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TRACKER

CATALOGO DE FONDOS ART. 8V 9
COMERCIALIZADOS EN ESPANA

En gran medida debido a los desarrollos legislativos dentro del Plan de Accion de Finanzas Sostenibles de la UE,
el mercado de la ISR en Espafia ha crecido notablemente. El reglamento de Divulgacion de Sostenibilidad del sector
financiero (SFDR) ha fijado los requerimientos de divulgacion para los productos financieros que se comercialicen en
Europa. Ha fijado por tanto obligaciones de transparencia distinguiendo entre los productos gque promueven
caracteristicas ambientales, sociales y de gobernanza (articulo 8) y aquellos que fijan objetivos especificos de inversion
sostenible sociales o medioambientales (articulo 9), y estableciendo también obligaciones para el resto de productos
financieros.

Su eficacia esta siendo ahora revisada por la Comision Europea que ha lanzado una consulta al mercado para
identificar barreras y dificultades en su aplicacion. Con esta revision de la SFDR, la Comision busca aclarar conceptos
y criterios, y analizar la mejor manera de responder a la necesidad planteada por mercados y supervisores de una
categorizacion y comercializacion de productos financieros sostenibles de una manera mas comprensible para el
inversor. Este informe analiza la evolucion de los fondos comercializados en Espafia segun la base de datos de
Morningstar conforme a las disposiciones de la SFDR, a cierre de diciembre de 2023. Todos los graficos, a excepcion
del primero, se refleren al numero de fondos comercializados en Espafia segin la base de datos de Morningstar,
domiciliados en Espafia o en otros palses.

¥ Distribucién porcentual de los fondos art. 8 y 9 de la SFDR

El grafico T muestra como el 62.88% del volumen de activos' de los fondos comercializados en Espafia estan
registrados como art. 8, y que dichos fondos son el 46,54% del numero total de fondos. Sin embargo, el peso
porcentual de los fondos comercializados como art. 9 alcanza tan solo al 4.53% del volumen de activos total v al
4,29% del numero total de fondos.

Grafico 1. Distribucion de los fondos articulo 8 y 9 segin volumen de
activos (izquierda) y nimero de fondos (derecha)
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Fuente: elaboracion propia a partir de datos de Morningstar.
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» Distribucion del nimero de fondos articulos 8 y 9 segtin el Rating de Sostenibilidad de Morningstar

El grafico 2 tiene en cuenta exclusivamente a los fondos que cuentan con rating de sostenibilidad de Morningstar.
Los datos reflejan que la clasificacion de los fondos art. 9 estan asociados a un mejor rating de sostenibilidad. En el caso
de los fondos nacionales, se observa un significativo mayor peso porcentual de los fondos art. 9 con el maximo rating
de sostenibilidad. Mas del 50% de los fondos nacionales registrados como art. 9 obtienen el rating maximo de
sostenibilidad de Morningstar. En el caso de los fondos internacionales, este porcentaje no alcanza el 40%. En el caso de
los fondos nacionales, cerca del 40% de los fondos clasificados como art. 8 obtienen el sequndo mejor rating de
sostenibilidad, mientras que, en el caso de los internacionales, la mayor parte de los fondos clasificados como art. 8
obtiene el rating de 3 globos de Morningstar.

Grafico 2. Distribucion de los fondos articulo 8 y 9 segun el Rating de Sostenibilidad de Morningstar?
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» Distribucion porcentual de los fondos art. 8 y art. 9 segtin la existencia de controversias

El siguiente grafico evidencia como los fondos art. 9 estan asociados a una menor existencia de controversias
relativas a armas, tabaco y controversias severas. Mas del 90% de los fondos articulo 9 (66,8% en el caso de los art. 8)
no opera empresas implicadas en el negocio de las armas controvertidas, mientras que este porcentaje desciende al
50% en el caso de empresas implicadas en la generacion de energia nuclear (45% para el art. 8). En el caso del tabaco,
estos porcentajes son del 86,1% para los fondos del art. 9y del 72,6% para los fondos art. 8.

Grafico 3 — Parte 1. Distribucion de los fondos articulo 8 y 9 segun Controversias®
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Grafico 3 — Parte 2. Distribucién de los fondos articulo 8 y 9 seguin Controversias

Nuclear

50,6%
45,0%

316%
259%
181%
9.2%

0% 0-1% 1-5%

Art8 mArtg

100,00%
80,00%
60,00%
40,00%

14,2% 20,00%

5,4%.

>5%

0.00%

Controversias severas

92.7%

58,29

0%

24,2%
14.9%
6.0% 13%  27%
| | —
01% 1-5% >5%
Art8 mArtg

» Distribucién porcentual de los fondos art. 8 y art. 9 segtin la existencia de inversiones relacionadas con
soluciones de carbono

La inversion en empresas con actividades relativas a las soluciones de carbono esta mas presente en los fondos
art. 9. Tal y como muestra el grafico 4, cerca del 55% de los fondos art.9 (16,96% en el caso de los fondos art. 8) invierte
en empresas que obtienen mas del 15% de sus ingresos de alguna actividad relacionada con algunas de las soluciones
de carbono. El 20% de los fondos art. 9 invierten en empresas con ingresos entre el 10% vy el 15% derivados de dichas
actividades (27.6% en el caso de los fondos art. 8).

Grafico 4. Distribucién de los fondos articulo 8 y 9 segun las Soluciones de carbono (Carbon Solutions)*
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» Distribucién porcentual de los fondos articulo 8 y 9 segtin las métricas de impacto de Morningstar®

Si analizamos por la tematica y métricas de impacto alineadas con el Marco de Impacto ASG de Morningstar
Sustainalytics y los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS) de la ONU, los graficos siguientes reflejan mayores
porcentajes de inversion con impacto en los objetivos de Accion Climatica y de Preservacion de los Recursos. Y en menor
medida se observa una inversion con impacto en los objetivos de Necesidades Bésicas y de Desarrollo Humano.
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Asf se observa que el 24,36% de los fondos art. 9 (16,23% en el caso de los fondos art, 8) no invierte en empresas
con actividades con un objetivo de impacto en la tematica de Desarrollo Humano desarrollada por Morningstar
Sustainalytics. En el caso de los objetivos relacionados con las Necesidades Basicas estos porcentajes son del 1,3% vy
8,3% respectivamente.

Por el contrario, vemos que el 20,50% de los fondos art. 9 (3,8% en el caso de los fondos art. 8) invierte en empresas
con ingresos al menos derivados en un 50% de actividades con un objetivo de impacto relacionado con el objetivo de
Accion Climatica. EI 82% de los fondos art. 9 invierten en empresas con ingresos derivados en mas del 20% de este tipo
de actividades (64,7% en los fondos art. 8).

Grafico 5. Human Development
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Fuente: elaboracion propia a partir de datos de Morningstar

Grafico 6. Resource Security
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Fuente: elaboracion propia a partir de datos de Morningstar

Grafico 7. Climate Action

321%
28,2%

21,9% 21.8% 2437
) ©% 20,5%

11.5%
9.0%

I 4VSO/OI 3’8%

10-19,9% 20-29,9% 30-39,9% 40-499% >50%
Art8 mArt9

Fuente: elaboracion propia a partir de datos de Morningstar
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Grafico 8. Basic Needs
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Grafico 9. Healthy Ecosystems
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» Distribucién porcentual de los fondos articulo 8 y 9 segun los porcentajes minimos declarados atendiendo
a la MIFID Il (Datos obtenidos de la European ESG Template (EET)

Los graficos 10, 11 y 12 muestran respectivamente los porcentajes minimos declarados en inversiones
sostenibles conforme a la definicion dada por la SFDR, en inversiones alineadas con la Taxonomia, y en inversiones
que tienen en cuenta alguna de las Principales Incidencias Adversas (PIAs). Asi, en el grafico 10, se observa que el 34%
de los fondos art. 8 no dedica ningun porcentaje de su cartera a inversiones sostenibles y cerca del 68% declaran tener
un porcentaje minimo de inversiones sostenibles menor al 20%. En el caso de los fondos art. 9, cerca del 84% declaran
dedicar al menos un 80% de inversion minima en inversiones sostenibles. Sin embargo, un 15% de los fondos art. 9
declaran entre un 70% y un 79,9% de inversion minima en inversiones sostenibles.

Con respecto a las inversiones alineadas con la Taxonomia (ver grafico 11), el 96,5% de los fondos art. 8 no dedica
ningun porcentaje de su cartera a estas inversiones (72.2% en el caso de los fondos art. 9). Un 7.2% de los fondos art.
9 declaran tener un porcentaje minimo de al menos un 10%.

Finalmente, si tomamos como referencia las inversiones que tienen en cuenta alguna de las Principales
Incidencias Adversas (PIAs) analizadas en el grafico 12, mas del 90% de los fondos nacionales e internacionales
invierten tomando en consideracion al menos alguna PIA. En el caso de los fondos nacionales art. 8 todavia hay mas
de un 30% que no toma en consideracion ninguna PIA. Este porcentaje es de solo un 6.5% en el caso de los fondos
internacionales.
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Grafico 10. Distribucién de los fondos articulo 8 y 9 segun el porcentaje minimo de inversiones sostenibles®
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Fuente: elaboracion propia a partir de datos de Morningstar

Grafico 11. Distribucion de los fondos articulo 8 y 9 segun el porcentaje minimo de Alineacién con la Taxonomia’
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Fuente: elaboracion propia a partir de datos de Morningstar

Grafico 12. Distribucion de los fondos articulo 8 y 9 segun el porcentaje de consideracion de PIAS, segun origen de
domiciliacién (nacional o internacional) y total
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Fuente: elaboracion propia a partir de datos de Morningstar
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A modo de conclusiones, cabe destacar:

® El peso porcentual de los fondos comercializados como art. 9 alcanza tan solo al 4.53% del volumen de activos
total y al 4,29% del numero total de fondos, lejos del peso que representan los fondos art. 8 (62.88% vy 46,54%).

P Los fondos art. 9 estdn asociados a mejores calificaciones en rating de sostenibilidad de Morningstar,
especialmente en el caso de los fondos nacionales.

P Un alto porcentaje de los fondos art. 9 no invierte en empresas con ingresos derivados de armas, tabaco v
controversias severas. Este porcentaje disminuye al 50% en el caso de empresas implicadas en la generacion de
energia nuclear.

P La inversion en empresas con actividades relativas a las soluciones de carbono estd més presente en los fondos
art. 9.

P Los porcentajes de inversién con impacto en los objetivos de Accion Climética y de Preservacién de los Recursos
son significativamente mayores que los de la inversion con impacto en los objetivos de Necesidades Basicas y de
Desarrollo Humano. El 82% de los fondos art. 9 invierten en empresas con ingresos de mas del 20% derivados de
actividades con impacto en los objetivos de Accion Climatica (64,7% en los fondos art. 8).

® El 34% de los fondos art. 8 no dedica ningtin porcentaje de su cartera a inversiones sostenibles y cerca del 68%
declaran tener un porcentaje minimo de inversiones sostenibles menor al 20%.

® Todavia hay un 15% de los fondos art. 9 que declaran tener menos del 80% de inversién minima en inversiones
sostenibles.

P E196,5% de los fondos art. 8 no declara porcentaje de su cartera alineada con la taxonomia (72.2% en el caso de los
fondos art. 9).

P Mas del 90% de los fondos nacionales e internacionales invierten tomando en consideracion al menos alguna PIA.
Entre los fondos nacionales art. 8, el 30% no toma en consideracion ninguna PIA.
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Glosario de términos

Armas controvertidas (Product Involvement % - Controversial Weapons) — La métrica se refiere al porcentaje de los activos de un fondo bajo
gestién que se invierte en empresas clasificadas como directamente implicadas en el sistema de armas principal que se consideran hechas a
medida y esenciales para el uso letal del arma; indirectamente implicadas mediante la prestacion de servicios para el sistema de armas principal,
que son hechos a medida o esenciales para el uso letal del arma.

Tabaco (Product Involvement % - Tobacco) — La métrica se refiere al porcentaje de los activos gestionados de un fondo invertidos en empresas
clasificadas como directamente implicadas en la fabricacién de productos del tabaco; indirectamente implicadas mediante el suministro de
productos relacionados con el tabaco; o que obtienen el 10% o mas de los ingresos de la distribucion/venta al por menor de productos del tabaco.

Nuclear (Product Involvement % - Nuclear) — La métrica se refiere al porcentaje de los activos gestionados de un fondo invertidos en empresas
que producen energia nuclear, incluidas las empresas de servicios publicos que poseen o explotan generadores de energia nuclear, las empresas
que suministran productos/servicios de apoyo a la industria de la energia nuclear, como el disefio y la construccion de centrales nucleares, la
fabricacion de piezas especializadas para su uso en centrales nucleares o las empresas dedicadas a la prospeccion minera de uranio, asi como
las empresas que distribuyen electricidad generada a partir de energia nuclear.

Controversias severas (Percent of AUM with Severe Controversies) — La métrica representa el porcentaje de los activos gestionados de un fondo
invertidos en empresas implicadas en controversias severas. Las evaluaciones globales de la controversia se asignan a las empresas utilizando
una escala de cinco puntos: Baja, Moderada, Importante, Alta, Severa. La controversia severa tiene un grave impacto en el medio ambiente y la
sociedad, lo que supone serios riesgos para la empresa. Esta categoria representa la conducta empresarial mas grave.

Soluciones de carbono (Carbon Solutions % of Covered Portfolio Involved ) - La métrica representa el porcentaje de la cartera cubierta que esta
expuesta a empresas que obtienen algtin ingreso (>0%) de soluciones de carbono, incluida la generacion de energia renovable, productos/servicios
de apoyo a la energia renovable, distribucion y gestién de eficiencia energética, material de eficiencia energética, sistemas y procesos industriales
de eficiencia energética, productos de consumo de eficiencia energética, desarrollo de edificios ecoldgicos, gestion de edificios ecoldgicos,
tecnologias y materiales de edificios ecoldgicos, vehiculos de transporte ecoldgicos, tecnologias de transporte ecoldgicas, servicios de transporte
ecoldgicos, participacion en infraestructuras de transporte ecoldgicas.

Human Development % of Covered Portfolio Involved - La métrica representa el porcentaje de la cartera cubierta que esta expuesta a empresas
que obtienen algun ingreso (>0%) de la variable de Morningstar Human Development.

Resource Security % of Covered Portfolio Involved - La métrica representa el porcentaje de la cartera cubierta que esta expuesta a empresas que
obtienen algun ingreso (>0%) de la variable de Morningstar Resource Security.

Climate Action % of Covered Portfolio Involved - La métrica representa el porcentaje de la cartera cubierta que esta expuesta a empresas que
obtienen algun ingreso (>0%) de la variable de Morningstar Climate Action.

Basic Needs % of Covered Portfolio Involved - La métrica representa el porcentaje de la cartera cubierta que esta expuesta a empresas que
obtienen algun ingreso (>0%) de la variable de Morningstar Basic Needs.

Healthy Ecosystems % of Covered Portfolio Involved - La métrica representa el porcentaje de la cartera cubierta que esta expuesta a empresas
que obtienen algun ingreso (>0%) de la variable de Morningstar Healthy Ecosystems.

Porcentaje minimo de inversiones sostenibles (EET EU SFDR Minimum Or Planned Investments Sustainable Investments) — La métrica representa
el porcentaje minimo de inversiones de cartera que se consideran sostenibles pero no estan alineadas con la Taxonomia de la UE. Las respuestas
son valores numeéricos.

Porcentaje minimo de Alineacion con la Taxonomia (EET EU SFDR Minimum Or Planned Investments Sustainable Investments Taxonomy Aligned)
— La métrica representa el porcentaje minimo de la cartera que esta alineado con la Taxonomia de la UE. Las respuestas son valores numeéricos.

Porcentaje de consideracion de PIAS (EET Principle Adverse Impact Consideration) — La métrica indica si un producto tiene en cuenta las
Principales Incidencias Adversas (PIAS) en sus inversiones. Las respuestas son "Si" o "No".
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Sobre Morningstar
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entidades patrocinadoras de planes de jubilacion e inversores institucionales en los mercados de deuda y capital privado. Morningstar proporciona
datos y perspectivas de investigacion sobre una amplia gama de ofertas de inversion, incluidos productos de inversion gestionados, empresas
que cotizan en bolsa, mercados de capitales privados, titulos de deuda y datos de mercados mundiales en tiempo real. Morningstar también
ofrece servicios de gestién de inversiones a través de sus filiales de asesoramiento de inversiones y cuenta con mas de 286.000 millones de
dolares en activos gestionados a 31 de diciembre de 2023. La empresa opera en 32 paises.
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