EN F ETISKA NAMNDEN FOR FONDMARKNADSFORING

VAGLEDANDE UTTALANDE
avgivet den 5 maj 2009, fortydligat den 8
september 2009, i drende 4/2008 angaende
marknadsforing av fonder som riktar in sig
pa placeringar med sérskilda miljomassiga,
socialaeller andraliknande hansyn.

Sokande

Fondbolagens Forening

Sammanfattning

Den 19 januari 2004 avgav Etiska namnden for fondmarknadsforing, ENF, pa bega-
ran av Konsumentombudsmannen ett vagledande uttalande som angav ett antal krav
for att en fond ska kunna marknadsforas som “etisk”. Efter en forfragan fran
Fondbolagens Forening har ENF nu funnit skal att se 6ver uttalandet fran ar 2004.
Detta nya uttalande ersétter det tidigare.

ENF anser att foljande ska vara uppfyllt for att en fond ska kunna marknadsféras
som “etisk” eller med andra formuleringar som anger eller antyder att fonden riktar
in sig pa placeringar utifran sérskilda miljoméssiga, sociala eller andraliknande han-

syn.

e Fondbolaget ska haen vél definierad process for att valja ut sina placeringar.
Detta géller oavsett om fondbolaget tillampar positiva eller negativa kriterier
i sin urvalsprocess eller om bolaget arbetar genom att stka paverka de bolag,
dér placeringar sker, i dnskad riktning.

¢ Fondbolaget ska ha en funktion for att I6pande kontrollera och sékerstélla att
urvalsprocessen fdljs.

e Om fondbolaget framhaller att fondens placeringar véljs utifran negativa
urvalskriterier far hogst fem procent av omséttningen i det bolag dér
placeringen sker, eller i den koncern déar bolaget ingér, avse verksamhet som
inte lever upp till de sérskilda krav som fondbolaget har stéllt upp.

e Utover de uppgifter om fondens placeringsinriktning som ska framga av
fondbestammel ser, faktablad och informationsbroschyr, skafondbolaget pa
ett tydligt och l&ttillgangligt sdtt redovisa
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- bolagets placeringspolicy for fonden, inklusive information om urval skrite-
rier och

omsattningsgranser, och

- bolagets urvalsprocess for fonden samt det sétt pa vilket processen kontrol -
leras och sakerstélls.

Informationen ska lamnas pa bolagets hemsida, men det ska alltid vara méj-
ligt att ocksafadeni skriftlig form.

e Fondbolaget skai sin arsberéattelse och halvarsredogorel se redovisa hur
placeringspolicyn uppfyllts betréffande inriktningen pa placeringar utifran
sarskilda hansyn. | den méan avvikelser skett fran policyn, ska fondbolaget in-
formera om vilka dtgarder som vidtagits med anledning av detta.

Bakgrund och fragestallningar

Fondbol agens Forening har i ett brev den 2 september 2008 till ENF ifragasatt om
det inte finns skél for némnden att uppdatera sitt uttalande av den 19 januari 2004
angaende marknadsforingen av etiska fonder. Féreningen framhaller att det under
senare ar skett en utveckling pa omradet som bland annat innebéar att andra begrepp
an “etisk fond” anvands vid marknadsforing av fonder som tilléampar sarskilda mil-
jomassiga, socialaeller andraliknande hansyn i urval sprocess fér sina placeringar.
Foreningen framhaller ocksa att fondbolag numerainte enbart anvander negativa
kriterier fOr att utesluta placeringar i vissa bolag, vilket ENF:s uttalande fran 2004
huvudsakligen behandlar. Aven positiva urvalskriterier tillampas, och vidare kan
fondbolag anvanda sitt inflytande for att paverka bolag man placerar i.

ENF delar féreningens uppfattning att det finns anledning att se 6ver uttalandet fran
2004. Namnden har déarfor beslutat ersétta uttalandet med detta nya uttalande.

Ett grundlaggande krav pa all marknadsforing ar att den &r vederhéftig och ger till-
récklig information for att konsumenterna ska ha majlighet att orientera sig pa mark-
naden och fatta 6verlagda kopbeslut. Nar det géller enskilt sparande i fonder gor sig
kravet sarskilt starkt géllande. Ocksa for branschens trovardighet &r det nodvandigt
att marknadsforingen & vederhéftig och tillrackligt informativ. Namndens uttalande
ar utformat mot denna bakgrund.

Namnden har frén fondbolag som marknadsfor fonder som véljer placeringar utifran
sarskildamiljéméssiga, sociala eller andra liknande hénsyn, inhdmtat information om
hur marknadsforingen sker och har ocksa fran dessa bolag inhdmtat synpunkter infor
dversynen av 2004 ars vagledande uttalande. Namnden har tagit del av enskilda
fondbolags information om urvalskriterier samt FN:s Principles for Responsible
Investments, se bilagor™.

Namnden har vidare inhdmtat synpunkter fran organisationen Sveriges Konsumenter
och frén Bengt Kristensson Uggla, professor i filosofi, kultur och féretagsiedning
med inriktning pa bland annat etik och ekonomi.



http://www.unpri.org/principles/

| det tidigare uttalandet 2004 hade ENF skél att ocksa bertra begreppet “ideella fon-
der” Namndens uttalande kom inte att omfatta sadana fonder, da begreppet inte syftar
pa en fonds placeringsinriktning utan avser fonder dar avkastningen till viss del delas
ut till valgérande andama och har en definierad och avgransad betydelse. Av samma
skdl behandlas inte heller i detta uttalande marknadsfdéringen av sddana fonder.

Utvecklingen inom fondmarknaden har sedan & 2004 gatt snabbt. Det finns ska att
rakna med forandringar ocksa framover vad géller branschens produkter och mark-
nadskommunikation. Dessutom kan man anta att synen pa etiken i fréga om ansvars-
fullt upptradande pa marknaden kommer att utvecklas, inte minst i ett internationel It
perspektiv. Mot den bakgrunden vill ENF redan nu forutskicka att det kan finnas
anledning for namnden att om nagra & aterkommattill etikreglerna pa det aktuella
omradet.

ENF:sbeddmning

Namndens tidigare uttalande gallde enbart anvandningen av begreppet etiska fon-
der”. Utvecklingen inom fondmarknaden har dock visat att det begreppet inte léngre
tacker hela spektrumet av fonder som riktar in sig pa placeringar utifran sarskilda
hansyn. Idag talar man exempelvis om hallbara eller ansvarsfullainvesteringar inom
omradena miljo, socialt ansvar och foretagsstyrning eller SRI (Socially responsible
Investments) och ESG (Environment, Social/Sustainable Responsibility och
Corporate Governance). Vid placeringar utifran sadana hénsyn kan fondbolagen an-
vanda huvudsakligen ett eller flera av foljande arbetssétt:

e uteduta placeringar som inte uppfyller de kriterier som fonden satt upp for
sina placeringar (negativt urval)

e véjaut placeringar som uppfyller sérskildakriterier (positivt urval)

e foOrsoka paverkabolagen i 6nskad ansvarsfull riktning, t ex genom att delta
och agera vid bolagsstdmmor men &en genom att soka aktiv dialog direkt
med foretagsledningar och aktiedgare.

Begrepp och urvalskriterier

Begrepp och formuleringar som fondbolagen anvander for att ange att en fond riktar
in sig pa placeringar med miljomassiga, sociala eller andra liknande hansyn &r sdllan
entydiga. Uppfattningen om deras innebdrd skiftar mellan individer och over tiden.
Det &r darfor inte mojligt att en gang for alalaggafast kriterier for néar en fond kan
betecknas som etisk” eller for nér fondens placeringar sker utifran sarskilda miljo-
massiga, socialaeller andra liknande hansyn.

Mot denna bakgrund &r det viktigt att fondsparare ges méjlighet att i det enskilda
fallet §alv beddma om fonden motsvarar spararens krav pa miljomassigt eller socialt
ansvarstagande etc. Fondbolagen maste darfor [amnatydlig och l&ttillganglig infor-
mation om vilka sérskilda hénsyn som tas vid fondens placeringar och om de strate-
gier man tillampar for att sékerstélla att bolagens policy i dessa avseenden efterlevs.



For att kunnaleva upp till kravet painformation och transparens maste det dligga
varje fondbolag att for varje enskild fond ange vilka etiska, miljdmassiga, sociala
eller andraliknande hansyn som ligger till grund for fondens placeringar. Fondbola-
get skavidare haen val definierad process for att vélja ut sina placeringar enligt de
sdlunda faststallda sérskilda kriterierna och hansynen. Det nu sagda géller oavsett om
fondbolaget tillampar positiva eller negativa kriterier i sin urvalsprocess eller om
bolaget arbetar genom att soka paverka de bolag dér placering sker (”portféljbolag”)

i 6nskad riktning.

Sarskilt om omsattningsgransen

Néar fondbolag bedlutar att utesluta placeringar som inte uppfyller vissakriterier (ne-
gativt urval) kan strategiernavarierai flera olika avseenden. Utifran den faststallda
profilen for enskilda fonder utesluts sdledes olika kategorier av placeringar. Vidare
kan fondbolagen tillampa olika toleransnivaer” nar det géller placeringar som man
sager sig valjabort. Det finns ocksa variationer mellan fondbolagen i fréga om hur
man avgransar verksamheten, d.v.s. hur man beréknar innehav hos dotterbolag, in-
tressebolag, underleverantorer etc.

| sitt tidigare uttalande slog ENF fast att det inte & majligt tillampa ”nolltolerans”
samtidigt som det ansdgs nédvandigt att ha en dvre gréns for placeringar i sadan
verksamhet som enligt fondens profil inte ska férekomma. | uttalandet sattes en sa-
dan 6vre granstill tio procent. ENF anser fortfarande att det skulle vara orimligt
langtgaende och inte heller praktiskt mgjligt att krava ’nolltolerans”. Mot bakgrund
av att informationen om placeringar idag allméant torde vara mer léttillganglig och
eftersom en |&gre grans an tio procent numera & vanligt forekommande pa markna-
den, anser namnden dock att tio procent idag &r en altfor vid ram. En grans om fem
procent ter sig i stallet rimlig. Den |&gre gransen bor ocksa minska risken for att
fondsparare blir vilseledda infor sina kopbesl ut.

ENF finner alltsa att om fondbolaget i sin marknadsforing framhaller att placeringar i
viss verksamhet ska undvikas, kan en placering inte godtas om en higre andel an fem
procent av ett tilltankt bolags omsattning, eller i forekommande fall omséttningen
hos den koncern dér bolaget ingér, harror fran den € accepterade verksamheten.

Information om placeringsinriktning och urvalsprocess

Som framgatt ovan anser ENF att marknadsféring av en fond som etisk eller med
andraformuleringar som anger eller antyder att placeringarna sker med etiska, mil-
jomassiga, sociala eller andraliknande hansyn ytterst & en fraga om vederhéftig in-
formation till fondspararen. Det & nodvandigt att ge tillgang till tydlig, utforlig och
korrekt information om fondens policies och arbetssétt s att spararens forvantningar
om etik”, miljémassiga, sociala eller andra liknande héansyn avseende fondens pla-
ceringsinriktning infrias.

ENF anser vidare att det vid marknadsforing av en fond dér placeringarna sker med
etiska, miljémassiga, sociala eller andra liknande hénsyn ska lamnas information om
de metoder med vilka ambitionerna ska uppfyllas. Det bor dock inte kravas att denna
information, som kan vara mycket omfattande, ska kommattill uttryck i samband



med varje marknadsforingsatgard som fondbolaget vidtar. Det maste anses tillrack-
ligt med en tydlig upplysning om var man kan fa fullstandig information om fondens
placeringsprofil. Detta hindrar sjavfallet inte att fondbolaget i annonser m.m. pa ett
vederhaftigt sétt lyfter fram den sarskilda profil fonden har.

Enligt gdllande forfattningar angdende vardepappersfonder ska en fonds placerings-
inriktning framga av fondbestammel serna och faktabladet. Dar ska anges under vilka
forutsattningar fonden placerar sinamedel. De kriterier som fonden har faststéllt i
fondbestdmmel serna kan enligt Finansinspektionens anvisningar lampligen utvecklas
i informationsbroschyren, liksom eventuella omséttningsgranser. Det slag av kriterier
och placeringsstrategier som detta uttalande avser omfattas naturligtvis av dessa be-
stammelser. ENF anser det dock varalampligt att fondbolaget harutover pa ett
“informationsstalle” pa ett samlat sétt utvecklar och forklarar de sarskilda definitio-
ner, placeringspolicy, kriterier, urvalsprocess, tillampning av omséttningsgranser etc.
som fdljer av att fonden betecknas som etisk eller att det anges att placeringarna sker
med miljoméssiga, sociala eller andra liknande hansyn. En hemsida kan vara ett s
dant ”informationsstélle”. Men ndmnden vill betona att det inte &r tillréckligt att
endast hanvisatill en hemsida utan det ska ocksa varamgjligt att fainformationen i
skriftlig form.

Kontroll och uppfdljning

Spararnas beréttigade krav patillforlitlighet och trovardighet medfor att fondbol aget
maste ha en funktion for att |6pande kontrollera och sakerstélla att den angivna ur-
valsprocessen f6ljs. Bolaget skai den nyss angivna samlade informationen redovisa
hur bolaget sakerstéller att urval sprocessen foljs.

Det maste ocksa kravas att fondbolaget i sin arsberéttel se och halvarsredogorel se
redovisar huruvidainriktningen pa placeringar utifran sarskilda hansyn har uppfylits.
For det fall placeringar skett i strid mot policyn ska bolaget ocksa informera om vilka
atgarder som vidtagits for att réttatill bristernai gjorda placeringar.

Detta uttalande har bedlutats av

ordféranden Axel Edling, vice ordféranden Torsten Brink samt ledaméterna

Eva Gottfridsdotter-Nilsson, Per Axelson, Hans Ek, Anders Backman och Ulla Ohrn.
Foredragande har varit Eva Broms

Uttalandet ar enhdligt

Pa namndens vagnar
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