EW'T' ETISKA NAMNDEN FOR FONDMARKNADSFORING

UTTALANDE

den 29 april 2019 i drende 12/2018 angaende

ifrdgasatt vilseledande fondnamn —"DNB ECO Absolute
Return”

Anmalare:

Konsumentverket

Svarande:

DNB Bank ASA, filial Sverige
ENF:s avgérande

ENF finner, med hanvisning till punkten 2.1 forsta stycket i Fondbolagens forenings
Riktlinjer for fondbolagens marknadsféring och information (riktlinjerna), att DNB
Bank ASA, filial Sverige har handlat i strid med god sed vid marknadsféringen av
fonder genom att i marknadsforing av fonden "’DNB ECO Absolute Return” anvinda
den vilseledande beteckningen ”Absolute Return” samt den obestyrkta och darmed
vilseledande beteckningen "ECO” i fondens namn.

Konsumentverkets anmélan

Konsumentverket anser att namnet ’DNB ECO Absolute Return” kan vilseleda
konsumenten om fondens egenskaper och att det kan medféra att konsumenten
paverkas i sitt affarsbeslut.

ENF har tidigare meddelat ett vagledande uttalande angaende anvéandningen av fond-
namn vid marknadsforing av fonder. Férutom den generella beddmningen komment-
erade ENF enskilda produktnamn, bland annat termen ”Absolutavkastande”. Av
uttalandet framgar att termen absolutavkastande &r svar att forsta for den som inte &r
verksam inom fondbranschen. Ordet kan for manga konsumenter ge ett felaktigt
intryck av att en avkastning garanteras. Enligt namndens uppfattning finns det alltsa
en risk for att termen absolutavkastande ger konsumenterna en felaktig férvéantans-
bild. Termen bor darfor inte anvandas i namnet pa en fond. ENF understryker dven
att ett sprak som ar diffust och svart att forsta for den oinvigde inte ska anvandas i
kommunikation med kund. Konsumentverket delar ENF:s bedoémning i fragan och
anser att samma bedémning aven géller for anvandandet av termen pa engelska eller
andra sprak.

Adress: Telefon: E-post:

c/o Fondbolagens férening,
David Bagares gata 3 111 38 Stockholm 08-50698800 info@fondbolagen.se



W ETISKkA NAMNDEN FOR FONDMARKNADSFORING 2 (6)

I fondnamnet ingar d4ven begreppet “eco”. Det far anses vedertaget att genomsnitts-
konsumenten uppfattar begreppet eco” (alt. eko) som en forkortning for ekologiskt.
Enligt Konsumentverkets beddmning ger fondens namn genomsnittskonsumenten
intrycket av att fondens innehav i sin helhet ar i ekologiskt, det vill s&ga att fonden
enbart investerar i ekologiska produkter.

Av fondens faktablad framgar att fonden tar langa och korta positioner i aktier ut-
givna av bolag 6ver hela vérlden, verksamma inom fornybar energi. Av fondens
hallbarhetsprofil framgar vidare bland annat att fondens forvaltare tar hansyn till
hallbarhetsfragor och att fonden inte placerar i bolag som ar involverade i produktion
av bland annat tobak eller i bolag som investerar mer &n 30 procent i fossila brénslen
eller kol.

Det finns inga specialregler rorande anvéndningen av begreppet “ekologiskt” vid
marknadsforing av fonder eller andra finansiella produkter och tjanster. | avsaknad av
specifika regler pa det aktuella omradet kan vagledning hamtas fran nérliggande
bestammelser. Vad géller anvdndandet av begreppet “eco” kan végledning hdmtas
fran forordningen (EG) 834/2007 om ekologisk produktion och markning av
ekologiska produkter.

Av forordningen framgar att det ar viktigt att bibehalla konsumenternas fortroende
for ekologiska produkter. Forordningen lyfter &ven fram att de termer som anvands
for att beteckna ekologiska produkter, av hansyn till konsumentskyddet och rattvisa
konkurrensvillkor, bor vara skyddade i hela gemenskapen sa att de inte anvéands for
icke-ekologiska produkter. Skyddet bor ocksa vara tillampligt pa alla vanliga hér-
ledningar, vare sig de anvands enskilt eller i kombination.

Av artikel 23.4 a (ii) i forordningen framgar att minst 95 procent av produktens
ingredienser av jordbruksursprung ska vara ekologiska for att begreppet ekologisk
ska fa anvandas i produktens varubeteckning. Av artikel 19.2 a framgar att produkten
huvudsakligen ska framstéllas av ingredienser av jordbruksursprung.

Konsumentverket anser att samma krav pa miniminiva kan och ska stéllas pa fonder
och andra finansiella tjdnster som marknadsfors som “ekologiska” eller med liknande
begrepp som ger intrycket av att en produkt ar ekologisk. Savitt framgar av fondens
informationsmaterial &r inget av fondens innehav ekologiska. Konsumenter kan dér-
for enligt Konsumentverkets beddmning vilseledas om fondens egenskaper.

Mot bakgrund av ovanstaende anser Konsumentverket att aktuell marknadsféring &r
vilseledande och oférenlig med god branschsed.

Svaromal fran DNB Bank ASA, filial Sverige

DNB bestrider att marknadsféringen av fonden DNB Eco Absolute Return ar eller
varit vilseledande respektive oférenlig med god branschsed.

DNB har tillagt att man for nérvarande bedriver ett internt projekt som syftar till att
uppdatera och dndra namnen pa tre fonder med juridisk hemvist i Luxemburg. En av
dessa fonder &r "DNB ECO Absolute Return”. Sedan tidigare och parallellt med detta
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bedrivs ocksa ett projekt for att andra bolagsstrukturen pa bankens fondverksamhet i
Luxemburg. Forvaltningsbolaget i Luxemburg a&r DNB Asset Management S.A. och
till detta ar knutet tva fondforetag, DNB FUND (SICAV) respektive DNB SICAV.
DNB har just nu en ansfkan inne hos CSSF i Luxemburg (motsvarande svenska
Finansinspektionen) om att fusionera dessa tva fondforetag. Under tiden som denna
fusionsansokan behandlas kan DNB inte inkomma med nagra ansokningar om for-
andringar i dessa tva fondforetags s.k. ’sub-fonder”. ’DNB ECO Absolute Return” ir
en sub-fond i fondforetaget DNB FUND (SICAV). Sa fort fusionen mellan de bada
fondforetagen ar godkénd och genomford amnar dock DNB ansdka om namnéndring
av bl.a. fonden "DNB ECO Absolute Return”.

DNB har énnu inte beslutat vilket det nya namnet kommer att bli. Slutledet ”Absolute
Return” lar emellertid med all sannolikhet dndras till ”Market Neutral L/S”. Forledet
”ECO” kommer ocksa att &ndras, men till vad &r annu inte klart.

Under perioden fram till namnéndringen av fonden ’DNB ECO Absolute Return” i
Luxemburg ar genomford, vilket troligen handlar om nagra manader, kommer DNB i
Sverige inte att aktivt marknadsfora fonden. Till saken hor att fonden har attraherat
mycket lite intresse i Sverige, att handeln i fonden i Sverige ar ringa och att den totala
volymen som svenska kunder investerat i fonden &r férsvinnande liten (ca 2,5 miljon-
er kr att stalla mot knappt 10 miljarder kr som svenska kunder har investerat i 6vriga
DNB fonder).

Konsumentverkets yttrande 6ver DNB Bank ASA, filial Sveriges svaromal

Konsumentverket vidhaller vad som anforts i anmélan och vill darutdver framhalla
att begreppet affarsbeslut ska ges en vidstrackt innebord och att det tacker flera beslut
som en konsument kan fatta under processen fram till kdpbeslutet (MD 2010:8).
Enligt domstolen &r det ett affarsbeslut om konsumenten bestammer sig for att vidta
en ytterligare atgard med anledning av ett reklammeddelande, t.ex. bestka en butik
eller en webbplats for att inhamta mer information. Da ett fondnamn utgér en del i
marknadsforingen av fonden anser Konsumentverket att ett affarsbeslut kan ha fattats
av en konsument efter att endast ha tagit del av fondnamnet. Som ndmnden tidigare
uttalat kan ett i sig vilseledande produktnamn inte neutraliseras av korrigerande
information i exempelvis faktablad. Konsumentverket anser darmed att en konsument
riskerar att fatta ett affarsbeslut under felaktiga forestallningar om fondnamnet ar
vilseledande, &ven om korrigerande information lamnas i informationsmaterial som
konsumenten kan ta del av i ett senare skede.

Vidare vill Konsumentverket anfora att det &r angeléget att namnden provar det
aktuella fondnamnet i sin nuvarande lydelse oavsett om fondbolaget har for avsikt att
andra fondnamnet. Detta for att astadkomma en enighet och samsyn inom branschen
om vilka fondnamn som kan anvéndas och under vilka forutsattningar.

ENF:s bedémning
Tillsynsmyndighets beddmning av fondnamn

Den aktuella fonden &r registrerad i Luxemburg och dess prospekt (fond-
bestdmmelser) inklusive namnet prévas darfor av den luxemburgska tillsyns-
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myndigheten, CSSF. For en fond som &r etablerad i ett annat land galler registrerings-
landets regler for den naringsrattsliga bedémningen av fondens verksamhet.
Marknadsférs fonden i ett annat land ar det daremot vardlandets regler som galler for
marknadsforingen. Den svenska Finansinspektionens praxis ar darfor i sig inte direkt
tillamplig men kan utgora ett underlag for synen pa fondnamn pa den svenska
marknaden och indirekt for den marknadsréttsliga bedomningen av fondnamnen.

Vid sin beddmning av fondnamn beaktar Finansinspektionen att namnet kan vara
vilseledande om det inte 6verensstimmer med fondens karaktér och placerings-
inriktning. Saledes maste exempelvis en fond med geografisk hanvisning i namnet
(Europa, Nordamerika, Ryssland etc.) ha en placeringsinriktning som motsvarar
namnet. Detsamma galler fondnamn som for tanken till en sérskild bransch. Sam-
tidigt har Finansinspektionen betonat att fondnamnet i manga fall inte séger nagot om
fondens placeringar eller egenskaper och att fondnamnet inte &r det enda urvals-
kriterium som spararna forlitar sig pa.

Allméant rérande den marknadsrattsliga bedémningen

DNB har anfort att man inlett en process som bl.a. innebdr att fondens namn kommer
att andras och att de bagge patalade beteckningarna sannolikt inte kommer att
anvandas framdeles. Detta utgor dock inget skal for att inte prova anmélan i sak.
Prévningen avser den patalade marknadsforingen sasom den forekommit utan hansyn
till 16ften om eventuella &ndringar av denna.

ENF har i ett vagledande uttalande den 12 november 2012 angaende anvandningen
av fondnamn vid marknadsféring av fonder (drende 7/2012) uttalat att namnet &r en
viktig del av en fonds marknadsforing. Genom detta kan fondens inriktning i ett eller
flera avseenden kommuniceras till spararna pa ett satt som har betydelse for deras
beslut att investera. Fondens namn kan utan hinder av att det ar godkant av Finans-
inspektionen enligt fondlagstiftningen komma att anses strida mot marknadsforings-
rattsliga regler, exempelvis branschens ndmnda riktlinjer som utgér den centrala
regelkéllan for ENF:s beddmningar.

| namnda uttalande framhdll ENF att utgangspunkten for beddmningen ar det grund-
laggande krav pa vederhaftighet som galler for all marknadsforing och som kommer
till uttryck i riktlinjerna. Namnden uttalade att fondbolagen noga maste séakerstalla att
produktnamnen och andra delar av marknadsféringen ger en réttvisande bild av
produkterna och att fondbolagen darfor inte kan stanna vid den rent legala tillstands-
prévningen enligt fondlagstiftningen. Fondbolag maste aven noga dvervaga om
namnet leder tanken rétt, dvs. ger konsumenten rétt forvantansbild.

N&mnden framholl vidare att enbart produktnamnet inte kan formedla all den
information som konsumenterna behéver infor sina képbeslut. Allt marknadsforings-
material maste darfor vara utformat med konsumenternas totala informationsbehov
for 6gonen. Samtidigt understroks att ett i sig vilseledande produktnamn aldrig kan
neutraliseras av korrigerande information i exempelvis faktablad. Fondbolagen maste
alltsa sékerstalla att fondnamnen klarar kravet pa vederhaftighet. Darvid maste
beaktas att en fond kan s&gas marknadsfdras redan och enbart genom exponering av
fondens namn. Vidare maste beaktas att det, sasom Konsumentverket papekat, fore-
ligger ett affarsbeslut i marknadsrattslig mening om konsumenten redan pa grund av
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fondnamnet bestammer sig for att inhdmta ytterligare information genom att ta del av
exempelvis faktablad. Ett sadant affarsbeslut far inte riskera att fattas pa grund av att
konsumenten av fondnamnet har getts en felaktig forvantansbild rérande fondens
karaktar och egenskaper. Vad som i det tidigare namnda végledande uttalandet fran
ENF sédgs om mojligheten av att i annan information neutralisera eller komplettera
den forvantansbild som fondnamnet i sig kan ge, géller darfor fondnamn dar den
genomsnittlige konsumenten av namnet visserligen ges en ofullstédndig bild av
fondens karaktar och inriktning men samtidigt kan antas inse detta férhallande, samt
att bilden kompletteras och preciseras i annat material, t.ex. faktablad. Detta torde
galla fondnamn som innehaller eller antyder exempelvis viss bransch eller geografisk
inriktning och dar konsumenten kan antas inse att kompletterande information
behover inhamtas i annat informationsmaterial. Aven beteckningen “smébolagsfond”
kan vara ett sadant fall och gavs ocksa som exempel i det vagledande uttalandet.
Fondnamn som i sig kan ge en felaktig bild av placeringsinriktningen &r dock som
sades i det vagledande uttalandet inte acceptabla.

Beteckningen Absolute Return

Utifran de allmanna principer namnden fastslog enligt ovan kommenterade ENF i det
vagledande uttalandet tre olika exempel pa fondnamn. Ett av dessa var beteckningen
”absolutavkastande”. ENF anség att termen ar svér att forsta for den som inte ar verk-
sam inom fondbranschen. Namnden uttalade att den fér manga konsumenter kan ge
det felaktiga intrycket att en avkastning garanteras och att den darfor inte bor anvéand-
as i namnet pa en fond.

Den nu patalade beteckningen ”Absolute Return” &r vanligt forekommande, sarskilt
nar det galler fonder som dr registrerade utomlands. Beteckningen &r enligt ENF:s
bedomning dgnad att ge vidsentligen samma uppfattning som “absolutavkastande”.
Den kan saledes ge intrycket av att en avkastning garanteras. DNB har inte ens pa-
statt, an mindre forsokt styrka, att ndgon avkastning ar garanterad vid en investering i
den aktuella fonden. Beteckningen ”Absolut Return” &r dérfor i sig vilseledande och
strider mot riktlinjernas krav pa vederhaftighet.

Beteckningen ECO

Beteckningen "ECO” utgor sdisom Konsumentverket gjort géillande ett miljo-
pastaende. Det torde av konsumenter vasentligen likstillas med “eko” eller “eko-
logisk”. Dessa beteckningar har ingen faststalld eller annars klar innebérd. Aven om
man vid bedémningen i viss man skulle kunna beakta de EU-regler som Konsument-
verket aberopat, delar inte ENF vad som forefaller vara verkets uppfattning att
beteckningarna narmast skulle fora tanken till ekologiska jordbruksprodukter.
Beteckningarna forekommer i manga olika sammanhang och torde darvid beroende
pa sammanhanget av konsumenten ges olika innebdrd. Ett sidant exempel ér “eco” i
samband med bilar och andra fordon och som enbart i det sammanhanget som sadant
kan ha flera olika betydelser.

”Eco” skulle kunna vara ett begrepp som kan ingd i ett fondnamn och dér konsumen-
ten inser att ytterligare information om inneb6rden finns att inhdmta i annat
informationsmaterial. Beroende pa vad och hur som dar anges kan det inte uteslutas
att beteckningen skulle kunna vara acceptabel. ENF finner emellertid anledning att
framhalla att i vederhaftighetsfragor galler s.k. omvand bevishorda, vilket innebar att
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marknadsforaren har att styrka att dennes marknadsforing ar vederhaftig. | arendet
har DNB inte anfort nagot skél for sitt bestridande av att beteckningen ”ECO” i
fondens namn skulle vara vilseledande. Den ar saledes obestyrkt och ska redan darfor
anses vilseledande och stridande mot riktlinjernas krav pa vederhaftighet.

Overgéngsperiod

Att andra ett fondnamn &r mot bakgrund av fondlagstiftningen inte bara tidsddande
utan ocksa kostnadskravande. Det ar darfor rimligt att ge anstand med den andring
som pa grund av detta beslut maste komma till stand. Fondbolaget bor ges mojlighet
att passa in processen med namnbytet i den arliga verksamheten, bland annat ifraga
om nddvéndig information till fondandelségarna.

ENF utgar fran att DNB Asset Management i enlighet med vad man angett genomfor
den process for byte av namnet som redan synes ha inletts och att denna slutfors
senast vid utgangen av forsta kvartalet 2020, dvs. senast den 31 mars 2020.

Avgift

Enligt 19 8 i ENF:s stadgar ska vid ett fallande avgorande en avgift normalt tas ut av
medlemsbolag i Fondbolagens férening. Den hdgsta avgiften som for nérvarande kan
tas ut &r 100 000 kr. Den anméalda marknadsforingen strider mot god branschsed och

motiverar darfor en avgift. Vid en samlad bedomning finner ENF att avgiften i detta

fall ska bestammas till 25 000 kr.

I ENF:s uttalande har deltagit ordféranden Kenneth Nordlander, vice ordféranden
Torsten Brink samt ledamoterna Har_)s Ek, Eva Gottfridsdotter-Nilsson, Helena
Hillstrdm, Carina Brehmer och Siv Ohlund.

Uttalandet ar enhdlligt.

Slutlig féredragande av arendet har varit Anna Larris.

Kenneth Nordlander Anna Larris
Ordforande Sekreterare



