behover forstd om en finansiell produkt har en negativ paverkan pé olika
hallbarhetsmal och i sa fall vilken paverkan det 4dr. I SFDR anviands PAI (Principal Adverse
Impact) for att formedla denna information. P4 grund av variationer i utviarderingsmetoder,
investeringsfokus och rapporteringsstandarder ar det dock utmanande att jamfora olika
fondbolags uppgifter om PAI Informationen om PAI utgor darfor inte nagon
konsumentvinlig produktinformation i dagsldget.

Exkluderingar &r en viktig héllbarhetsstrategi for fondsparare pa den svenska marknaden.
Maénga sparare har en etisk utgdngspunkt for sina héllbarhetspreferenser vilket innebér att de
stiller krav pa att en finansiell produkt inte ska vara forknippad med vissa produkter eller
tjanster. Det ar viktigt att ett regelverk for hallbarhetsinformation ger forutsattningar att
informera spararna om eventuella exkluderingar pé ett enkelt sitt.

t Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2019/2088 av den 27 november 2019 om héllbarhetsrelaterade upplysningar
som ska lamnas inom den finansiella tjanstesektorn.
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2. Informationskraven i SFDR

Enkel information

Den tilltdinkta méalgruppen for den obligatoriska héllbarhetsinformation som ska tillhandahéllas av
fondforvaltarna enligt SFDR dr fondsparare. For att minska risken for forvirring och 6verflod av
information hos fondspararna, méste mangden information vara noggrant avviagd. Mangden
information som ska tillhandahéllas pa fondf6rvaltarnas webbplatser och antalet obligatoriska
dokument maste darfor ses 6ver och begréinsas.

Den héllbarhetsinformation som ska 1imnas om fondf6rvaltaren bor vara anpassad och relevant for
alla fondsparare. Informationen om fondférvaltaren bor darfor begriansas till kortfattad information
om hur forvaltaren arbetar med héllbarhet, vilka processer som anvinds, vilka verktyg och strategier
som tillimpas for att na de uppsatta hallbarhetsmalen, och nar mélen férvintas uppnéas. De
fondsparare som 6nskar veta mer bor kunna hinvisas till var de kan hitta sidan information.

Jamforbarhet

Komplexiteten i SFDR bestér dels av svarigheten for fondforvaltarna att forsta vad som kravs for att
uppfylla informationskraven, dels av de betydande oklarheter som finns kring tolkningen av
nyckelbegrepp som “hallbara investeringar”, "beakta” och ”inte orsaka betydande skada”. EU-
kommissionen har tagit fram olika vigledande dokument (Q&A-dokument) for att forsoka komma till
ratta med vissa av oklarheterna kring nyckelbegreppen i SFDR. Problemet med detta tillvigagangssatt
ar dels att denna typ av dokument saknar juridiskt bindande verkan, dels att viagledningarna ibland
gétt stick i stdv med varandra, vilket resulterat i nya fragestallningar.

Om fondbranschen har svarigheter att forsta vad som krévs for att uppfylla informationskraven i
SFDR, finns det en 6verhdngande risk att fondspararna inte heller forstar eller kan tillgodogora sig
informationen. For att minska komplexiteten behover fortydliganden inforas direkt i SFDR och inte i
olika viagledande dokument.

Informationens tillgdnglighet

I Sverige distribueras en stor del av fonderna via distributorer och olika distributionskanaler sa som
fondplattformar. Det dr darfor problematiskt att det inte finns nagon skyldighet f6r sidana
distributorer att pa sina webbplatser, eller pa annat sitt, hanvisa till den hallbarhetsinformation som
fondbolagen har en skyldighet att ta fram till fondspararna. Det bor darfor inforas en skyldighet for
distributorer att, pa de olika distributionskanaler som de anvinder, tillhandahéalla samma
hallbarhetsinformation som fondforvaltarna ska tillhandahalla i en forképssituation.

Den obligatoriska hallbarhetsinformation som fondforvaltaren i dag ska lamna ar utspridd dels i olika
dokument, dels pa olika webbsidor pé forvaltarens webbplats. Att s6ka efter informationen pa flera
olika stillen och i olika dokument gor det svart for fondspararna att skapa sig en heltdckande och
tydlig bild av héllbarhetsarbetet hos fondférvaltaren och de forvaltade fonderna. I ménga fall ar det
ocksa samma héllbarhetsinformation som ska anges i de olika dokumenten och pé flera olika stéllen pa
webbplatsen, vilket innebir att spararna mots av en onodigt stor méangd information. Darfor vore det
bra om hanvisningar kan ersitta informationen pa vissa stallen.
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3. Kategoriseringssystem for finansiella produkter

Manga fondsparare och andra intressenter har felaktigt uppfattat artikel 8 och 9 i SFDR som delar av
ett kategoriseringssystem for hallbarhet. Missuppfattningen kan tolkas som att det finns ett behov av
forenkling. Fondspararna vill fa en snabb forstaelse av nivén och inriktningen pé fondernas
héllbarhetsarbete. En hallbarhetskategorisering kan vara ett lampligt nista steg for att underlatta for
spararna att hitta de finansiella produkter som matchar deras héllbarhetspreferenser.

For att kategoriseringssystem ska utvecklas och bli sd bra som mojligt krévs att det gors en omfattande
behovsanalys och att nyttan av ett kategoriseringssystem sitts i relation till kostnaderna. Resultatet ar
i hog grad beroende av hur kategoriseringssystemet utformas och hur flexibelt det ar.

Ett kategoriseringssystem bor vara frivilligt och grundas i en separat forsikran fran fondforvaltaren att
fonden foljer systemet. Anvindningen av en kategori bor darfor inte kriva en auktorisations- eller
godkannandeprocess fran en tillsynsmyndighet. Daremot kan efterlevnaden av systemet 6vervakas av
nationella tillsynsmyndigheter. Genom att involvera nationella tillsynsmyndigheter i 6vervakningen av
systemet kan det sdkerstillas att regelverket foljs och att det inte forekommer felaktig klassificering. Pa
detta sitt starks fortroendet hos fondspararna och risken for vilseledande pastdenden minskas.

Hur ménga produktkategorier ett kategoriseringssystem ska innehélla beror pa hur tydligt varje
kategori avgransas. Oavsett antalet kategorier ska det vara latt for alla typer av fondsparare att forsta.
Ju farre kategorier, desto storre ar risken att de olika produkterna tvingas passas in i en férutbestimd
mall. Fér méanga kan leda till alltfor smala kategorier likt artikel 9 i SFDR. Om transparenskraven i
SFDR bibehélls, kan det dock vara fordelaktigt med ett farre antal kategorier.

Ett kategoriseringssystem syftar till att underlatta for konsumenter att fa information om
hallbarhetsegenskaperna. Det minskar behovet av 6vrig héllbarhetsinformation. Ett inférande av
kategorier bor darfor medfora lattnader jamfort med dagens informationskrav. Regelverket bor fraimja
okad tydlighet och minska miangden svarforstielig information till fondspararna. Samtidigt méste det
ldmna utrymme att informera om komplexa fragor som &r specifika for respektive produkt.

Systemet far inte innebéra att ytterligare informationskrav laggs till vid sidan av de som redan finns.
Ett annat alternativ ar att nuvarande informationskrav i SFDR inférlivas som en del av
kategoriseringssystemet.

4. PAI-information

Manga fondsparare &r intresserade av om innehaven i en fond har en negativ paverkan pa
miljorelaterade eller sociala egenskaper. Ett exempel ar exkluderingsstrategier som syftar till att
sdkerstilla att vissa negativa effekter minimeras. Information om ”Principal adverse impacts” (PAl:er)
syftar till att klargora effekterna av investeringars negativa paverkan pa manniska och miljo6.

Problemet ar att det ar svart att jamfora uppgifter om PAI av flera skil. For det forsta kan olika
fondbolag ha olika strategier och fokus nir det giéller att vilja vilka PAI-indikatorer som ska méitas och
rapporteras. Vissa fondbolag har valt att rapportera métviarden for alla PAI-indikatorer for respektive
fond medan andra fondbolag har valt att rapportera matvarden endast for de indikatorer som beaktas i
fonden. Nagra fondbolag har rapporterat mer kvalitativa resonemang. Detta leder till variationer i
vilka faktorer som inkluderas i rsberéattelsen, vilket gor det svart att gora direkta jamforelser mellan
fonderna. For det andra s innehéller vissa PAI-indikatorer ett element av bedomning dir fondbolag
anvander olika metoder och kriterier for att bedoma sina PAI-indikatorer. Dessa variationer gor att
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jamforelser mellan fonderna blir komplicerade och potentiellt missvisande. For det tredje s& har vissa
indikatorer lag datatillgénglighet vilket gor matvardena mindre robusta. Om datatillgéngligheten
dessutom skiljer sig mellan fonder s& kan dven en jamforelse mellan fonder bli svér.

Ytterligare en faktor att beakta ar att olika fonder kan ha olika investeringsstrategier, branschfokus
eller geografiska inriktningar. Detta kan péverka vilka PAI-indikatorer som dr mest relevanta eller
betydelsefulla for deras investeringsbeslut. Som ett resultat kan jamforelser mellan fonderna vara
missvisande om hinsyn inte tas till dessa kontextuella skillnader.

5. Exkluderingar

Exkluderingar utgor en central del av hallbarhetsstrategin for ménga fondsparare pa den svenska
marknaden. Aven om andra strategier har minst lika stor eller storre potential att ge effekter i den
reala ekonomin har manga sparare ofta en etisk utgdngspunkt i sitt sparande. Dessa sparare stéller
hoga krav pa att finansiella produkter inte associeras med specifika verksamheter. Ett effektivt
regelverk for hallbarhetsinformation bor darfor skapa de nodviandiga forutsiattningarna for att pa ett
tydligt och lattforstéeligt satt informera spararna om eventuella exkluderingar. Detta kan inkludera
tydliga och standardiserade rapporteringskrav for finansiella produkter och institutioner for att
sdkerstilla att informationen om exkluderingar presenteras péa ett enhetligt och begripligt satt.



