|. Unia przedstawita pakiet zmian
dotyczacy zrownowazonego
finansowania

13 czerwca 2023 r. Komisja Europejska przedstawita nowy pakiet srodkow
majacych na celu wzmocnienie podstaw unijnych ram zrownowazonego
finansowania. Celem pakietu jest zapewnienie, aby unijne ramy zréwnowa-
zonego finansowania nadal wspieraty przedsiebiorstwa i sektor finansowy,
jednoczesnie zachecajac do prywatnego finansowania projektow i technolo-
gii przejsciowych. W szczegolnosci Komisja dodaje dodatkowe dziatania do
taksonomii UE i proponuje nowe zasady dla dostawcow ratingow Srodowisko-
wych, spotecznych i tadu korporacyjnego (ESG), ktore zwieksza przejrzy-
sto$¢ na rynku zrownowazonych inwestycji. Pakiet ma na celu zapewnienie,
Ze ramy zrownowazonego finansowania dziataja dla firm, ktére chca inwe-
stowac w przejscie na zrownowazony rozwoj. Jego celem jest rowniez
utatwienie korzystania z ram zrownowazonego finansowania, a tym samym
dalsze skuteczne przyczynianie sie do realizacji celow Europejskiego
Zielonego tadu.

ll. Zostanie przyjete unijne
rozporzadzenie o ratingach ESG

Jednym z wazniejszych elementow pakietu jest rozporzadzenie w sprawie
przejrzystosci i integralnosci ratingéw srodowiskowych, spotecznych i tadu
korporacyjnego. Ratingi ESG odgrywaja wazna role na unijnym rynku zréwno-
wazonych finansow, poniewaz dostarczajg inwestorom i instytucjom finanso-
wym informacji dotyczacych na przyktad strategii inwestycyjnych i zarzadzania
ryzykiem w zakresie czynnikow ESG. Obecnie rynek ratingéw ESG cierpi na
brak przejrzystosci. Dlatego Komisja proponuje rozporzadzenie majace na celu
poprawe wiarygodnosci i przejrzystosci dziatan zwigzanych z ratingami ESG.
Nowe zasady organizacyjne i jasne przepisy dotyczace zapobiegania konfliktom
interesow zwieksza uczciwos¢ dziatan dostawcow ratingow ESG. Nowe zasady
umozliwig inwestorom podejmowanie bardziej swiadomych decyzji dotycza-

= cych zrownowazonych inwestycji.

'

lll. Firmy oferujace ratingi ESG
znajda sie pod nadzorem ESMA

Komisja przewiduje, ze wprowadzony zostanie wymog, aby dostawcy ratin-
gow ESG oferujacy ustugi inwestorom i przedsiebiorstwom w UE byli autoryzo-

"f': wani i nadzorowani przez Europejski Urzad Nadzoru Gietd i Papierow Warto-
il Sciowych (ESMA). Zapewni to jakosc i wiarygodnosc ich ustug-w- celu ochrony

M inwestorow i zapewnienia integralnosci rynku. Co jednak istotne, dziatania
® Komisji nie maja na celu harmonizacji metodologii obliczania ratingow ESG,

o ale wytacznie zwiekszenie ich przejrzystosci. Dlatego dostawcy ratingow ESG

zachowaja petng kontrole nad stosowanymi metodologiami i beda nadal
niezalezni w ich wyborze, aby zapewnic¢ dostepnos¢ roznorodnych podejs¢ na
rynku ratingéw ESG. Oznacza to, ze ratingi ESG nadal beda mogty rozni¢ sie
miedzy sobg i obejmowac rozne obszary.
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IV. Metodologia
przygotowania ratingow
bedzie musiata by¢ jawna

Komisja uwaza, ze nowe wymogi natozone na instytucje finansowe
i uczestnikow rynku przez przepisy dotyczace zrownowazonego
finansowania (takie jak CSRD, rozporzadzenie w sprawie ujawnia-
nia informacji o zrownowazonym finansowaniu i rozporzadzenie UE
w sprawie taksonomii) doprowadza do zwiekszonego zapotrzebo-
wania na ratingi ESG. Dlatego rozporzadzenie delegowane daje
administratorom benchmarkéw mozliwo$¢ ujawniania informacji
na temat ratingdw ESG i stosowanych wskaznikow referencyjnych.
Lepsze informacje na temat metodologii stosowanych do ratingow
ESG powinny pomoc administratorom benchmarkow w zapewnieniu
jasnosci co do sktadnikéw benchmarkow. Lepsze, bardziej wiary-
godne ratingi zbuduja za$ zaufanie administratorow benchmarkow
i ostatecznie poprawia przyjecie tych ratingdw jako wiarygodnego

narzedzia do projektowania znaczacych benchmarkow.

V. Ratingi beda musiaty
opierac sie na dogtebnej
analizie danych

Rozporzadzenie zobowigzywac ma dostawcow ratingdéw ESG do
przyjecia, wdrozenia i egzekwowania srodkow niezbednych w celu
zapewnienia, ze ich ratingi opieraja sie na doktadnej analizie
wszystkich dostepnych im informacji, ktore sa istotne dla ich analizy
zgodnie z ich metodami ratingowymi. W tym celu podmioty te maja
przyjmowac wszelkie niezbedne srodki w celu zapewnienia, ze
informacje wykorzystywane przez nie do przypisywania ratingow
ESG sa wystarczajacej jakosci i pochodza z wiarygodnych zrodet.
Dostawcy beda tez musieli wyraznie zaznaczy¢, ze ich ratingi ESG sa

ich wtasna opinia.

VI. Dostawca ratingow ESG

nie bedzie mogt prowadzic

dziatalnosci doradczej

Dostawcy ratingéw ESG nie beda mogli: prowadzi¢ dziatalnosci
doradczej na rzecz inwestorow lub przedsiebiorstw; wystawiac

i sprzedawac ratingow kredytowych; opracowywac wskaznikow
referencyjnych; prowadzic¢ dziatalnosci inwestycyjnej; prowadzi¢
dziatalnosci audytorskiej; prowadzi¢ dziatalnosci bankowej, ubezpie-
czeniowej lub reasekuracyjnej. Ponadto beda musieli zapewnié, ze
Swiadczenie ustug innych niz wyraznie zabronione rozporzadzeniem,
nie stwarza ryzyka konfliktu intereséw w ramach ich dziatalnosci

w zakresie ratingu ESG. Ponadto dostawcy ratingow ESG beda mieli
obowiazek wprowadzenia i publikacji na swojej stronie internetowej
procedury przyjmowania, rozpatrywania i przechowywania dokumen-

tacji dotyczacej ztozonych skarg.

VII. Analitycy nie beda
mogli negocjowac
wynagrodzenia
Za ratingi

Unia zamierza wprowadzi¢ zasade, ze dostawcy ratingow
ESG zapewniaja, aby analitycy ratingowi, pracownicy

i wszelkie inne osoby fizyczne, z ktorych ustug korzystaja
lub ktére kontroluja, a ktdre sa bezposrednio zaangazo-
wane w dostarczanie ratingéw ESG, w tym analitycy
bezposrednio zaangazowani w proces ratingowy i osoby
zaangazowane w dostarczanie ocen, posiadali wiedze

i doswiadczenie niezbedne do wykonywania powierzo-
nych im obowiazkdéw i zadan. Osoby, takie nie mogtyby
inicjowac ani uczestniczy¢ w negocjacjach dotyczacych
optat lub ptatnosci z jakimkolwiek ocenianym podmiotem
lub jakakolwiek osoba bezposrednio lub posrednio
powiazang z ocenianym podmiotem poprzez kontrole.
Osoby te nie beda tez mogty kupowac ani sprzedawac
zadnych instrumentéw finansowych emitowanych,
gwarantowanych lub w inny sposob wspieranych przez
jakikolwiek oceniany podmiot, innych niz udziaty

w zdywersyfikowanych programach zbiorowego inwesto-
wania, w tym w zarzadzanych funduszach, ani angazo-
wac sie w zadne transakcje dotyczace takich instrumen-
téw finansowych.



VIII. Dostawca bedzie musiat byC niezalezny
a przekazywane informacje przejrzyste

Dostawcy ratingow ESG beda musieli zapewnic niezaleznos¢ swojej dziatalnosci ratingowej,

w tym od wszelkich wptywow lub ograniczen politycznych i gospodarczych. Ich obowiazkiem
bedzie takze wprowadzenie zasad i procedur zapewniajacych, aby ich ratingi byty dostarczane
i publikowane lub udostepniane zgodnie z rozporzadzeniem. Beda tez musieli przyjac i wdrozyc
pisemne polityki i procedury, ktére zapewniaja, ze ich ratingi ESG opieraja sie na dogtebnej
analizie wszystkich dostepnych im istotnych informacji. Konieczne ma by¢ takze wdrozenie
wewnetrznej polityki i procedur nalezytej starannosci, ktore zapewnia, ze ich interesy bizneso-
we nie wptywaja na niezaleznosc lub doktadnos¢ dziatan zwiazanych z ocena. Rozporzadzenie
ma ponadto wprowadzic¢ okreslone wymogi przejrzystosci, w tym obowiazek publicznego
ujawnienia metod, modeli i kluczowych zatozen ratingowych wykorzystywanych w dziatalnosci
w zakresie ratingu ESG. Dostawcy ratingdéw beda tez musieli ujawnia¢ swoim subskrybentom

i ocenianym podmiotom co najmniej informacje okreslone w zataczniku do rozporzadzenia.

g "

IX. Beda nowe przepisy dotyczace unijnych
celow srodowiskowych

Poza rozporzadzeniem dotyczacym ratingow ESG, Komisja zatwierdzita rowniez nowy zestaw
kryteriow unijnej systematyki dla dziatalnosci gospodarczej wnoszacej znaczacy wktad

w realizacje co najmniej jednego z celow srodowiskowych niezwigzanych z klimatem, a miano-
wicie: zréwnowazone wykorzystanie i ochrona zasobow wodnych i morskich, przejscie na
gospodarke o obiegu zamknietym, zapobieganie zanieczyszczeniom i ich kontrola, ochrona

i odbudowa réznorodnosci biologicznej i ekosystemow. W zwigzku z tym Komisja przyjeta
zmiany w akcie delegowanym w sprawie unijnej systematyki dotyczacej klimatu, ktore
rozszerzajq zakres dziatalnosci gospodarczej przyczyniajacej sie do tagodzenia zmiany klimatu
i przystosowywania sie do niej, ktora nie zostata dotychczas uwzgledniona - w szczeg6lnosci
w sektorach produkcji i transportu. Wtaczenie wiekszej liczby rodzajow dziatalnosci gospodar-
czej obejmujacych wszystkie szes¢ celow srodowiskowych, a w konsekwencji wiekszej liczby
sektorow gospodarki i przedsiebiorstw, zwiekszy uzytecznosc i potencjat unijnej systematyki
w zakresie zwiekszania zrownowazonych inwestycji w UE.
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