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EU-kommissionens 6versyn av SFDR
— Fondbolagens férenings position

1. Fondbolagens férening anser att

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

e 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 maste centrala begrepp definieras for att 6ka forstaelsen och
jamforbarheten. Informationen maste lamnas inte bara av fondbolagen, utan dven av de
distribut6rer som spararna moter nér de sparar i fonder.

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

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

e Exkluderingar ar en viktig hallbarhetsstrategi for fondsparare pé den svenska marknaden.
Manga sparare har en etisk utgadngspunkt for sina hallbarhetspreferenser 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 férordning (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 tilltinkta malgruppen for den obligatoriska hallbarhetsinformation som ska tillhandahéllas av
fondforvaltarna enligt SFDR ir fondsparare. For att minska risken for forvirring och 6verflod av
information hos fondspararna, maste mangden information vara noggrant avviagd. Mangden
information som ska tillhandahéllas pa fondférvaltarnas webbplatser och antalet obligatoriska
dokument maste darfor ses 6ver och begriansas.

Den héllbarhetsinformation som ska lamnas om fondférvaltaren bor vara anpassad och relevant for
alla fondsparare. Informationen bor darfor begréansas till kortfattad information om hur férvaltaren
arbetar med héllbarhet, vilka processer som anvinds, vilka verktyg och strategier som tillimpas for att
né de uppsatta hallbarhetsmalen, och niar mélen férvantas uppnés. De fondsparare som onskar veta
mer bor kunna hénvisas till var de kan hitta sddan information.

Jamforbarhet

Komplexiteten i SFDR bestér dels av svarigheten for fondforvaltarna att forsté 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 forséka komma till
ratta med vissa av oklarheterna kring nyckelbegreppen i SFDR. Problemet med detta tillvigagéngssitt
ar dels att denna typ av dokument saknar juridiskt bindande verkan, dels att vdgledningarna ibland
gatt stick i stdv med varandra, vilket resulterat i nya frigestillningar.

Om fondbranschen har svérigheter att forsta vad som kravs 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 tillginglighet

I Sverige distribueras en stor del av fonderna via distributorer och olika distributionskanaler s som
fondplattformar. Det ar darfor problematiskt att det inte finns nagon skyldighet for sddana
distributorer att pa sina webbplatser, eller pa annat sitt, hianvisa 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, tillhandahalla samma
héllbarhetsinformation som fondforvaltarna ska tillhandahalla i en forképssituation.

Den obligatoriska héallbarhetsinformation som fondférvaltaren i dag ska lamna ar utspridd dels i olika
dokument, dels pa olika webbsidor pa forvaltarens webbplats. Att soka efter informationen pa flera
olika stillen och i olika dokument gor det svart for fondspararna att skapa sig en heltickande och
tydlig bild av héllbarhetsarbetet hos fondférvaltaren och de férvaltade fonderna. I ménga fall ar det
ocksa samma héllbarhetsinformation som ska anges i de olika dokumenten och pé flera olika stillen pé
webbplatsen, vilket innebér att spararna mots av en onodigt stor mangd information. Darfor vore det
bra om hianvisningar kan ersétta informationen pa vissa stéllen.
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3. Kategoriseringssystem for finansiella produkter

Ménga fondsparare och andra intressenter har felaktigt uppfattat artikel 8 och 9 i SFDR som delar av
ett kategoriseringssystem for hallbarhet. Denna missuppfattning understryker spararnas behov av ett
intuitivt och enkelt kategoriseringssystem som kan ge dem en klar och snabb forstaelse av fondens
héallbarhetsarbete. Ett effektivt kategoriseringssystem skulle inte bara underlatta forstaelsen utan
ocksd minska de nuvarande informationskraven i SFDR genom att integrera och forenkla den
nodvindiga hallbarhetsinformationen. Systemet bor utformas sé att det inte medfor négra ytterligare
informationskrav, utan snarare bidrar till att tydliggora och reducera den 6vergripande
informationsméngden. Ett sddant system kan darfor vara ett lampligt nésta steg for att hjédlpa spararna
att hitta de finansiella produkter som matchar deras hallbarhetspreferenser.

For att ett kategoriseringssystem ska vara effektivt och uppfylla dagens krav ar det nodvéandigt att
genomfora bade en behovsanalys och en objektiv konsekvensbedomning. Det ar ocksé viktigt att
systemets fordelar noggrant vigs mot de kostnader det medfor. Systemets anvdndbarhet ar i stor
utstrackning beroende av hur det ar utformat och dess forméga att anpassa sig till forandrade
forhéllanden och behov.

Kategoriseringssystemet bor vara frivilligt och anvindningen av en kategori bor inte pé négot satt
krava en auktorisations- eller godkdnnandeprocess fran en tillsynsmyndighet. Dadremot kan systemets
efterlevnad 6vervakas av nationella tillsynsmyndigheter. Genom att involvera dessa myndigheter i
overvakningen kan en efterlevnad av regelverket siakerstillas och felaktig kategorisering undvikas. Pa
detta sétt stiarks spararnas fortroende for systemet och risken for vilseledande pastdenden minskas.

Ett kategoriseringssystem bor besta av ett mindre antal kategorier och integreras i det befintliga
ramverket. Varje kategori bor representera olika hallbarhetsstrategier, utan att ndgon kategori ar
overordnad de andra. Samtliga kategorier bor alltid exkludera vissa typer av investeringar och
aktiviteter. Vidare bor kategorierna utformas sé att de omfattar en tillrackligt stor andel fonder for att
vara relevanta pad marknaden. Baserat pa de forslag som kommit frén Esorna2 och Plattformen for
héllbara investeringar3 foreslar foreningen att ett kategoriseringssystem skulle kunna inkludera
foljande kategorier.

Hallbar — Investeringar i tillgdngar och aktiviteter som syftar till att positivt bidra till
miljomassiga och/eller sociala mal. Denna kategori bor alltid utesluta investeringar som inte ar
forenliga med Paris Aligned Benchmark (PAB). Dessutom bor minst en andel (x procent) av
investeringarna alltid goras i hallbara investeringar enligt SFDR. Om de héllbara
investeringarna omfattas av taxonomin, kan i stillet taxonomiférordningen4 tillimpas. Ovriga
investeringar bor inte orsaka ndgon betydande skada péa de uppstillda miljomassiga och/eller
sociala mélen (med undantag for kassa och derivat som anvénds for risksidkring). De
miljomaéssiga och/eller sociala méalen bor ocksa vara métbara. Denna kategori kommer att
fokusera pa investeringar i tillgdngar och aktiviteter som redan ar héllbara.

Omstéillning — Investeringar i tillgdngar och aktiviteter som har miljomaéssiga och/eller sociala
mal som framjar omstallningen till en hallbar ekonomi. Denna kategori bor alltid utesluta
investeringar som inte ar férenliga med Carbon Transition Benchmark (CTB). Dessutom bor
minst en andel (x procent) av investeringarna alltid goras i tillgadngar och aktiviteter som ar

2 JC 2024 06, Joint ESAs Opinion On the assessment of the Sustainable Finance Disclosure Regulation (SFDR).

3 Categorisation of Products under the SFDR: Proposal of the Platform on Sustainable Finance.

4 Europaparlamentets och rédets forordning (EU) 2020/852 av den 18 juni 2020 om inrédttande av en ram for att underlétta
héllbara investeringar och om &ndring av férordning (EU) 2019/2088.



https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/2024-06/JC_2024_06_Joint_ESAs_Opinion_on_SFDR.pdf
https://finance.ec.europa.eu/document/download/8a3d0e56-4453-459b-b826-101b1067290f_en?filename=241217-sustainable-finance-platform-proposal-categorisation-products_en.pdf
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forenliga med de uppstillda omstillningsmalen. Ovriga investeringar bér inte motverka dessa
mal (med undantag for kassa och derivat som anvinds for risksdkring). Denna kategori kommer
att investera i tillgdngar och aktiviteter med tillforlitliga omstéllningsplaner,
vetenskapsbaserade mal eller som foljer ett hallbarhetsindex. Kategorin bor dven kunna
investera i tillgdngar eller aktiviteter som initialt inte ar hallbara men som har en trovardig
omstéillningsplan for omvandling till héllbar verksamhet.

ESG - Investeringar i tillgdngar eller aktiviteter med ESG-egenskaper. Denna kategori bor
alltid utesluta investeringar som inte ar forenliga med CTB. Dessutom bor minst en andel (x
procent) av investeringarna vara forenliga med de uppstillda ESG-malen. Ovriga investeringar
bor inte motverka dessa mél (med undantag for kassa och derivat som anvinds for risksakring).
Kategorin bor ticka in investeringar med ESG-egenskaper som inte faller in under nigon av de
andra kategorierna, samt diversifierade produkter som fond-i-fond (FoF) och
pensionsprodukter.

4. PAI-information

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

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 nar det giller att vilja vilka PAI-indikatorer som ska mitas och
rapporteras. Vissa fondbolag har valt att rapportera méatvarden for alla PAI-indikatorer for respektive
fond medan andra fondbolag har valt att rapportera mitviarden endast for de indikatorer som beaktas i
fonden. Négra fondbolag har rapporterat mer kvalitativa resonemang. Detta leder till variationer i
vilka faktorer som inkluderas i drsberéattelsen, vilket gor det svart att gora direkta jamforelser mellan
fonderna. For det andra sa innehéller vissa PAI-indikatorer ett element av bedémning dar fondbolag
anvander olika metoder och kriterier for att bedoma sina PAI-indikatorer. Dessa variationer gor att
jamforelser mellan fonderna blir komplicerade och potentiellt missvisande. For det tredje sa har vissa
indikatorer lag datatillgénglighet vilket gér matviardena mindre robusta. Om datatillgingligheten
dessutom skiljer sig mellan fonder s kan dven en jaimforelse mellan fonder bli svar.

Ytterligare en faktor att beakta ar att olika fonder kan ha olika investeringsstrategier, branschfokus
eller geografiska inriktningar. Detta kan paverka 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 pd den svenska
marknaden. Aven om andra strategier har minst lika stor eller storre potential att ge effekter i den
reala ekonomin har minga sparare ofta en etisk utgangspunkt i sitt sparande. Dessa sparare stéller
hoga krav pa att finansiella produkter inte associeras med specifika verksamheter. Ett effektivt
regelverk for héllbarhetsinformation bor darfor skapa de nodviandiga forutsattningarna for att pa ett
tydligt och lattforstieligt satt informera spararna om eventuella exkluderingar. Detta kan inkludera
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tydliga och standardiserade rapporteringskrav for finansiella produkter och institutioner for att
sdkerstilla att informationen om exkluderingar presenteras pa ett enhetligt och begripligt sitt.
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