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Marknadsforing av fonder med miljo- och
hallbarhetspastaenden

1. Inledning

Konsumentverket dr den centrala tillsynsmyndigheten pa konsumentomrédet.
Ett av Konsumentverkets uppdrag ar att 6vervaka efterlevnaden av lagar som
reglerar konsumentskyddet pd marknaden som till exempel
marknadsforingslagen. Att foretag anvander miljo- och héllbarhetspastaenden
vid marknadsforing av produkter ar vanligt férekommande. Miljé- och
héllbarhetsargument har ett betydande kommersiellt virde som 6kat markant
de senaste aren i takt med att konsumenter blivit alltmer medvetna om att
deras konsumtionsvanor har en miljopaverkan. Samtidigt ar det svart for
konsumenterna att kritiskt viardera och bedoma rimligheten i pastdenden om
produkters miljofordelar, aven om 6kad samhallsdebatt, mer information och
medvetenhet i miljofragor i viss mén kan underlatta (MD 2010:9).

Syftet med denna granskning ar att granska hur milj6- och
héllbarhetsargument anvinds vid marknadsforing av fonder. Granskningen
genomfordes under februari 2020 och avser den marknadsforing som bolag
anvinder pa sina webbplatser. I granskningen ingar inte den information om
héllbarhet som bolagen ska lamna enligt lagen (2004:46) om
vardepappersfonder eller lagen (2013:561) om forvaltare av alternativa
investeringsfonder. I granskningen ingar inte heller den information bolagen
lamnar om sitt eget hallbarhetsarbete.

Foljande webbplatser har granskats:
www.alecta.se

www.amf.se

www.avanza.se
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www.carnegiefonder.se
www.danskebank.se
www.dnb.se
www.folksam.se
www.handelsbanken.se
www.kpa.se
www.lansforsakringar.se
www.nordea.se
www.nordnet.se
www.odinfonder.se
WWW.savr.com
www.seb.se
www.skandia.se
www.spiltan.se
WWW.SpD.Se
www.swedbank.se
www.alandsbanken.se

2. Rattslig reglering

2.1 Marknadsfoéringslagen (2008:486)
Marknadsforing av fonder med milj6- och héllbarhetsargument omfattas, likt
all annan marknadsforing, av reglerna i marknadsforingslagen (MFL). Med
marknadsforing avses inte bara reklam utan all information i sidljande syfte ar
marknadsféring. Marknadsforing ska vara i enlighet med god
marknadsforingssed enligt 5 § MFL. Begreppet "god marknadsforingssed ” ar
brett och definieras som god affarssed eller andra vedertagna normer som
syftar till att skydda konsumenterna vid marknadsforing av produkter. I
begreppet omfattas dven speciallagstiftning, Konsumentverkets foreskrifter och
allmanna rad, de normer som Marknadsdomstolen och Patent- och
marknadsdomstolen har skapat genom sin praxis samt andra internationella
normer inom ramen for lagens syfte. Som exempel pa god marknadsforingssed
vid marknadsféring med milj6- och hallbarhetsargument kan namnas:
¢ Internationella handelskammarens (ICC) grundregler for reklam och
marknadskommunikation
¢ Internationella Standardiseringsorganisationens (ISO) standarder
e De nordiska konsumentombudsméannens vagledning kring anvindning
av etiska och miljorelaterade pastdenden i marknadsforing
¢ Etiska nimnden for fondmarknadsforings vigledande uttalande
angdende marknadsforing av fonder som héllbara

Av 6 § MFL framgar att marknadsfoéring som strider mot god
marknadsforingssed &r att anse som otillborlig om den i markbar man paverkar
eller sannolikt paverkar mottagarens forméaga att fatta ett vilgrundat
affarsbeslut.
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I10 § p. 2 MFL finns en bestimmelse som direkt behandlar miljo. Av
bestimmelsen framgar det att en niringsidkare, vid marknadsforing, inte far
anvanda sig av felaktiga pastdenden eller andra framstéllningar som ar
vilseledande i fraga om niringsidkarens egen eller ndgon annans
naringsverksamhet. Detta géller sarskilt produktens ursprung, anviandning och
risker s& som inverkan pa hélsa och milj6.

All marknadsforing ska saledes vara vederhiftig och det ankommer pa
ndringsidkaren att styrka att samtliga pastaenden eller framstéllningar som
anvants i marknadsforingen ar riktiga. Marknadsforing som ar vilseledande
enligt 10 § MFL ar enligt 8 § att anse som otillborlig om den paverkar eller
sannolikt paverkar mottagarens formaga att fatta ett valgrundat affarsbeslut.
Begreppet affarsbeslut definieras i 3 § MFL. Enligt EU-domstolens praxis avses
med affarsbeslut samtliga beslut som har en direkt koppling till beslut om att
forvarva eller inte forvarva en produkt. Detta ar en bred definition som dven
omfattar att ga in i en butik eller besoka en webbplats for att hdimta mer
information.! Marknadsdomstolen har uttalat att begreppet affarsbeslut har en
vidstrackt innebord och tacker “flera beslut som en konsument kan fatta under
processen fram till kopbeslutet, liksom efter detta” (MD 2010:8).

Vid bedomningen av om en marknadsforingsétgird ar otillborlig ar
utgangspunkten hur en genomsnittskonsument som ar normalt informerad
samt skaligen uppmaérksam och upplyst kan antas uppfatta den aktuella
marknadsforingen.2 Om marknadsforingen ar sarskilt riktad till en viss
konsumentgrupp ska marknadsforingen bedémas ur ett perspektiv som ar
representativt for den genomsnittliga medlemmen i denna grupp.

Marknadsforingslagen bygger pa direktiv 2005/29/EG om otillborliga
affairsmetoder. Kommissionen har tagit fram en icke-bindande vagledning om
tillampningen av direktivets, vilken bland annat behandlar miljopastdenden. Av
véagledningen framgér det att begreppen “miljopéastdenden” eller "grona
pastdenden” avser metoden att antyda eller pa annat sitt skapa intrycket (i ett
kommersiellt meddelande, marknadsforing eller reklam) att en vara eller tjanst
har en positiv inverkan eller ingen inverkan alls pa miljon eller 4r mindre
miljoskadlig jamfort med konkurrerande produkter eller tjanster.
Miljopastaenden kan avse varans sammanséttning, hur den har tillverkats eller
producerats, hur den kan bortskaffas och den energibesparing eller utslapps-
minskning som forviantas av anvandningen. Alla typer av information,
symboler, logotyper, grafik och markesnamn samt deras samverkan med
farger, forpackningar, markningar och reklam i alla medier kan utgora ett
miljopastaende.

1 Se bl.a. EU-domstolens dom den 19 december 2013, Trento Sviluppo, C281/12, EU:C2013:859

2 Skal 18 i direktivet om otillborliga affarsmetoder (2005/29/EG) och EU-domstolens dom den 18
oktober 2012 i mél C-428/11 Purley Creative, EU:C2012:651, p. 53

3 https://eur-lex.europa.eu/legal-content/SV/TXT/PDF/?uri=CELEX:52016SC0163&from=SV
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Av végledningen framgar dven att miljopastdenden kan vara vilseledande om
de bygger pé vaga och allméant hallna pastdenden om miljofordelar, till exempel
“miljovanlig”, “gron”, “naturvinlig” och “héllbar”. Vidare framgar det att vaga
och generella pastdenden kan vara svara, om inte omgjliga, att styrka.
Samtidigt kan de ge konsumenten intrycket att en naringsidkares produkt eller
verksamhet inte har ndgon negativ miljopaverkan eller endast har en positiv

paverkan pa miljon.

Av vigledningen framgar det dven att en viktig aspekt vid bedomningar av
miljopastaenden ar produktens mest betydande miljopaverkan under
livscykeln, inklusive forsiljningskedjan.

2.2 ICC:s grundregler for reklam och marknadskommunikation

I ICC:s grundregler for reklam och marknadskommunikation finns det
bestaimmelser om miljopéastaenden vid marknadsforing. Dessa regler utgor god
marknadsforingssed vid bedomning av marknadsféring med miljopastdenden
och hallbarhetsargument. Av artikel 5 framgar att marknadskommunikation
ska vara vederhiftig och inte far vilseleda. Sarskilt géller detta ifrdga om
produktens visentliga egenskaper, det vill siga sddant som ar dgnat att paverka
konsumentens val, sdsom produktens miljopaverkan. I kapitel D finns specifika
regler om miljépastdenden. Reglerna ar tillampliga pa all
marknadskommunikation dar miljopastaenden anviands. Av reglerna framgar
bland annat att vaga eller ospecifika pastdenden om en viss positiv
miljopaverkan endast far anvindas om de utan reservation &r giltiga under alla
rimliga forutsebara forhallanden. Om sa inte &r fallet ska ett generellt
miljopastdende antingen kvalificeras eller inte anvindas alls. Sarskilt giller att
uttryck som exempelvis “miljovanlig”, "gron” och “héllbar” vilka ger intryck av
att en produkt eller verksamhet inte har nagon eller endast en positiv
miljopaverkan, far anvindas utan kvalificering bara om de kan verifieras med
mycket tryggande bevisning. Kvalificeringen ska vara tydlig, framtridande och
latt att forsta. En kvalificering ska placeras i omedelbar nirhet av det pastaende
som den hor till eller pa annat sitt som sikerstiller att de lases ihop. Av
reglerna framgér dven att endast dir det finns utarbetade, generellt
accepterade metoder for att méata héllbarhet eller for att bekrafta att héllbarhet
har uppnatts, far pastdenden som hivdar detta anvandas.

2.3 Etiska namnden for fondmarknadsfoéring (ENF)

Etiska namnden f6r fondmarknadsféring har ett vagledande uttalande
avseende marknadsforing av fonder som héallbara. Uttalandet gjordes ar 2004
och har sedan uppdaterats ar 2009 och 2015. Uttalandet avser bade
fondmarknadsforing som tar sikte pa fonder som gor placeringar utifran
specifika hallbarhetskriterier som marknadsforing av generellt
hallbarhetsarbete i ett fondbolag. Enligt uttalandet ska ett antal punkter vara
uppfyllda for att marknadsforing av fonder ska fa innehélla uttryck och
formuleringar som péa nagot sétt framhaéller att fonden investerar héllbart, till
exempel ska fondbolaget ha en vl definierad process for att vilja ut sina
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placeringar utifran de sirskilda kriterier eller hansyn som fonden tar.
Fondbolaget ska dven lopande kontrollera och séakerstilla att urvalsprocessen
foljs och om fondbolaget i sin marknadsforing framhaéller att placeringar i viss
verksambhet viljs bort far hogst fem procent av omsattningen i det bolag dar
placeringen sker, eller i den koncern dar bolaget ingar, avse verksamhet som
inte lever upp till de sarskilda kraven som fondbolaget stiller upp.

2.4 Praxis

Marknadsdomstolen har i flera avgoranden provat miljoargument i
marknadsforing. Av aldre rattspraxis foljer bland annat att hoga
vederhaftighetskrav stills pa marknadsforing med miljorelaterade argument. I
avgorandena MD 1991:11 och MD 2000:4, som bada avsdg anvandningen av
ordet miljovanlig om typiskt sett miljobelastande produkter, uttalade
Marknadsdomstolen att det i sdidan reklam maéste klargoras att begreppet
anvands med relativ innebord, att det maste preciseras vilka miljoeffekter som
asyftas och att den jamforelsen som gors maste ge en rattvisande totalbild.

Ett allmént hallet pastdende om att produkten i fraga ar miljovanlig kan av en
genomsnittskonsument latt uppfattas som att det galler produktens totala
miljopaverkan. Pastaendet torde ocksa kunna leda till andra tolkningar
beroende pa sammanhanget. Detta innebar att bolagen har bevisbérdan for att
alla néra till hands liggande tolkningar och intryck som marknadsforingen ger
upphov till ar férenliga med marknadsforingslagen. Bolagen ska kunna styrka
riktigheten i budskapet for alla betydelser som genomsnittskonsumenten kan
uppfatta att budskapet har, se bland annat MD 2004:12 och MD 2009:38.

Miljoargument har typiskt sett stor betydelse for genomsnittskonsumenten nar
denne 6vervager ett affiarsbeslut och har dven ett betydande kommersiellt virde
som okat markant de senaste aren i takt med att konsumenter blivit alltmer
medvetna om att deras konsumtionsvanor har en miljopaverkan. Samtidigt
torde det ofta vara svart for konsumenterna att kritiskt vardera och bedéma
rimligheten i pastdenden om produkters miljofordelar, aven om 6kad
samhallsdebatt, mer information och medvetenhet i miljéfragor i viss man kan
underlatta (MD 2010:9, MD 2015:9).

Konsumenten paverkas i forsta hand av det helhetsintryck marknadsforingen
ger. Utgangspunkten vid en vederhiftighetsbedomning ar hur en framstillning
ireklam vid en oversiktlig 1asning uppfattas av dem till vilken den vander sig.
Betriaffande pastaenden behover inte dessa vara direkta eller uttryckliga, utan
det kan dven rora sig om underforstadda eller indirekta pastdenden. Ett
pastaende kan dven anses foreligga genom det helhetsintryck som en annons
formedlar. Andra framstéllningar dn péastédenden i skriftform kan vara sadant
som uttrycks med tecken, bild eller ljud (MD 2010:28).
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3. Resultat

Det finns idag ingen allméant vedertagen definition om vad som menas med
begreppet héllbart. Uttrycket héllbar utveckling lanserades 1987 i Forenta
nationernas rapport "Var gemensamma framtid”. Hallbar utveckling definieras
dar som “en utveckling som tillfredsstéller dagens behov utan att d&ventyra
kommande generationers mojligheter att tillfredsstélla sina behov”. Rapporten
pekar ut tre dimensioner av hallbar utveckling: ekonomisk, social och
miljomassig. Som angetts ovan har Etiska namnden f6r fondmarknadsforing i
ett uttalande angett ett antal punkter som ska vara uppfyllda for att
marknadsforing av fonder ska fa innehalla uttryck och formuleringar som pa
nagot satt framhaller att fonden investerar hallbart. Bevisbordan for att
punkterna ar uppfyllda ligger pa fondbolaget eller den som marknadsfor
fonden.

Det finns ménga olika sitt att redovisa och mata miljopaverkan och héllbarhet.
Granskningen av webbplatser har visat att bolagen till exempel anvander
uttryck som hallbart foretagande, “Corporate Social Responsiblity ” (CSR) och
“Environment, Social and Governance” (ESG) och att de arbetar efter olika
riktlinjer som till exempel FN:s viagledande principer for foretag och manskliga
rattigheter och FN:s Principles for Responsible Investments (PRI). Det finns
fonder som ar svanenmarkta och vissa bolag redovisar fondens
koldioxidavtryck. For en konsument kan det vara svart att forstd vad som avses
med alla olika begrepp och hur de férhaller sig till varandra. Det blir dirmed
besvirligt for konsumenten att orientera sig bland bolagens olika sitt att arbeta
med fonders miljopaverkan och hallbarhet. Detta forsvarar ett medvetet och val
underbyggt val av fonder for konsumenten utifran parametrarna miljopaverkan
och héllbarhet. Nar miljo- och héllbarhetsargument anviands i marknadsforing
av fonder ar det viktigt att komma ihég att fondbolag i regel endast kan agera
indirekt for 6kad hallbarhet genom att paverka andra aktorer. Det dr darfor
viktigt att bolagen inte anvander sig av greenwashing i marknadsféringen och
overdriver fondens mojligheter till att verka for héllbarhet och minskad
miljopaverkan utan att arbetet med miljo och héllbarhet presenteras pa ett sa
korrekt, klart och tydligt satt som mojligt.

3.1 Marknadsforing med miljo- och hallbarhetspastaenden

Det ar inte s vanligt forekommande med miljéargument som till exempel
anvandandet av ord som miljovinlig, gron eller klimatsmart vid
marknadsforing av fonder. Den marknadsforing med miljéargument som
forekommer ar framst att fondbolag anvander bilder av vackra och oforstorda
naturmiljoer som till exempel skogar och sjoar i samband med information om
fondutbudet. Aven bildspraket i marknadsforing kan utgora ett miljopastiende
och sddana framstillningar kan skapa intrycket att ett kép av fondandelar har
en positivare paverkan pa miljon dn vad det i sjdlva verket har.
Konsumentverket har dock vid granskningen inte sett ndgra exempel pa
bildsprak som strider mot god marknadsforingssed.
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Granskningen visar att hallbarhetspastaenden ar mer vanligt forekommande
an miljopastdenden vid marknadsforing av fonder. En anledning till detta kan
vara att fondbolagen enligt lag ska lamna den information som behovs for
forstaelsen av fondens forvaltning med avseende pa héllbarhet. Denna
information ska bland annat lamnas pa fondbolagens webbplats.
Fondbranschen har inom ramen for sjalvreglering utvecklat en
informationsstandard som fondbolag ska anvdnda nar de lamnar sddan
information.4 Informationen ska underlitta for konsumenter att vélja fond
utifran sina 6nskemal om att spara héllbart. I denna granskning ingar inte den
information som fondbolag ska l1amna om héllbarhet enligt lag utan endast
ovrig marknadsforing som innehéller pastdenden om hallbarhet.

3.1.1 Anvandning av hallbarhetspastadenden med ingen eller otillracklig
kvalificering

Enligt ICC:s grundregler om reklam och marknadskommunikation ska ett vagt
och ospecifikt miljopastaende som “hallbar” kvalificeras eller inte anvindas
alls. Det forekommer att bolag anvander hallbarhetspéastdenden i
marknadsforingen utan kvalificering. Ett exempel pa detta ar ett bolag som
anvander foljande argument i sin marknadsforing: "Gor ett avtryck i
Jramtiden- vdlj bland flera hallbara fonder”. Det finns ingen kvalificering av
vad som menas med hallbara i anslutning till marknadsféringen. Ett annat
exempel ar ett bolag som under rubriken "Vara fonder” anviander foljande
argument i sin marknadsforing: “Ndr du sparar i de etiska XX-fonderna kan
du vdlja mellan tre fonder med olika riskprofil. De fonder vi erbjuder
uppfyller vara hégt stdllda krav pa hallbarhet.” Inte heller dar finns det nagon
kvalificering av vad som menas med héllbarhet i anslutning till
marknadsforingen. Nar hallbarhetspastaenden anviands i marknadsforing kréavs
det att bolaget kan bevisa att det de péstar ar sant och relevant. Om bolaget inte
har kvalificerat vad de menar med péastdendet tolkas det i sin vidaste
bemairkelse vilket innebar att bolaget ska kunna styrka alla nara till hands
liggande tolkningar. I flera fall, se exempel ovan, har Konsumentverket
uppmarksammat att det saknas kvalificering i omedelbar narhet till
héllbarhetspastdendet. Sddan marknadsforing ar i strid med god
marknadsforingssed och da marknadsforingen sannolikt paverkar
konsumentens formaga att fatta ett vilgrundat affarsbeslut dr den att anse som
otillborlig.

3.1.2 Anvandning av hallbarhetspastaenden med kvalificering ett klick bort
Manga bolag har marknadsforing som innehaller héllbarhetspéstaenden dar
det gar att klicka pa en lank for att 1asa mer om vad bolaget avser med
begreppet héllbarhet. I vissa av dessa fall finns det en kortfattad beskrivning av
vad bolaget avser med hallbarhet men i manga fall saknas helt forklaring och
konsumenten blir hdnvisad att klicka pa en lank for att ldsa mer. Ett exempel
pa detta ar ett bolag som pé sin websida anvéander foljande argument i sin

4 https://www.fondbolagen.se/globalassets/regelverk/foreningens-riktl.kod/riktlinjer-for-
fondbolagens-marknadsforing-och-information-september-2019.pdf
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marknadsforing: “Alla vara fonder ska uppfylla en miniminivd vad galler
hallbarhet. Utéver det har vi fonder som redan fran borjan vdljer bort bolag
som dr sdrskilt kontroversiella.” Forst nar konsumenten har klickat vidare pa
“Hdllbara fonder” forklarar bolaget vad de avser med hallbarhet och
kontroversiella bolag. Réttsldget ar oklart avseende miljo- och
hallbarhetspéstdenden dar kvalificeringen finns ett klick bort.
Konsumentombudsmannen har lamnat in en stimningsansokan till Patent-
och marknadsdomstolen avseende ett bolag som marknadsfort hud- och
harvardsprodukter med anviandning av miljopastdenden.5 En av de fragor som
Konsumentombudsmannen vill fa provad i malet 4r om en kvalificering som
finns ett klick bort fran ett vagt miljopastdende ir att anse som i tillracklig
narhet till miljopastéendet. Till dess att fragan har prévats av domstol ar
Konsumentverkets uppfattning att &ven om det finns en kvalificering ett klick
bort s& bor bolagen redan vid miljo- eller hallbarhetspastaendet precisera vad
de menar med héallbarhet eller liknande uttryck. Denna precisering bor besta i
en eller ett par meningar som kortfattat fortydligar miljo- eller
héllbarhetspéastdendet.

3.2 Sarskilt om fondnamn

Konsumentverket har i granskningen funnit sex fonder med ordet gron i
namnet och 56 fonder med ordet hallbar i namnet. I ett vigledande uttalande
fran november 2012 framfor ENF att fondbolagen noga maste sikerstilla att
fondnamnen, liksom andra delar av marknadsforingen, ger en rattvisande bild
av produkten. Det racker darfor inte for fondbolagen att namnet godkants i den
legala tillstindsprovningen enligt fondlagstiftningen utan de méste dven noga
Overvaga om namnet ger spararen ratt forvintansbild. ENF skriver vidare att
produktnamnet inte ensamt kan formedla all den information som
konsumenterna behover infor sina kopbeslut. Allt marknadsforingsmaterial
maste darfor vara utformat med konsumenternas totala informationsbehov for
ogonen. Samtidigt maste det understrykas att ett i sig vilseledande
produktnamn inte kan neutraliseras av korrigerande information i exempelvis
ett faktablad. Fondbolaget méste sdkerstilla att fondnamnet klarar kravet pa
vederhiftighet. Konsumentverket delar ENF:s bedomning i frigan och anser
att den bedomning som gjorts ovan gillande miljo- och héllbarhetsargument i
marknadsforing dven giller for fondnamn. Konsumentverket har inte vid en
oversiktlig granskning av ovan namnda fonder funnit att nadgot av fondnamnen
ar vilseledande pa sé vis att det har héllbar eller gron i namnet utan att fondens
inriktning 6verensstammer med den forviantan namnet kan anses ge.

4. Sammanfattning

Det finns ménga olika satt att méta och redovisa hallbarhet och miljépaverkan.
For en konsument kan det darfor vara svart att orientera sig bland fondernas
olika sitt att arbeta med miljofragor och hallbarhet vilket kan forsvara

5 PMT 687-20
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konsumentens val av fond utifran en onskan om att investera héllbart och med
minskad miljopaverkan.

I granskningen har Konsumentverket uppmiarksammat brister vad det giller
kvalificering av hallbarhetspastdenden. I vissa fall finns det inte nagon
kvalificering alls i omedelbar nérhet till pastdendet och i vissa fall finns
kvalificeringen ett klick bort. Konsumentverket anser att bolagen bor ha en
kortfattat precisering av ett miljo- eller hallbarhetspéstaende i direkt
anslutning till pastdendet. Om kvalificering saknas ska bolaget enligt praxis
kunna styrka alla nara till hands liggande tolkningar och intryck som
pastdendet om hallbarhet ger upphov till. Vid avsaknad av kvalificering blir det
saledes mycket mer som bolaget méaste kunna styrka, an om pastéendet varit
kvalificerat. En klar och tydlig kvalificering av milj6- och
hallbarhetspéstadenden &r en forutsittning for att en konsument som vill ta
miljo- och hallbarhetshansyn vid kop av fonder ska kunna fatta ett valgrundat
investeringsbeslut.

5. Uppfoljning

Konsumentverket har, som framgatt ovan, uppmarksammat brister vid
marknadsforing av fonder med hallbarhetspastaenden. De bolag som ingatt i
granskningen kommer att fi del av denna promemoria. Konsumentverket
forutsatter att dessa tar vad som anforts angaende brister i marknadsféringen i
beaktande och ser over aktuell marknadsforing. Konsumentverket kommer att
gora en uppfoljning for att sdkerstalla att sa har skett. Promemorian kommer
aven att skickas till Fondbolagens forening, Svenska fondhandlareféreningen
samt Svensk Forsakring med forhoppning om att organisationen sprider den
till sina medlemmar.

Ulrika Edlund Anna Gunnarsson
Jurist Jurist
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