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UZASADNIENIE

1. KONTEKST WNIOSKU
. Przyczyny i cele wniosku

Niniejszy wniosek jest czeScig szerszej inicjatywy Komisji na rzecz zréwnowazonego
rozwoju. Ustanawia si¢ w nim podstawy unijnych ram, w ktorych kwestie z zakresu ochrony
srodowiska, polityki spotecznej itadu korporacyjnego (ang. Environmental, Social and
Governance, ,,ESG”) staja si¢ centralnymi elementami systemu finansowego, tak aby
gospodarka europejska zostala przeksztalcona w bardziej ekologiczny i odporny system
o obiegu zamknictym. Aby inwestycje mialy bardziej zrbwnowazony charakter, w procesie
podejmowania decyzji inwestycyjnych nalezy uwzglednia¢ czynniki ESG, biorac pod uwage
emisje gazow, wyczerpywanie si¢ zasoboéw czy warunki pracy. Celem niniejszego wniosku,
jak réwniez zaproponowanych wraz znim aktéw ustawodawczych, jest uwzglednianie
czynnikow ESG w procesie inwestycyjnym i doradczym w spojny sposob we wszystkich
sektorach. Dzigki temu wuczestnicy rynku finansowego — spolki zarzadzajace
przedsiebiorstwami zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery wartosciowe (UCITS),
zarzadzajacy alternatywnym funduszem inwestycyjnym (ZAFI), zaklady ubezpieczen,
instytucje pracownicze programow emerytalnych (IORP), zarzadzajacy europejskim
funduszem venture capital (EuVECA), zarzadzajacy europejskimi funduszami na rzecz
przedsigbiorczos$ci spotecznej (EuSEF) — ktorzy otrzymuja od swoich klientow lub
beneficjentow upowaznienie do podejmowania decyzji inwestycyjnych wich imieniu,
powinni uwzglednia¢ kwestie ochrony srodowiska, polityki spotecznej i tadu korporacyjnego
w swoich wewnetrznych procesach oraz informowaé o tym swoich klientéw. Ponadto, aby
pomoc inwestorom w poréwnywaniu $ladu weglowego inwestycji, w przedmiotowych
wnioskach wprowadza si¢ nowe kategorie wskaznikow referencyjnych niskoemisyjnosci oraz
pozytywnego wpltywu na emisyjno$¢. Te wzajemnie uzupelniajace si¢ wnioski powinny
utatwi¢ inwestowanie w zréwnowazone projekty 1 aktywa w calej UE.

Zaproponowany przez Komisj¢ pakiet wpisuje si¢ w globalne starania na rzecz zapewnienia
bardziej zrownowazonej gospodarki. Rzady na calym $§wiecie obraly droge bardziej
zrbwnowazonego rozwoju naszej planety i gospodarki, przyjmujac porozumienie
klimatyczne z Paryza z 2016 r. oraz agende Organizacji Narodow Zjednoczonych (ONZ)
na rzecz zréwnowazonego rozwoju 2030.

UE dazy do zapewnienia rozwoju zaspokajajagcego obecne potrzeby bez ograniczania
mozliwo$ci zaspokajania potrzeb przysztych pokolen. Zrownowazony rozwoj jest od dawna
centralnym elementem projektu, jakim jest Unia Europejska. W traktatach UE uwzgledniono
jego wymiar spoteczny is$rodowiskowy oraz uznano, ze powinny one by¢ rozpatrywane
facznie.

Przyjety w2016r. Komunikat Komisji dotyczacy kolejnych krokéow w kierunku
zrownowazonej przyszlosci Europy faczy cele zrownowazonego rozwoju! okreslone
w agendzie ONZ na rzecz zrownowazonego rozwoju 2030 z europejskimi ramami polityki
w celu zapewnienia, by we wszystkich unijnych dziataniach 1 inicjatywach politycznych —
realizowanych zard6wno w UE, jak i na calym §wiecie — od samego poczatku uwzgledniano
cele zréwnowazonego rozwoju. UE jest réwniez w petni zaangazowana w realizacje celow
UE w zakresie klimatu i energii na 2030 r. oraz w uwzglednienie zrownowazonego rozwoju
w strategiach politycznych UE, zgodnie 2z wytycznymi politycznymi dla Komisji

! 17 celow zréwnowazonego rozwoju wyznacza jakosciowe iilosciowe cele na kolejnych 15 lat, tak

aby$my mogli przygotowac si¢ na przysztos¢, dazac do godnosci ludzkiej, stabilnosci, zdrowej planety,
sprawiedliwego i odpornego spoteczenstwa i prosperujacych gospodarek.
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Europejskiej z 2014 r.? Jeana-Claude'a Junckera. Dlatego tez wiele priorytetow polityki
Komisji Europejskiej na lata 2014-2020 wpisuje w unijne cele klimatyczne i realizuje
Agende¢ na rzecz zrownowazonego rozwoju 2030. Priorytety te obejmujg plan inwestycyjny
dla Europy?, pakiet dotyczacy gospodarki o obiegu zamknietym*, pakiet dotyczacy unii
energetycznej’, aktualizacje strategii UE dotyczacej biogospodarki®, uni¢ rynkéw
kapitalowych’ oraz budzet UE na lata 2014-2020, w tym Fundusz Spéjnosci i projekty
badawcze. Ponadto Komisja uruchomita wielostronng platform¢ w celu monitorowania
1 wymiany najlepszych praktyk w zakresie realizacji celow zrownowazonego rozwoju.

Osiagniecie celow UE w zakresie zrOwnowazonego rozwoju wymaga powaznych inwestycji.
Szacuje si¢, ze wsamym tylko obszarze zwigzanym z klimatem 1 energia potrzebne sa
dodatkowe inwestycje o wartosci 180 miliardow EUR rocznie, aby osiggnac cele w zakresie
klimatu i energii do roku 20308, Znaczna czg$¢ tych przeplywéw finansowych bedzie musiata
pochodzi¢ z sektora prywatnego. Wypetnienie tej luki inwestycyjnej oznacza istotne
przekierowanie przeplywow kapitalu prywatnego na bardziej zréwnowazone inwestycje
i wymaga kompleksowego przemyslenia europejskich ram finansowych.

W zwiazku ztym w grudniu 2016 r. Komisja ustanowita grupe ekspertow wysokiego
szczebla, ktorej powierzyta opracowanie kompleksowej strategii UE na rzecz
zrbwnowazonego finansowania. Grupa ekspertow wysokiego szczebla opublikowata
sprawozdanie koficowe’ w dniu 31 stycznia 2018 r. W sprawozdaniu tym przedstawiono
kompleksowg wizje zrownowazonego finansowania dla Europy i okreslono dwie nadrzedne
zasady dotyczace europejskiego systemu finansowego. Pierwsza znich to zwigkszenie
wktadu finansowania w zrownowazony wzrost sprzyjajacy wiaczeniu spotecznemu. Druga to
zwigkszenie stabilno$ci finansowej poprzez uwzglednienie czynnikow ESG w podejmowaniu
decyzji inwestycyjnych. Grupa ekspertow wysokiego szczebla wydata osiem kluczowych
zalecen, ktore jej zdaniem stanowig podstawowe elementy zréwnowazonego europejskiego
systemu finansowego. Zgodnie zjednym zjej zalecen podmioty opracowujace indeksy
powinny zosta¢ zobowigzane do ujawniania szczegdtowych informacji dotyczacych
ekspozycji danego indeksu na parametry zrdéwnowazonego rozwoju zwigzane z papierami
wartosciowymi uwzglednionymi w indeksie iich wagami. Jednoczesnie ESMA powinna

Nowy poczatek dla Europy: M6j program na rzecz zatrudnienia, wzrostu, sprawiedliwos$ci oraz zmian
demokratycznych — Wytyczne polityczne na nastepna kadencje Komisji Europejskiej, Strasburg, 15
lipca 2014 r., dostepne pod adresem: https://ec.europa.eu/commission/sites/beta-political/files/juncker-
political-guidelines-speech_pl.pdf

Komunikat Komisji do Parlamentu Europejskiego, Rady, Europejskiego Banku Centralnego,
Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spotecznego, Komitetu Regionéow oraz Europejskiego Banku
Inwestycyjnego: Plan inwestycyjny dla Europy (COM(2014) 903 final).

Komunikat Komisji do Parlamentu Europejskiego, Rady, Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-
Spolecznego i Komitetu Regionéw: Zamknigcie obiegu — plan dzialania UE dotyczacy gospodarki
o obiegu zamknietym COM(2015) 614 final.

Komunikat Komisji do Parlamentu Europejskiego, Rady, Europejskiego Banku Centralnego,
Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spotecznego, Komitetu Regionéw i Europejskiego Banku
Inwestycyjnego: Strategia ramowa na rzecz stabilnej unii energetycznej opartej na przysztoSciowej
polityce w dziedzinie klimatu, COM(2015) 80 final.

6 Ares(2018)975361.

Komunikat Komisji do Parlamentu Europejskiego, Rady, Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-
Spotecznego i Komitetu Regiondw: Plan dziatania na rzecz tworzenia unii rynkéw kapitalowych
(COM(2015) 468 final).

Ta szacunkowa kwota stanowi $rednig roczng luke inwestycja w latach 2021-2030 i opiera si¢ na
prognozach wedlug modelu PRIMES wykorzystanych przez Komisj¢ Europejska w ocenie skutkow
wniosku dotyczacego dyrektywy w sprawie efektywno$ci energetycznej (2016r.), http:/eur-
lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?qid=1483696687107&uri=CELEX:52016SC0405

Sprawozdanie koncowe z2018r. grupy ekspertdow wysokiego szczebla ds. zréwnowazonego
finansowania: ,,Finansowanie zrownowazonej gospodarki europejskiej”.
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zawrze¢ odniesienia do kwestii zrobwnowazonego rozwoju w swoich wytycznych dotyczacych
,»Os$wiadczenia dotyczacego wskaznika referencyjnego”, w ktorych nalezy wyraznie wskazac,
w jaki sposob kwestie zrownowazonego rozwoju (kwestie ESG), wtym przejscie na
gospodarke niskoemisyjng, znajduja odzwierciedlenie w metodzie opracowywania wskaznika
referencyjnego.

Grupa ekspertow wysokiego szczebla zwrocita uwage, ze indeksy i wskazniki referencyjne
majg posredni, ale istotny wplyw na inwestycje. Wielu inwestorow stosuje wskazniki
referencyjne, w szczegdlno$ci przy alokacji portfela imierzeniu wynikéow produktéw
finansowych. Cho¢ podmioty opracowujace indeksy tworza szeroka gamg indeksow
majacych na celu uwzglednienie kwestii zrbwnowazonego rozwoju i klimatu, ich znaczenie
w ogo6lnej alokacji portfela pozostaje ograniczone.

Aby kontynuowaé dziatania grupy ekspertow wysokiego szczebla oraz aby wnie$¢ wkiad
w szersze dzialania na rzecz powigzania finansowania z potrzebami planety i spoteczenstwa,
Komisja opublikowata w dniu 8 marca 2018 r. Plan dzialania na rzecz finansowania
zréwnowazonego wzrostu gospodarczego'’. W tym planie dzialania Komisja oglosita
przyszie $rodki sluzace zwigkszeniu przejrzystosci metod okreslania wskaznikoéw
referencyjnych pod wzgledem ESG oraz inicjatywg wprowadzenia norm dotyczacych metody
opracowywania wskaznikow referencyjnych niskoemisyjnosci w Unii.

Wspdlne normy dotyczace wskaznikéw referencyjnych niskoemisyjnosci moga przyczynié
si¢ do wyeliminowania ryzyka ,,pseudoekologicznego marketingu” polegajacego na tym, ze
wszystkie indeksy niskoemisyjnosci sg propagowane w rownym stopniu jako uzyteczne dla
srodowiska, mimo Ze majg rozne cechy. Ponadto rézne poziomy przejrzystosci metody pod
wzgledem ESG utrudniaja uczestnikom rynku poréwnywanie indekséw celem wyboru
odpowiednich wskaznikéw referencyjnych dla ich strategii inwestycyjnej.

W celu rozwigzania zidentyfikowanych probleméw w niniejszym wniosku proponuje si¢
zmian¢ rozporzadzenia w sprawie wskaznikow referencyjnych. Ustanawia si¢ w nim dwie
kategorie wskaznikow referencyjnych: (i) wskazniki referencyjne niskoemisyjnosci oraz (ii)
wskazniki referencyjne pozytywnego wptywu na emisyjnosc.

. Spojnosé z przepisami obowiazujacymi w tej dziedzinie polityki

Whniosek zmieni rozporzadzenie w sprawie wskaznikéw referencyjnych poprzez
wprowadzenie zasad dotyczacych ustanawiania i opracowywania wskaznikéw referencyjnych
niskoemisyjnos$ci 1 pozytywnego wplywu na emisyjnos¢. Jest on zgodny zcelem
rozporzadzenia w sprawie wskaznikow referencyjnych, ktore ma zapewnié¢, aby wskazniki
referencyjne doktadnie 1rzetelnie odzwierciedlaty realia gospodarcze oraz aby byly
zrozumiale dla wszystkich zainteresowanych stron, atym samym przyczyniaty si¢ do
wysokiego poziomu ochrony konsumentéw iinwestoréw. Wniosek wprowadza dalsze
wymogi dotyczace zagwarantowania przejrzysto$ci metody opracowywania nowych kategorii
wskaznikow referencyjnych, aby zwickszy¢ ich poréwnywalno$¢ 1umozliwi¢ lepsze
podejmowanie decyzji przez podmioty zarzadzajace portfelem.

. Spojnos¢ z innymi obszarami polityki Unii

Whiosek stanowi uzupelnienie istniejacej polityki UE w dziedzinie $rodowiska i klimatu,
zwiekszajac przejrzystos¢ metod opracowywania wskaznikow referencyjnych pod wzgledem
ESG iwprowadzajac zharmonizowane zasady dotyczace wskaznikéw referencyjnych

10 Komunikat Komisji do Parlamentu Europejskiego, Rady, Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-

Spotecznego 1Komitetu Regionow: Plan dziatania: finansowanie zréwnowazonego wzrostu
gospodarczego (COM(2018) 97 final).

PL



PL

niskoemisyjnosci, ktére powinny prowadzi¢ do skuteczniejszego ukierunkowania inwestycji
na aktywa zréwnowazone.

Niniejszy wniosek nalezy do pakietu srodkéw dotyczacych zrownowazonego finansowania,
bedacego priorytetowym dzialaniem wramach projektu dotyczacego unii rynkéw
kapitalowych. Projekt ten obejmuje $rodki stuzace wykorzystaniu potencjatu technologii
finansowej jako katalizatora zmian oraz zaangazowaniu prywatnego kapitalu
w zrownowazone inwestycje. Przyczynia si¢ do rozwoju iwigkszej integracji rynkow
kapitalowych, utatwiajac inwestorom korzystanie z jednolitego rynku przy podejmowaniu
swiadomych decyzji.

Niniejszy wniosek jest rowniez czg¢scig bardziej kompleksowej strategii UE stuzacej realizacji
unijnej agendy na rzecz klimatu i zrownowazonego rozwoju oraz uwzglednia unijne cele
w zakresie energii i klimatu na lata 2014-2020, takie jak polityka czystego powietrza, pakiet
dotyczacy gospodarki o obiegu zamknictym, strategia na rzecz unii energetycznej, w tym
pakiet ,,Czysta energia dla wszystkich Europejeczykow” i strategia UE w zakresie
przystosowania si¢ do zmiany klimatu.

Niniejszy wniosek jest zgodny zprzegladem Europejskiego Systemu Nadzoru
Finansowego!!, w ktorym przewiduje sie, ze Europejski Urzad Nadzoru Bankowego,'?
Europejski Urzad Nadzoru Ubezpieczen i Pracowniczych Programoéw Emerytalnych!® oraz
Europejski Urzad Nadzoru Gield i Papieréow Wartosciowych!* beda uwzgledniaé ryzyko
zwigzane zczynnikami zzakresu ochrony Srodowiska, polityki spotecznej itadu
korporacyjnego podczas wykonywania swoich zadan, tak aby dziatania na rynku finansowym
byly bardziej spojne z celami zrdwnowazonego rozwoju. Wreszcie niniejszy wniosek jest
zgodny z wnioskiem Komisji dotyczacym ogolnoeuropejskiego indywidualnego produktu
emerytalnego (OIPE), w ktorym rdwniez przewidziano obowigzek ujawnienia szeregu
informacji dotyczacych czynnikow z zakresu ochrony $rodowiska, polityki spotecznej i tadu
korporacyjnego .

2. PODSTAWA PRAWNA, POMOCNICZOSC I PROPORCJONALNOSC
. Podstawa prawna

Art. 114 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej (TFUE) upowaznia Parlament
Europejski 1Rad¢ do przyjecia srodkoéw dotyczacych zblizenia przepisow ustawowych,
wykonawczych 1administracyjnych panstw czlonkowskich, ktéore odnosza si¢ do

Whiosek dotyczacy rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady zmieniajacego rozporzadzenia

(UE) nr 1093/2010, 1094/2010, 1095/2010, 345/2013, 346/2013, 600/2014, 2015/760, 2016/1011,

2017/1129 (COM(2017) 536 final).

12 Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego iRady (UE) nr 1093/2010 z dnia 24 listopada 2010 .
w sprawie ustanowienia Europejskiego Urzgdu Nadzoru (Europejskiego Urzedu Nadzoru Bankowego),
zmiany decyzji nr 716/2009/WE oraz uchylenia decyzji Komisji 2009/78/WE (Dz.U. L 331
z15.12.2010, s. 12).

13 Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego iRady (UE) nr 1094/2010 z dnia 24 listopada 2010 r.
w sprawie ustanowienia Europejskiego Urzedu Nadzoru (Europejskiego Urzgdu Nadzoru Ubezpieczen
i Pracowniczych Programéw Emerytalnych), zmiany decyzji nr 716/2009/WE oraz uchylenia decyzji
Komisji 2009/79/WE (Dz.U. L 331 z 15.12.2010, s. 48).

14 Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1095/2010 z dnia 24 listopada 2010 .

w sprawie ustanowienia Europejskiego Urzedu Nadzoru (Europejskiego Urzedu Nadzoru Gield

i Papierow Wartosciowych), zmiany decyzji nr 716/2009/WE oraz uchylenia decyzji Komisji

2009/77/WE (Dz.U. L 331 z 15.12.2010, s. 84).

Whiosek Komisji dotyczacy rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego iRady w sprawie

ogolnoeuropejskiego indywidualnego produktu emerytalnego (OIPE) (COM(2017) 343 final).
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ustanowienia i funkcjonowania rynku wewngtrznego. Art. 114 TFUE umozliwia UE
wprowadzanie $rodkéw wcelu eliminowania obecnych przeszkéd w korzystaniu
z podstawowych wolnosci oraz w celu zapobiegania pojawianiu si¢ takich przeszkod, migdzy
innymi barier utrudniajagcych podmiotom gospodarczym, w tym inwestorom, peine
korzystanie z rynku wewngtrznego.

Brak zharmonizowanych unijnych zasad dotyczacych wskaznikow referencyjnych
niskoemisyjnosci spowodowal powstanie rozbieznych norm dotyczacych tych wskaznikéw
referencyjnych, co moze prowadzi¢ do nieporozumien wséroéd inwestoréw i nieoptymalnego
wyboru indekséw stuzacych mierzeniu wynikow funduszy i produktéw niskoemisyjnych.
Zgodnie z art. 114 TFUE UE ma prawo do dzialania w celu (i) zapewnienia funkcjonowania
rynku wewnetrznego w odniesieniu do indeksow niskoemisyjnych wykorzystywanych do
pomiaru wynikow portfeli inwestycji niskoemisyjnych, (ii) ograniczenia przeszkod
w sprawnym funkcjonowaniu rynku wewngtrznego oraz (iii) ulatwienia inwestycji
transgranicznych w zrownowazone dziatania w catej Unii.

. Pomocniczos¢ (w przypadku kompetencji niewylacznych)

Whiosek Komisji dotyczacy zmiany rozporzadzenia w sprawie wskaznikoéw referencyjnych
jest zgodny z zasada pomocniczosci okreslong w art. 5 ust. 3 Traktatu o Unii Europejskiej
(TUE), na podstawie ktorego Unia podejmuje dziatania tylko wowczas itylko w takim
zakresie, w jakim cele zamierzonego dziatlania nie moga zosta¢ osiggnicte w sposob
wystarczajacy przez panstwa czlonkowskie, natomiast ze wzgledu na rozmiary lub skutki
proponowanego dziatania mozliwe jest lepsze ich osiggnigcie na poziomie Unii.

Cho¢ niektore wskazniki referencyjne maja charakter krajowy, stosowanie wskaZznikow
referencyjnych w umowach i produktach finansowych czgsto ma wymiar transgraniczny.
Pomimo ze dziatanie na poziomie krajowym w odniesieniu do indeksu moze przyczynié si¢
do jego wiasciwego dopasowania do szczegélnych uwarunkowan krajowych, to istnieje
ryzyko pomini¢cia wymiaru transgranicznego, co moze ostatecznie doprowadzi¢ do istnienia
mozaiki rozbieznych przepisow, a przez to do powstania nierownych warunkow dziatania na
jednolitym rynku i stosowania niespdjnego podejscia w catej UE. Dziatania na poziomie
krajowym bytyby rowniez niezgodne zcelami rozporzadzenia w sprawie wskaznikow
referencyjnych, ktore ma stuzy¢ harmonizacji przepisow regulujacych tworzenie i1 stosowanie
wskaznikow referencyjnych w catej Unii. Problem ten zostat dostrzezony przez grupe G-20
1 Rade Stabilnosci Finansowej, ktore zlecity IOSCO przygotowanie globalnego zbioru zasad
majacych zastosowanie do finansowych wskaznikow referencyjnych. Zmiana rozporzadzenia
w sprawie wskaznikow referencyjnych moze przyczyni¢ si¢ do wzmocnienia jednolitego
rynku poprzez poprawe wspoOlnych ram w zakresie wiarygodnych i odpowiednio
wykorzystywanych wskaznikow referencyjnych w roznych panstwach cztonkowskich.

. Proporcjonalnos$¢

Proponowana zmiana rozporzadzenia w sprawie wskaznikow referencyjnych jest
proporcjonalna, zgodnie z wymogami art. 5 ust. 4 TUE. Dotyczy ona tych indeksow, ktore
uwzgledniaja  kwestie  zré6wnowazonego  rozwoju,  w szczegolnosci  indeksow
niskoemisyjnosci. Niniejszy wniosek dotyczy tylko podmiotéw opracowujacych takie
indeksy.

We wniosku zastosowano podejscie proporcjonalne, zapewniajac, aby nowe obowigzki
zostaly natozone na administratorow wskaznikow referencyjnych, ktorzy juz podlegaja
podobnym wymogom na podstawie rozporzadzenia w sprawie wskaznikow referencyjnych.
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Obcigzenie administracyjne nie ulegnie zatem nieproporcjonalnemu zwigkszeniu. Ponadto
w niektorych przypadkach obcigzenie administratoréw wskaznikéw referencyjnych
niskoemisyjnosci moze si¢ nawet zmniejszy¢, poniewaz we wniosku przedstawiono jasne
1 zharmonizowane przepisy dotyczace takich wskaznikdw, co moze zmniejszy¢ koszty
sporzadzania wewngtrznych strategii.

. Wybor instrumentu

Zmiana rozporzadzenia w sprawie wskaznikow referencyjnych jest najbardziej odpowiednim
instrumentem prawnym do wprowadzenia przepiséw dotyczacych ujawniania informacji ESG
oraz zharmonizowanych minimalnych norm dotyczacych wskaznikéw referencyjnych
niskoemisyjnosci w calej Unii zuwagi na transgraniczny charakter wielu wskaznikow
referencyjnych. Wybor rozporzadzenia, ktore jest bezposrednio stosowane, bez potrzeby
przyjmowania przepisow krajowych, ograniczy mozliwo$¢ podjecia przez wiasciwe organy
na szczeblu krajowym rozbieznych $rodkow, a takze zapewni jednolite podejscie i zwigkszy
pewnos$¢ prawa w catej UE.

3. WYNIKI OCEN EX POST, KONSULTACJI Z ZAINTERESOWANYMI
STRONAMI I OCEN SKUTKOW
. Konsultacje z zainteresowanymi stronami

W grudniu 2016 r. utworzono grupg ekspertow wysokiego szczebla, ktora miata pomodc
W opracowaniu unijnej strategii zrbwnowazonego finansowania w drodze zalecen; w polowie
lipca 2017r. grupa opublikowata swoje sprawozdanie okresowe ,Finansowanie
zrownowazonej gospodarki europejskiej”, a w dniu 18 lipca 2017 r. przedstawila je podczas
spotkania z zainteresowanymi stronami, po ktorym przeprowadzono ankiete konsultacyjng.
Podsumowanie odpowiedzi uzyskanych w trakcie konsultacji zostato opublikowane wraz ze
sprawozdaniem koncowym grupy ekspertow wysokiego szczebla dotyczacym finansowania
zréwnowazonej gospodarki europejskiej w dniu 31 stycznia 2018 r. Dokument ten stanowi
podsumowanie odpowiedzi respondentdw, szczegdlnie na temat roli wskaznikéw
referencyjnych ESG.

Ponadto Komisja przeprowadzita konsultacje zniektorymi zainteresowanymi stronami
w zakresie: (i) konieczno$ci harmonizacji norm dotyczacych metod na poziomie europejskim;
(i1) barier w stosowaniu indeksOw niskoemisyjnosci; oraz (iii) kluczowych elementow, ktore
nalezy  uwzgledni¢  w metodzie  opracowywania  wskaznikow  referencyjnych
niskoemisyjnosci. Ponizej przedstawiono podsumowanie opinii zainteresowanych stron.

Ukierunkowane rozmowy z zainteresowanymi stronami

Przeprowadzono rozmowy =ze zréznicowang grupa zainteresowanych stron, w tym
respondentami  z sektora  zarzadzania  aktywami, administratorami = wskaznikow
referencyjnych, podmiotami zajmujagcymi si¢ infrastrukturg rynkowa, podmiotami
bankowymi 1 grupami interesu/osrodkami analitycznymi.

Rozmowy ujawnily, ze podmioty zarzadzajace aktywami na ogo6t stosuja dwa rodzaje
indeks6w niskoemisyjnosci, tj. ,,podstawowy indeks niskoemisyjnosci” i ,,czysty indeks
niskoemisyjnosci”. Podmioty zarzadzajace aktywami postrzegaja indeksy niskoemisyjnosci
jako narzedzie zarzadzania ryzykiem ewentualnych interwencji regulacyjnych w przysziosci
mogacych prowadzi¢ do powstania aktywow ,,osieroconych”. Koncentrujg si¢ one w duzej
mierze na indeksach ,,0 obnizonej emisyjnosci”. Indeksy te tworzy si¢ w oparciu
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o standardowy lub ,macierzysty” wskaznik referencyjny, usuwajac przedsigbiorstwa
o stosunkowo wysokiej emisyjnosci lub obnizajac ich wagg.

Podmioty opracowujace indeksy niskoemisyjnosci daza do zmniejszenia catkowitego $ladu
weglowego portfela bazowego bedacego podstawa indeksu w pordwnaniu ze standardowymi
indeksami, w przypadku ktorych wagi opierajg si¢ na kapitalizacji rynkowej. Na przyktad ich
celem moze by¢ zmniejszenie S$ladu weglowego 040 % w porownaniu z indeksem
standardowym (,,macierzystym”). Podmioty opracowujace indeksy ,.czyste” twierdza, ze
podstawowe indeksy ,,0 obnizonej emisyjnosci” nie sa zgodne z celami 2 °C zawartymi
w porozumieniu klimatycznym z Paryza; opowiadaja si¢ one za bardziej rygorystyczng
metoda wyboru sktadnikow wskaznika referencyjnego, np. oparta na wspdtczynniku wptywu
na emisyjnos¢.

Rozmowy ujawnily rowniez znaczne rdznice w sposobie mierzenia $ladu weglowego przez
podmioty opracowujace indeksy. Wickszos¢ podmiotow opracowujacych indeksy
podstawowe zazwyczaj analizuje emisje dwutlenku wegla pochodzace bezposrednio
z dziatalnosci produkcyjnej przedsigbiorstwa (,,emisje zakresu 1) oraz emisje posrednie
zwigzane z dostarczanymi surowcami lub innymi ,nakladami” nabytymi przez
przedsiebiorstwo dzialajace na rynku wyzszego szczebla w celu wytworzenia produktow lub
Swiadczenia ustug (,,emisje zakresu 2”°). Przedstawiciele podmiotow opracowujacych indeksy
,»CZyste” uwazaja jednak, ze takie podejscie jest niewystarczajace do odzwierciedlenia $ladu
weglowego przedsiebiorstwa, poniewaz catkowicie pomija si¢ emisje spowodowane przez
klientow przedsiebiorstwa (,,emisje zakresu 3”).

Kwestionariusz

Podmioty zarzadzajace aktywami, zaklady reasekuracji, podmioty opracowujace wskazniki
referencyjne i jedno stowarzyszenie bankowe udzielily odpowiedzi na pytania o przydatnosé¢
zharmonizowanych norm dotyczacych metody opracowywania indekséw niskoemisyjnosci.

Respondenci twierdzili, ze nie korzystaja z indeksu niskoemisyjnosci, poniewaz: (i) obecne
metody nie odzwierciedlajg wszystkich zrodel emisyjnos$ci; (ii) ich klienci (inwestorzy) nie
maja zaufania do metody stosowanej w przypadku dostepnych indeksow niskoemisyjnosci;
oraz (iii) brakuje indeksow niskoemisyjnosci odzwierciedlajacych ich podejscie do inwestycji
11ch styl inwestowania.

Respondenci zauwazyli, ze opracowanie zharmonizowanych norm dotyczacych metody
opracowywania indeksé6w niskoemisyjnosci na poziomie UE ma swojg wartos¢, oraz
podkreslili znaczenie wiarygodnych danych o posrednich emisjach dwutlenku wegla
pochodzacych od uzytkownikéw lub dostawcodw przedsigbiorstwa.

Na pytanie o gldowne cechy indekséw niskoemisyjnosci wigkszo$¢ respondentow zauwazyto,
ze wocenie emisji dwutlenku wegla nalezy uwzgledni¢ emisje zakresu 3. Niektorzy
respondenci zauwazyli, ze metod¢ opracowywania indeksu niskoemisyjnosci nalezy
dostosowa¢ do ewentualnej przysziej taksonomii UE. Niektorzy respondenci odnosili sig¢
jednak sceptycznie do sporzadzenia zharmonizowanych metod na poziomie UE, powolujac
si¢ na obawy dotyczace dostepnych danych, niejasnego zwigzku migdzy $ladem weglowym
iryzykiem $rodowiskowym askutkami finansowymi (np. ryzyko przejécia) oraz
retrospektywnego charakteru wigkszo$ci metod.

. Gromadzenie i wykorzystanie wiedzy eksperckiej

Whniosek opiera si¢ na sporzagdzonym przez grupe ekspertow wysokiego szczebla
sprawozdaniu w sprawie zrownowazonego finansowania, w ktorym zaleca si¢ podjgcie
dziatan stuzacych zwiekszeniu przejrzystosci 1 poprawie wytycznych w zakresie wskaznikow
referencyjnych rynku finansowego. W niniejszym wniosku starannie rozwazono rowniez
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uwzglednienie innych zalecen grupy ekspertéw wysokiego szczebla, na przyktad dotyczacych
ujawniania informacji i systematyki w odniesieniu do tego, co uznaje si¢ za zrOwnowazone.

Whiosek opiera si¢ rowniez na badaniu ,,Defining »green« in the context of green finance”
[Definiowanie ekologicznosci w kontekscie ekologicznego finansowania] zleconym przez
Komisje w 2017 r. W badaniu przedstawiono:

. przeglad 1analiz¢ ogolnoswiatowych staran zmierzajacych do zdefiniowania
»ekologiczno$ci” w przypadku ekologicznych obligacji, kredytow i akcji
notowanych na rynku regulowanym;

. srodki 1 zakres identyfikowania ekologicznych aktywow 1 dziatan poprzez definicje
pojeciowe, systematyki, metody ratingowe i inne mechanizmy oraz konieczno$¢ ich
odzwierciedlenia w metodach wykorzystywanych do konstruowania ekologicznych
wskaznikow referencyjnych i funduszy;

J poréwnanie znacznych roéznic w metodach stosowanych do tworzenia indeksow
ekologicznych akcji i ekologicznych obligacji.

W celu przygotowania aktow delegowanych zparametrami metody doboru aktywow
bazowych stanowigcych podstawe indeksoOw niskoemisyjnosci i pozytywnego wplywu na
emisyjnos¢ Komisja oprze si¢ na opinii ustanowionej przez Komisje grupy ekspertow
technicznych ds. zrownowazonego finansowania.

. Ocena skutkow
Zgodnie ze swoja polityka lepszego stanowienia prawa Komisja przeprowadzita oceng
skutkow alternatywnych wariantow polityki.
W ramach oceny skutkéw przeanalizowano ogdlne opcje strategiczne, ktore obejmowaly
nastepujace warianty:

(1) brak dziatan UE (wariant 1);

(2) zwigkszenie przejrzystosci metody 1ustanowienie minimalnych norm
dotyczacych indeksow ,,0 obnizonej emisyjnosci” lub  indeksow

,hniskoemisyjnosci”!® — podejécie ogdlne z minimalng harmonizacja (wariant
2);
(3) zharmonizowane  przepisy @ UE  dotyczace ,czystych”  indeksow

niskoemisyjnosci lub indekséw ,,pozytywnego wpltywu na emisyjno$¢”, ktore
sg zgodne z celem 2 °C — podejscie specjalistyczne ze szczegdlowym zbiorem
przepiséw (wariant 3);

(4) minimalne normy dotyczace harmonizacji metody opracowywania indeksow
niskoemisyjnosci i indeksoéw ,,pozytywnego wpltywu na emisyjno$¢” (wariant
4, podwariant a) lub zharmonizowane przepisy UE dotyczace rdznych
rodzajow indeksOw niskoemisyjnosci — kompleksowe podejscie regulacyjne
(wariant 4, podwariant b)

W ramach wariantu 1 zuptywem czasu prawdopodobnie nastgpitaby dalsza fragmentacja
rynku, aodpowiednie koszty wyszukiwania ponoszone przez inwestorOw pozostatyby

16 Indeksy te sa zwykle konstruowane poprzez przyjecie standardowego wskaznika referencyjnego, na

przyktad S&P 500 lub NASDAQ 100, oraz usunigcie przedsigbiorstw o stosunkowo duzym $ladzie
weglowym lub zmniejszenie ich wagi. Wigcej informacji znajduje si¢ w zataczniku 9 do oceny skutkow
[link].
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wysokie. Inwestorzy, ktorzy chcieliby zainwestowaé w aktywa majace realne skutki i bedace
dostosowane do celu 2°C, nadal nie dysponowaliby odpowiednimi narz¢dziami
(wskaznikami referencyjnymi) do oceny wynikéw swoich niskoemisyjnych funduszy lub
portfeli. Brak harmonizacji metod opracowywania indekséw niskoemisyjnosci nadal miatby
wplyw na ich porownywalno$¢ i adekwatnos$¢. Ponadto przedsigbiorstwa nie mieliby zachet
do dostosowywania swoich strategii do celow klimatycznych.

Wariant 2 moglby zwickszy¢ przejrzystos¢ metody opracowywania wskaznikéw
referencyjnych 1 przyczyni¢ si¢ do dostosowania niektorych jej elementoéw. W ramach tego
wariantu inwestorzy otrzymywaliby szczegdétowe informacje na temat uwzgledniania
parametréw zwigzanych z klimatem, opis sktadnikow wskaznika referencyjnego oraz kryteria
ich doboru i wazenia. Ten wariant bylby stosunkowo prosty do przyjecia dla administratorow
wskaznikow referencyjnych i wzglednie optacalny, poniewaz wymagatby od administratoréw
wskaznikow referencyjnych jedynie zachowania minimalnych norm dotyczacych stosowanej
przez nich metody idawalby im pewna elastyczno$¢ w dodawaniu innych
elementow/kryteriow. Taka zharmonizowana metoda miataby jednak zastosowanie wylacznie
do segmentu indekséw niskoemisyjnosci, ktore nie zaktadaja zgodnosci z celem 2 °C, a zatem
nie moga w znaczacy sposob przyczyni¢ si¢ do polityki tagodzenia zmiany klimatu poprzez
jasne okreslenie na poziomie UE, czym sa zréwnowazone aktywa/inwestycje. W zwigzku
ztym wariant ten nie jest dostosowany do pelnego osiagnigcia celéw UE w zakresie
Zrdéwnowazonego rozwoju.

W ramach wariantu 3 Komisja stworzylaby zharmonizowany zestaw zasad obejmujacych
»czyste” indeksy niskoemisyjnosci lub indeksy ,,pozytywnego wpltywu na emisyjno$é”!’.
Indeksy te pozwalatyby podmiotom zarzadzajacym aktywami/inwestorom instytucjonalnym
wlasciwie $ledzi¢/ocenia¢ wyniki swoich funduszy dobranych zgodnie zcelem 2 °C
okreslonym w porozumieniu klimatycznym z Paryza i wykazywaé zgodno$¢ z takg strategia
inwestycyjng wobec swoich klientoéw/beneficjentow. W przeciwienstwie do wariantu 2
metoda ta umozliwia wiaczenie aktywow przedsigbiorstw, ktore w znacznym stopniu
przyczyniaja si¢ do zmniejszenia emisji, tym samym ukierunkowujac wickszg liczbe
przeptywow inwestycyjnych na takich emitentow'®. ,,Czyste” indeksy niskoemisyjnosci moga
jednak koncentrowa¢ inwestycje tylko w niektorych sektorach inie sg postrzegane jako
odpowiednie do budowy podstawowego portfela akcji przez duza grup¢ zainteresowanych
stron, co powoduje ryzyko ograniczonego rynkowego zastosowania takiego wskaznika
referencyjnego.

W ramach wariantu 4 wprowadzono by zharmonizowane zasady dotyczace (1)
standardowych indeksow ,,0 obnizonej emisyjnosci” lub ,niskoemisyjnosci” oraz (2)
»czystych” indeksow niskoemisyjnosci lub indeksow ,,pozytywnego wptywu na emisyjnosc”.
W zwigzku z tym wariant ten ma zastosowanie do szerszego zakresu indeksow niz warianty 2
lub 3. Umozliwitoby to inwestorom instytucjonalnym i podmiotom zarzadzajgcym aktywami
wlasciwe §ledzenie/oceng wynikdéw wigkszej liczby rodzajow funduszy niskoemisyjnosci oraz
zapewnia stosunkowo duzy wybor narzedzi, aby wykaza¢ ich zgodno$¢ z preferencjami
klientow w zakresie niskoemisyjnosci.

Przeanalizowano dwa r6zne podwarianty tego rozwigzania.

Do indeksow tych dobierane s3 zazwyczaj przedsi¢biorstwa zcalego spektrum inwestycyjnego
przyczyniajace si¢ do znacznego zmniejszenia $ladu weglowego w oparciu o takie wspotczynniki, jak
wspolczynnik wptywu na emisyjnosé (,,CIR”). Szczegdlowe wyjasnienie znajduje si¢ w zatgczniku 9 do
oceny skutkow.

Wyjasnienie znajduje si¢ w zatagczniku 9 do oceny skutkow [link].
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Podwariant _4a (wariant preferowany): zgodnie zpodejSciem stosowanym w tym
podwariancie nowe ramy wprowadzalyby minimalne normy harmonizacji metody
opracowywania indeksoOw niskoemisyjnosci iindeksow ,,pozytywnego wplywu na
emisyjnos¢”. W ramach tego wariantu ustalone zostalyby minimalne kluczowe elementy
metody okreslania wskaznikéw referencyjnych o obnizonej emisyjnosci 1 wskaznikéw
referencyjnych ,pozytywnego wplywu na emisyjno$¢” oraz podane zostalyby normy
dotyczace kryteridow i metod doboru i wazenia aktywow bazowych stanowigcych podstawe
wskaznika referencyjnego oraz obliczania $ladu weglowego 1 oszczednosci emisji zwigzanych
z aktywami bazowymi, wykorzystujac istniejace europejskie metody zatwierdzone przez
Komisj¢ 1 w duzej mierze stosowane przez przedsiebiorstwa do obliczania ich efektywnosci
srodowiskowej, na przyklad $lad s$rodowiskowy produktow i$lad $rodowiskowy
organizacji'®.

Podwariant 4b: w tym podwariancie wprowadzono by ustalenia dotyczace maksymalnej
harmonizacji, w ramach ktorej metoda opracowywania dwoch nowo wprowadzonych
kategorii wskaznikow referencyjnych jest w pelni zharmonizowana w oparciu o szczegétowy
i obszerny zestaw zasad okreslonych na poziomie 1 idoprecyzowanych szczegétowymi
wymogami na poziomie 2. Zgodnie z tymi zasadami ustanowione zostatyby szczegélowe
kryteria doboru iwazenia aktywoéw bazowych stanowigcych podstawe wskaznikéw
referencyjnych niskoemisyjnosci i pozytywnego wpltywu na emisyjno$¢. Takie podejscie
umozliwialoby wysoki stopien porownywalnosci metod tworzenia nowych kategorii
wskaznikow referencyjnych. Administratorom wskaznikéw referencyjnych brakowatoby
jednak pewnej elastyczno$ci w projektowaniu metody iponosza oni znaczne koszty
przestrzegania nowych rygorystycznych wymogoéw przewidzianych prawem UE.

W podwariancie 4a inwestorzy korzystaliby znieco mniejszego stopnia poroéwnywalnosci
metod opracowywania wskaznikow referencyjnych, jednak administratorzy wskaznikéw
referencyjnych zachowaliby znaczng elastyczno$¢ w opracowywaniu wzoru obliczania swojej
metody. Ogolnie rzecz ujmujac, takie podejscie umozliwitoby uczestnikom rynku tworzenie
nowych strategii rozwigzywania probleméw zwigzanych z ochrong $rodowiska. Ponadto
administratorzy wskaznikéw referencyjnych beda ponosi¢ niewielkie koszty dostosowywania
wiasnych ustanowionych metod do minimalnych norm przewidzianych w prawie UE.

Ten podwariant jest réwniez zgodny zinnymi wnioskami Komisji w zakresie
zrownowazonego finansowania®’, poniewaz moze on shuzyé poprawie jakosci informacji
przekazywanych inwestorom indywidualnym przez podmioty zarzadzajace aktywami zgodnie
z celem inwestycyjnym. Podobnie jak w wariancie 3, w podwariancie 4a mozna réwniez
ukierunkowaé wigcej inwestycji na przedsigbiorstwa z sektoréw wysoce emisyjnych, majace
znaczny wplyw na ograniczenie emisji. Istnieje jednak szereg wyzwan zwigzanych z tym
wariantem, tj.: (i) dostgpne dane nie sg stabilne i zazwyczaj nie sg kompletne; (i) poréwnanie
emisyjnosci przedsigbiorstw z roznych sektorow moze by¢ skomplikowane; oraz (iii) istnieje
potencjalne ryzyko, ze ustanowienie zharmonizowanych metod moze hamowac
innowacyjnosc.

Komisja przewiduje, ze preferowany wariant bedzie miat nastgpujace skutki o charakterze
gospodarczym, srodowiskowym i spotecznym:

Zharmonizowane normy UE dotyczace przejrzystych metod okre§lania indeksow
niskoemisyjnosci i pozytywnego wplywu na emisyjno$¢, w polaczeniu z na ogot wigksza
szczegbtowoscia ujawnianych informacji ESG w przypadku innych wskaznikow

19 Zalecenie 179/2013 przyjete przez Kolegium w dniu 9 kwietnia 2013 r. i opublikowane w Dzienniku

Urzedowym Unii Europejskiej w dniu 4 maja 2013 r.

2 LINK do innych tekstow z pakietu majowego.
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referencyjnych, beda mie¢ nastgpujace skutki o charakterze gospodarczym: (i) ogranicza
asymetri¢ informacji migdzy inwestorami a podmiotami opracowujacymi indeksy, poniewaz
podmioty zarzadzajace aktywami i zarzadzajace portfelem bgda mie¢ wszystkie informacje
niezbedne do wyboru indeksu niskoemisyjnosci lub pozytywnego wptywu na emisyjnosé
odzwierciedlajacego ich styl inwestowania; (ii) zmniejsza obecng fragmentacje rynku,
poniewaz metody opracowywania indekséw niskoemisyjno$ci nie zostaly jeszcze
ujednolicone; oraz (iii) poprawig jakos¢ i porownywalnos¢ informacji dotyczacych klimatu,
ujawnianych przez przedsigbiorstwa, ktore uzyskaja zachety do ujawnienia tych informacji na
potrzeby uwzglednienia ich w indeksie. W zwigzku z tym stosowanie zharmonizowanych
norm UE dotyczacych przejrzystych metod doprowadzi do stworzenia wskaznikow
referencyjnych, ktore beda lepiej stuzyé pomiarowi wynikéw portfela lub produktu
finansowego zgodnego, odpowiednio, z ,niskoemisyjng” strategiag inwestycyjna lub ze
strategia inwestycyjng ,,celu 2 °C”.

Pod wzgledem skutkow Srodowiskowych finansowanie zostanie stosunkowo szybko
przekierowane na aktywa i projekty uwzgledniajace cele zrbwnowazonego rozwoju, majace
pozytywne skutki pod wzgledem emisji gazéw cieplarnianych i przyczyniajace si¢ do
realizacji zalozen porozumienia klimatycznego z Paryza. Z tego powodu harmonizacja norm
iujawnienie metody opracowywania roéznych rodzajow wskaznikéw niskoemisyjnosci
i pozytywnego wplywu na emisyjno$¢ zapewnig inwestorom realizujagcym rozne strategie
niskoemisyjne odpowiednie narzedzia do oceny spojnosci miedzy ich funduszami/portfelami
a wybranym wskaznikiem referencyjnym oraz umozliwig im lepsze $ledzenie/mierzenie
wynikow wzgledem odpowiedniego wskaznika referencyjnego niskoemisyjnosci.

Whiosek nie ma zadnych istotnych bezposrednich lub posrednich skutkéw spotecznych.

We wniosku uwzgledniono opinie (opini¢ pozytywng z zastrzezeniami wydang w dniu 14
maja 2018 r. oraz dwie poprzednie opinie negatywne) wydane przez Rad¢ ds. Kontroli
Regulacyjnej. We wniosku i zmienionej ocenie skutkéw odniesiono si¢ do uwag Rady ds.
Kontroli Regulacyjnej, ktéra stwierdzila, ze konieczne sg korekty przed podjeciem dalszych
dziatan zwigzanych z opisywang inicjatywa (link).

W swoich uwagach Rada ds. Kontroli Regulacyjnej zasugerowata, ze w ocenie skutkow nie
uwzgledniono nalezycie ryzyka zwigzanego z natozeniem na administratorow wskaznikow
referencyjnych niskoemisyjno$ci wymogu stosowania systematyki. Rada wyrazita rowniez
zastrzezenia, ze w odniesieniu do przysztego opracowywania metody tworzenia wskaznikow
referencyjnych niskoemisyjnosci ocena skutkow nie uwzglednia w wystarczajagcym stopniu
kwestii  kosztow po stronie administratoréw 1uzytkownikow tych wskaznikow
referencyjnych.

W reakcji na zastrzezenia Rady Komisja zniosta obowigzek stosowania przez
administratorow wskaznikéw referencyjnych niskoemisyjnosci i pozytywnego wplywu na
emisyjnos¢ systematyki UE przy opracowywaniu parametrow metody doboru aktywow
bazowych i przestrzegania obowigzkow w zakresie ujawniania informacji. Ponadto niniejszy
wniosek zostat dodatkowo skorygowany w celu nalezytego uwzglednienia kwestii kosztow
przy opracowywaniu metody tworzenia wskaznikow referencyjnych niskoemisyjnosci
1 pozytywnego wptywu na emisyjno$¢. Komisja bedzie uprawniona do przyjmowania aktow
delegowanych, ktore okresla jedynie minimalne normy dotyczace zharmonizowanych metod
tworzenia wskaznikéw referencyjnych niskoemisyjnosci 1pozytywnego wplywu na
emisyjnos¢. Dlatego tez akty delegowane nie beda wprowadza¢ w pelni zharmonizowanych
metod, araczej kryteria minimalne, pozostawiajagc w ten sposob niezbedng elastycznosé
administratorom wskaznikéw referencyjnych. Koszty przestrzegania przepisow beda zatem
ograniczone.
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. Prawa podstawowe

Whiosek respektuje prawa podstawowe oraz jest zgodny z zasadami uznanymi w Karcie praw
podstawowych Unii Europejskiej, przy uwzglednieniu zobowigzania, ze zréwnowazona
srodowiskowo dziatalno$¢ gospodarcza musi by¢ prowadzona z poszanowaniem minimalnych
gwarancji w zakresie polityki spolecznej, fadu korporacyjnego i etyki.

Wolno§¢ wypowiedzi 1informacji oznacza wymog poszanowania wolno$ci mediow.
Proponowane rozporzadzenie powinno by¢ interpretowane i stosowane zgodnie ztym
prawem podstawowym. Osoba, ktora w ramach swojej dziatalno$ci dziennikarskiej jedynie
publikuje wskaznik referencyjny niskoemisyjnosci lub wskaznik referencyjny pozytywnego
wplywu na emisyjnos¢ badz nawigzuje do tych wskaznikéw, ale nie sprawuje kontroli nad
udostgpnianiem danego wskaznika, nie powinna zatem podlega¢ wymogom nalozonym na
mocy niniejszego rozporzadzenia na administratorow wskaznikow. Gwarantuje to
dziennikarzom swobode¢ dzialania, gdy wramach swojej pracy informujg o rynkach
finansowych 1 towarowych. Definicja administratora wskaznika zostata w zwigzku ztym
wasko sformutowana, tak by zagwarantowac, ze obejmuje ona udostepnianie wskaznika, ale
jej zakresem nie jest objeta dziatalno$¢ dziennikarska.

4. WPLYW NA BUDZET

Nie przewiduje si¢, aby przedmiotowa inicjatywa miata wplyw na budzet UE. Wymogi
dotyczace wskaznikow referencyjnych niskoemisyjnosci ipozytywnego wplywu na
emisyjnos¢ beda uzupehlnieniem istniejagcych juz wymogoéw dotyczacych administratorow
wskaznikow referencyjnych i dlatego nie beda mie¢ one istotnego wplywu na koszty
ponoszone przez wlasciwe organy nadzoru, biorgc pod uwage ich obecne mozliwosci i zasoby
wynikajace z rozporzadzenia w sprawie wskaznikow referencyjnych.

S. POZOSTALE ELEMENTY
. Plany wdrozenia i monitorowanie, ocena i sprawozdania

Po uplywie jednego roku od momentu, gdy instrument prawny stanie si¢ skuteczny, Komisja
ustanowi program monitorowania wynikow, rezultatow i skutkdw przedmiotowej inicjatywy.
W programie monitorowania zostang okreslone $rodki gromadzenia danych 1 innych
niezbednych dowodéw. Po uptywie pieciu lat od wdrozenia tych §rodkow przewiduje sie
oceng. Ocena ma na celu sprawdzenie, migdzy innymi, na ile $rodki sg skuteczne i efektywne
pod wzgledem osiggnigcia celéw przedstawionych w niniejszej ocenie skutkéw, oraz
ustalenie, czy zachodzi potrzeba przyjecia nowych srodkéw lub wprowadzenia zmian.

Ponizej przedstawiono szczegotowe kluczowe wskazniki efektywnosci do pomiaru poziomu
wdrozenia wskaznikéw referencyjnych niskoemisyjnosci 1pozytywnego wplywu na
emisyjnos¢ oraz ich udzialu w realizacji celéw wskazanych w planie dziatania dotyczacym
finansowania zréwnowazonego wzrostu gospodarczego 1w rozwigzywaniu problemow
nakre§lonych w sekcji 1 niniejszego uzasadnienia:

J zmiana liczby iwielkosci funduszy/portfeli uwzgledniajacych  wskazniki
referencyjne niskoemisyjnos$ci i pozytywnego wplywu na emisyjnos¢;

J liczba skarg otrzymanych przez Komisj¢ od uzytkownikéw wskaznikow
referencyjnych niskoemisyjnosci i pozytywnego wplywu na emisyjnos¢;

. koszty opracowania wskaznikéw referencyjnych niskoemisyjnosci i pozytywnego
wplywu na emisyjnos¢;
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J sporzadzone na podstawie rozporzadzenia w sprawie wskaznikow referencyjnych
sprawozdanie Komisji zawierajagce przeglad funkcjonowania i skuteczno$ci
wskaznikow referencyjnych niskoemisyjnosci oraz prawidtowosci ich nadzoru
(klauzula przegladowa okreslona w art. 54).

Szczegolowe objasnienia poszczegdlnych przepisow wniosku

W art. 1 ust. 1 wprowadza si¢ do rozporzadzenia w sprawie wskaznikow referencyjnych
definicje nowych kategorii wskaznikdw, mianowicie ,wskaznika referencyjnego
niskoemisyjnosci” oraz ,,wskaznika referencyjnego pozytywnego wptywu na emisyjnos¢”.

W art. 1 ust. 2 wprowadza si¢ zmiang art. 13 ust. 1 rozporzadzenia w sprawie wskaznikéw
referencyjnych (,,Przejrzystos¢ metody”) poprzez dodanie nowej lit. d) do listy informacji,
ktoére administrator wskaznikow musi opublikowaé lub udostepnié. W szczegdlno$ci nowy
obowigzek przewiduje, ze oprocz innych informacji, ktore juz trzeba ujawnia¢, administrator
wskaznikow referencyjnych lub rodziny wskaznikow referencyjnych realizujacych lub
uwzgledniajacych cele ESG bedzie musial przedstawi¢ wyjasnienie, jak kluczowe elementy
metody odzwierciedlajag czynniki ESG. Komisja jest uprawniona do doprecyzowania
minimalnej zawartosci takich ujawnianych informacji.

W art. 1 ust. 3 wprowadza si¢ nowy rozdziat 3A w tytule Il rozporzadzenia w sprawie
wskaznikow referencyjnych, zawierajacy jeden przepis (art. 19a) ustanawiajacy kluczowe
wymogi majace zastosowanie do metody opracowywania wskaznikow referencyjnych
niskoemisyjnosci i pozytywnego wplywu na emisyjnos¢ (Wymienione W nowo
wprowadzanym zalaczniku). Poczatkowo Komisja rozwazala wprowadzenie w pelni
zharmonizowanego systemu dotyczacego metody tworzenia nowych kategorii wskaznikéw
referencyjnych na podstawie kompleksowego zestawu zasad. Zgodnie ztym podej$ciem
kluczowe elementy metody ustanowionej w niniejszych wniosku ustawodawczym nalezatoby
doprecyzowaé poprzez szczegdlowe wymogi dotyczace wyboru i wagi aktywoéw bazowych
w aktach delegowanych przyjmowanych przez Komisj¢ na podstawie porady grupy
ekspertow. Dodatkowo wskazane akty delegowane mialy zawiera¢ wymog, aby
administratorzy wskaznikow referencyjnych niskoemisyjnosci i pozytywnego wpltywu na
emisyjnos¢, projektujac parametry metody wyboru aktywoéw bazowych, wykorzystywali
rozporzadzenie w sprawie systematyki UE.

Jednak odnoszac si¢ do obaw Rady ds. Kontroli Regulacyjnej dotyczacych ewentualnych
kosztow wigzacych si¢ zprzyszlymi zmianami tak rygorystycznej metody, Komisja
dostosowata niniejszy wniosek, zapewniajac, aby uprawnienia do przyjmowania aktow
delegowanych ograniczaly si¢ do doprecyzowania minimalnych norm dotyczacych
wskaznikow referencyjnych niskoemisyjnosci ipozytywnego wplywu na emisyjnosc.
Opowiedziano si¢ za takim podejsciem rowniez dlatego, ze moze ono nadal zapewnié
znaczny poziom porownywalnosci metod ustalania wskaznikdw referencyjnych
niskoemisyjnosci. Jednoczes$nie administratorzy wskaznikow referencyjnych nie musza
ponosi¢ wysokich kosztow dostosowania swojej metody do normy UE oraz zachowuja
pewien stopien elastyczno$ci w zakresie projektowania swoich metod. W bardziej ogdlnym
ujeciu podejscie to umozliwia uczestnikom rynku wypracowywanie innowacyjnych strategii
rozwigzywania problemow $rodowiskowych.

Uwzgledniajac obawy podniesione przez Rade¢ w odniesieniu do ryzyka zwigzanego
z obowigzkowym  stosowaniem  systematyki przez administratorow  wskaznikdéw
referencyjnych niskoemisyjnosci, niniejszy wniosek zostal dostosowany tak, aby akty
delegowane zawierajace minimalne normy dotyczace harmonizacji nie naktadaly na
administratorow wskaznikow referencyjnych niskoemisyjnosci i pozytywnego wplywu na
emisyjnos¢ wymogu stosowania systematyki UE w trakcie projektowania parametréw metody
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doboru aktywow bazowych. Wskutek oddzielenia metody od systematyki UE administratorzy
uzyskaja niezbgdny zakres potrzebnej im elastycznosci.

W art. 1 ust.4 wprowadza si¢ zmiang¢ art.27 rozporzadzenia w sprawie wskaznikéw
referencyjnych  (,,O$wiadczenie  dotyczace  wskaznika  referencyjnego”)  poprzez
wprowadzenie nowego akapitu zawierajagcego wymog, aby administratorzy wyjasnili
w o$wiadczeniu dotyczacym wskaznika referencyjnego, jak odzwierciedla si¢ czynniki
z zakresu ochrony s$rodowiska, polityki spotecznej itadu korporacyjnego w przypadku
kazdego opracowanego wskaznika referencyjnego badz kazdej opracowanej rodziny
wskaznikow referencyjnych realizujacych lub uwzgledniajacych cele ESG. Komisja jest
uprawniona do doprecyzowania, jakie informacje nalezy podac.

W ust. 5 wprowadza si¢ nowy zalacznik III do rozporzadzenia w sprawie wskaznikéw
referencyjnych, w ktérym okresla si¢ kluczowe wymogi dotyczace metody opracowywania
wskaznikow referencyjnych niskoemisyjnosci i pozytywnego wplywu na emisyjno$¢ oraz
wymienia si¢ elementy, ktére musza ujawni¢ administratorzy, oraz procedure postgpowania
w przypadku zmiany metody.

Zgodnie zart.2 niniejsze rozporzadzenie wejdzie w zycie nastgpnego dnia po jego
opublikowaniu w Dzienniku Urzedowym Unii Europejskie;j.
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2018/0180 (COD)
Whniosek
ROZPORZADZENIE PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO I RADY

zmieniajace rozporzadzenie (UE) 2016/1011 w odniesieniu do wskaznikow

referencyjnych niskoemisyjnosci i wskaznikow referencyjnych pozytywnego wplywu na

emisyjnos¢

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)

PARLAMENT EUROPEJSKI I RADA UNII EUROPEJSKIE]J,

uwzgledniajac Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej, w szczego6lnosci jego art. 114,

uwzgledniajac wniosek Komisji Europejskiej,

po przekazaniu projektu aktu ustawodawczego parlamentom narodowym,

uwzgledniajac opini¢ Europejskiego Banku Centralnego?!,

uwzgledniajac opinie Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spotecznego??,

stanowigc zgodnie ze zwykla procedurg ustawodawcza,

a takze majac na uwadze, co nastgpuje:

(1

2

W dniu 25 wrze$nia 2015 r. Zgromadzenie Ogdlne ONZ przyjeto nowe globalne ramy
zrobwnowazonego rozwoju: Agende na rzecz zrdéwnowazonego rozwoju 20307, ajej
podstawowymi elementami sg cele zrownowazonego rozwoju. Komunikat Komisji
z2016r. dotyczacy kolejnych krokéw w kierunku zréwnowazonej przysztosci
Europy?* wigze cele zrownowazonego rozwoju z unijnymi ramami polityki w celu
zapewnienia, by we wszystkich unijnych dzialaniach i inicjatywach politycznych —
realizowanych zaré6wno w UE, jak i1 na calym $wiecie — od samego poczatku
uwzgledniano cele zrownowazonego rozwoju. W konkluzjach Rady Europejskiej
z dnia 20 czerwca 2017 r.?° potwierdzono zobowigzanie Unii i pafistw cztonkowskich
do wdrozenia Agendy na rzecz zrdwnowazonego rozwoju 2030 w peilny, spojny,
kompleksowy, zintegrowany i skuteczny sposob i w Scislej wspotpracy z partnerami
1 innymi zainteresowanymi stronami.

W 2015 r. Unia zawarta porozumienie klimatyczne z Paryza®®. W art. 2 lit. ¢) tego
porozumienia wyznaczono cel zakladajacy podjecie bardziej zdecydowanych dziatan
w zwigzku ze zmiang klimatu, miedzy innymi przez zapewnienie spOjnosci
przeplywow finansowych z ze $ciezkg prowadzaca do niskiego poziomu emisji gazow
cieplarnianych i rozwoju odpornego na zmian¢ klimatu.

21
2
23
24
25
26

DzU.C[...]z[...],s. [...]-

DzU.C[...]z[...],s. [...]-

Przeksztatcamy nasz swiat: Agenda na rzecz zrownowazonego rozwoju 2030 (ONZ 2015).
COM(2016) 739 final.

CO EUR 17, CONCL. 5.

Dz.U. L 282 z19.10.2016, s. 4.
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3)

4)

)

(6)

(7

®)

Zréwnowazony rozwoj oraz przejscie na niskoemisyjna, odporng na zmiang¢ klimatu
i bardziej zasobooszczedng gospodarke o obiegu zamknigtym maja kluczowe
znaczenie dla zapewnienia dlugoterminowej konkurencyjnosci gospodarki Unii.
Zroéwnowazony rozwoj jest od dawna centralnym elementem projektu, jakim jest Unia
Europejska, ajego wymiar spoteczny is$rodowiskowy znajduje potwierdzenie
w Traktatach.

W  marcu 2018r. Komisja opublikowata ,Plan dziatania: finansowanie
zrownowazonego wzrostu gospodarczego”?’, w ktéorym ustanowila ambitng
i kompleksowa strategi¢ dotyczaca zrownowazonego finansowania. Jednym z celow
powyzszego planu dziatania jest ukierunkowanie przeplywow kapitalu na
zrbwnowazone inwestowanie celem osiggnigcia zréwnowazonego  wzrostu

sprzyjajacego wiaczeniu spotecznemu.

W decyzji Parlamentu Europejskiego iRady nr 1386/2013/UE?® wezwano do
zwigkszenia $rodkoéw finansowych sektora prywatnego na wydatki dotyczace dziatan
zwigzanych ze S$rodowiskiem 1 klimatem, w szczegodlnosci poprzez ustanowienie
zachet imetod pobudzajacych przedsigbiorstwa do mierzenia $rodowiskowych
kosztoéw ich dziatalnos$ci i zyskow z korzystania z ustug srodowiskowych.

Realizacja celow zréwnowazonego rozwoju w Unii wymaga ukierunkowania
przeptywéw kapitatu na zréwnowazone inwestycje. Wazne jest pelne wykorzystanie
potencjalu rynku wewnetrznego w celu osiggnigcia powyzszych celow. W tym
konteksécie istotne jest usunigcie przeszkdd utrudniajacych efektywny przeptyw
kapitalu ~w kierunku zréwnowazonych inwestycji na rynku wewngtrznym
1 zapobieganie powstawaniu takich przewidywanych przeszkod.

W rozporzadzeniu Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2016/10112° ustanowiono

jednolite zasady dotyczace wskaznikow referencyjnych w Unii i uwzglgdniono rézne
rodzaje wskaznikow referencyjnych. Coraz wigksza liczba inwestorow realizuje
strategie inwestycji niskoemisyjnych i odwotuje si¢ do wskaznikow referencyjnych
w celu opisywania lub mierzenia wynikéw portfeli inwestycyjnych.

Do grupy indeksoOw niskoemisyjnosci nalezag obecnie rdéznorodne indeksy.
Wspomniane indeksy niskoemisyjnosci sa stosowane jako wskazniki referencyjne dla
portfeli i produktow inwestycyjnych sprzedawanych w skali migdzynarodowe;j. Jako$§¢
1 integralno$¢ wskaznikow referencyjnych niskoemisyjnosci majg wptyw na skuteczne
funkcjonowanie rynku wewngtrznego wielu portfeli indywidualnego i zbiorowego
inwestowania. Wiele indeksow niskoemisyjnosci stosowanych do pomiaru wynikéw
portfeli inwestycyjnych, w szczegolnosci wydzielonych rachunkéw inwestycyjnych
1 przedsiebiorstw zbiorowego inwestowania, jest opracowywanych w jednym panstwie
cztonkowskim, ale stosowanych przez podmioty zarzadzajace portfelami i aktywami
w innych panstwach cztonkowskich. Dodatkowo podmioty zarzadzajace portfelami
i aktywami czesto zabezpieczaja swoje ryzyko ekspozycji zwigzane z emisyjnoscia,
korzystajac ze wskaznikow referencyjnych opracowanych w innych panstwach
cztonkowskich.

27
28

29

COM(2018) 97 final.

Decyzja Parlamentu Europejskiego i Rady nr 1386/2013/UE z dnia 20 listopada 2013 r. w sprawie
ogblnego unijnego programu dziatan w zakresie Srodowiska do 2020r. ,Dobra jako$¢ zycia
z uwzglednieniem ograniczen naszej planety” (Dz.U. L 354 z 28.12.2013, s. 171).

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2016/1011 z dnia 8 czerwca 2016 r. w sprawie
indeksow stosowanych jako wskazniki referencyjne w instrumentach finansowych iumowach
finansowych lub do pomiaru wynikéw funduszy inwestycyjnych i zmieniajace dyrektywy 2008/48/WE
12014/17/UE oraz rozporzadzenie (UE) nr 596/2014 (Dz.U. L 171 2 29.6.2016, s. 1).
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(10)

(In

(12)

(13)

(14)

(15)

Na rynku pojawily si¢ rozne kategorie indeksoOw niskoemisyjnosci o réznych
poziomach ambicji. Podczas gdy celem niektérych wskaznikéw referencyjnych jest
zmniejszenie §ladu weglowego standardowego portfela inwestycyjnego, celem innych
wskaznikow jest dobor tylko takich sktadnikow, ktére przyczyniajg si¢ do osiggnigcia
celu 2 °C okreslonego w porozumieniu klimatycznym z Paryza. Pomimo roznic
w zakresie celow 1 strategii wszystkie te wskazniki referencyjne sa powszechnie
propagowane jako wskazniki referencyjne niskoemisyjnosci.

Rozbiezne podejscia do metod opracowywania wskaznikow referencyjnych skutkuja
rozdrobnieniem rynku wewnetrznego, poniewaz uzytkownicy  wskaznikow
referencyjnych nie majg jasnos$ci, czy dany indeks niskoemisyjnosci jest wskaznikiem
referencyjnym dopasowanym do celu 2 °C czy jego celem jest jedynie obnizenie $ladu
weglowego standardowego portfela inwestycyjnego. Aby modc odnies¢ si¢ do
potencjalnie nieuzasadnionych deklaracji administratorow na temat niskoemisyjnego
charakteru ich wskaznikoéw referencyjnych, panstwa czlonkowskie moga przyjac rozne
przepisy stuzace uniknigciu wynikajacych z takich deklaracji watpliwos$ci inwestorow
oraz dwuznacznosci dotyczacej celow i1 poziomu ambicji dla réznych kategorii tak
zwanych indeks6w niskoemisyjnosci stosowanych jako wskazniki referencyjne dla
portfeli inwestycji w technologie niskoemisyjne.

Wobec braku zharmonizowanych ram zapewniajacych doktadno$¢ i integralnosé
gtéwnych kategorii wskaznikow referencyjnych niskoemisyjnosci stosowanych
w przypadku portfeli indywidualnego Iub zbiorowego inwestowania roznice
w podejsciach panstw czltonkowskich moga stwarza¢ przeszkody dla sprawnego
funkcjonowania rynku wewnetrznego.

Dlatego tez, aby utrzymac nalezyte funkcjonowanie rynku wewnetrznego, dodatkowo
ulepszy¢ warunki jego funkcjonowania oraz zapewni¢ wysoki poziom ochrony
konsumentéw 1 inwestorow, nalezy dostosowac rozporzadzenie (UE) 2016/1011
i okresli¢c wnim ramy prawne dla zharmonizowanych wskaznikéw referencyjnych
niskoemisyjnosci na poziomie Unii.

Ponadto konieczne jest wprowadzenie jasnego rozroznienia mi¢dzy wskaznikami
referencyjnymi  niskoemisyjnosci a wskaznikami referencyjnymi pozytywnego
wplywu na emisyjnos¢. Podczas gdy aktywa bazowe we wskazniku referencyjnym
niskoemisyjnosci nalezy dobiera¢ tak, aby obniza¢ emisje dwutlenku wegla portfela
tworzacego indeks w pordwnaniu z indeksem macierzystym, to indeks pozytywnego
wplywu na emisyjno$¢ powinien zawiera¢ jedynie sktadniki, w przypadku ktorych
zwigzane z nimi oszcz¢dnos$ci emisji przewyzszaja warto$§¢ zwigzanych z nimi emisji
dwutlenku wegla.

Kazde przedsigbiorstwo, ktoérego aktywa stanowiag podstawe wskaznika
referencyjnego pozytywnego wpltywu na emisyjno$¢, powinno oszczedzaé¢ wigcej
emisji dwutlenku wegla niz ich wytwarza, majac tym samym pozytywny wplyw na
srodowisko. Podmioty zarzadzajace aktywami i portfelami deklarujace, ze realizujg
strategi¢ inwestycyjng zgodng z porozumieniem klimatycznym z Paryza, powinny
zatem stosowac¢ wskazniki referencyjne pozytywnego wptywu na emisyjnosc.

Wielu administratorow wskaznikéw referencyjnych twierdzi, ze ich wskazniki
referencyjne stuzg realizacji celow z zakresu ochrony $rodowiska, polityki spotecznej
itadu korporacyjnego (ang. Environmental, Social and Governance, ,ESG”).
Uzytkownicy tych wskaznikéw nie zawsze jednak maja niezbedne informacje
o stopniu, w jakim metoda tych administratorow wskaznikow referencyjnych
uwzglednia cele ESG. Istniejgce informacje sg rowniez czesto rozproszone inie
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(16)

(17)

(18)

(19)

pozwalaja na skuteczne dokonywanie poréwnan transgranicznych w celach
inwestycyjnych. Aby uczestnicy rynku mogli dokonywaé¢ $wiadomych wybordéw,
administratorzy wskaznikéw referencyjnych powinni mie¢ obowigzek ujawniania,
wjaki sposob ich metody uwzgledniaja czynniki ESG w przypadku kazdego
wskaznika referencyjnego lub kazdej rodziny takich wskaznikow propagowanych jako
realizujace cele ESG. Informacje takie nalezy réwniez ujawnia¢ w o$wiadczeniu
dotyczacym wskaznika referencyjnego. Administratorzy wskaznikow referencyjnych,
ktorzy nie propaguja ani nie uwzgledniaja celow ESG, nie powinni podlegac
powyzszemu obowigzkowi ujawnienia informacji.

Z tych samych powodoéw administratorzy wskaznikow  referencyjnych
niskoemisyjnosci i pozytywnego wptywu na emisyjno$¢ powinni takze publikowaé
opis metody stosowanej przez nich do obliczania wskaznikow. Stosowne informacje
powinny zawiera¢ opis sposobu doboru i wazenia aktywow bazowych oraz wskazanie,
jakie aktywa zostaly wykluczone idlaczego. Administratorzy wskaznikéw
referencyjnych powinni réwniez okresla¢, wjaki sposob wskazniki referencyjne
niskoemisyjnosci r6znig si¢ od bazowego indeksu macierzystego, w szczegdlnosci pod
wzgledem stosowanych wag, kapitalizacji rynkowej i wynikow finansowych aktywow
bazowych. W celu umozliwienia oceny, jak wskaznik referencyjny przyczynia si¢ do
realizacji celoéw $rodowiskowych, administrator wskaznikéw referencyjnych powinien
ujawni¢ sposob pomiaru §ladu weglowego aktywow bazowych i zwigzanych z nimi
oszczedno$ci emisji, wartosci powyzszych parametrow, wtym caltkowity $lad
weglowy danego wskaznika referencyjnego, oraz rodzaj izrédlo wykorzystanych
danych. Aby podmioty zarzadzajace aktywami mogly wybra¢ najbardziej odpowiedni
wskaznik referencyjny dla swojej strategii inwestycyjnej, administratorzy wskaznikdéw
referencyjnych powinni przedstawi¢ uzasadnienie parametréw swojej metody
i wyjasni¢, jak dany wskaznik referencyjny przyczynia si¢ do realizacji celow
srodowiskowych, zuwzglednieniem jego skutkow dla tagodzenia zmiany klimatu.
Publikowane informacje powinny roéwniez uwzglednia¢ szczegotowe dane dotyczace
czestotliwosci przegladow i1 zastosowanej procedury.

Dodatkowo administrator wskaznikow referencyjnych pozytywnego wplywu na
emisyjnos¢ powinien ujawnia¢ pozytywny wplyw na emisyjnos¢ w przypadku
kazdego sktadnika aktywow bazowych uwzglednionego w danych wskaznikach,
z podaniem metody zastosowanej do ustalenia, czy oszczednosci emisji przewyzszaja
slad weglowy sktadnika aktywow inwestycyjnych.

Aby zapewni¢ trwala zgodno$¢ z wybranym celem w zakresie tagodzenia zmiany
klimatu, administratorzy wskaznikéw referencyjnych niskoemisyjnosci i pozytywnego
wplywu na emisyjno$¢ powinni regularnie dokonywac przegladu swoich metod
1 informowa¢ uzytkownikow stosownych procedur o wszelkich istotnych zmianach.
Wprowadzajac istotng zmiang, administratorzy wskaznikéw referencyjnych powinni
ujawnia¢ przyczyny zmiany iwyjasnia¢, w jaki sposdb zachowuje ona zgodnos$c
z poczatkowymi celami wskaznikow referencyjnych.

W celu zwigkszenia przejrzystosci 1zapewnienia odpowiedniego poziomu
harmonizacji uprawnienia do przyjmowania aktow zgodnie zart.290 Traktatu
o funkcjonowaniu Unii Europejskiej nalezy przekaza¢ Komisji, a Komisja ma
doprecyzowa¢ minimalng zawarto$¢ obowigzkoéw ujawniania, ktéorym powinni
podlega¢ administratorzy wskaznikow referencyjnych uwzgledniajacy cele ESG; oraz
okresli¢ minimalne normy dotyczace harmonizacji metod opracowywania wskaznikow
referencyjnych niskoemisyjnosci 1 pozytywnego wplywu na emisyjnos¢, w tym
metody obliczania emisji dwutlenku wegla 1o0szczgdnos$ci emisji  zwigzanych
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z aktywami bazowymi, przy uwzglednieniu metod oznaczania sladu §rodowiskowego
produktéow 1iorganizacji wskazanych wpkt2 lit.a) 1 b) zalecenia Komisji
2013/179/UE*. Szczegdlnie wazne jest, aby w czasie prac przygotowawczych
Komisja prowadzita odpowiednie konsultacje, w tym na poziomie ekspertow, oraz aby
konsultacje te prowadzone byly zgodnie z zasadami okre§lonymi w Porozumieniu
mi¢dzyinstytucjonalnym w sprawie lepszego stanowienia prawa z dnia 13 kwietnia
2016 r. W szczegolnosci, aby zapewni¢ udzial na rownych zasadach Parlamentu
Europejskiego i Rady w przygotowaniu aktéw delegowanych, instytucje te otrzymuja
wszelkie dokumenty wtym samym czasie co eksperci panstw cztonkowskich,
a eksperci tych instytucji moga systematycznie bra¢ udziat w posiedzeniach grup
eksperckich Komisji zajmujacych si¢ przygotowaniem aktow delegowanych.

(20) Nalezy zatem odpowiednio zmieni¢ rozporzadzenie (UE) 2016/1011,
PRZYJMUJA NINIEJSZE ROZPORZADZENIE:

Artykut 1
Zmiany w rozporzadzeniu (UE) 2016/1011
W rozporzadzeniu (UE) 2016/1011 wprowadza si¢ nastgpujgce zmiany:
1. w art. 3 ust. 1 dodaje sie pkt 23a 1 23b w brzmieniu:

,»23a) »wskaznik referencyjny niskoemisyjnosci« oznacza wskaznik referencyjny,
w przypadku ktorego aktywa bazowe — do celow pkt 1 lit. b) ppkt (ii) niniejszego
ustepu — s tak dobrane, ze wynikajacy z nich portfel referencyjny jest zwigzany
Z mniejsza emisjg dwutlenku wegla w poréwnaniu z aktywami sktadajacymi si¢ na
standardowy wskaznik referencyjny wazony kapitatem, i ktory to wskaznik zostat
utworzony zgodnie znormami okre§lonymi w aktach delegowanych, o ktérych
mowa w art. 19a ust. 2;

,»23b) »wskaznik referencyjny pozytywnego wplywu na emisyjno$é« oznacza
wskaznik referencyjny, w przypadku ktorego aktywa bazowe — do celow pkt 1 lit. b)
ppkt (i1) niniejszego ustepu — sg dobrane na podstawie zalozenia, ze zwigzane z nimi
oszczedno$ci emisji dwutlenku wegla przekraczaja warto$¢ §ladu weglowego tych
aktywow, 1ktory to wskaznik zostat utworzony zgodnie znormami okreslonymi
w aktach delegowanych, o ktorych mowa w art. 19a ust. 2.”;

2. w art. 13 wprowadza si¢ nastepujace zmiany:
a)  wust. 1 dodaje si¢ lit. d) w brzmieniu:

,»d) wyjasnienie, w jaki sposob kluczowe elementy metody okreslone w lit. a)
odzwierciedlaja czynniki z zakresu ochrony s$rodowiska, polityki spoteczne;j
i1tadu korporacyjnego wramach kazdego wskaznika referencyjnego lub
rodziny wskaznikow referencyjnych, ktére sa zgodne zcelami z zakresu
ochrony s$rodowiska, polityki spotecznej itadu korporacyjnego lub ktore
uwzgledniajg te cele;”;

b)  dodaje si¢ ust. 2a w brzmieniu:

30 Zalecenie Komisji 2013/179/UE z dnia 9 kwietnia 2013 r. w sprawie stosowania wspolnych metod

pomiaru efektywnosci srodowiskowej w cyklu zycia produktéw i organizacji oraz informowania o niej
(Dz.U.L 124 z4.5.2013, 5. 1).
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»2a. Komisja jest uprawniona do przyjecia aktow delegowanych zgodnie
z art. 49 w celu doprecyzowania minimalnej zawarto$ci wyjasnienia, o ktérym
mowa w ust. 1 lit. d).”;

3. W tytule III dodaje si¢ rozdziat 3a w brzmieniu:
,,Rozdzial 3a
Wskazniki referencyjne niskoemisyjnosci i pozytywnego wplywu na emisyjnos¢
Artykut 19a
Wskazniki referencyjne niskoemisyjnosci i pozytywnego wplywu na emisyjnos¢

(1) Do  opracowywania  wskaznikéw  referencyjnych  niskoemisyjnosci
1 pozytywnego wplywu na emisyjnos¢ oraz przekazywania danych na ich
potrzeby stosuje si¢ wymogi okreslone w zatgczniku III, w uzupetnieniu do
wymogow tytutu II, III i IV lub zamiast tych wymogow.

(2) Komisja jest uprawniona do przyjecia aktéw delegowanych zgodnie z art. 49
wcelu doprecyzowania minimalnych norm dotyczacych wskaznikow
referencyjnych niskoemisyjnosci i pozytywnego wplywu na emisyjnosc,
w tym:

(a) kryteriow wyboru aktywow bazowych, obejmujacych w stosownych
przypadkach kryteria wykluczenia aktywow;

(b) kryteriow i metody wazenia aktywoéw bazowych w ramach wskaznika
referencyjnego;

(c) metody obliczania emisji dwutlenku wegla 1 oszczednosci emisji
dwutlenku wegla zwigzanych z aktywami bazowymi.”;

4. w art. 27 dodaje si¢ ust. 2a i 2b w brzmieniu:

»2a. W odniesieniu do kazdego wymogu okreslonego wust.2 o$wiadczenie
dotyczace wskaznika referencyjnego zawiera wyjasnienie, wjaki sposob
odzwierciedlone zostaty czynniki z zakresu ochrony srodowiska, polityki spoteczne;j
itadu korporacyjnego wramach kazdego opracowanego i opublikowanego
wskaznika referencyjnego lub rodziny wskaznikow referencyjnych, ktore sa zgodne
z celami z zakresu ochrony $rodowiska, polityki spolecznej itadu korporacyjnego
lub ktore uwzgledniaja te cele;

2b. Komisja jest uprawniona do przyjmowania aktéw delegowanych zgodnie
z art. 49 w celu doprecyzowania informacji, o ktérych mowa w ust. 2a.”;

5. dodaje si¢ tekst zatacznika do niniejszego rozporzadzenia.

Artykut 2

Niniejsze rozporzadzenie wchodzi w zycie nastgpnego dnia po jego opublikowaniu
w Dzienniku Urzedowym Unii Europejskiej.
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Niniejsze rozporzadzenie wigze w catosci ijest bezposrednio stosowane we wszystkich
panstwach cztonkowskich.

Sporzadzono w Brukseli dnia [...] r.

W imieniu Parlamentu Europejskiego W imieniu Rady
Przewodniczqgcy Przewodniczgcy
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