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Qué es

El Reglamento (UE) 2019/2088 del Parlamento Europeo y del Consejo de 27 de
noviembre de 2019 (SFDR) busca reducir las asimetrias de informacion al integrar
los riesgos de sostenibilidad, el andilisis de las incidencias adversas en esta

materia y la promocién de caracteristicas ambientales o sociales.

Las obligaciones de transparencia que impone el reglamento europeo afectan
a la informaciéon contenida en la pdagina web, a la informacién precontractual

y a los informes periddicos anuales.

En que normas se concreta la iniciativa

El SFDR un conjunto de propuestas regulatorias sobre finanzas sostenibles que
comenzaron a publicarse a raiz del Acuerdo de Paris de 2016 sobre cambio

climdtico.

Tras este acuerdo, la Comisidn Europea aprobd un plan de accidn sobre esta
materia en mayo de 2018 y en julio siguiente cred un grupo de expertos que

lanzé una bateria de propuestas regulatorias.
Los objetivos del plan son:
reorientar los flujos de capital hacia inversiones sostenibles;

i. integrarlos factores ambientales, sociales y de gobernanza (ESG, por sus

siglas en inglés) en la gestidn de riesgos, vy
ii. fomentar la tfransparencia vy las inversiones a largo plazo.
Para conseguir estos propodsitos, se han aprobado ya las siguientes normas:

a. El Reglamento 2019/2088 de divulgacion de informacion relativa a la
sostenibilidad en el sector de los servicios financieros, que obliga a las
entidades a informar sobre la integracion de los riesgos ESG y el andilisis
de incidencias adversas en los procesos de seleccidon de inversiones y
toma de decisiones de inversion, asi como en el asesoramiento de

productos financieros.
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b. ElReglamento 2019/2089 por el que se modifica el Reglamento 2016/1101
en lo relativo a indices de transicion climdtica e indices armonizados con
el Acuerdo de Paris, cuya finalidad es establecer un marco armonizado
que asegure la precision e integridad de las principales categorias de

indices de bajo carbono utilizados en carteras individuales y colectivas.

Ademds, se estd trabajando en el desarrollo de varias propuestas legislativas,

aun pendientes de aprobar, entre las que destacan:

a. Una propuesta de reglamento de taxonomia que establece criterios
armonizados para determinar si una actividad es ambientalmente
sostenible (de momento la propuesta solo se centra en criterios

ambientales).

e FEste documento aun estd pendiente de aprobaciéon, pero ya se
dispone del informe final y de un anexo técnico sobre la
metodologia y los criterios para evaluar silas actividades

realizadas por las empresas son o no sostenibles.

b. Las modificaciones de las normas de desarrollo de la MiFID Il y la IDD para
que las entidades consideren las preferencias ESG de sus clientes en la
evaluacién de idoneidad cuando presten el servicio de asesoramiento y
gue emitan informacidén pre y postcontractual sobre la integracion de

factores y riesgos ESG.

c. Las adaptaciones de las normas de desarrollo de la directiva UCITS y la
AIFMD, que afectarian a los procesos internos de las sociedades de
gestion de fondos armonizados y alternativos, de forma que se asegure
la integracion ESG en la estructura organizativa, los procesos de inversion
(due diligence y seleccion de inversiones), la gestion de riesgos y ofros

controles internos.

d. Larevision de la directiva sobre informacion no financiera con el objetivo
de proporcionar a todas las partes interesadas datos completos vy

homogéneos sobre cémo inciden las actividades de una compania en
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el medioambiente y en la sociedad, y coémo se tratan los potenciales

riesgos de sostenibilidad.

e. Se estd desarrollando también la normativa que regula la denominada
wecoetiquetan, con la que se pretende promover los productos
sostenibles. Igualmente, se estd trabajando en los Green Bond Principles,
que constituyen directrices voluntarias para promover la intfegridad en el
desarrollo del mercado de los bonos verdes y aclarar cdmo deben

emitirse.

;A gué entidades financieras afecta?

A todas las entidades financieras segun la tipologia de entidad, los productos

que ofrezca vy los servicios que preste.

;De qué manera afecta el SFDR a la industria

financiera?

Participantes del mercado como gestores de activos y asesores financieros
desempenardn una funcién central en aplicar el Plan de Accion de la UE. Les
corresponderd examinar la informacién que presenten las empresas con arreglo
a la NFRD e incorporar este andilisis en sus documentos de inversion, divulgacion
e informes SFDR. Los productos que ofrecen estdn comprendidos en el alcance
o dmbito de aplicacion del SFDR, por lo que deberdn clasificarse en una de las
tres categorias. Esto significa que las gestoras de activos ya no podrdn limitarse
a dfirmar sin mds que disponen de fondos sostenibles. Ahora deberdn
demostrarlo, y también que sus procesos de toma de decisiones de inversion,

gestion de riesgos y divulgacion de productos estdn plenamente alineados.
Las tres clasificaciones para las inversiones son:

e Artficulo 9, o verde oscuro, que se aplica a los productos que tienen

objetivos sostenibles.
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e Arficulo 8, o verde claro, que cubre los productos financieros que
promueven caracteristicas ambientales o sociales en el marco de una

estrategia de inversion mds amplia.

e Articulo 6, o gris, que se aplica a productos que consideran riesgos ESG
como parte del proceso de inversion o que se declaran expresamente

como no sostenibles.

Este proceso afecta significativamente a cualquier gestora de activos. En el
caso de NN IP exige un andlisis completo de nuestros fondos y mandatos con
miras a clasificarlos. Una ventaja es que este tipo de andlisis no representa
ninguna novedad para nosotfros, pues contamos con nuestra propia
categorizaciéon para inversiones responsables (ESG integrado, sostenible e
impacto) y publicamos cifras auditadas sobre los activos gestionados
comprendidos en el alcance de la norma. Llevamos muchos anos vinculando
las inversiones a sus caracteristicas ESG. No tenemos que empezar desde cero,
sino que podemos partir de nuestros propios criterios de especificacion de
productos, que pueden facilitarnos mucho cumplir los nuevos requisitos legales.
También tenemos experiencia en la tarea que implica cumplir los amplios
requisitos de divulgacion de SFDR. Con esto y con todo, aln tenemos que
elaborar toda una gama de documentos que refleje las nuevas clasificaciones
(folletos actualizados, contratos con clientes, etiquetas de fondos y un marco

de presentacién de informacion).
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