Finanstilsynet
Arhusgade 110
2100 Kgbenhavn @

Sendt pr. mail fil:

Mads Pilegaard (MPIL@ftnet.dk)
Dagmar Bugge Isaksen (DAIS@ftnet.dk)
Finanstilsynets EU-mail (EU.mail@ftnet.dk)

Nye EU-initiativer skal understatte virk-
somhedernes boeredygtige omstilling og
gaore det lettere at freeffe boeredygtige
valg

Resumé

Finans Danmark stgtter EU's heje ambitionsniveau pd& boeredygtig finans, der
kommer fil udtryk i blandt andet den europceiske grenne pagt (European Green
Deal). Samtidig stetter vi overordnet de initiativer, som Kommissionen har lance-
ret siden 2018 under handlingsplanen for finansiering af bceredygtig voekst, og
som Kommissionen nu annoncerer med strategien for finansiering af omstillingen

til en bceredygtig gkonomi.

Det er vigtigt, at vi fra dansk side arbejder mdlrettet for at bidrage og understatte
Kommissionen i at sikre sammenhceng mellem de initiativer, som allerede enten
er vedtaget, fremsat eller vil blive fremsat de kommende ar. Mdlet er at skabe en
effektiv og sammenhcengende regulering. Det er nedvendigt ikke blot for den
finansielle sektor men ogsd for de gvrige virksomheder, der bergres af lovgivnin-
gen. Uden en sammenhcengende og praktisk anvendelig regulering er der en ri-
siko for, at omstillingen forsinkes ungdigt pd et tidspunkt, hvor investeringer i den

bceredygtige omstilling er kritisk n@advendige.

Samtidig er der brug for klare og anvendelige metoder til at opgere boeredygtig-
heden af en akftivitet, ellers risikeres det, at dokumentationskravene bliver hcem-
mende for den grenne omstilling. Det er ligeledes altafgerende, at sikkerhed og
forudsigelighed for investorer, obligationsudstedere og ikke mindst for Idntagere

er i hgjscedet, hvis der skal skub i omstillingen.

Finans Danmark | Amaliegade 7 | 1256 Kgbenhavn K | www.finansdanmark.dk

Za
N\

FINANS
DANMARK

Heringssvar

20. august 2021

Kontakt Ulrik Legtholdt Poulsen


mailto:MPIL@ftnet.dk
mailto:DAIS@ftnet.dk
mailto:EU.mail@ftnet.dk

Vi statter, at taksonomien bliver bredere og mere nuanceret for at understgtte en
omistilling af hele gkonomien, som er ngdvendig. Ligeledes statter vi udarbejdel-
sen af en social taksonomi, som kan facilitere investeringer med en tydelig social

dimension.

Vi ser flere udfordringer med ESG-ratings, og det er vigtigt, at der skabes mere

gennemsigthed, frovcerdighed og bedre kvalitet i ESG-ratings, f.eks. gennem re-
gulering p& omrddet. Vi stgtter derfor Kommissionens ggede opmeerksomhed pd
ESG-ratings. Samtidig opfordrer vi til, at titag p&d omrédet fremrykkes, s& der kom-

mer et udspil fra Kommissionen inden 2023.

Der er behov for vejledning om, hvordan man pd produktgodkendelsesniveau
kan fastscette kundemalgruppens boeredygtighedsrelaterede mél, og om hvor-
dan dialogen med kunden om bceredygtighed bedst gribes an, s& det sikres, at
kunden tilhgrer den mdélgruppe, som af afgraeenset pd produktgodkendelsesni-
veau, og kunden forstér de valg, der skal fraeffes i henhold til EU-lovgivningen om
bceredygtighedsproeferencer. Kommissionen tilkendegiver, at den vil tage initia-
tiver, der skal age finansielle rddgiveres viden om bceredygtighed. Finans Dan-
mark statter initiativet og deltager gerne i arbejdet. Desuden bar vi fra dansk side
arbejde for tiltag, der kan understatte implementeringen af kundemdaigruppe pd
produktgodkendelsesniveau og kravene om kunders bceredygtighedsproeferen-

cer.

Derudover er det positivt, at Kommissionen saetter mere fokus pé& boeredygtig-
hedsrisici, da klimaforandringerne skaber behov for filpasninger i risikostyringen i

den finansielle sektor.
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Finans Danmarks haringssvar p& Kom-
missionens strateqi for finansiering af om-
stillingen fil en boeredygtig gkonomi

Finans Danmark takker for muligheden for at komme med bemcerkninger fil Kom-
missionens strategi for finansiering af omstillingen til en boeredygtig skonomi
(KOM 2021/0191).

Den bceredygtige omistilling af samfundet er en vigtig og nedvendig dagsorden.
B&de forbrugerne, investorerne, ernvervslivet, finanssektoren og samfundet skal
bidrage - ingen kan lgfte opgaven alene. Finanssektoren er med i alle dele of
gkonomien og kan derfor blive en vigtig katalysator for udviklingen af en bcere-
dygtig dansk gkonomi. Vi er derfor ogsd klar til at gere vores til, at samfundets
foelles m&l om en beeredygtig fremtid opnds i tide. Det er blandt andet afspejlet i
vores opfalgning pd anbefalingerne fra Forum for baeredygtig finans med en
rcekke konkrete filtag, som ogsd er beskrevet i finanssektorens boeredygtigheds-

redegorelse.!

EU er en frontlgber, ndr det gcelder politiske initiativer, der skal sikre den boere-

dygtige omstilling af samfundet. Vi stagtter overordnet de initiativer, somn Kommissi-
onen har fremsat siden 2018 under handlingsplanen for finansiering af boeredyg-
tig voekst. En klar og tydelig europceisk regulatorisk ramme for bceredygtig finans
er altafgerende for den beeredygtige omstiling og for at né& de politiske mail fast-

saf i den europceiske grenne pagt (EU Green Deal).

Der er fortsat behov for initiativer, der kan foerdiggere de grundlceggende ram-
mer for boeredygtig finans i EU. Vi hilser derfor ogs& Kommissionens nye strategi
velkommen. Det er vigtigt, at vi fra dansk side arbejder mdlrettet for at bidrage
og understatte Kommissionen i at sikre sammenhceng mellem de initiativer, som
allerede enten er vedtaget, fremsat eller vil blive fremsat de kommende &r. M&-
let er at skabe en effektiv og sammenhcengende regulering. Det er nedvendigt
ikke blot for den finansielle sektor men ogsd for de avrige virksomheder, der berg-
res af lovgivningen. Uden en sammenhcengende og praktisk anvendelig regule-
ring er der en risiko for, at omstillingen forsinkes ungdigt pd et tidspunkt, hvor inve-

steringer i den boeredygtige omstilling er kritisk nedvendige.

! Finanssektorens beeredygtighedsredegerelse 2020: https://finansdanmark.dk/aktuelle-
emner/baeredygtig-finans/baeredygtighedsredegoerelse-2020/
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| forbindelse med offentliggerelse af Kommissionens strategi vedtog Kommissio-
nen ogsd den delegerede retsakt, der proeciserer taksonomiens rapporterings-
krav (artikel 8 i taksonomiforordningen). Vi mener, at der er brug for vejledning fil
virksomhederne om, hvordan rapporteringen skal ske. Desuden er der uklarhed
om fortolkningen af overgangsbestemmelsen vedrgrende "taxonomy-eligible
economic activities”. Da forordningen troeder i kraft allerede ved Arsskiftet, vil vi
gerne hurtigst muligt i dialog med Finanstilsynet for at opnd en afklaring, da det

har stor betydning for dataindsamlingen hos medlemmerne.

Nedenfor fglger Finans Danmarks kommentarer pd de af strategiens delelemen-
ter, som vi finder vigtigst, og som bar veere i fokus, nér de danske prioriteter for

bceredygtig finans fastlcegges.

En bredere og mere nuanceret EU-taksonomi
For at den bceredygtige omstilling af vores samfund kan lykkes, er det afggrende
at have en feelles mdlestok for, hvad der er bceredygtigt. Her spiller EU-taksono-

mien en afggrende rolle.

Tekniske kriterier for nye gkonomiske aktiviteter

Fedevare- og landbrugssektoren ligger i foppen blandt de mest klimabelastende
sektorer. Derfor er den beeredygtige omstilling af landbruget en vigtig indsats,
hvis den samlede COz-udledning fra hele Danmark skal reduceres. Hvis det skall
geres nemmere at kanalisere penge mod udviklingen af et mere boeredygtigt
landbrug, er det vigtigt, at der kommer en fcelles forstéelse af, hvad beeredygtig-
hed er. Kommissionen loegger derfor ogsé op til, at taksonomien senere i 2021 bli-

ver udvidet med tekniske kriterier for bceredygtige landbrugsaktiviteter.

Né&r kriterier for bceredygtigt landbrug skal fastloegges, er det vigtigt at have for
gje, at landbrugsbedrifter ofte bestdr af flere askonomiske aktiviteter. Det kan
blandt andet vaere en blanding af et- og flerdrige afgreder, dyrehold, ejen-
domme og maskiner. Det er derfor vigtigt, at landbrugsbedrifters boeredygtighed
vurderes ud fra et holistisk synspunkt. Landbrug, hvis landbrugsakfivitet er gren,
men hvor f.eks. ikke alle maskiner er grenne, men alligevel understatter den

gregnne landbrugsaktivitet, burde samlet set vurderes som boeredygtig.

Det holistiske syn er scerligt vigtigt, nér det goelder finansiering. Der gives ofte et
samlet I&n til finansiering af hele landbrugsbedriften i stedet for starre og mindre
I&n til de enkelte dele af bedriftens aktiviteter. Og det sikrer billige og forbruger-
venlige I1&n til landbrugeren. Der bar derfor kunne ydes granne 1&n til landbrug,

hvor selve landbrugsaktiviteten betragtes som gran.
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Tekniske kriterier p& taksonomiens fire miljigmdal

Fokus for arbejdet med taksonomien har indtil nu veeret pd taksonomiens kli-
mamal og COz-reduktion, men omfatter ogsd snart de bredere miljigmal om
blandt andet beskyttelse og genopretning af biodiversitet og gkosystemer og
beskyttelse af vand- og havressourcer. Der er en hgring i gang om netop fcerdig-
garelsen af de tekniske kriterier pd taksonomiens miligmal med heringsfrist den 24.
september 2021. Finans Danmarks hgringssvar vil blive fremsendt, og vi henviser

hertil i forhold til vores kommentarer pd kriterierne.

Taksonomiens sociale dimension

Boeredygtighed er mere end klima og milig, og derfor er der ogsd brug for at
vcere mere konkret p& den sociale dimension af taksonomien. Vi statter som ud-
gangspunkt udarbejdelsen af en social faksonomi, som kan facilitere investerin-
ger med en tydelig social dimension. P& investeringsomrddet har social ansvarlig-
hed lcenge vceret en del of det at investere ansvarligt. Det har altid veeret en del
af processen at undersgge og vurdere de sociale og ledelsesmcessige forhold i
de selskaber, der investeres i. Taksonomien indeholder ogsd allerede dette ele-
ment, men det skal foldes mere ud. Desuden skal det undersgges, hvordan en
social taksonomi kan og skal spille sammen med den nuvcerende gregnne takso-
nomi. Der er ogsd her en hering i gang med heringsfrist den 27. august 2021. Fi-
nans Danmarks haringssvar vil blive fremsendt, og vi henviser hertil i forhold til vo-

res kommentarer p& den sociale dimension af taksonomien.

En taksonomi der understgtter omstillingen

| strategien laegger Kommissionen op til en videreudvikling af taksonomien, s&
der blandt andet kommer mere fokus pd virksomhedernes omstilling fra miljg-
maessigt skadelige akfiviteter til mindre miljgbelastende og mere gronne aktivite-
ter. Finans Danmark statter dette bredere fokus p& den bceredygtige omstilling.
Det er nemlig ikke nok, at viinvesterer i og yder 1&n til viksomheder, der allerede
er grenne. Det er lige s& vigtigt, at viigennem investeringer og aktivt ejerskab
skubber virksomhederne i en mere baeredygtig retning, og at vi yder I&n til dem,
der har et gnske og en konkret plan for at omlcegge deres aktiviteter. Der er en
hering i gang med heringsfrist den 27. august 2021. Finans Danmarks hgringssvar

vil blive fremsendt, og vi henviser hertil i forhold til vores kommentarer.

For at finanssektoren kan understatte den brede omistilling af samfundet, er der
behov for at have fokus pd&, hvordan taksonomien bedst muligt kan anvendes

pd udlén.
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Mod en mere inklusiv baeredygtig finans
Vi er enige i Kommissionens betragtning, at boeredygtig finans skal udbredes il

flere dele af samfundet.

Det er vigtigt at hjcelpe smé& og mellemstore virksomheder (SMV'er) i tilpasningen
til en mere bceredygtig gkonomi blandt andet i takt med, at der vil blive stillet
krav til dem som underleverandgrer til store virksomheder, f.eks. om CO2-aftryk.
Vi bakker op om, at Kommissionen gger indsatsen p& at understgtte SMV'er i om-
stillingen af skonomien i en boeredygtig retning gennem en rcekke filtag, herun-
der bedre adgang til rddgivning og teknisk stette. Det er ogsd i frdd med anbe-
falingerne fra det tvcergdende samarbejde i regi af regeringens klimapartnerska-

ber blandt andet om udbygning af veerktgjer og vejledning fil SMV'er.

Kommissionen henleder opmaerksomheden pd, at mens digitale teknologier er
vigtige katalysatorer i omstillingen, er Kommissionen ogsé bekymret for de milja-
mcessige konsekvenser af blandt andet gget energiforbrug i datacentraler og fra
kryptoaktiver. Vi statter Kommissionens planer om at udvide taksonomien yderli-
gere, s& den omfatter beeredygtige finansielle teknologier og boeredygtige kryp-

toaktiver.

En taksonomi der virker i praksis

Vi skal sikre, at taksonomien virker i praksis, og at den tilskynder alle fil at blive
mere bceredygtige uanset udgangspunktet. Derfor skal taksonomien bdade veere
anvendelig for f.eks. husejere eller SMV'er, som vil energiforbedre deres ejen-
domme, og for finanssektoren, som er med til at finansiere den grenne omstilling i
realgkonomien. Taksonomiens tekniske kriterier er meget omfattende og kroever
stor ekspertise samt datatilgcengelighed, hvis det skal dokumenteres, at en akfivi-
tet er boeredygtig. For bedre at kunne understatte den grenne omstilling af f.eks.
SMV'er er der derfor behov for klare metoder og retningslinjer for, hvordan takso-
nomien ggres anvendelig, og hvordan beeredygtigheden af en aktivitet skal op-

geres i praksis.

Udover at dokumentation af boeredygtighed skal voere praktisk muligt for alle, s&
er det altafgerende, at sikkerhed og forudsigelighed for investorer, obligationsud-
stedere og ikke mindst for Idntagere er i hajscedet, hvis der skal scettes skub i den
boeredygtige omstiling. Det geelder blandt andet, nér der gives grenne 1an fil
boligejere, som eksempelvis finansieres ved udstedelse af danske realkreditobli-
gationer eller grenne obligationer, der typisk har en lcengere lgbetid, f.eks. 30 &r.
Hvis det skal veere muligt fremadrettet at finansiere grenne aktiviteter med sd-
danne I&n er det vigtigt, at vurderingen af, hvorvidt aktiviteten betragtes som

gren, vurderes ud fra den geeldende taksonomi pd& det tidspunkt, hvor Idnet blev
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givet. Det er essentielt, at allerede eksisterende 1&n ikke mister deres status som
"grenne”, inden I&net er tilbagebetalt. Danske boligejere og virksomheder skal
veere sikre pd, at deres granne 1&n i dag, ogsd er granne i morgen uanset fremti-
dige opdateringer i taksonomien. Alternativt vil det voere vanskeligt for de dan-
ske finansielle institutter at finansiere grenne I&n med f.eks. granne obligationer,

hvilket vil hcemme den grenne omstilling.

Feelles EU-standarder og -mcerkningsordninger

Det kan scette endnu mere skub i den grenne omstilling, hvis det bliver nemmere
at identificere grenne aktiviteter og dermed ogsd nemmere at kanalisere penge
i en boeredygtig retning. Det kan fcelles standarder og mcerkningsordninger bi-
drage fil. Feelles standarder skaber sammenlignelighed pd tveers af lande og go-
ranterer, at aktiviteterne lever op fil ambitigse boeredygtighedskrav, som f.eks.

taksonomien.

| strategien laegger Kommissionen op til, at der arbejdes pd& flere feelles standar-
der for obligationer. Blandt andet flere boeredygtighedsrelaterede maoerknings-
ordninger eller en mcerkningsordning, som angiver, om obligationen bidrager fil
omstillingen mod en mere bceredygtig gkonomi eller gvrige boeredygtighedsre-

laterede mcerkningsordninger. Finans Danmark statter overordnet initiativet.

EU-standard for grenne obligationer

Kommissionen har fornyelig offentliggjort sit forslag fil en forordning om europcei-
ske grenne obligationer. | fremtiden skal det vcere muligt at udstede obligationer,
som kan f& et fcelles grent EU-stempel i ryggen "European green bonds”, hvis de
kun finansierer aktiviteter, som lever op til taksonomien. Vi mener, at en fcelles og
ambitigs standard — hvis kalibreret rigtigt — skaber sikkerhed for investorer og kan
give flere boeredygtige 1an til boligejerne og erhvervslivet. Finans Danmark har
udarbejdet et scerskilt haringssvar pé forslaget, som er vedhceftet, og som vii gv-

rigt henviser fil.

EU-miligmcerke for detailfonde

Kommissionen er ved at fcerdiggere kriterierne for det kommende EU-miljigmcerke
for detailfonde (EU ecolabel). Miligmcerket har et stort potentiale i forhold til at
goere det lettere for detailinvestorer at investere miljigmaoessigt boeredygtigt og
dermed bidrage fil finansieringen af den grenne omstilling. Det er vigtigt, af krite-
rierne kalibreres p& en mdade, s& det sikres, at detailfonde med EU-miligmcerket
bliver et standardprodukt frem for et nicheprodukt. Desuden er det vigtigt, at der

er konsistens pd tveers af den EU-lovgivning, der vedtages pd& det beeredygtige
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omrdde. Vi mener, at detailfonde med EU-miligmcerket ber betragtes som et arti-
kel 9 produkt i henhold fil disclosureforordningen, som kan tilbydes detailinvesto-

rer med bceredygtighedsproeferencer.

P& nuvcerende tidspunkt mener vi, at EU bear veere tilbageholdende med at ud-
vikle og etablere nye miligmcerker, s& lcenge fortolkningen af definitionerne af

artikel 8 og 9 produkter og MiFID-klassifikationer i forhold fil kunders bceredygtig-
hedsprceferencer ikke er endeligt afklaret. Prioriteringen bear veere at f& klarhed

over de igangsatte initiativer farst.

Rammer for grenne lan og boligfinansiering

Cirka 40 pct. af Danmarks energiforbrug kommer fra ejendomme. Knap hver
tredje bolig er i energimcessig darlig stand, og der er energirenoveringspotentiale
i langt de fleste ejendomme. Derfor er energirenoveringer af bygninger en vigtig
nggle til at nedbringe det samlede energiforbrug — og dermed ogs& CO2-udled-

ningen.

| strategien lcegger Kommissionen blandt andet op fil, at den vil forbedre privat-
kunders adgang til granne 1&n ved energirenovering af huse. Kommissionen vil
bede den europceiske banktilsynsmyndighed, EBA, om anbefalinger fil en defini-
tion af grenne I&n og grenne realkreditldn, samt hvordan de bedre kan udbre-

des blandt boligejere og mindre virksomheder.

Hvis det skal lykkes at forbedre bygningsmassens energimcessige stand, er det
vigtigt, at blandt andet boligejere og sma- og mellemstore virksomheder filskyn-
des til at energirenovere. Vi ved fra analyser, at en gkonomisk gulerod kan fil-
skynde flere boligejere til at energirenovere, og her kan flere fordelagtige grenne
I&n eller tilskudsmuligheder spille en rolle. Derfor er det ogsd vigtigt at sikre, at do-
kumentationen af f.eks. boligejeres energiforbrug ikke bliver for omfafttende og
omkostningstungt, s& de gkonomiske fordele ved energirenovering og eventuelt

grenne 1Aan fiernes.

Allerede i dag finansierer danske penge- og realkreditinstitutter akfiviteter for
flere milliarder kroner, som lever op fil ambitigse bcoeredygtighedskrav, som defi-
neret i taksonomien. Det gcelder iscer I&n til danskernes granne boliger, som fi-
nansieres med realkreditobligationer, men ogsd 1an til grgn transport eller vedva-
rende energi. Det er vigtigt, at dansk realkredit fortsat kan bidrage til den grenne
omstilling ved at tilbyde danske boligejere og virksomheder billige 1&n til bcere-
dygtige aktiviteter. En ny fcelles standard for granne 1&n vil kunne give danske
boligejere og virksomheder et supplerende produkt, som kan bruges fil at inve-

stere boeredygtigt.
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Som anfart ovenfor om taksonomien skal danske boligejere og virksomheder
veere sikre pd, at deres grenne I&n i dag, ogsd er grenne i morgen. Derfor er det
essentielt, at allerede granne 1&n ikke kan miste deres status som "grgnne”, inden
I&net er tilbagebetalt. Og det bar gcelde uanset om boeredygtige aktiviteter er

finansieret med almindelige danske realkreditl@n eller andre granne I1A&n.

Klare rammer for kategorisering af grenne investeringsprodukter i disclosurefor-
ordningen

Disclosureforordningen indfarer nye oplysnings- og rapporteringsforpligtelser for to
typer af finansielle produkter — de sdkaldte artikel 8 produkter (finansielle produk-
ter der fremmer miligmacessige eller sociale karakteristika eller en kombination
heraf) og artikel 9 produkter (finansielle produkter der har boeredygtige investe-

ringer som mal).

De europceiske tilsynsmyndigheder (ESA) har allerede i januar 2021, blandt andet
foranlediget af spergsmdal fra finanssektoren, opfordret Kommissionen til at skabe
klarhed om afgreensningen af artikel 8 og 9 produkter. Kommissionen har svaret
pd ESA’ernes henvendelse den 14. juli 2021, dog uden efter vores opfattelse at
give den forngdne klarhed om definitionerne. Der er derfor fortsat stort behov for

at f& afklaret rcekkevidden af definitionerne.

| strategien filkendegiver Kommissionen, at den vil fastscette minimumsboeredyg-
tighedskriterier for artikel 8 produkter. Der er ingen oplysninger om, hvorndr det vil

ske.

Finanssektoren har en vigtig ambition om at hjcelpe vores kunder med at trceffe
bceredygtige valg. Disclosureforordningens krav er et godt veerktgij fil at sikre
mere gennemsigtighed og dermed gare valget nemmere for kunderne. En afge-
rende forudscetning er dog, at der er klarhed om, hvad der er et artfikel 8 produkt

og et artikel 9 produkf.

Vi er enige i, at det skal afklares ncermere f.eks. gennem hdandfast vejledning fra
Kommissionen om, hvad der menes med, at et artikel 8 produkt skal fremme mil-
jsmaeessige eller sociale karakteristika. Tilsvarende er det vigtigt at f& afklaret af-
greensningen af artfikel 9 produkter. Disclosureforordningen definerer bceredyg-
tige investeringer, men definitionen giver anledning til forfolkningsmaessig tvivl.
Derfor er der ogsa brug for en afklaring pd artikel 9. Fra dansk side bear vi presse

pa for, at denne afklaring kommer hurtigt.
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Bceredygtighed pa produkigodkendelsesniveau og radgivning af kunder med
bceredygtighedsprceferencer

Kommissionen har vedtaget regler, der fra august 2022 integrerer boeredygtig-
hedsaspekter p& to omrdader. For det farste kommer der regler, der krcever, at
man ved distribution af et investeringsprodukt som et led i produktgodkendelses-
procedurerne skal preecisere kundemalgruppens bceredygtighedsrelaterede
mal. For det andet kommer der regler, der kroever, at der sker en afdaekning af

kunders bceredygtighedsproeferencer i rddgivningen.

Regulatorisk er der ikke en klar sammenhceng mellem den forventede detalje-
ringsgrad af kundemdlgruppens baeredygtighedsrelaterede mal pd produktgod-
kendelsesniveau og kortlaegningen af kundens boeredygtighedsprceferencer pd&
radgivningsniveau. Der er behov for s& vidt muligt at sikre det forngdne samspll,

s& vi undgdr unadig kompleksitet.

| forbindelse med r&dgivningen er det et krav, at kunden fastscetter sine boere-
dygtighedsproeferencer ud fra definitionerne i taksonomien og disclosureforord-
ningen. Finanssektoren er i stort omfang begyndt at inddrage boeredygtighed i
den radgivning, de yder til kunderne, og vi statter derfor kravet om at afdoekke
kundernes bceredygtighedsproeferencer i rddgivningen. Det er dog vigtigt at
holde for gje, at detaljeringsgraden for fastscettelse af kundemdlgruppens baere-
dygtighedsrelaterede mdl pd produktgodkendelsesniveau ikke ma blive hverken
for hgj eller for kompliceret, ligesom at dialogen med kunden om bceredygtig-
hed ikke md& blive s& kompliceret, at kunden i sidste ende fravcelger boeredyg-
tige investeringslasninger. En produktgodkendelsesmalgruppe og/eller en kunde-
dialog baseret pd tekniske detaljer i taksonomien og disclosureforordningen vil
veere vanskelig og sveert at gare tilgoengelig for den gennemsnitlige detailinve-
stor. Der er derfor behov for vejledning om, hvordan fastscettelse af kundemal-
gruppe pd produktgodkendelsesniveau kan gribes an, og hvordan der kan etab-
leres et godt samspil fil en god dialog med kunden om bceredygtighed, hvor det
sikres, at kunden bdéde tilharer produktets kundemdligruppe og forstdr de valg,

der skal treeffes i henhold til EU-lovgivningen.

Kommissionen filkendegiver, at den vil tage initiativer, der skal age finansielle r&d-
giveres viden om beceredygtighed. Finans Danmark stgtter initiativet og deltager
gerne i arbejdet. Men vi mener samtidig, at der er behov for yderligere tiltag,
der kan understgtte implementeringen af kundemalgruppe pé produktgodken-

delsesniveau og kravene om kunders bceredygtighedsproeferencer.

o
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ESG-ratings
Vi ser flere udfordringer med ESG-ratings, og det er vigtigt, at der skabes mere

gennemsigtighed, trovcerdighed og bedre kvalitet i ESG-ratings.

Kommissionen har f&et lavet en analyse af markedet for ESG-ratings, som be-
krcefter, at der er en raekke udfordringer med ESG-ratings. Analysen peger
blandt andet pd, at der er lav gennemsigtighed og lav sammenlignelighed i
ESG-ratings, samt at der er behov for offentliggerelse af metoderne bag ESG-ro-
tings. Analysen peger ogsd pd, at korrelationen mellem ESG-ratings er lav. Eller
udtrykt p& en anden made, s& er forskellige ESG-bureauers rating af samme virk-

somhed i mange tilfcelde meget forskellige.

Efterspergslen pd bceredygtige investeringer ger det ngdvendigt, at der skabes
mere gennemsigtighed, tfrovcerdighed og generelt bedre kvalitet i ESG-ratings.
Kommissionen lcegger med strategien ogsd op til initiativer pé& omrddet og analy-
ser af markedet for ESG-ratfings. Vi ser frem til og stetter, at der kommer initiativer
som f.eks. regulering p& ESG-omrddet, s& der kan skabes mere gennemsigtighed
og hgjere kvalitet i ESG- ratings. Vi opfordrer fil, at arbejdet fremskyndes, s& tiltag
fra Kommissionens side fremscettes inden 1. kvartal 2023, som ellers annonceret,
if. punkt 4 (c) i bilag fil strategien. Et skridt pd vejen kan eksempelvis veere, at EU’s
taksonomi og andre regulatoriske definitioner benyttes som en fcelles mdlestok
inden for ESG-ratings. Vi bidrager gerne til arbejdet, herunder at der skabes op-
mcerksomhed og hensyntagen til forskelle i samfundsmodeller i EU, som skaber

forskellige rammevilkdr for virksomheder i forskellige lande.

Kreditinstitutters handtering af beeredygtighedsrisici

Med klimaforandringer falger nye risici, som skal indarbejdes i den finansielle sek-
tors risikostyring. Det er derfor positivt, at Kommissionen scetter mere fokus pd boe-
redygtighedsrisici blandt andet med forslag om styrkelse i revisionen af CRD/CRR.
Finanssektoren har taget bestik af den nye virkelighed med klimarisici - bdade fysi-

ske og fransitionsrisici — og er begyndt at indarbejde disse i risikostyringen.

Kommissionen vil styrke samarbejdet med de europceiske tilsynsmyndigheder
(ESA) og ECB for at modvirke systemiske risici. Som enkeltstdende gvelse skal
ESA'erne og ECB foretage en koordineret bottom-up og top-down klimastresstest
i forhold til EU's reduktionsmadl p& 55 pct. til 2030. Tidspunkt, scope og sektorspeci-
fikke aspekter vil blive fastlagt af ESA’erne og ECB. Vi statter samarbejdet mellem
EBA og ECB omkring stresstest for kreditinstitutter. Derved undgds, at metoder, ti-
ming og omfang af stresstests er meget anderledes for de store institutter i euro-

omrédet i forhold til de starste danske institutter. For at sikre lige konkurrencevilkér

o

L\_}—j Finans Danmark | Amaliegade 7 | 1256 Kgbenhavn K | www.finansdanmark.dk 11



mellem store kreditinstitutter i EU bar der vaere samme tilgang til klimastresstests,

s& blandt andet investorerne kan sammenligne resultaterne pd tveers af lande.

Desuden er def positivt, af Kommissionen vil fremskynde EBA's vurdering af even-

tuelle forskelle i risici p& "grenne” og "significant harmful” aktiviteter. Vi bemcer-
ker i den forbindelse, at effekten af energiforbedringer pd& veerdien af ejendom-
men vil afhcenge af den enkelte ejendom, s& der vil ikke altid vcere en utvetydig

sammenhceng, som Kommissionen anfgrer i afsnittet om risikoforskelle.

Det er ogsd positivt, at Kommissionen vil anvende proportionalitetsprincippet ved
udvidelsen af offentliggerelseskravene om miligrisici til flere kreditinstitutter, sé

mindre institutter ikke pdloegges ungdige byrder.

Fastlceggelse og offentliggerelse af CO2-malscetninger

| strategien er der ogsd fokus pd fastlceggelse af malscetninger for CO2-udled-
ning og offentliggerelse heraf. Yderligere fremhoeves det, at beeredygtighedsop-
lysninger vil komme til at indgd i det kommende forslag til en European Single Ac-
cess Point (ESAP). Vi stgtter disse filtag, som doekker omréder, som Finans Dan-

mark ogsd lcegger stor vaegt pa.

Bceredygtighedsoplysninger bar sGledes veere blandt de farste oplysninger om-
fattet af ESAP, som falge af den store efterspargsel herpd. Finans Danmark har
stort fokus p& omrédet blandt andet gennem fglgende tiltag: | 2020 udviklede vi
en model, som indeholder principper og metoder for, hvordan virksomheder i fi-
nanssektoren kan udregne, hvor stort et CO2-affryk de er med fil at finansiere
gennem udldn og investeringer. Investering Danmark har givet tilsagn om at re-
ducere CO2-aftrykket for danske aktiefonde henvendt fil private investorer med
75 pct. frem mod 2030 i forhold fil verdensaktieindekset i 2020. Derudover har Fi-
nans Danmark opfordret sine medlemmer til at scette arlige handlingsplaner for
reduktion af CO2 pd investeringer og udlan ved fremloeggelse af Arsrapporter for
henholdsvis 2021 og 2022. Det tveergdende samarbejde under regeringens kli-
mapartnerskaber om fcelles metode til at opgere CO2-udledninger anbefalede i
marts blandt andet regeringen at oprette en portal for data fil opgerelse af CO2-
udledning samt virksomhedernes udledning, og data herfra kunne direkte gé vi-
dere til ESAP.

Vurdering af internationale regnskabsstandarder

Vi noterer os, at Kommissionen vil have foretaget en vurdering af, om de interna-
tionale regnskabsstandarder (IFRS) i tilstraekkelig grad tager hensyn fil bceredyg-
tighedsforhold, herunder iscer klima- og miljgmaessige risici, samt opfordrer til "na-

tural capital accounting”.
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For finanssektoren er det afggrende, at arbejdet foretages i toet samarbejde
med den internationale regnskabsstandardudsteder (IASB), og at det ikke ferer fil
scerlige europceiske regnskabsregler eller scerlige europceiske filloeg fil IFRS. Fokus
skal veere pd aft sikre, at barsnoterede europoeiske virksomheder ogsd fremadret-
tet kan falge de af IASB udstedte IFRS-standarder, der er globalt anerkendte og

accepterede.

Beeredygtig selskabsledelse

| strategien tilkendegiver Kommissionen, at den senere pd daret vil fremscette et
forslag om bceredygtig selskabsledelse. Finans Danmark stgtter som udgangs-
punkt tiltag, der er med til at understatte, at boeredygtighed i hgjere og hgjere
grad forankres i virksomhedsledelsen. Det er vigtigt, at virksomheder indtoenker
bceredygtighed bredt i deres forretningsmodeller. Det gcelder bdade i forhold til

risici og forretningsmuligheder.

Henset til de mange allerede eksisterende initiativer og lovgivningskrav mener vi,
at der er behov for en grundig afdoekning af omrédet for blandt andet at undgd
dobbeltregulering. Det geelder blandt andet pd det finansielle omréde, hvor der

i forvejen er indfert en rcekke EU-forordninger med krav til virksomhederne.

| forhold til et muligt initiativ p& omré&det mener vi, at Kommissionen bar se iret-
ning af et EU-rammevcerk baseret pd oplysningsforpligtelser og fastscettelse af
key performance indikatorer (KPI'er). Det vil veere i trdd med udviklingen af et
mere standardiseret rammevcerk for ikke-finansiel rapportering (boeredygtig-
hedsrapportering) i forbindelse med den igangvcerende revision af direktivet om
offentliggerelse af ikke-finansielle oplysninger (nu Corporate Sustainability Report-
ing Directive). Kommissionens overvejelser om indfgrelse af detaljerede lovkrav
om involvering af interessenter, mener vi derimod er ungdvendigt indgribende
og byrdefulde for virksomhederne og vil skabe uklarhed. Vi mener, at det er vig-
tigt at fastholde, at det er viksomhedens ejere og generalforsamling, der er ret-
ningsgivende og bestemmende for virksomhedens udvikling og mal. Vi mener
desuden, at der ikke er behov for nye aflgnningskrav eller nye krav til virkksomhe-
dens udbetaling af afkast. Finans Danmark henviser i gvrigt il sit haringssvar af 10.

december 2020 om Kommissionens nye initiativ for god selskabsledelse.?

2 Tilg& Finans Danmarks hegringssvar her: https://finansdanmark.dk/media/47256/fida-hoe-
ringssvar-sustainable-corporate-governance.pdf
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Globale ambitioner om bceredygtig finans
Det fremgér af strategien, at Kommissionen ser behov for yderligere internationalt
samarbejde blandt andet med henblik pd at age boeredygtig finans i lav- og

mellemindkomstlande, som har et massivt investeringsbehov.

Vi stgtter derfor etableringen af en ny high-level ekspertgruppe i EU, som skal
identificere udfordringer og muligheder for at bidrage til en retfcerdig og robust

gren omstilling i lav- og mellemindkomstiande.

Finans Danmark stdr naturligvis til r&dighed, hvis der er behov for at uddybe

ovenst&ende.
Med venlig hilsen

Ulrik Poulsen
Direkte: 3016 1128
Mail: ulp@fida.dk
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