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1.- A quién va dirigida

Este documento es de interés principalmente para (i) gestores de fondos de inversion
alternativos (GFIA), sociedades gestoras de organismos de inversion colectiva en
valores mobiliarios (OICVM), gestoras de fondos europeos de emprendimiento social
(EUSEF) y/o fondos europeos de capital riesgo (EuVECA), FIA, OICVM, EuSEF y
EuVECA, fondos europeos de inversidon a largo plazo (ELTIF) y sus asociaciones asi
como (i) inversores profesionales y minoristas (y las asociaciones de inversores) que
invierten en OICVM, FIA, EUSEF, EuVECA y ELTIF.

2. - Nota Informativa

Las divulgaciones de sostenibilidad pueden dar lugar al riesgo de “lavado verde” y esto
es particularmente relevante si los fondos se denominan verdes o socialmente
sostenibles, cuando no se han cumplido suficientes estandares de sostenibilidad
acordes con esa denominacién. En las Directivas OICVM y GFIA existentes existen
disposiciones para las sociedades de gestion, en relacidn con sus actividades
comerciales, que se llevaran a cabo actuando de forma honesta y justa. Ademas, el
Reglamento sobre la distribucion transfronteriza de fondos exige el caracter justo, claro
y no enganoso de las comunicaciones de marketing. El 31 de mayo de 2022, ESMA
publicod un informe de supervisién sobre riesgos de sostenibilidad y divulgaciones en el
area de gestion de inversiones cuyo objetivo era mejorar la convergencia de
supervision en el area de divulgaciones relacionadas con la sostenibilidad y la
integracion de riesgos de sostenibilidad. El informe de supervision contenia, entre otras
cosas, algunas pautas basadas en principios para denominaciones de fondos con
términos relacionados con factores ASG y sostenibilidad. Este documento de consulta
tiene como objetivo desarrollar Directrices sobre denominaciones de fondos con
términos ASG o relacionados con la sostenibilidad con una orientacién mas especifica
en comparacion con el informe de supervision sobre el uso de términos ASG o
relacionados con la sostenibilidad en las denominaciones de los fondos en los que
ESMA esta solicitando las opiniones de las partes interesadas, como se explica con mas
detalle en las siguientes secciones.

La seccion 2 explica los antecedentes de las propuestas. Las secciones 3 y 4 brindan
explicaciones detalladas sobre el contenido de las propuestas y solicitan el aporte de
las partes interesadas a través de preguntas especificas. El Anexo I establece el
analisis de costo-beneficio relacionado con el proyecto de Directrices. EI Anexo II
establece la lista de preguntas contenidas en este documento. El Anexo III contiene el
texto completo del proyecto de Directrices. El Anexo IV proporciona ejemplos de cémo
funcionaria el mecanismo de umbral.
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ESMA considerara los comentarios recibidos hasta el segundo trimestre de 2023 y
espera emitir las Directrices para el segundo o tercer trimestre de 2023.

ESMA propone introducir umbrales que implicarian que el nombre de un fondo que
utiliza términos ASG o relacionados con la sostenibilidad esté alineado con sus
caracteristicas y objetivos de inversion. Esta alineacion entre el nombre del fondo y las
caracteristicas u objetivos de las inversiones se logra vinculando la divulgacion de la
“proporcién minima de inversiones” (expresada en porcentaje) utilizada para cumplir
con las caracteristicas u objetivos del producto financiero al umbral indicado en estas
Directrices.

ESMA esta buscando comentarios sobre las siguientes propuestas:

a) Si un fondo tiene palabras relacionadas con ASG en su nombre, una proporcion
minima de al menos el 80% de sus inversiones debe ser utilizada para cumplir con las
caracteristicas medioambientales o sociales u objetivos de inversion sostenible de
acuerdo con los elementos vinculantes de la estrategia de inversion.

b) Si un fondo tiene la palabra “sostenible” o cualquier otro término derivado de la
palabra “sostenible” en su nombre, debe destinar dentro del 80% de las inversiones
dirigidas a “satisfacer las caracteristicas/objetivos” del parrafo a) anterior al menos el
50% de proporcion minima de inversiones sostenibles tal como se define en el articulo
2.17 del Reglamento (UE) 2019/2088 (SFDR).

ESMA esta buscando opiniones sobre posibles garantias que podrian ser necesarias
para el resto de inversiones de los fondos, es decir, inversiones no utilizadas para
cumplir con las caracteristicas medioambientales o sociales u objetivos del fondo.
ESMA recomienda unas garantias minimas consistentes en criterios de exclusidon que se
aplicarian a todas las inversiones del fondo en aras de la coherencia y propone los
criterios de exclusion aplicables a indices armonizados con el acuerdo de con Paris
conforme al Reglamento Delegado de indices de referencia.

La informacion de la proporcion minima de inversiones utilizadas para cumplir con las
caracteristicas medioambientales o sociales u objetivos de inversidén sostenible en la
normativa de divulgaciones sostenibles no contiene ninguna instrucciéon especifica
sobre cdmo deberian ser tratados los derivados. ESMA esta buscando opiniones sobre
si los derivados deberian tener un método de calculo especifico con el fin de calcular
los umbrales de denominacion indicados en estas Directrices.

3.- Envio de comentarios

La fecha limite de esta consulta es el 20 de febrero de 2023.

Los interesados deben enviar sus aportaciones a través de la web de ESMA
www.esma.europa.eu. En la pagina Consultations (ponga el cursor sobre la
palabra para obtener el enlace) estan disponibles tanto el documento de esta consulta
como el formulario de respuesta.

Asimismo, se ruega se remita a la CNMV una copia de las respuestas remitidas por
correo electrdnico a la siguiente direccion: documentosinternacional@cnmv.es
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