/_—_—_ _\
FINANSTILSYNET

Bestyrelsen og direktionen for
StockRate Forvaltning A/S
Sgndre Jernbanevej 18 D
3400 Hillergd

Sendt digitalt til virksomhedens CVR nr.: 39143968

Redegorelse om inspektion i StockRate Forvalt-
ning A/S om interne processer og metode i for-
bindelse med baeredygtige investeringer

Finanstilsynet igangsatte i september 2024 en inspektion af StockRate For-
valtning A/S (virksomheden). Dette er som led i en temainspektion med fokus
pa overholdelse af kravene til baeredygtige investeringer og internationale
standarder hos forvaltere af fonde, med baeredygtige investeringsmal ("artikel
9-fonde”) i henhold til disclosureforordningen (SFDR) [1]. Inspektionen tog
udgangspunkt i produktet "SDG Invest Globale Beeredygtige Aktier akk.” (pro-
duktet).

Temainspektionen fokuserer pa virksomhedernes metode og processer, her-
under intern rapportering til sikring af kravene til baeredygtige investeringer i
henhold til artikel 2, nr. 17, i SFDR. Heraf falger, at:
e investeringen skal bidrage til et miljgmaessigt eller socialt mal
e bidraget til et miljgmaessigt eller socialt mal skal males
e investeringen ikke ma ggre vaesentlig skade p& nogen miljgmaessige
eller sociale mal
o de investeringsmodtagende selskaber skal fglge god ledelsesprak-
sis.

Temainspektionen har ogsa fokus virksomhedernes overholdelse af de inter-
nationale standarder pa bezeredygtighedsomradet, som de oplyser at tage
hensyn til.

Det er vigtigt, at kunderne far det investeringsprodukt, som de er stillet i ud-
sigt, ogsa i forhold til baeredygtighedshensyn. Hvis udbyderen af et investe-
ringsprodukt forpligter sig til at investere beaeredygtigt og overholde internati-
onale standarder, skal virksomheden have betryggende processer for det.
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Sammenfatning

Pa flere veesentlige omrader finder Finanstilsynet, at virksomheden ikke har
tilstreekkelige metoder og processer til at sikre, at den overholder kravene i
SFDR.

Beeredygtige investeringer

Virksomhedens metode og proces for at sikre og male bidrag til et miljgmaes-
sigt eller socialt mal bygger ikke pa klare kriterier og teerskler for dette. Virk-
somhedens fastsatte kriterier og teerskler tager i hgj grad udgangspunkt i de
investeringsmodtagende selskabers intentioner om at reducere deres driv-
husgasemissioner pa laengere sigt, fremfor selskabernes reelle reduktioner
pa investeringstidspunktet og lgbende derefter. Det indebzerer risiko for, at
produktet kan indeholde investeringer, der ikke bidrager til et miljgmaessigt
eller socialt mal i den tid, de indgar i produktet, og at de derfor ikke er bzere-

dygtige.

Virksomhedens metode og proces for at sikre, at investeringerne ikke gar
vaesentlig skade pa nogen sociale eller miljgmaessige mal, fokuserer udeluk-
kende pa udvalgte parametre for opggrelsen heraf. Metoden tager ikke hen-
syn til de obligatoriske indikatorer for negative indvirkninger pa baeredygtig-
hedsindikatorer (PAl-indikatorer). Desuden er der ikke fastsat klare kriterier
eller taerskelvaerdier for, hvornar den negative indvirkning er tilstraekkelig vee-
sentlig til, at en investering ikke er baeredygtig. Der er dermed en risiko for, at
de beeredygtige investeringer i produktet gar vaesentlig skade pa enten mil-
jemaessige eller sociale mal.

Finanstilsynet vurderer, at virksomhedens metode og processer for at vur-
dere god ledelsespraksis ikke er tilstreekkelige til at sikre kravet herom, da
virksomheden ikke har klare kriterier for, hvornar en investering ikke kan blive
i produktet som falge af brud pa god ledelsespraksis. Det indebeerer en risiko
for, at produktet indeholder investeringer, der ikke lever op til kravet om, at
de selskaber, der investeres i, skal folge god ledelsespraksis.

Samlet far virksomheden derfor pdbud om at have metoder og dokumente-
rede processer, der bade pa investeringstidspunktet og Igbende sikrer, at
produktets underliggende investeringer bidrager til et miljgmaessigt eller so-
cialt mal, ikke medfgrer veesentlig skade pa miljgmaessige eller sociale mal,
0g at de investeringsmodtagende selskaber falger god ledelsespraksis [2].

Anvendelse af referencebenchmarks

Produktet har som baeredygtigt investeringsmal at bidrage til at opna Parisaf-
talens malsaetning. Virksomheden oplyser i de praekontraktuelle dokumenter,
at produktet anvender et EU-klimabenchmark for drivhusgasudledninger til at
male og sikre dette. Det fremgar dog af den periodiske rapportering, at pro-
duktets samlede drivhusgasudledninger overstiger referencebenchmarkets



udledninger betydeligt, og at drivhusgasudledningerne det seneste ar er ste-
get markant mens udledningerne i referencebenchmarket er faldet.

Finanstilsynet vurderer, at virksomheden ikke har tilstreekkelige metoder og
processer til at sikre, at drivhusgasudledninger fra produktets underliggende
investeringer, som minimum reduceres i takt med det valgte referencebench-
mark. Dette indebzerer, at investorerne ikke far det produkt, som de er blevet
stillet i udsigt.

Virksomheden far derfor pabud om at have kontrolprocedurer der sikrer, at
produktet forvaltes i overensstemmelse med de oplysninger, der gives pree-
kontraktuelt om anvendelsen af det konkrete referencebenchmark, herunder
procedurer for overvagning af produktets samlede drivhusgasudledninger og
reduktioner heraf [3].

Internationale standarder

Virksomheden oplyser i "Erklaering om investeringsbeslutningers vigtigste ne-
gative indvirkninger pa baeredygtighedsfaktorer” (PAl-erklaeringen), at alle in-
vesteringer bliver vurderet ud fra en raekke internationale standarder, herun-
der FN’s Global Compact principper, FN’s Verdenserkleering om Menneske-
rettighederne og ILO’s Erkleering om Grundlseggende Principper og Rettighe-
der ved Arbejde.

Finanstilsynet vurderer, at virksomheden ikke har tilstreekkelige metoder og
processer til at sikre, at de internationale standarder bliver overholdt eller ta-
ges hensynt til i investeringsprocessen. Der er tilsvarende ikke en tilstraekkelig
eller systematisk lgbende rapportering til ledelsen om efterlevelse af de inter-
nationale standarder. Der er dermed en risiko for, at virksomheden kan bryde
med de oplyste internationale standarder, uden at det opdages, og uden at
virksomhedens ledelse orienteres herom, og pa baggrund heraf kan tage de
ngdvendige tiltag for at adressere forholdene.

Virksomheden far derfor pabud om at etablere metoder til at maleoverhol-
delse af hver af de oplyste internationale standarder og dokumenterede pro-
cesser for Igbende opfelgning pa de investeringsmodtagende selskabers
overholdelse af disse standarder [4].

[1] Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 2019/2088 (SFDR)

[2] Artikel 2, nr. 17, i SFDR og 8§ 27, stk. 2, i lov om forvaltere af alternative
investeringsfonde m.v.

[3] Artikel 9, stk. 1 i SFDR samt § 27, stk. 2, nr. 7 og stk. 3, i lov om forvaltere
af alternative investeringsfonde m.v.



[4] Artikel 9, stk. 1, i den delegerede forordning til SFDR ((EU) 2022/1288) og
§ 27, stk. 2, nr. 7 og stk. 3, i lov om forvaltere af alternative investeringsfonde
m.v.



