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BEGRUNDELSE

1. BAGGRUND FOR FORSLAGET
. Forslagets begrundelse og formal

Dette forslag indgar i et bredere initiativ, som Kommissionen har taget vedrgrende baredygtig
udvikling. Forslaget danner grundlaget for en EU-ramme, der tildeler miljgmaessige, sociale
og ledelsesmassige (ESG) hensyn en central plads i det finansielle system for at bidrage til
omstillingen af EU's gkonomi til et grgnnere, mere modstandsdygtigt og cirkulaert system.
ESG-faktorer bgr tages i betragtning, nar der treffes investeringsbeslutninger for at gere
investeringerne mere beredygtige.

Dette forslag og de retsakter, som foreslas parallelt hermed, har til formal at integrere ESG-
hensyn i investerings- og radgivningsprocesser pa en ensartet made pa tveers af sektorerne.
Dette skal sikre, at finansielle markedsdeltagere — administrationsselskaber for institutter for
kollektiv investering i veerdipapirer (investeringsinstitutter), forvaltere af alternative
investeringsfonde (FAIF'er), forsikringsselskaber, arbejdsmarkedsrelaterede pensionskasser
(IORPer), forvaltere af europaiske venturekapitalfonde (EuUVECA), forvaltere af europziske
sociale iverksaetterfonde (EUSEF) og investeringsselskaber — som modtager mandat fra
deres kunder eller investeringsmodtagere til at treeffe investeringsbeslutninger pa deres vegne,
integrerer ESG i deres interne processer og informerer deres kunder i den forbindelse. Dette
forslag vil ogsa sikre, at investeringsselskaber og forsikringsformidlere, der yder radgivning,
betragter ESG som drivkrafter for veerdi i den radgivning, der ydes som del af deres pligter
over for investorer, og at de foreleegger investorerne de relaterede oplysninger. Med
forslagene indfares der endvidere nye kategorier af benchmarks for lille CO,-effekt og for
positiv CO,-effekt for at hjeelpe investorerne med at sammenligne investeringers CO,-aftryk.
Disse forslag, der gensidigt styrker hinanden, skal lette investeringer i baeredygtige projekter
og aktiver i hele EU.

Kommissionens pakke falger efter den globale indsats i retning af en mere baredygtig
gkonomi. Regeringer verden over valgte en mere beredygtig kurs for vores planet og
gkonomi, da de vedtog Parisaftalen om klimagndringer fra 2016 og De Forenede
Nationers 2030-dagsorden for baeredygtig udvikling.

EU arbejder hen imod en udvikling, der opfylder de nuvaerende behov uden at bringe
fremtidige generationers muligheder for at opfylde deres behov i fare. Bearedygtighed har
leenge veeret fokusomrade for det europaeiske projekt. EU-traktaterne anerkender de sociale og
miljgmeessige aspekter heraf, og at disse bgr adresseres samlet.

Med Kommissionens meddelelse om de naste skridt hen imod en baredygtig europaeisk
fremtid® fra 2016 kades malene for baredygtig udvikling (SDG'erne) inden for rammerne af
De Forenede Nationers 2030-dagsorden for baeredygtig udvikling sammen med EU's
politikramme for at sikre, at SDG'erne fra starten integreres i alle EU-foranstaltninger og
politiske initiativer bade i EU og pa verdensplan. EU er fast besluttet pa at na EU's klima- og
energimal for 2030 og integrere beeredygtig udvikling i EU's politikker som bebudet af Jean-
Claude Juncker i de politiske retningslinjer for Europa-Kommissionen fra 20142, Mange
af Europa-Kommissionens politiske prioriteter for perioden 2014-2020 indgar derfor i EU's

Meddelelse fra Kommissionen til Europa-Parlamentet, Radet, Det Europziske @konomiske og Sociale
Udvalg og Regionsudvalget: Naste skridt hen imod en baredygtig europaisk fremtid. En europaisk
indsats for baeredygtighed (COM(2016) 739 final).

En ny start for Europa: Min dagsorden for job, vekst, retfeerdighed og demokratisk forandring —
politiske retningslinjer for den naste Europa-Kommission, Strasbourg, 15. juli 2014.
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klimamal og gennemfarer 2030-dagsordenen for baredygtig udvikling. Disse omfatter
investeringsplanen for Europa®, pakken om cirkuler skonomi, energiunionspakken,
revisionen af EU's biogkonomiske strategi*, kapitalmarkedsunionen® og EU's budget for
2014-2020, herunder Samhgrighedsfonden og forskningsprojekter. Derudover har
Kommissionen ivarksat en flerpartsplatform til opfelgning og udveksling af bedste praksis
om gennemfgrelsen af SDG'erne.

Det kraever store investeringer at na EU's mal for baredygtighed. Der skannes at veere behov
for en yderligere arlig investering pa 180 mia. EUR for blot at na klima- og energimalene
inden 2030°. En vasentlig del af disse finansielle stramme skal komme fra den private sektor.
Hvis det skal lykkes at lukke dette investeringshul, vil de private kapitalstramme i veesentlig
grad skulle omdirigeres i retning af mere beaeredygtige investeringer, og det vil kreeve en
omfattende nytenkning af den europziske finansielle ramme.

| den forbindelse nedsatte Kommissionen i december 2016 en ekspertgruppe pa hgjt niveau
med henblik pa at udforme en overordnet og sammenhangende EU-strategi for baredygtig
finansiering. | gruppens rapport, der blev offentliggjort den 31. januar 2018, fremlagges en
omfattende vision for baeredygtig finansiering for Europa, og der indkredses to behov i det
europziske finansielle system. Det er for det farste ngdvendigt at forbedre finansieringens
bidrag til beredygtig og inklusiv veaekst. Det er for det andet ngdvendigt at styrke den
finansielle stabilitet ved at indarbejde miljgmaessige, sociale og ledelsesmassige faktorer i
investeringsbeslutningerne. Som opfglgning herpa offentliggjorde Kommissionen den 7.
marts 2018 en handlingsplan for finansiering af baeredygtig vaekst’.

Finansielle produkter, hvad enten der er tale om investeringsfonde, livsforsikring,
pensionsprodukter eller portefaljepleje, har til formal at samle investorernes kapital og
investere den i fallesskab via en portefglje af finansielle instrumenter sdsom aktier,
obligationer og andre verdipapirer. Selv om institutionelle investorer og kapitalforvaltere i
henhold til de eksisterende regler i direktiv 2009/65/EF®, direktiv 2009/138/EF®, direktiv
2011/61/EUY, direktiv 2014/65/EU' og direktiv (EU) 2016/2341'2 skal handle i deres

Meddelelse fra Kommissionen til Europa-Parlamentet, Radet, Det Europaeiske @konomiske og Sociale
Udvalg, Regionsudvalget og Den Europaiske Investeringsbank: En investeringsplan for Europa
(COM(2014) 0903 final).

Commission Staff Working Document on the review of the 2012 European Bioeconomy Strategy
(foreligger ikke pé dansk) (SWD(2017) 374 final).

Meddelelse fra Kommissionen til Europa-Parlamentet, Réadet, Det Europaiske @konomiske og Sociale
Udvalg og Regionsudvalget: Handlingsplan for etablering af en kapitalmarkedsunion (COM(2015) 468

final).
6 Vurderingen er det gennemsnitlige arlige investeringshul for perioden 2021 til 2030 baseret pa
PRIMES-modellens prognoser som anvendt af Europa-Kommissionen i forbindelse med

konsekvensanalysen af forslaget til direktiv om energieffektivitet (2016).

Meddelelse fra Kommissionen til Europa-Parlamentet, Rédet, Det Europeiske @konomiske og Sociale
Udvalg og Regionsudvalget: Handlingsplan for finansiering af beaeredygtig veekst (COM(2018) 097
final).

Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2009/65/EF af 13. juli 2009 om samordning af love og
administrative bestemmelser om visse institutter for kollektiv investering i verdipapirer
(investeringsinstitutter) (EUT L 302 af 17.11.2009, s. 32).

Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2009/138/EF af 25. november 2009 om adgang til og udgvelse
af forsikrings- og genforsikringsvirksomhed (Solvens II) (EUT L 335 af 17.12.2009, s. 1).
Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2011/61/EU af 8. juni 2011 om forvaltere af alternative
investeringsfonde og om &ndring af direktiv 2003/41/EF og 2009/65/EF samt forordning (EF) nr.
1060/2009 og (EU) nr. 1095/2010 (EUT L 174 af 1.7.2011, s. 1).

Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2014/65/EU af 15. maj 2014 om markeder for finansielle
instrumenter og om a&ndring af direktiv 2002/92/EF og direktiv 2011/61/EU (EUT L 173 af 12.6.2014,
s. 349).
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kunders bedste interesse og give mulighed for at integrere baeredygtighedsrelaterede risici,
tager de ikke systematisk disse risici i betragtning og integrerer dem pa en ensartet made i
deres investeringsbeslutninger og offentliggarelsesprocesser.

Direktiv 2009/65/EF og direktiv 2011/61/EU suppleres af fire retsakter om fonde:

. forordning (EU) nr. 345/2013 om europeaiske venturekapitalfonde™

. forordning (EU) nr. 346/2013 om europeiske sociale iverksatterfonde™
o forordning (EU) 2015/760 om europziske langsigtede investeringsfonde™
o forordning (EU) 2017/1131 om pengemarkedsforeninger®,

De lovgivningsmassige rammer for finansielle produkter suppleres af distributionsregler,
herunder reglerne om radgivning, der er fastsat i direktiv 2014/65/EU og direktiv (EU)
2016/97"". | henhold til disse direktiver skal investeringsselskaber og forsikringsformidlere,
der yder radgivning, handle i deres kunders bedste interesse, men det er ikke et krav, at de i
deres radgivning skal tage udtrykkeligt hensyn til ESG-risici, eller at de skal offentliggare
disse overvejelser.

Direktiv (EU) 2016/2341 er et forste skridt i retning af en mere Kkoncis
offentliggerelsesramme i sektoren for finansielle tjenesteydelser hvad angar ESG-faktorer.
Direktiv  (EU) 2017/828" om langsigtet aktivt ejerskab  medfarte  flere
gennemsigtighedsforpligtelser for institutionelle investorer og kapitalforvaltere ved at kraeve,
at de udformer og offentligger en strategi for aktivt ejerskab, herunder en beskrivelse af,
hvordan de overvager selskaber, hvori der investeres, inden for ikkefinansiel performance,
social og miljgmassig indvirkning og god selskabsledelse, samt at de pa arsbasis oplyser om,
hvordan deres politik for aktivt ejerskab er blevet gennemfart. Der mangler dog stadig
gennemsigtighed om, hvordan institutionelle investorer, kapitalforvaltere og finansielle
radgivere tager hensyn til baeredygtighedsrelaterede risici i deres investeringsbeslutnings- og
radgivningsprocesser. Deres kunder far dermed ikke adgang til alle de oplysninger, de har
brug for, for at kunne kvalificere deres investeringsbeslutninger eller -anbefalinger.
Virksomheder, der er omfattet af direktiv 2014/95/EU*® om offentliggerelse af ikkefinansielle
oplysninger og oplysninger om mangfoldighed for visse store virksomheder og koncerner,
som @ndrede direktiv 2013/34/EU”° om &rsregnskaber, konsoliderede regnskaber og

12 Europa-Parlamentets og Radets direktiv (EU) 2016/2341 af 14. december 2016 om
arbejdsmarkedsrelaterede pensionskassers (IORP'ers) aktiviteter og tilsynet hermed (EUT L 354 af
23.12.20186, s. 37).

Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 345/2013 af 17. april 2013 om europziske
venturekapitalfonde (EUT L 115 af 25.4.2013, s. 1).

Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 346/2013 af 17. april 2013 om europeiske sociale
iveerkseetterfonde (EUT L 115 af 25.4.2013, s. 18).

Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) 2015/760 af 29. april 2015 om europziske langsigtede
investeringsfonde (EUT L 123 af 19.5.2015, s. 98).

13

14

15

16 Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) 2017/1131 af 14. juni 2017 om
pengemarkedsforeninger (EUT L 169 af 30.6.2017, s. 8).

o Europa-Parlamentets og Radets direktiv (EU) 2016/97 af 20. januar 2016 om forsikringsdistribution
(EUT L 26 af 2.2.20186, s. 19).

18 Europa-Parlamentets og Rédets direktiv (EU) 2017/828 af 17. maj 2017 om endring af direktiv
2007/36/EF, for sa vidt angar tilskyndelse til langsigtet aktivt ejerskab (EUT L 132 af 20.5.2017, s. 1).

19 Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2014/95/EU af 22. oktober 2014 om andring af direktiv

2013/34/EU for sa vidt angar offentliggarelse af ikke-finansielle oplysninger og oplysninger om
mangfoldighed for visse store virksomheder og koncerner (EUT L 330 af 15.11.2014, s. 1).

Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2013/34/EU af 26. juni 2013 om arsregnskaber, konsoliderede
regnskaber og tilhgrende beretninger for visse virksomhedsformer, om &ndring af Europa-Parlamentets
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tilhgrende beretninger, udarbejder desuden en ikkefinansiel redeggrelse om deres udvikling,
performance og situation samt indvirkningen af deres aktiviteter, nar det geelder bl.a.
miljgspgrgsmal, sociale spargsmal og personalespargsmal.

. Sammenhzang med de geeldende regler pad samme omrade

Med dette forslag indferes yderligere krav til eksisterende elementer i den relevante
lovgivning. Disse nye elementer er i overensstemmelse med malene for de galdende regler pa
dette politikomrade, szrlig direktiv 2009/65/EF, direktiv 2009/138/EF, direktiv 2011/61/EU,
direktiv 2014/65/EU, direktiv (EU) 2016/97, direktiv (EU) 2016/2341, forordning (EU) nr.
345/2013, forordning (EU) nr. 346/2013 og forordning (EU) 2015/760. Forslaget bringer
reglerne under de forskellige lovgivningsmassige rammer pa linje med hinanden og bevarer
sammenhangen med dem.

. Sammenhang med Unionens politik pa andre omrader

Europa konfronteres i stigende grad med de katastrofale og uforudsigelige konsekvenser af
Klimagendringer og ressourceudtgmning. En mere bearedygtig ekonomisk vaekst, dvs.
omstilling til en Kkulstoffattig, mere ressourceeffektiv og cirkuleer gkonomi, mere
gennemsigtighed og langsigtet teenkning og planleegning, samtidig med at stabiliteten af det
finansielle system sikres, er afgarende for skonomiens konkurrenceevne i EU pa lang sigt.
Det finansielle system spiller en vigtig rolle i den forbindelse, og vi bgr derfor fremme
tilfgrslen af privat kapital til mere beeredygtige investeringer. Denne tankegang er kernen i
kapitalmarkedsunionen (CMU)?.

Dette forslag er et supplement til dette mal og en prioriteret foranstaltning i
midtvejsevalueringen af kapitalmarkedsunionen, da det indeholder foranstaltninger til
udnyttelse af forandringspotentialet ved den finansielle teknologi og til at flytte privat kapital
over i beredygtige investeringer. Det bidrager til udviklingen af mere integrerede
kapitalmarkeder ved at gare det lettere for investorerne at drage fordel af det indre marked og
samtidig treeffe kvalificerede beslutninger.

Dette forslag er del af en mere omfattende EU-pakke for at nd malene i EU's dagsorden for
klima og beredygtig udvikling og indgar i EU's energi- og klimamal for 2014-2020, f.eks.
politikken for ren luft, pakken om cirkuler gkonomi, strategien for energiunionen,
herunder pakken om ren energi for alle europaeere og EU-strategien for tilpasning til
klimazndringer. | modsetning til de andre EU-initiativer fokuserer dette forslag eksplicit pa
aspekter af finansiering fra den private sektor. Det er i overensstemmelse med revisionen af
Det Europeiske Finanstilsynssystem?, som omfatter andringer af forordningerne om
oprettelse af Den Europaiske Banktilsynsmyndighed®, Den Europziske Tilsynsmyndighed
for Forsikrings- og Arbejdsmarkedspensionsordninger®* og Den Europaiske Vardipapir- og

og Radets direktiv 2006/43/EF og om ophavelse af Réadets direktiv 78/660/E@F og 83/349/E@F (EUT
L 182 af 29.6.2013, s. 19).

Meddelelse fra Kommissionen til Europa-Parlamentet, Radet, Det Europaeiske @konomiske og Sociale
Udvalg og Regionsudvalget: Handlingsplan for etablering af en kapitalmarkedsunion (COM(2015) 468
final).

Forslag til Europa-Parlamentets og Radets forordning om andring af forordning (EU) nr. 1093/2010,
(EU) nr.1094/2010, (EU) nr. 1095/2010, (EU) nr. 345/2013, (EU) nr. 346/2013, (EU) nr. 600/2014,
(EU) 2015/760, (EU) 2016/1011, (EU) 2017/1129 (COM(2017) 536 final).

Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 1093/2010 af 24. november 2010 om oprettelse af
en europeeisk tilsynsmyndighed (Den Europziske Banktilsynsmyndighed), om @ndring af afgarelse nr.
716/2009/EF og om ophavelse af Kommissionens afgarelse 2009/78/EF (EUT L 331 af 15.12.2010, s.
12).

Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 1094/2010 af 24. november 2010 om oprettelse af
en europzisk tilsynsmyndighed (Den Europaiske Tilsynsmyndighed for Forsikrings- og
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Markedstilsynsmyndighed®, saledes at tilsynsmyndighederne tager hajde for risici forbundet
med miljgmaessige, sociale og ledelsesmaessige faktorer, nar de udferer deres opgaver. Pa
denne made sikres det, at aktiviteterne pa de finansielle markeder er i bedre overensstemmelse
med beeredygtige mal. Kommissionens forslag om et paneuropaisk personligt
pensionsprodukt (PEPP-produkt) leegger op til, at der skal offentliggeres flere oplysninger i
forbindelse med ESG-faktorer®®.

2. RETSGRUNDLAG, NARHEDSPRINCIPPET oG
PROPORTIONALITETSPRINCIPPET
. Retsgrundlag

Forslaget herer ind under den delte kompetence, jf. artikel 4, stk. 2, litra a), i traktaten om Den
Europaiske Unions funktionsmade (TEUF) og er baseret pa artikel 114 i TEUF, der ger det
muligt at vedtage foranstaltninger med henblik pa indbyrdes tilneermelse af nationale
bestemmelser, der vedrgrer det indre markeds oprettelse og funktion.

Oplysninger til slutinvestorerne vil gge beskyttelsen af disse, eftersom de derved vil kunne
treeffe mere kvalificerede investeringsvalg. Slutinvestorerne kan i gjeblikket ikke hgste fordel
af det indre marked, da der ikke findes en malrettet og sammenhangende
offentliggerelsesramme for den integration af ESG-risici, som foretages af kapitalforvaltere,
herunder investeringsselskaber, der yder portefaljepleje, IORP'er og andre pensionsudbydere,
forsikringsselskaber, der udbyder forsikringsbaserede investeringsprodukter (IBIP'er),
forsikringsformidlere og investeringsselskaber, der yder radgivning. Slutinvestorerne
modtager i gjeblikket heller ikke sammenhangende oplysninger om finansielle produkter og
tjenesteydelser, der tager sigte pa baredygtige investeringer.

Ifalge den analyse, der blev foretaget som en del af konsekvensanalyserapporten, mangler
finansielle markedsdeltagere og finansielle radgivere lovgivningsmaessige incitamenter til at
oplyse slutinvestorerne om, hvordan de integrerer beredygtighedsfaktorer i deres
investeringsbeslutningsproces. Dette ger det vanskeligere og dyrere for slutinvestorerne at
treeffe  kvalificerede investeringsvalg. Offentliggerelsen af oplysninger inden for
kapitalforvaltning, forsikring og pensioner er fortsat usystematisk og usammenhangende og
sikrer ikke sammenlignelighed.

Konsekvensanalyserapporten viste, at der er betydelige forskelle mellem medlemsstaterne og
sektorerne for finansielle tjenesteydelser. Der foregar ogsa en paralleludvikling af
markedsbaseret praksis pa basis af kommercielt drevne prioriteter, hvilket farer til forskellige
resultater og dermed yderligere ungdig opsplitning af markedet. Forskellige
oplysningsstandarder og forskellig markedsbaseret praksis ger det meget vanskeligt at
sammenligne forskellige finansielle produkter og tjenesteydelser, skaber ulige vilkar for
forskellige finansielle produkter og tjenesteydelser, producenter og distributionskanaler og
farer til yderligere hindringer for det indre marked. Forskellene er ogsa forvirrende for
slutinvestorerne, fordrejer deres investeringsbeslutninger og reducerer mulighederne for

Arbejdsmarkedspensionsordninger), om endring af afgerelse nr. 716/2009/EF og om ophavelse af
Kommissionens afgerelse 2009/79/EF (EUT L 331 af 15.12.2010, s. 48).

Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 1095/2010 af 24. november 2010 om oprettelse af
en europeisk tilsynsmyndighed (Den Europeiske Veerdipapir- og Markedstilsynsmyndighed), om
&ndring af afgarelse nr. 716/2009/EF og om ophavelse af Kommissionens afggrelse 2009/77/EF (EUT
L 331 af 15.12.2010, s. 84).

Kommissionens forslag til Europa-Parlamentets og Radets forordning om et europeisk personligt
pensionsprodukt (PEPP-produkt) (COM(2017) 343 final).
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beaeredygtige investeringer. Forskellige krav og tilgange medfagrer hindringer for de
grundlaeggende friheder og har saledes en direkte indvirkning pa det indre markeds funktion.
Som reaktion pa Parisaftalen om klimazndringer vil medlemsstaterne, eftersom de finansielle
markedsdeltagere udger en vigtig drivkraft, sandsynligvis ogsa traeffe yderligere forskellige
nationale foranstaltninger for at tilskynde til mere baeredygtige investeringer. Disse forskellige
foranstaltninger kan imidlertid skabe hindringer for et velfungerende indre marked og veere til
skade for finansielle markedsdeltagere. Oplysningsreglerne regulerer ikke markedsadgangen
for disse finansielle markedsdeltagere og finansielle radgivere, men maden, hvorpa de udfarer
deres aktiviteter. Reglerne er medvirkende til at fa det indre marked til at fungere korrekt og
sikkert, sikrer konkurrence mellem de forskellige finansielle markedsdeltagere og finansielle
radgivere og bevarer adfardsincitamenterne til innovation. Artikel 114 i TEUF er derfor et
passende retsgrundlag.

Udgvelse af virksomhed som fondsforvalter er reguleret ved direktiv 2009/65/EF, direktiv
2011/61/EU, forordning (EU) nr. 345/2013 og forordning (EU) nr. 346/2013. Udgvelse af
virksomhed som IORP er reguleret ved direktiv (EU) 2016/2341, som forsikringsselskab ved
direktiv 2009/138/EF, som udbyder af portefgljepleje ved direktiv 2014/65/EU og som
finansiel radgiver ved direktiv 2014/65/EU og direktiv (EU) 2016/97. Disse finansielle
markedsdeltagere og finansielle radgivere vil fortsat veere omfattet af disse rammer, og de
oplysningsregler, som er fastsat herunder, vil blive suppleret med oplysningsreglerne i denne
nye forordning.

Dette forslag a&ndrer direktiv (EU) 2016/2341, der var baseret pa artikel 53 og 62 samt artikel
114, stk. 1, i TEUF. Det tillegger Kommissionen befgjelse til at vedtage delegerede retsakter,
som praciserer "prudent person"-princippet hvad angar hensyntagen til ESG-risici og
integration af ESG-faktorer i interne investeringsbeslutnings- og risikostyringsprocesser.
Eftersom ESG-faktorer og -risici allerede ber integreres i den generelle ledelse og
risikostyring, bar disse aktiviteter veere tilrettelagt saledes, at de overholder de delegerede
retsakter. Da Kommissionen patenker at gare brug af de nuveerende befgijelser i henhold til
direktiv 2009/65/EF, direktiv 2009/138/EF og direktiv 2011/61/EU til at fastsaette
bestemmelser om integration af ESG-risici i henhold til disse direktiver, giver befgjelserne i
henhold til direktiv (EU) 2016/2341 mulighed for bade at sikre forbrugerbeskyttelse og lige
vilkar for IORP'er og andre finansielle markedsdeltagere. Da de foreslaede eandringer af
direktiv (EU) 2016/2341 vedrarer regler for IORP'ers investeringsadferd, er artikel 114 i
TEUF et passende retsgrundlag.

. Neerhedsprincippet (for omrader, der ikke er omfattet af enekompetence)

Forslaget er i overensstemmelse med narhedsprincippet i artikel 5 i traktaten om Den
Europaiske Union (TEU).

| overensstemmelse med narhedsprincippet ma der kun handles pa EU-plan, hvis de
forventede mal ikke kan opfyldes af medlemsstaterne alene. De identificerede problemer er
ikke begreaenset til én medlemsstats omrade. Falgelig er formalet med forslaget at sikre en
koordineret lgsning pa de mangler, som knytter sig til den nuvarende EU-lovgivning, der
omfatter finansielle markedsdeltagere og finansielle radgivere. Ensartethed og retssikkerhed
med hensyn til udevelsen af de traktatfestede friheder kan bedre sikres gennem
foranstaltninger pa EU-plan.
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. Proportionalitetsprincippet

Forslaget er i overensstemmelse med proportionalitetsprincippet i artikel 5 i TEU. De
foreslaede foranstaltninger er ngdvendige for at na malet om gennemsigtighed og om at
reducere sggeomkostningerne for investorerne, nar de skal vurdere, hvordan finansielle
markedsdeltagere og finansielle radgivere har integreret baeredygtighedsrelaterede risici i
investeringsprocessen. Adgangen til og kvaliteten af oplysningerne om dette aspekt udger et
vigtigt element, nar det drejer sig om at skabe lige vilkar ved at sikre en sammenhangende
tilgang pa tvers af sektorer og medlemsstater. En hgring viste, at de omkostninger, der er
forbundet med at tage hensyn til og integrere ESG-faktorer, er begraensede.

Ifolge den konsekvensanalyserapport, der ledsager dette forslag, indeholder direktiv
2009/65/EF, direktiv 2009/138/EF, direktiv 2011/61/EU, direktiv 2014/65/EU, direktiv (EU)
2016/97, direktiv (EU) 2016/2341, forordning (EU) nr. 345/2013 og forordning (EU) nr.
346/2013 ingen eksplicitte overvejelser eller oplysningskrav hvad angar baredygtighed. Dette
forslag har til formal at reducere sggeomkostningerne for slutinvestorerne i forbindelse med
beeredygtige investeringer.

Forslaget gar derfor ikke videre, end hvad der er ngdvendigt for at afhjaelpe problemerne pa
EU-plan.

. Valg af retsakt

Dette forslag indeholder bestemmelser, som pa en koordineret made kompenserer for mangler
ved investorbeskyttelsesforanstaltningerne og sikrer stgrre retssikkerhed for slutinvestorerne.
Problemet med den manglende gennemsigtighed i forbindelse med integration af
baeredygtighedsrelaterede risici og gennemfarelse af baeredygtige investeringer vil ikke kunne
lzses alene ved at e&ndre direktiv 2009/65/EF, direktiv 2009/138/EF, direktiv 2011/61/EU,
direktiv 2014/65/EU, direktiv (EU) 2016/97, direktiv (EU) 2016/2341, forordning (EU) nr.
345/2013 og forordning (EU) nr. 346/2013, da dette kunne give anledning til en uensartet
gennemfarelse. Forslaget har til formal at gge gennemsigtigheden ved integrationen af
beaeredygtighedsrelaterede risici og gennemfarelsen af bzredygtige investeringer. Det er
ngdvendigt med en umiddelbart geeldende forordning, der sikrer fuld harmonisering, for at na
disse politikmal, og en sadan forordning vil ogsa bedst kunne levere maksimal harmonisering
af de forskellige regelsat, samtidig med at forskelle undgas.

3. RESULTATER AF EFTERFZLGENDE EVALUERINGER, HORINGER AF
INTERESSEREDE PARTER OG KONSEKVENSANALYSER
. Hgaringer af interesserede parter

Svarene pa en offentlig hgring om langsigtede og beeredygtige investeringer (18. december
2015 til 31. marts 2016) tydede pa, at der en svag forbindelse mellem institutionelle
investorers og kapitalforvalteres pligter og ESG, og at markederne ikke i tilstreekkelig grad
integrerer ESG-risici eller udnytter de muligheder, der er forbundet med ESG.

Ekspertgruppen pa hgijt plan om beeredygtig finansiering (HLEG) blev nedsat i december
2016 med det formal at medvirke til at udforme en EU-strategi for baeredygtig finansiering
gennem henstillinger: Ekspertgruppen offentliggjorde sin forelgbige rapport om
"Finansiering af en baredygtig europaeisk gkonomi' i midten af juli 2017 og fremlagde
rapporten ved et arrangement for interessenter den 18. juli 2017 efterfulgt af en
spargeskemabaseret hgring. En tilbagemelding blev offentliggjort sammen med HLEG's
endelige rapport om ""Finansiering af en baeredygtig europeeisk gkonomi** den 31. januar
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2018. Tilbagemeldingen sammenfatter respondenternes spgrgeskemabesvarelser. Alle svarene
viste visse tydelige tendenser, bl.a.:

o vigtigheden af en klar EU-daekkende strategi for baeredygtighed

o vigtigheden af at skabe et gunstigt miljg for beredygtige investeringer og
efterfalgende finansiering

o behovet for at definere institutionelle investorers og kapitalforvalteres pligter med
hensyn til beeredygtighed, som kan udvides til ogsa at omfatte mere vidtgaende
miljgmassige, sociale og ledelsesmassige hensyn; denne pligt bgr ogsa omfatte
begrebet "baeredygtighed"

J behovet for bedre oplysninger.

Kommissionen modtog otte svar pa den indledende konsekvensanalyse om institutionelle
investorers og kapitalforvalteres pligter med hensyn til baeredygtighed (13. november
2017 til 11. december 2017). Alle stgttede Kommissionens arbejde med at sikre, at der
foretages en vurdering af baeredygtighedsfaktorerne, at der konsekvent tages hensyn til disse,
og at de offentliggeres af institutionelle investorer og kapitalforvaltere. De henviste endvidere
alle til spargsmal om f.eks. gennemsigtighed og offentliggarelse af oplysninger, tilsyn med
integrationen af ESG, klarhed om investorers pligter i henhold til geeldende EU-lovgivning,
sammenligneligheden og palideligheden af foreliggende data, risikostyrings- og
ledelsesordninger.

Kommissionen herte interesserede parter yderligere gennem en offentlig hgring om
institutionelle investorers og kapitalforvalteres pligter med hensyn til baredygtighed
(13. november 2017 til 29. januar 2018). Haringen fulgte op pa to ud af otte henstillinger i
HLEG's forelgbige rapport og havde iser til formal at indhente synspunkter pa institutionelle
investorers og kapitalforvalteres integration af ESG-faktorer. Kommissionen modtog 191 svar
pa hgringen.

Kommissionen afholdt ligeledes malrettede interviews med interesserede parter (januar til
februar 2018), dvs. med mellemstore og store kapitalforvaltere og institutionelle investorer
(forsikringsselskaber og pensionsfonde), som allerede har integreret ESG-faktorer i deres
investeringsbeslutningsprocesser og/eller udbyder socialt ansvarlige investeringsprodukter. 23
enheder blev interviewet. Der blev gjort brug af spgrgeskemaer om input og data. Langt
sterstedelen af de interviewede enheder bekreaftede behovet for, at der pa EU-niveau foretages
en precisering af, hvorvidt institutionelle investorers og kapitalforvalteres pligter indebeerer
en vurdering af ESG-relaterede risici og hensyntagen hertil, hvis de er relevante. De
interviewede enheder gav yderligere oplysninger om f.eks. investeringsstrategi, risikostyring,
ledelsesmassige foranstaltninger (dvs. et saerligt ESG-udvalg, et ESG-bestyrelsesmedlem,
interne ESG-kontrolprocesser), samarbejdet med de enheder, der er investeret i, og
afstemningspolitik. Nogle enheder naevnte ogsa, at de havde indfart sarskilte ESG-politikker,
at de skulle rapportere til et ESG-udvalg og til deres bestyrelse, og at deres
aflenningspolitikker var tilpasset ESG. Kapitalforvaltere naevnte, at fordelene ved at integrere
ESG bl.a. omfattede en positiv indvirkning pa den finansielle performance (iser pa lang sigt),
forbedrede risiko-/afkastprofiler for de portefgljer, som de forvalter, omdgmmemaessige
fordele ved at integrere ESG og mulighed for at tiltreekke nye kunder. Forsikringsselskaber og
pensionsudbydere navnte en stigning i efterspgrgslen fra investorernes side. Sterstedelen af
de interviewede enheder offentligger ESG-relaterede oplysninger pa enhedsniveau samt i
arsrapporter og periodiske rapporter, mens andre foreleegger oplysningerne specifikt for
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kunderne, uden at de offentliggeres. Nogle fa enheder er begyndt at offentliggare oplysninger
om ESG pa produktniveau.

Derudover arrangerede Kommissionen den 18. juli 2017 en konference om "Beredygtig
finansiering: En forelgbig rapport”. Omkring 450 repraesentanter havde mulighed for at drefte
HLEG's forelgbige rapport og give feedback. Kommissionen arrangerede den 22. marts 2018
ligeledes en konference pa hgjt plan om "Finansiering af baeredygtig veekst" for at fastholde
momentummet fra One Planet-topmgdet og fortsat konsolidere stgtten og engagementet hos
EU-ledere og vigtige private aktgrer, nar det geelder de endringer af det finansielle system,
der er ngdvendige for at finansiere omstillingen til en kulstoffattig gkonomi.

. Indhentning og brug af ekspertbistand

Kommissionen stattede sig til flere undersggelser, oplysninger og datakilder fra De Forenede
Nationers Miljgprogram, OECD, HLEG, Eurosif, den akademiske verden, tenketanke,
European Fund and Asset Management Association samt markedsrapporter og -undersggelser
udfert af private virksomheder. | den forbindelse blev der ogsa trukket pa Kommissionens
undersggelse "Investorers ressourceeffektivitet og tillidsforpligtelser"”, der blev offentliggjort i
2015. Kommissionen trak ligeledes pa erfaringerne fra to Horisont 2020-projekter vedrgrende
beaeredygtig finansiering, dvs. et projekt om udvikling af parametre og benchmarks for
baeredygtige energiinvesteringer (SEI) samt vurderingsverktajer til den finansielle sektor og
et projekt om risiciene ved en energiomstilling og mulighederne i den forbindelse.

. Konsekvensanalyse
Der blev gennemfart en konsekvensanalyse i forbindelse med udarbejdelsen af dette initiativ.

| forslaget tages der hensyn til udtalelserne (den positive udtalelse med forbehold afgivet den
14. maj 2018 og de foregaende to negative udtalelser) fra Udvalget for Forskriftskontrol
(RSB). | forslaget og den reviderede konsekvensanalyse besvares de konkluderende
bemarkninger i RSB's udtalelser om, at det var ngdvendigt med tilpasninger, inden man
kunne ga videre med dette initiativ. Udvalgets starste bekymring var de omkostninger, som
oplysningskravene ville veare forbundet med for bade mindre udstedere og relevante
finansielle enheder. De politiske lgsningsmodeller i konsekvensanalyserapporten afspejler
derfor udvalgets bekymringer ved at:

a) precisere, hvilke oplysninger der skal offentliggeres i forbindelse med integration af
beaeredygtighedsrelaterede risici, og oplysningskravene for finansielle produkter og
tjenesteydelser, der tager sigte pa baeredygtige investeringer

b) indkredse incitamenter for finansielle markedsdeltagere og radgivere til at nedbringe
eventuelle omkostninger for de virksomheder, der er investeret i, dvs. til at ggre brug
af oplysninger i ledelsesberetninger eller ikkefinansielle redegarelser i
overensstemmelse med direktiv 2013/34/EU

C) give eksempler pa situationer, hvor oplysningerne eller dataene maske ikke er direkte
tilgeengelige pd markedet, eller hvor de foreliggende data er af mindre god kvalitet
og/eller ikke er sammenlignelige

d) forbedre praesentationen af cost-benefit-afvejninger.
De lgsninger, der vurderes i konsekvensanalysen, er generelt fglgende:
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a) udtrykkeligt krav om, at ESG-risici skal integreres i investeringsbeslutnings- og
radgivningsprocesser som del af pligterne over for investorer og/eller
investeringsmodtagere

b) indferelse af en forpligtelse for finansielle markedsdeltagere og finansielle radgivere
til at offentliggare oplysninger om, hvordan ESG-risici er integreret i
investeringsbeslutnings- og radgivningsprocesserne

C) indfgrelse af en forpligtelse til at offentligggre oplysninger om, hvordan ESG-risici
for et givent finansielt produkt eller en given finansiel tjenesteydelse er integreret i
investeringsbeslutnings- og radgivningsprocesserne

d) hvis finansielle markedsdeltagere eller finansielle radgivere i deres markedsfering af
finansielle produkter eller tjenesteydelser heevder, at disse produkter eller
tjenesteydelser er rettet mod beeredygtige investeringsmal, indferelse af en
forpligtelse for dem til at offentliggere oplysninger om investeringsbeslutningernes
bidrag til opfyldelse af de bearedygtige investeringsmal (efterfalgende oplysninger i
forbindelse med den regelmassige rapportering) samt oplysninger om, hvordan
investeringsstrategien er tilpasset baredygtige investeringsmal (forudgaende
oplysninger i farkontraktlige og kontraktlige dokumenter).

Denne forordning omfatter lgsning a), b), ¢) og d). Lasning a) er omfattet af &ndringen af
direktiv (EU) 2016/2341, hvorved der indfgres befgjelse for Kommissionen til at vedtage
relevante delegerede retsakter.

Feedback fra interesserede parter viste, at en klar og sammenhangende tilgang til integration
af ESG-risici vil have fglgende gkonomiske virkninger. Slutinvestorer vil for det forste fa
flere oplysninger om, hvordan finansielle markedsdeltagere og finansielle radgivere integrerer
ESG-risici i deres investeringsbeslutnings- og radgivningsprocesser. Der vil pa mere
systematisk vis blive taget hensyn til ESG-risici i den finansielle modellering, hvilket vil
resultere i et optimalt trade-off mellem risiko og afkast i det mindste pa lang sigt og dermed
fremme markedseffektivitet. Dette vil tilskynde finansielle markedsdeltagere og finansielle
radgivere til at veere innovative i deres investeringsstrategier eller anbefalinger, da de vil
skulle tage hensyn til en bredere vifte af faktorer — bade finansielle og ikkefinansielle — for at
skabe forudsztningerne for at tiltrekke nye investorer. Dette vil i sidste ende @ge
konkurrencen, idet enhederne vil fa incitament til at indfare hgje ESG-standarder.

Feedback fra interesserede parter viste ogsa, at ESG-relaterede omkostninger indgar i de
samlede interne og organisatoriske omkostninger i forbindelse med risikostyring og
overvagning af visse eksponeringer. De yderligere opgaver, som palegges de finansielle
markedsdeltagere og finansielle radgivere, der er omfattet af dette initiativ, vil blive
indarbejdet i de eksisterende organisatoriske og operationelle procedurer.

En forpligtelse til offentliggarelse af oplysninger vil gge gennemsigtigheden generelt ved at
reducere asymmetrien i oplysningerne mellem slutinvestorer og finansielle enheder.
Detaljeringsgraden af de oplysninger, som er tilgengelige for slutinvestorerne, vil blive
forgget. Oplysningerne vil effektivt nd ud pd markedet og vil bedre kunne bidrage til
opfyldelsen af det generelle mal om lavere sggeomkostninger for slutinvestorer.

Nogle interesserede parter gav udtryk for, at de sterste omkostninger vil vaere omkostningerne
i forbindelse med en gennemgang af de ferkontraktlige og kontraktlige dokumenter (f.eks.
omkring 40 000 EUR pr. prospekt, hvilket ville vare en engangsomkostning). Disse
omkostninger forventes dog at veere begrensede, hvis der er en overgangsperiode som
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foreslaet under den foretrukne lgsningsmodel. De gav endvidere udtryk for, at prospektet
under alle omsteendigheder vil skulle revideres regelmassigt; omkostningerne ved at tilfgje
ESG-relaterede oplysninger burde derfor blot udgere en brgkdel heraf. Offentliggarelse af
oplysningerne vil desuden vare forbundet med omdgmmemaessige fordele for finansielle
enheder, ligesom det vil vaere ensbetydende med lavere omkostninger for slutinvestorer at
finde finansielle produkter og/eller tjenesteydelser samt treeffe investeringsbeslutninger, der
svarer til deres beeredygtighedspraferencer.

Kombinationen af et mere konkurrencedygtigt og effektivt marked for ESG-produkter og
tjenesteydelser samt den voksende efterspargsel blandt slutinvestorer efter disse — hjulpet pa
vej af de reducerede segeomkostninger — burde i sidste ende fa dette marked til at vokse.

. Grundlaeggende rettigheder

Forslaget fremmer rettigheder, der er knasat i chartret om grundleggende rettigheder
("chartret”). Forslaget har indvirkning pa integrationen af et hgjt miljgbeskyttelsesniveau
(chartrets artikel 37), forskellige sociale rettigheder (f.eks. chartrets artikel 25 og 26) og social
samhgrighed (chartrets artikel 36), da det farst og fremmest har til formal at fremme
institutionelle investorers og kapitalforvalteres integration af beredygtighedsfaktorer og at
tilvejebringe en offentliggarelsesramme for sa vidt angar integration af investeringer og deres
indvirkning pa realgkonomien samt evne til at fremme og skabe de rette incitamenter for
omstilling til en gragn, kulstoffattig og ressourceeffektiv gkonomi.

4, VIRKNINGER FOR BUDGETTET
Forslaget har ingen budgetmaessige virkninger for Kommissionen.

S. ANDRE FORHOLD

. Planer for gennemfgrelsen og foranstaltninger til overvagning, evaluering og
rapportering

En evaluering af denne forordning vil blive foretaget senest 60 maneder efter dens
ikrafttreeden.

. Neaermere redeggrelse for de enkelte bestemmelser i forslaget

| artikel 1 fastlegges forordningens genstand, nemlig at fastsaette gennemsigtighedskrav for
finansielle markedsdeltagere, forsikringsformidlere, der yder forsikringsradgivning om
forsikringsbaserede investeringsprodukter (IBIP'er), og investeringsselskaber, der yder
investeringsradgivning (finansielle radgivere), nar det drejer sig om at integrere
beeredygtighedsrelaterede risici i deres investeringsbeslutningsprocesser eller i givet fald
radgivningsprocesser, samt gennemsigtighedskrav hvad angar finansielle produkter, der tager
sigte pa baeredygtige investeringer, herunder en reduktion af CO,-emissionerne.

Artikel 2 indeholder de begreber og definitioner, der anvendes med henblik pa denne
forordning, navnlig "finansiel markedsdeltager”, "finansielt produkt”, "baeredygtige
investeringer" m.fl. Ved "finansiel markedsdeltager" forstas bl.a. et forsikringsselskab, der
udbyder et IBIP, en forvalter af en alternativ investeringsfond (FAIF), et investeringsselskab,
der yder portefaljepleje, en arbejdsmarkedsrelateret pensionskasse (IORP), et
investeringsinstituts administrationsselskab, en forvalter af en kvalificeret venturekapitalfond
eller en forvalter af en kvalificeret social iverksatterfond. Eftersom europeaiske langsigtede
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investeringsfonde (ELTIF'er) i henhold til forordning (EU) 2015/760°" kun kan forvaltes af
FAIF'er, falder FAIF'er, der forvalter ELTIFer, ind under definitionen af “finansiel
markedsdeltager” og skal saledes opfylde narveerende forordnings gennemsigtighedskrav
med hensyn til ELTIFer. For at gruppelivsforsikringspolicer med investeringskomponenter
kan veere omfattet af naerveerende forordnings anvendelsesomrade, omfatter IBIP'er med
henblik pa denne forordning IBIP'er som defineret i artikel 4, stk. 2, i forordning (EU) nr.
1286/2014°® samt
forsikringsinvesteringsprodukter, der udbydes til professionelle investorer.

Finansielle markedsdeltagere er i henhold til artikel 3 forpligtede til at offentliggere skriftlige
politikker for integration af beaeredygtighedsrelaterede risici i
investeringsbeslutningsprocesser. Finansielle markedsdeltagere skal offentliggere politikkerne
pa deres websteder og holde dem ajour. Denne forpligtelse geelder ogsa for finansielle
radgivere.

| artikel 4 fastsazttes det, at finansielle markedsdeltagere blandt de oplysninger, der gives
forud for indgaelse af en aftale, ogsa skal medtage oplysninger om, hvordan finansielle
markedsdeltagere og finansielle radgivere integrerer baredygtighedsrelaterede risici. Dette er
en tilfgjelse til, hvad der allerede kreeves i henhold til geldende sektorspecifikke regler
(direktiv 2009/65/EF, direktiv 2009/138/EF, direktiv 2011/61/EU, direktiv 2014/65/EU,
direktiv (EU) 2016/97, direktiv (EU) 2016/2341, forordning (EU) nr. 345/2013 og forordning
(EU) nr. 346/2013). Finansielle markedsdeltagere skal fremlegge beskrivelser af de
procedurer og betingelser, der er anvendt ved integrationen af baeredygtighedsrelaterede risici
i investeringsbeslutninger, oplysninger om, i hvilket omfang beaeredygtighedsrelaterede risici
forventes at indvirke pa afkastet af de udbudte finansielle produkter, samt oplysninger om,
hvordan der i finansielle markedsdeltageres aflanningspolitikker tages hensyn til integrationen
af baeredygtighedsrelaterede risici og baeredygtige investeringer. De samme forpligtelser, der
er tilpasset radgivningsprocessen, gaelder ogsa for finansielle radgivere.

| artikel 5 fastsaettes gennemsigtighedsregler for baredygtige investeringer forud for indgaelse
af en aftale. Finansielle markedsdeltagere skal medtage oplysninger om, hvordan det sikres, at
baeredygtige investeringer opfylder deres malsatning, dvs. hvorvidt der er angivet et indeks
som referencebenchmark, og en forklaring pa, hvorfor veegtningen og bestanddelene af
benchmarket adskiller sig fra et bredt markedsindeks. Forvaltere af kvalificerede sociale
ivaerkseetterfonde, som i overensstemmelse med metoderne i forordning (EU) nr. 346/2013
stiller oplysninger til radighed om de positive sociale virkninger, som er sigtet med en given
fond, kan gere brug af disse oplysninger med henblik pa artikel 5. I artikel 5 fastsettes
specifikke oplysningsregler for finansielle produkter, der sigter mod en reduktion af CO.-
emissionerne. Med henblik pa at standardisere og stremline de oplysninger, der gives forud
for indgaelse af en aftale, tillegges Kommissionen ved denne artikel befgjelser til at vedtage
reguleringsmaessige tekniske standarder. Udkast til reguleringsmessige tekniske standarder
bar udarbejdes i feellesskab, i Det Feelles Udvalg af Europaiske Tilsynsmyndigheder (Det
Feelles Udvalg), af Den Europziske Banktilsynsmyndighed (EBA), Den Europaiske
Tilsynsmyndighed for Forsikrings- og Arbejdsmarkedspensionsordninger (EIOPA) og Den
Europaiske Verdipapir- og Markedstilsynsmyndighed (ESMA).

Ved artikel 6 indfares der en forpligtelse for finansielle markedsdeltagere til pa deres
websteder ved siden af de oplysninger, der skal foreleegges i henhold til artikel 5 og 7, at

o Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) 2015/760 af 29. april 2015 om europeaiske langsigtede

investeringsfonde (EUT L 123 af 19.5.2015, s. 98).

Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 1286/2014 af 26. november 2014 om dokumenter
med central information om sammensatte og forsikringsbaserede investeringsprodukter til
detailinvestorer (PRIIP'er) (EUT L 352 af 9.12.2014, s. 1).
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offentliggare en beskrivelse af det bearedygtige investeringsmal samt oplysninger om de
metoder, der er anvendt til at vurdere, evaluere og overvage effektiviteten af investeringerne.
Med henblik pa at standardisere og stramline de oplysninger, der gives forud for indgaelse af
en aftale, tillegges der ved denne artikel ogsa befgjelser til at vedtage reguleringsmaessige
tekniske standarder. Udkast til reguleringsmassige tekniske standarder bgr udarbejdes i
feellesskab, i Det Falles Udvalg, af EBA, EIOPA og ESMA.

Da de nuverende oplysningskrav, der er fastsat i EU-lovgivningen, ikke omfatter alle de
oplysninger, der er ngdvendige for, at slutinvestorer kan blive informeret ordentligt om den
beaeredygtighedsrelaterede virkning af deres investeringer, skal finansielle markedsdeltagere i
henhold til artikel 7 derfor i periodiske rapporter beskrive virkningerne af beredygtige
investeringer ved hjelp af relevante baredygtighedsindikatorer. Forvaltere af kvalificerede
sociale ivaerksatterfonde, der stiller oplysninger til radighed om de opnaede generelle sociale
resultater og de metoder, der er anvendt i forbindelse hermed og i overensstemmelse med
forordning (EU) nr. 346/2013, kan gere brug af disse oplysninger med henblik pa artikel 7.
Hvis der er angivet et indeks som referencebenchmark, skal de finansielle markedsdeltagere
ogsa foretage en sammenligning af virkningerne af portefgljen med benchmarket og et bredt
markedsindeks, hvad angar veagtning, bestanddele og beredygtighedsindikatorer.
Beskrivelserne skal fgjes til de rapporteringsforpligtelser, som blev indfert for finansielle
markedsdeltagere ved direktiv 2009/65/EF, direktiv 2011/61/EU, direktiv (EU) 2016/2341,
forordning (EU) nr. 345/2013 og forordning (EU) nr. 346/2013. For sa vidt angar
forsikringsbaserede investeringsprodukter, palegges forsikringsselskaber ingen arlige
rapporteringsforpligtelser ved direktiv 2009/138/EF. Artikel 7 sikrer derfor, at de respektive
oplysninger gares tilgengelige hvert ar og i overensstemmelse med artikel 185, stk. 6, i
direktiv 2009/138/EF, dvs. skriftligt og pa et officielt sprog som fastsat i overensstemmelse
med neavnte direktiv. Artikel 7 sikrer ligeledes, at investeringsselskaber, der yder
portefaljepleje, offentligger oplysningerne i de periodiske rapporter, der er omhandlet i artikel
25, stk. 6, i direktiv 2014/65/EU. For at opfylde oplysningskravene kan finansielle
markedsdeltagere gere brug af oplysninger i ledelsesberetninger eller ikkefinansielle
redegerelser, jf. artikel 19 og artikel 19a i direktiv 2013/34/EU. Med henblik pa at
standardisere og stramline oplysningerne fastsattes der ved denne artikel ogsa befgjelser til at
vedtage reguleringsmaessige tekniske standarder. Udkast til reguleringsmassige tekniske
standarder bar udarbejdes i feellesskab, i Det Felles Udvalg, af EBA, EIOPA og ESMA.

I henhold til artikel 8 skal finansielle markedsdeltagere og finansielle radgivere sikre, at alle
oplysninger, der offentliggares pa deres websteder, holdes ajour, herunder redeggre tydeligt
for enhver &ndring af de offentliggjorte oplysninger.

| henhold til artikel 9 skal finansielle markedsdeltagere og finansielle radgivere sikre, at
markedsfgringsmateriale ikke er i modstrid med de oplysninger, der offentliggares i henhold
til naerveerende forordning, medmindre der i den sektorspecifikke lovgivning, navnlig direktiv
2009/65/EF, direktiv 2014/65/EU, direktiv (EU) 2016/97 og forordning (EU) nr. 1286/2014,
er fastsat strengere regler. Artikel 9 giver ogsa Kommissionen befgjelse til at gennemfare
tekniske standarder. Udkast til gennemfarelsesmassige tekniske standarder bgr udarbejdes i
feellesskab, i Det Falles Udvalg, af EBA, EIOPA og ESMA.

Direktiv (EU) 2016/2341 andres ved artikel 10. Med andringen tillegges Kommissionen
befgjelser til i delegerede retsakter, jf. artikel 290 i TEUF, at preecisere “prudent person*-
princippet hvad angar hensyntagen til miljgmassige, sociale og ledelsesmassige risici og
integration af miljgmassige, sociale og ledelsesmassige faktorer i interne
investeringsbeslutnings- og risikostyringsprocesser. Da ledelses- og risikostyringsregler i
henhold til direktiv (EU) 2016/2341 allerede finder anvendelse pa investeringsbeslutninger og
risikovurderinger, herunder miljgmaessige, sociale og ledelsesmassige hensyn, bar IORP'ers
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aktiviteter og underliggende processer defineres saledes, at de overholder de delegerede
retsakter. De delegerede retsakter skal sikre overensstemmelse, hvis det er relevant, med
delegerede retsakter, der er vedtaget i medfgr af direktiv 2009/65/EF, direktiv 2009/138/EF
og direktiv 2011/61/EU.

Det fastsattes ved artikel 11, at en evaluering af anvendelsen af narveerende forordning skal
foretages senest 60 maneder efter dens ikrafttreeden.

| henhold til artikel 12 skal denne forordning finde anvendelse tolv maneder efter
offentliggarelsen i Den Europaiske Unions Tidende. De befgjelser, der er fastsat i artikel 5,
stk. 5, artikel 6, stk. 2, artikel 7, stk. 4, artikel 9, stk. 2, og artikel 10 finder dog anvendelse fra
denne forordnings ikrafttreeden. For at sikre, at de ferste arsrapporter, der indeholder
oplysninger som fastsat i artikel 7, stk. 1-3, relaterer til et helt kalenderar, udsettes
anvendelsen af artikel 7, stk. 1-3, til den 1. januar i aret efter den dato, der er navnt i artikel 7,
andet afsnit.
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2018/0179 (COD)
Forslag til
EUROPA-PARLAMENTETS OG RADETS FORORDNING

om offentliggerelse af oplysninger om baeredygtige investeringer og
baeredygtighedsrelaterede risici og om &ndring af direktiv (EU) 2016/2341

(EDS-relevant tekst)

EUROPA-PARLAMENTET OG RADET FOR DEN EUROPZAISKE UNION HAR —
under henvisning til traktaten om Den Europziske Unions funktionsmade, serlig artikel 114,
under henvisning til forslag fra Europa-Kommissionen,

efter fremsendelse af udkast til lovgivningsmaessig retsakt til de nationale parlamenter,
under henvisning til udtalelse fra Den Europziske Centralbank®,

under henvisning til udtalelse fra Det Europziske @konomiske og Sociale Udvalg™,

efter den almindelige lovgivningsprocedure, og

ud fra fglgende betragtninger:

(1)  Omstilling til en kulstoffattig, mere baredygtig, ressourceeffektiv og cirkulaer
gkonomi er afgerende for at sikre gkonomiens konkurrenceevne i Unionen pa lang
sigt. Parisaftalen om klimaaendringer (COP21), der blev ratificeret af Unionen den 5.
oktober 2016, og som tradte i kraft den 4. november 2016, har til formal at styrke
indsatsen over for klimagndringer ved bl.a. at bringe finansieringsstrammene i
overensstemmelse med en tilgang hen imod lave drivhusgasemissioner og en
klimarobust udvikling.

(2 Et felles mal for Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2009/65/EF*, Europa-
Parlamentets og Rédets direktiv 2009/138/EF*®, Europa-Parlamentets og Radets
direktiv 2011/61/EU**, Europa-Parlamentets og Ra&dets direktiv 2014/65/EU%,

2 EUTCJ[...]af[...],s. [...].

%0 EUTCJ[...]af[...],s. [...].

s Radets afgerelse (EU) 2016/1841 af 5. oktober 2016 om indgaelse pa Den Europaeiske Unions vegne af
Parisaftalen, der er vedtaget inden for rammerne af De Forenede Nationers rammekonvention om
klimagndringer (EUT L 282 af 19.10.2016, s. 1).

Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2009/65/EF af 13. juli 2009 om samordning af love og
administrative bestemmelser om visse institutter for kollektiv investering i verdipapirer
(investeringsinstitutter) (EUT L 302 af 17.11.2009, s. 32).

Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2009/138/EF af 25. november 2009 om adgang til og udavelse
af forsikrings- og genforsikringsvirksomhed (Solvens I1) (EUT L 335 af 17.12.20009, s. 1).
Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2011/61/EU af 8. juni 2011 om forvaltere af alternative
investeringsfonde (EUT L 174 af 1.7.2011, s. 1).

Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2014/65/EU af 15. maj 2014 om markeder for finansielle
instrumenter og om a&ndring af direktiv 2002/92/EF og direktiv 2011/61/EU (EUT L 173 af 12.6.2014,
s. 349).

32
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3)

Europa-Parlamentets og Rédets direktiv (EU) 2016/97%, Europa-Parlamentets og
Radets direktiv (EU) 2016/2341%", Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr.
345/2013% og Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 346/2013* er at
lette adgangen til og udgvelsen af virksomhed for institutter for kollektiv investering i
veerdipapirer (investeringsinstitutter), forvaltere af alternative investeringsfonde
(FAIF'er),  forsikringsselskaber,  investeringsselskaber,  forsikringsformidlere,
arbejdsmarkedsrelaterede pensionskasser (IORP'er), forvaltere af kvalificerede
venturekapitalfonde (EuVECA-forvaltere) og forvaltere af kvalificerede sociale
iveerksatterfonde (EuSEF-forvaltere). Nevnte direktiver og forordninger sikrer en
mere ensartet beskyttelse af slutinvestorerne og ger det lettere for dem at nyde godt af
en lang raekke finansielle produkter og tjenesteydelser, samtidig med at de fastsaetter
regler, der ger det muligt for investorer at treeffe kvalificerede
investeringsbeslutninger. Disse mal er i vid udstraekning naet, men de oplysninger, der
forelaegges slutinvestorer om, hvordan investeringsinstitutters
administrationsselskaber, FAIF'er, forsikringsselskaber, investeringsselskaber, der
yder portefaljepleje, 1ORP'er, pensionsudbydere, EuVECA-forvaltere og EUSEF-
forvaltere (finansielle markedsdeltagere) integrerer baeredygtighedsrelaterede risici og
baeredygtige investeringsmal i investeringsbeslutningsprocessen, samt de oplysninger,
der foreleegges slutinvestorer om, hvordan forsikringsformidlere, der yder
forsikringsradgivning om forsikringsbaserede investeringsprodukter (IBIP'er), og
investeringsselskaber, der yder investeringsradgivning, (finansielle radgivere)
integrerer  baeredygtighedsrelaterede risici i radgivningsprocessen, er ikke
tilstreekkeligt udviklet, da sadanne oplysninger endnu ikke er underlagt harmoniserede
krav.

Sa lenge der ikke findes harmoniserede EU-regler om baredygtighedsrelaterede
oplysninger til slutinvestorer, risikerer man, at der fortsat vedtages forskellige
foranstaltninger pa nationalt niveau, og at der i de forskellige sektorer for finansielle
tjenesteydelser anvendes forskellige tilgange. Sadanne forskellige foranstaltninger og
tilgange vil fortseette med at forarsage alvorlige konkurrenceforvridninger som falge af
store forskelle i oplysningsstandarder. Den paralleludvikling af markedsbaseret
praksis, der foregar pa basis af kommercielt drevne prioriteter, og som farer til
forskellige resultater, forarsager i gjeblikket en yderligere opsplitning af markedet og
kan endda forringe det indre markeds fremtidige funktion yderligere. Forskellige
oplysningsstandarder og forskellig markedsbaseret praksis gar det meget vanskeligt at
sammenligne forskellige finansielle produkter og tjenesteydelser, skaber ulige vilkar
for disse produkter og tjenesteydelser samt for distributionskanaler og farer til
yderligere hindringer for det indre marked. Sadanne forskelle kan ogsa vere
forvirrende for slutinvestorer og kan fordreje deres investeringsbeslutninger. For at
sikre overholdelse af Parisaftalen om klimazndringer vil medlemsstaterne
sandsynligvis vedtage forskellige nationale foranstaltninger, der kan skabe hindringer
for et velfungerende indre marked og veere til skade for finansielle markedsdeltagere
og finansielle radgivere. Manglen pa harmoniserede regler om gennemsigtighed gar

36

37

38

39

Europa-Parlamentets og Radets direktiv (EU) 2016/97 af 20. januar 2016 om forsikringsdistribution
(EUT L 26 af 2.2.20186, s. 19).

Europa-Parlamentets og Radets direktiv (EU) 2016/2341 af 14. december 2016 om
arbejdsmarkedsrelaterede pensionskassers (IORP'ers) aktiviteter og tilsynet hermed (EUT L 354 af
23.12.2016, s. 37).

Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 345/2013 af 17. april 2013 om europziske
venturekapitalfonde (EUT L 115 af 25.4.2013, s. 1).

Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 346/2013 af 17. april 2013 om europeiske sociale
iveerksatterfonde (EUT L 115 af 25.4.2013, s. 18).
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(4)
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(")

(8)

9)

det desuden vanskeligt for slutinvestorer at sammenligne forskellige finansielle
produkter og tjenesteydelser i forskellige medlemsstater for sa vidt angéar de hermed
forbundne miljemaessige, sociale og ledelsesmassige risici samt beredygtige
investeringsmal. Det er derfor ngdvendigt at afhjeelpe eksisterende hindringer for det
indre markeds funktion og at forebygge sandsynlige fremtidige hindringer.

For at sikre, at denne forordning anvendes pa ensartet vis, og at de finansielle
markedsdeltagere anvender de oplysningsforpligtelser, der er fastsat i denne
forordning, pa en klar og konsekvent made, er det ngdvendigt at fastsatte en
harmoniseret definition af "baredygtige investeringer".

Finansielle markedsdeltageres og finansielle radgiveres aflanningspolitikker ber veere i
overensstemmelse med integrationen af baeredygtighedsrelaterede risici og, hvis det er
relevant, baeredygtige investeringsmal og ber vaere udformet saledes, at de bidrager til
langsigtet baeredygtig veekst. De oplysninger, der gives forud for indgaelse af en aftale,
ber derfor omfatte oplysninger om, hvordan disse enheders aflgnningspolitikker er i
overensstemmelse med integrationen af baeredygtighedsrelaterede risici og, hvis det er
relevant, med de baredygtige investeringsmal for de finansielle produkter og
tjenesteydelser, som udbydes af finansielle markedsdeltagere, eller som finansielle
radgivere radgiver om.

Da bearedygtighedsbenchmarks tjener som standardreferencepunkter, som baeredygtige
investeringer males i forhold til, bar slutinvestorer gennem oplysninger, der gives
forud for indgaelse af en aftale, informeres om egnetheden af det angivne indeks, dvs.
indeksets tilpasning til det baredygtige investeringsmal. Finansielle markedsdeltagere
skal ligeledes anfere arsagerne til den forskellige veegtning og de forskellige
bestanddele af det angivne indeks sammenlignet med et bredere markedsindeks. For
yderligere at fremme gennemsigtighed skal finansielle markedsdeltagere ogsa angive,
hvor de metoder, der er anvendt ved beregningen af det angivne indeks og det brede
markedsindeks, kan findes, saledes at slutinvestorer far de ngdvendige oplysninger
om, hvordan de underliggende aktiver i indekserne er udvalgt og vegtet, hvilke aktiver
der er udelukket og med hvilken begrundelse, hvordan de bzredygtighedsrelaterede
virkninger af de underliggende aktiver er malt, eller hvilke datakilder der er anvendt.
Sadanne oplysninger skal muligggre sammenligning og bidrage til, at der udvikles en
korrekt opfattelse af baeredygtighedsvenlige investeringer. Hvis der ikke er angivet
noget indeks som referencebenchmark, skal finansielle markedsdeltagere redegere for,
hvordan det baredygtige investeringsmal nas.

Hvis et finansielt produkt eller en finansiel tjenesteydelse sigter mod en reduktion af
CO,-emissionerne, bgr de oplysninger, der gives forud for indgaelse af en aftale,
omfatte oplysninger om den tilstraebte eksponering for lav CO,-emission. | de tilfalde,
hvor der pa EU-niveau ikke findes et harmoniseret CO,-benchmark, ber oplysningerne
omfatte en detaljeret redeggrelse for, hvordan den fortsatte overholdelse af det
pageeldende mal sikres.

For at @ge gennemsigtigheden og informere slutinvestorerne ber adgangen til
oplysningerne om, hvordan finansielle markedsdeltagere og finansielle radgivere
integrerer beeredygtighedsrelaterede risici i henholdsvis investeringsbeslutnings- og
radgivningsprocesser, vere reguleret ved at paleegge disse enheder at sikre, at disse
oplysninger til enhver tid fremgar af deres websteder.

De nuvearende oplysningskrav, der er fastsat i EU-lovgivningen, foreskriver ikke, at
alle de oplysninger, der er ngdvendige for at kunne oplyse slutinvestorerne ordentligt
om den beredygtighedsrelaterede virkning af deres investeringer, skal offentliggares.
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(11)

(12)

Det er derfor hensigtsmaessigt at fastseette mere specifikke oplysningskrav for sa vidt
angar baredygtige investeringer. Der bar f.eks. afleegges regelmeessig rapport om de
samlede beredygtighedsrelaterede virkninger af finansielle produkter ved hjelp af
indikatorer, som er relevante for det valgte baeredygtige investeringsmal. Hvis der er
angivet et egnet indeks som referencebenchmark, skal disse oplysninger ogsa
foreleegges for dette indeks og for et bredt markedsindeks for at muliggere
sammenligning. Der bar ogsa foreleegges oplysninger om bestanddelene af det angivne
indeks og det brede markedsindeks samt om disses veegtning som supplement til
oplysningerne om, hvordan de baredygtige investeringsmal nas. Hvis EuSEF-
forvaltere stiller oplysninger til radighed om de positive sociale virkninger, som er
sigtet med en given fond, samt om de opnaede generelle sociale resultater og de
metoder, der er anvendt i forbindelse hermed og i overensstemmelse med forordning
(EU) nr. 346/2013, kan de i givet fald gare brug af disse oplysninger med henblik pa
offentliggaerelse af oplysninger i henhold til naerveerende forordning.

Ved Europa-Parlamentets og RAadets direktiv  2013/34/EU*  indfares
gennemsigtighedsforpligtelser hvad angar sociale, miljgmassige og ledelsesmaessige
aspekter i forbindelse med ikkefinansiel rapportering. Den pakrevede form og
praesentation i henhold til disse direktiver egner sig imidlertid ikke til, at finansielle
markedsdeltagere og finansielle radgivere kan ggre direkte brug heraf i forbindelse
med slutinvestorer. Finansielle markedsdeltagere og finansielle radgivere ber have
mulighed for, nar det er relevant, og med henblik pa narvaerende forordning at gare
brug af oplysninger i ledelsesberetninger og ikkefinansielle redeggrelser i
overensstemmelse med direktiv 2013/34/EU.

For at sikre palideligheden af de oplysninger, der offentliggeres pa finansielle
markedsdeltageres og finansielle radgiveres websteder, bar disse oplysninger holdes
ajour, og der bar tydeligt redegares for enhver revision eller endring.

For at preecisere, hvordan IORP'er treeffer investeringsbeslutninger og vurderer risici
for at tage hensyn til miljgmassige, sociale og ledelsesmaessige risici, bar befgjelsen
til at vedtage retsakter delegeres til Kommissionen i overensstemmelse med artikel
290 i traktaten om Den Europaiske Unions funktionsmade for sa vidt angar direktiv
(EU) 2016/2341. Ledelses- og risikostyringsregler finder allerede anvendelse pa
investeringsbeslutninger og risikovurderinger med det formal at sikre kontinuitet og
regelmeessighed i udferelsen af IORP'ers aktiviteter. Investeringsbeslutningerne bgr
treeffes, og wvurderingen af relevante risici, herunder miljgmassige, sociale og
ledelsesmaessige risici, foretages pa en made, der sikrer, at der tages hensyn til
medlemmernes og investeringsmodtagernes interesser. IORP'ers aktiviteter og
underliggende processer skal sikre, at malet med de delegerede retsakter nas. De
delegerede retsakter skal sikre overensstemmelse, hvis det er relevant, med delegerede
retsakter, der er vedtaget i medfgr af direktiv 2009/65/EF, direktiv 2009/138/EF og
direktiv 2011/61/EU. Det er navnlig vigtigt, at Kommissionen gennemfgarer relevante
heringer under sit forberedende arbejde, herunder pa ekspertniveau, og at disse
hagringer gennemfares i overensstemmelse med principperne i den interinstitutionelle
aftale om bedre lovgivning af 13. april 2016. For at sikre lige deltagelse i
forberedelsen af delegerede retsakter bgr Europa-Parlamentet og Radet navnlig
modtage alle dokumenter pd samme tid som medlemsstaternes eksperter, og deres

40

Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2013/34/EU af 26. juni 2013 om arsregnskaber, konsoliderede
regnskaber og tilhgrende beretninger for visse virksomhedsformer, om &ndring af Europa-Parlamentets
og Radets direktiv 2006/43/EF og om ophavelse af Radets direktiv 78/660/EQF og 83/349/E@F (EUT
L 182 af 29.6.2013, s. 19).
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(13)

(14)

(15)

(16)

(17)

(18)

eksperter bar have systematisk adgang til mgder i Kommissionens ekspertgrupper, der
beskeeftiger sig med forberedelse af delegerede retsakter.

Den Europziske Banktilsynsmyndighed (EBA), Den Europaiske Tilsynsmyndighed
for Forsikrings- og Arbejdsmarkedspensionsordninger (EIOPA) og Den Europziske
Verdipapir- og Markedstilsynsmyndighed (ESMA) (samlet betegnet som ESA'erne),
der blev oprettet ved henholdsvis Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr.
1093/2010*, Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EU) nr. 1094/2010* og
Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EU) nr. 1095/2010*, skal i Det Fzlles
Udvalg udarbejde reguleringsmassige tekniske standarder, som praciserer
preesentationen og indholdet af de oplysninger om bzredygtige investeringsmal, som
skal gives i farkontraktlige dokumenter og periodiske rapporter samt pa finansielle
markedsdeltageres websteder, jf. artikel 10-14 i forordning nr. 1093/2010, i forordning
nr. 1094/2010 og i forordning (EU) nr. 1095/2010. Kommissionen bgr have befgjelse
til at vedtage disse reguleringsmaessige tekniske standarder.

Kommissionen bgr tilleegges befajelser til at vedtage gennemfarelsesmassige tekniske
standarder, som ESA'erne har udarbejdet i Det Felles Udvalg, ved hjelp af
gennemforelsesretsakter, jf. artikel 291 i TEUF, og i overensstemmelse med artikel 15
i forordning (EU) nr. 1093/2010, artikel 15 i forordning (EU) nr. 1094/2010 og artikel
15 i forordning (EU) nr. 1095/2010 med henblik pa at fastsette
standardpraesentationen af baeredygtige investeringer i markedsfgringsmateriale.

Da periodiske rapporter i princippet sammenfatter de forretningsmaessige resultater for
hele kalenderar, bgr anvendelsen af bestemmelserne om gennemsigtighedskrav i
periodiske rapporter udsettes til den [PO: Please insert 1% January of the year
following the date referred to in the second subparagraph of Article 12].

Oplysningsreglerne i naerveerende forordning skal supplere, og anvendes i tilleeg til,
bestemmelserne i direktiv 2009/65/EF, direktiv 2009/138/EF, direktiv 2011/61/EU,
Europa-Parlaments og Radets direktiv (EU) 2016/2341*, forordning (EU) nr.
345/2013 og forordning (EU) nr. 346/2013.

I denne forordning overholdes de grundlaeggende rettigheder og de principper, som er
anerkendt i bl.a. Den Europziske Unions charter om grundlaeggende rettigheder.

Malene for denne forordning, nemlig at styrke beskyttelsen af slutinvestorer og
forbedre oplysningerne til dem, herunder i forbindelse med graenseoverskridende
handel, kan ikke i tilstreekkelig grad opfyldes af medlemsstaterne, men kan pa grund af
behovet for at fastsatte ensartede oplysningskrav pa EU-plan bedre nas pa EU-plan;

41
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44

Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 1093/2010 af 24. november 2010 om oprettelse af
en europeeisk tilsynsmyndighed (Den Europziske Banktilsynsmyndighed), om @ndring af afgarelse nr.
716/2009/EF og om ophavelse af Kommissionens afggrelse 2009/78/EF (EUT L 331 af 15.12.2010, s.
12).

Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 1094/2010 af 24. november 2010 om oprettelse af
en europzisk tilsynsmyndighed (Den Europeiske Tilsynsmyndighed for Forsikrings- og
Arbejdsmarkedspensionsordninger), om endring af afgerelse nr. 716/2009/EF og om ophevelse af
Kommissionens afgarelse 2009/79/EF (EUT L 331 af 15.12.2010, s. 48).

Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 1095/2010 af 24. november 2010 om oprettelse af
en europeisk tilsynsmyndighed (Den Europziske Verdipapir- og Markedstilsynsmyndighed), om
&ndring af afgarelse nr. 716/2009/EF og om ophavelse af Kommissionens afggrelse 2009/77/EF (EUT
L 331 af 15.12.2010, s. 84).

Europa-Parlamentets og Radets direktiv (EU) 2016/2341 af 14. december 2016 om
arbejdsmarkedsrelaterede pensionskassers (IORP'ers) aktiviteter og tilsynet hermed (EUT L 354 af
23.12.20186, s. 37).
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Unionen kan derfor vedtage foranstaltninger i overensstemmelse med
nerhedsprincippet, jf. artikel 5 1 traktaten om Den Europaiske Union. |
overensstemmelse med proportionalitetsprincippet, jf. navnte artikel, gar denne
forordning ikke videre, end hvad der er ngdvendigt for at na disse mal —

VEDTAGET DENNE FORORDNING:
Artikel 1

Genstand

Ved denne forordning fastsattes der harmoniserede bestemmelser om gennemsigtighed, der
skal anvendes af finansielle markedsdeltagere, forsikringsformidlere, der yder
forsikringsradgivning om IBIP'er, samt investeringsselskaber, der yder investeringsradgivning
om integrationen af beredygtighedsrelaterede risici i investeringsbeslutnings- eller
radgivningsprocesser, samt om gennemsigtigheden af finansielle produkter, der sigter mod
beeredygtige investeringer, herunder en reduktion af CO,-emissionerne.

Artikel 2
Definitioner
| denne forordning forstas ved:
a) "“finansiel markedsdeltager"” enhver af fglgende:

i) et investeringsselskab, der udbyder et IBIP, en FAIF, et investeringsselskab,
der yder portefaljepleje, en IORP eller en udbyder af et pensionsprodukt

i) en forvalter af en kvalificeret venturekapitalfond, der er registreret |
overensstemmelse med artikel 14 i forordning (EU) nr. 345/2013

iii) en forvalter af en kvalificeret social iverksetterfond, der er registreret i
overensstemmelse med artikel 15 i forordning (EU) nr. 346/2013

iv) et investeringsinstituts administrationsselskab

b) "forsikringsselskab: et forsikringsselskab, der er meddelt tilladelse i
overensstemmelse med artikel 18 i direktiv 2009/138/EF
c) "IBIP" et af folgende:

i) et forsikringsbaseret investeringsprodukt som defineret i artikel 4, stk. 2, i
Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 1286/2014*

i) et forsikringsprodukt, der udbydes til en professionel investor, og som har en
veerdi ved udlgb eller en tilbagekebsvardi, og hvor denne veerdi ved udlgb eller
tilbagekagbsveerdi direkte eller indirekte er helt eller delvis eksponeret mod
markedsudsving

d) "FAIF": en FAIF som defineret i artikel 4, stk. 1, litra b), i direktiv 2011/61/EU

e) "investeringsselskab": et investeringsselskab som defineret i artikel 4, stk. 1, nr. 1), i
direktiv 2014/65/EU

i Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 1286/2014 af 26. november 2014 om dokumenter

med central information om sammensatte og forsikringsbaserede investeringsprodukter til
detailinvestorer (PRIIP'er) (EUT L 352 af 9.12.2014, s. 1).
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9)

h)

p)
q)

"portefoljepleje”: portefaljepleje som defineret i artikel 4, stk. 1, nr. 8, i direktiv
2014/65/EU

"IORP": en arbejdsmarkedsrelateret pensionskasse, der er meddelt tilladelse eller er
registreret i overensstemmelse med artikel 9 i direktiv (EU) 2016/2341

"pensionsprodukt™ et af falgende:

i) et pensionsprodukt som omhandlet i artikel 2, stk. 2, litra €), i forordning (EU)
nr. 1286/2014

i) et individuelt pensionsprodukt som omhandlet i artikel 2, stk. 2, litra g), i
forordning (EU) nr. 1286/2014

"Investeringsinstituts administrationsselskab”: et administrationsselskab som
defineret i artikel 2, stk. 1, litra b), i direktiv 2009/65/EF eller et investeringsselskab
som omhandlet i artikel 1, stk. 2, i samme direktiv

"finansielt produkt": portefgljepleje, en AIF, et IBIP, et pensionsprodukt, en
pensionsordning eller et investeringsinstitut

"AIF": en AIF som defineret i artikel 4, stk. 1, litra a), i direktiv 2011/61/EU

"pensionsordning”: en pensionsordning som defineret i artikel 6, stk. 2, i direktiv
(EU) 2016/2341

"Investeringsinstitut”: et institut for kollektiv investering i veerdipapirer, der er
meddelt tilladelse i overensstemmelse med artikel 5 i direktiv 2009/65/EF

"investeringsradgivning": investeringsradgivning som defineret i artikel 4, stk. 1, nr.
4), i direktiv 2014/65/EU

"beeredygtige investeringer” enhver af fglgende eller en kombination af enhver af
fglgende:

) investeringer i en gkonomisk aktivitet, som bidrager til et miljgmassigt mal,
herunder en miljgmaessigt beeredygtig investering som defineret i artikel 2 i
[PO: Please insert reference to Regulation on the establishment of a
framework to facilitate sustainable investment]

ii) investeringer i en gkonomisk aktivitet, som bidrager til et socialt mal, navnlig
investeringer, som bidrager til at bekempe uligheder, investeringer, som
fremmer den sociale samhgrighed, social integration 0g
arbejdsmarkedsrelationer, eller investeringer i menneskelig kapital eller socialt
darligt stillede lokalsamfund

iii) investeringer i virksomheder, der fglger god ledelsespraksis, navnlig
virksomheder med sunde ledelsesstrukturer og arbejdstagerforhold samt en
forsvarlig aflenning af det relevante personale, og som overholder
skattereglerne

"detailinvestor": en investor, som ikke er en professional investor

"professionel investor": en kunde, der opfylder kriterierne i bilag Il til direktiv
2014/65/EU

"forsikringsformidler": en forsikringsformidler som defineret i artikel 2, stk. 1, nr. 3),
i direktiv (EU) 2016/97

"forsikringsradgivning": rddgivning som defineret i artikel 2, stk. 1, nr. 15), i direktiv
(EV) 2016/97.
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Artikel 3

Gennemsigtighed af politikker vedrgrende baeredygtighedsrelaterede risici

Finansielle markedsdeltagere offentligger pa deres websteder skriftlige politikker for
integration af beaeredygtighedsrelaterede risici i investeringsbeslutningsprocessen.

Forsikringsformidlere, der yder forsikringsradgivning om IBIPer, og
investeringsselskaber, der yder investeringsradgivning, offentligger pa deres
websteder skriftlige politikker for integration af baeredygtighedsrelaterede risici i
investerings- eller forsikringsradgivningen.

Artikel 4

Gennemsigtighed i forbindelse med integrationen af baeredygtighedsrelaterede risici

Finansielle markedsdeltagere foreleegger som del af de oplysninger, der gives forud
for indgaelse af en aftale, beskrivelser af fglgende:

de procedurer og Dbetingelser, der er anvendt ved integrationen af
beaeredygtighedsrelaterede risici i investeringsbeslutningerne

i hvilket omfang de beredygtighedsrelaterede risici forventes at have en relevant
indvirkning pa afkastet af de udbudte finansielle produkter

hvordan finansielle markedsdeltageres aflgnningspolitikker er i overensstemmelse
med integrationen af baeredygtighedsrelaterede risici og, hvis det er relevant, med det
baeredygtige investeringsmal for det finansielle produkt.

Forsikringsformidlere, der yder forsikringsradgivning om IBIP'er, og
investeringsselskaber, der yder investeringsradgivning, foreleegger som del af de
oplysninger, der gives forud for indgaelse af en aftale, beskrivelser af fglgende:

de procedurer og Dbetingelser, der er anvendt ved integrationen af
baeredygtighedsrelaterede risici i investerings- eller forsikringsradgivningen

i hvilket omfang de beredygtighedsrelaterede risici forventes at have en relevant
indvirkning pa afkastet af de finansielle produkter, der radgives om

hvordan de aflgnningspolitikker, som fgres af investeringsselskaber, der yder
investeringsradgivning, og af forsikringsformidlere, der yder forsikringsradgivning
om IBIP'er, er i overensstemmelse med integrationen af baredygtighedsrelaterede
risici og, hvis det er relevant, med det baeredygtige investeringsmal for det finansielle
produkt, der radgives om.

De i stk. 1 og 2 naevnte oplysninger skal offentliggeres pa falgende made:

for sa vidt angar FAIF'er, i oplysningerne til investorerne, jf. artikel 23, stk. 1, i
direktiv 2011/61/EU

for sa vidt angar forsikringsselskaber, i de oplysninger, der er omhandlet i artikel
185, stk. 2, i direktiv 2009/138/EF

for sa vidt angar IORP'er, i de oplysninger, der er omhandlet i artikel 41 i direktiv
(EV) 2016/2341

for sa vidt angar forvaltere af kvalificerede venturekapitalfonde, i de oplysninger, der
er omhandlet i artikel 13, stk. 1, i forordning (EU) nr. 345/2013
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e) for sa vidt angar forvaltere af kvalificerede sociale iveerksetterfonde, i de
oplysninger, der er omhandlet i artikel 14, stk. 1, i forordning (EU) nr. 346/2013

f) for sa vidt angar udbydere af pensionsprodukter, skriftligt og i god tid, inden en
detailinvestor bliver bundet af en aftale, der vedrarer et pensionsprodukt

9) for sa vidt angar investeringsinstitutters administrationsselskaber, i prospektet, jf.
artikel 69 i direktiv 2009/65/EF

h) for sa vidt angar investeringsselskaber, der yder portefaljepleje eller
investeringsradgivning, i overensstemmelse med artikel 24, stk. 4, i direktiv
2014/65/EU

)] for sa vidt angar forsikringsformidlere, der yder forsikringsradgivning om IBIP'er, i

overensstemmelse med artikel 29, stk. 1, i direktiv (EU) 2016/97.
Artikel 5

Gennemsigtighed af baeredygtige investeringer i de oplysninger, der gives forud for
indgaelse af en aftale

1. Hvis et finansielt produkt har beredygtige investeringer eller investeringer med
lignende Kkarakteristika som sit mal, og der er angivet et indeks som
referencebenchmark, skal de oplysninger, som skal offentliggares i henhold til artikel
4, stk. 1, veere ledsaget af falgende:

a) oplysninger om, hvordan det angivne indeks er tilpasset dette mal

b) en forklaring pa, hvorfor vaegtningen og bestanddelene af det angivne indeks, der er
tilpasset dette mal, adskiller sig fra et bredt markedsindeks.

2. Hvis et finansielt produkt har baeredygtige investeringer eller investeringer med
lignende karakteristika som sit mal, og der ikke er angivet noget indeks som
referencebenchmark, skal de oplysninger, som er omhandlet i artikel 4, stk. 1,
omfatte en redeggarelse for, hvordan dette mal nas.

3. Hvis et finansielt produkt har en reduktion af CO,-emissionerne som sit mal, skal de
oplysninger, som skal offentliggeres i henhold til artikel 4, stk. 1, omfatte
oplysninger om den tilstraeebte eksponering for lav CO,-emission.

Hvis der i overensstemmelse med forordning (EU) 2016/1011 ikke foreligger noget
[EU-benchmark for lille CO,-effekt] eller noget [benchmark for positiv CO,-effekt],
skal de oplysninger, som er omhandlet i artikel 4, uanset stk. 2, omfatte en detaljeret
redegarelse for, hvordan det fortsat sikres, at malet om at reducere CO,-emissioner
nas.

4. Finansielle markedsdeltagere foreleegger som del af de oplysninger, der i henhold til
artikel 4, stk. 1, skal offentliggares, en angivelse af, hvor de metoder, der er anvendt
ved beregningen af de i stk. 1 navnte indekser og de i stk. 3, andet afsnit, naevnte
benchmarks kan findes.

5. Den Europziske Banktilsynsmyndighed (EBA), Den Europeiske Tilsynsmyndighed
for Forsikrings- og Arbejdsmarkedspensionsordninger (EIOPA) og Den Europaiske
Verdipapir- og Markedstilsynsmyndighed (ESMA) udarbejder i Det Feelles Udvalg
af  Europziske Tilsynsmyndigheder (Det Felles Udvalg) udkast til
reguleringsmaessige tekniske standarder, som praciserer praesentationen og indholdet
af de oplysninger, som skal offentliggeres i henhold til denne artikel.
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EBA, EIOPA og ESMA forelaegger disse udkast til reguleringsmaessige tekniske
standarder for Kommissionen senest den [PO: Please insert date 18 months after the
date of entry into force].

Befgjelsen til at vedtage de i farste afsnit omhandlede reguleringsmeessige tekniske
standarder tillegges Kommissionen i overensstemmelse med artikel 10-14 i
forordning (EU) nr. 1093/2010, i forordning (EU) nr. 1094/2010 og i forordning
(EU) nr. 1095/2010.

Artikel 6

Gennemsigtighed af baeredygtige investeringer pa websteder

Finansielle markedsdeltagere offentligger og ajourferer pa deres websteder, for sa
vidt angar ethvert finansielt produkt, der er omhandlet i artikel 5, stk. 1, 2 og 3,
felgende:

en beskrivelse af det beeredygtige investeringsmal

oplysninger om, hvilke metoder der er anvendt til at vurdere, male og overvage
indvirkningen af de baredygtige investeringer, der er udvalgt for det finansielle
produkt, herunder dets datakilder, screeningkriterier for de underliggende aktiver og
de relevante beeredygtighedsindikatorer, der er anvendt til at male det finansielle
produkts samlede baredygtige indvirkning

de oplysninger, der er nevnt i artikel 5
de oplysninger, der er nevnt i artikel 7.

De oplysninger, som skal offentliggares i henhold til ferste afsnit, skal offentliggares
pa en klar made og pa et fremtreedende sted pa webstedet.

EBA, EIOPA og ESMA udarbejder i Det Felles Udvalg udkast til
reguleringsmaessige tekniske standarder, som praciserer praesentationen og indholdet
af de oplysninger, der er omhandlet i stk. 1, litra a) og b).

EBA, EIOPA og ESMA forelegger disse udkast til reguleringsmaessige tekniske
standarder for Kommissionen senest den [PO: Please insert date 18 months after the
date of entry into force].

Befgjelsen til at vedtage de i farste afsnit omhandlede reguleringsmaessige tekniske
standarder tillegges Kommissionen i overensstemmelse med artikel 10-14 i
forordning (EU) nr. 1093/2010, i forordning (EU) nr. 1094/2010 og i forordning
(EU) nr. 1095/2010.

Artikel 7

Gennemsigtighed af baeredygtige investeringer i periodiske rapporter

Hvis finansielle markedsdeltagere udbyder et finansielt produkt som omhandlet i
artikel 5, stk. 1, 2 og 3, skal de i periodiske rapporter medtage en beskrivelse af
falgende:

de samlede baredygtighedsrelaterede virkninger af det finansielle produkt ved hjalp
af relevante bearedygtighedsindikatorer
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hvis der er angivet et indeks som referencebenchmark, en sammenligning af de
samlede virkninger af det finansielle produkt med det angivne benchmark og et bredt
markedsindeks, hvad angar veegtning, bestanddele og baredygtighedsindikatorer.

De i stk. 1 naevnte oplysninger skal offentliggeres pa falgende made:
for sa vidt angar FAIF'er, i arsrapporten, jf. artikel 22 i direktiv 2011/61/EU

for sa vidt angar forsikringsselskaber, skriftligt hvert ar i overensstemmelse med
artikel 185, stk. 6, i direktiv 2009/138/EF

for sa vidt angar IORP'er, i pensionsoversigten, jf. artikel 38 i direktiv (EU)
2016/2341, og i de oplysninger, der er omhandlet i artikel 43 i direktiv (EU)
2016/2341

for sa vidt angar forvaltere af kvalificerede venturekapitalfonde, i arsrapporten, jf.
artikel 12 i forordning (EU) nr. 345/2013

for sa vidt angar forvaltere af kvalificerede sociale ivaerksatterfonde, i arsrapporten,
jf. artikel 13 i forordning (EU) nr. 346/2013

for sa vidt angar udbydere af pensionsprodukter, skriftligt mindst i arsrapporter eller i
rapporter i overensstemmelse med national lovgivning

for sa vidt angar investeringsinstitutters administrationsselskaber  og
investeringsinstitutters investeringsselskaber, i halvars- og arsberetningerne, jf.
artikel 69 i direktiv 2009/65/EF

for sa vidt angar investeringsselskaber, der yder portefgljepleje, i de periodiske
rapporter, jf. artikel 25, stk. 6, i direktiv 2014/65/EU.

Med henblik pa stk. 1 kan finansielle markedsdeltagere, nar det er relevant, gere brug
af oplysningerne i ledelsesberetninger eller i ikkefinansielle redegarelser, jf. artikel
19 og artikel 19a i direktiv 2013/34/EU.

EBA, EIOPA og ESMA udarbejder i Det Felles Udvalg udkast til
reguleringsmaessige tekniske standarder, som preaciserer indholdet og praesentationen
af de oplysninger, der er omhandlet i stk. 1.

EBA, EIOPA og ESMA foreleegger disse udkast til reguleringsmassige tekniske
standarder for Kommissionen senest den [PO: Please insert date 18 months after the
date of entry into force].

Befgjelsen til at vedtage de i farste afsnit omhandlede reguleringsmaessige tekniske
standarder tillegges Kommissionen i overensstemmelse med artikel 10-14 i
forordning (EU) nr. 1093/2010, i forordning (EU) nr. 1094/2010 og i forordning
(EU) nr. 1095/2010.

Artikel 8

Kontrol af oplysninger

Finansielle markedsdeltagere sikrer, at alle oplysninger, der offentliggeres i henhold
til artikel 3 eller 6, holdes ajour. Hvis en finansiel markedsdeltager @ndrer disse
oplysninger, offentliggares pa samme websted en klar begrundelse for @&ndringerne.

Stk. 1 finder tilsvarende anvendelse pd forsikringsformidlere, der yder
forsikringsradgivning om  IBIP'er, og investeringsselskaber, der yder
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investeringsradgivning, for sa vidt angar oplysninger, der offentliggeres i
overensstemmelse med artikel 3.

Artikel 9

Markedsfgringsmateriale

Uden at det bergrer strengere sektorspecifik lovgivning, navnlig direktiv 2009/65/EF,
direktiv 2014/65/EU, Europa-Parlamentets og Radets direktiv (EU) 2016/97 og
forordning (EU) nr. 1286/2014, skal finansielle  markedsdeltagere,
forsikringsformidlere, der yder forsikringsradgivning om IBIP'er, og
investeringsselskaber, der yder investeringsradgivning, sikre, at deres
markedsfaringsmateriale ikke er i modstrid med de oplysninger, der offentliggares i
henhold til denne forordning.

EBA, EIOPA og ESMA kan i Det Felles Udvalg udarbejde udkast til
gennemfarelsesmassige tekniske standarder med henblik pa at fastlegge
standardpraesentationen af oplysninger om baredygtige investeringer.

Befgjelsen til at vedtage gennemfgrelsesmassige tekniske standarder tilleegges
Kommissionen i overensstemmelse med artikel 15 i forordning (EU) nr. 1093/2010, i
forordning (EU) nr. 1094/2010 og i forordning (EU) nr. 1095/2010.

Artikel 10

AEndringer af direktiv (EU) 2016/2341

| direktiv (EU) 2016/2341 foretages felgende &ndringer:

1)

2)

| artikel 19 tilfgjes som stk. 9:

"9. Kommissionen tilleegges befgjelser til ved hjelp af delegerede retsakter i
overensstemmelse med artikel 60a at vedtage foranstaltninger, som sikrer, at:

a)  der tages hensyn til "prudent person"-princippet, for sa vidt angar hensyntagen
til miljgmaessige, sociale og ledelsesmassige risici

b)  miljgmassige, sociale og ledelsesmassige faktorer integreres i interne
investeringsbeslutnings- og risikostyringsprocesser.

Disse delegerede retsakter skal tage hensyn til stgrrelsen, arten, omfanget og
kompleksiteten af IORP'ers aktiviteter og risiciene ved disse aktiviteter og sikre
overensstemmelse med artikel 14 i direktiv 2009/65/EF, artikel 132 i direktiv
2009/138/EF og artikel 12 i direktiv 2011/61/EU."

Som artikel 60a indsattes:
"Artikel 60a
Udgvelse af de delegerede befgjelser

1. Befgjelsen til at vedtage delegerede retsakter tillegges Kommissionen pa de i
denne artikel fastlagte betingelser.

2. Befgjelsen til at vedtage delegerede retsakter, jf. artikel 19, stk. 9, tilleegges
Kommissionen for en ubegrenset periode fra datoen for denne forordnings
ikrafttreeden.
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3. Den i artikel 19, stk. 9, omhandlede delegation af befgjelser kan til enhver tid
tilbagekaldes af Europa-Parlamentet eller Radet. En afgerelse om tilbagekaldelse
bringer delegationen af de befgjelser, der er angivet i den pagaeldende afgerelse, til
ophgr. Den far virkning dagen efter offentliggerelsen af afggrelsen i Den Europeiske
Unions Tidende eller pa et senere tidspunkt, der angives i afgarelsen. Den bergrer
ikke gyldigheden af delegerede retsakter, der allerede er i kraft.

4. Sa snart Kommissionen vedtager en delegeret retsakt, giver den samtidigt Europa-
Parlamentet og Radet meddelelse herom.

5. En delegeret retsakt vedtaget i henhold til artikel 19, stk. 9, treeder kun i kraft, hvis
hverken Europa-Parlamentet eller Radet har gjort indsigelse inden for en frist pa tre
maneder fra meddelelsen af den pagaldende retsakt til Europa-Parlamentet og Radet,
eller hvis Europa-Parlamentet og Radet inden udlgbet af denne frist begge har
informeret Kommissionen om, at de ikke agter at gare indsigelse. Fristen forleenges
med tre maneder pa Europa-Parlamentets eller Radets initiativ.".

Artikel 11

Evaluering

Kommissionen foretager senest den [PO: Please insert date 60 months after the date of entry
into force] en evaluering af anvendelsen af denne forordning.

Artikel 12

Ikrafttraeden og anvendelse

Denne forordning traeder i kraft pa tyvendedagen efter offentliggerelsen i Den Europeiske
Unions Tidende.

Den anvendes fra den [PO: Please insert 12 months following the date of publication in the
Official Journal of the European Union].

Artikel 5, stk. 5, artikel 6, stk. 2, artikel 7, stk. 4, artikel 9, stk. 2, og artikel 10 anvendes dog
fra den [PO: Please insert the date of entry into force], og artikel 7, stk. 1-3, anvendes fra den
[PO: Please insert January 1 of the year following the date referred to in the second
subparagraph].

Denne forordning er bindende i alle enkeltheder og geelder umiddelbart i hver medlemsstat.
Udfeerdiget i Bruxelles, den [...].

Pa Europa-Parlamentets vegne Pa Radets vegne
[...] [...]
Formand Formand
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